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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

Las siguientes no son definiciones técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos términos empleados en la
redaccion de las notas a los Estados Financieros Consolidados del Grupo.

Términos Definiciones
/dia Por dia
AESA Albanesi Energia S.A. (Sociedad absorbida por GMSA)
AFIP Administracion Federal de Ingresos Publicos
AJSA Alba Jet S.A.
APE Acuerdo preventivo extrajudicial
ASA Albanesi S.A. (sociedad absorbida por GMSA)
AVRC Alto Valle Rio Colorado S.A.
BADCOR Tasa BADLAR corregida
Tasa de interés pagada por depdsitos a plazo fijo de mas de un millén de pesos, por el
BADLAR . . .
promedio de entidades financieras.
BCRA Banco Central de la Republica Argentina
BDD Bodega del Desierto S.A.
CAMMESA Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.
CC Ciclo combinado
CINIIF Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
CNV Comision Nacional de Valores
CTAS Central Térmica Arroyo Seco situada en Arroyo Seco, Santa Fe
CTCT Central Térmica de Cogeneracion Timbués, situada en Timbués, Santa fe
CTE Central Térmica Ezeiza situada en Ezeiza, Buenos Aires
CTF Central Térmica Frias situada en Frias, Santiago del Estero
CTI Central Térmica Independencia situada en San Miguel de Tucuman, Tucuman
CTLB Central Térmica La Banda situada en La Banda, Santiago del Estero
CTMM Central Térmica Modesto Maranzana situada en Rio IV, Cordoba
CTR Central Térmica Roca S.A.
CTRi Central Térmica Riojana situada en La Rioja, La Rioja
Cvp Costo Variable de Produccion
Dam3 Decéametro Cubico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros ctibicos
DH Disponibilidad Histdrica
DIGO Disponibilidad Garantizada Ofrecida
Disponibilidad Porcentaje del tiempo en el cual la central 0 maquina (segliin corresponda) se encuentra en
servicio (generando) o disponible para generar pero no es convocada por CAMMESA.
DMC Disponibilidad Minima Comprometida
DO Disponibilidad Objetivo
DR Disponibilidad Registrada
Generacion Mediterranea S.A. junto con sus subsidiarias y demas sociedades
El Grupo .
relacionadas
ENARSA Energia Argentina S.A.
Energia Plus Plan creado por la Resolucion de SE 1281/06
ENRE Ente Nacional Regulador de la Electricidad
EPEC Empresa Provincial de Energia de Cérdoba
FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
FONINVEMEM Fondo de Inversi(?nes' Necesaria}s que Permitan Incrementar la Oferta de Energia Eléctrica
en el Mercado Eléctrico Mayorista
GE General Electric
GECEN Generacion Centro S.A. (sociedad absorbida por GMSA)
GLSA Generacion Litoral S.A.
GMGS GM Gestion y Servicios S.A.C.
GMOP GM Operaciones S.A.C.
GMSA Generacion Mediterranea S.A.
. Agentes del MEM que seglin su consumo se clasifican en: GUMAs, GUMEs, GUPAs y
Grandes Usuarios
GUDIs
GROSA Generacion Rosario S.A.
GUDIs Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o declarada

mayor a 300 Kw



GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

Términos Definiciones
GUMAs Grandes Usuarios Mayores
GUMEs Grandes Usuarios Menores
GUPAs Grandes Usuarios Particulares
GW Gigawatt. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.
GWh Gigawatt-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000.000 vatios-hora
HRSG Heat recovery steam generator (Generador de vapor de recuperacion de calor)
IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segun sus siglas en inglés)
1GJ Inspeccion General de Justicia
IPC Indice de Precios al Consumidor
IPIM Indice de Precios Mayoristas
kv Kilovolt. Unidad de medida de tension eléctrica equivalente a 1.000 (mil) volts.
kW Kilowatt o Kilovatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000 vatios.
kWh Kilovatio-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000 vatios-hora
La Sociedad / El Grupo  Generacion Mediterranea S.A. junto con sus subsidiarias
LGS Ley General de Sociedades
LVFVD Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir
MAPRO Mantenimientos Programados Mayores
MAT Mercado a Término
MEM Mercado Eléctrico Mayorista
MMm3 Millones de metros ctibicos.
Megavoltiamperio, unidad de energia equivale a la potencia aparente de 1 voltio x 1 amperio x
MVA 106.
MW Megawatt o Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios.
MWh Megavatios-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000 vatios-hora.
NCPA Normas Contables Profesionales Argentinas
NIC Normas Internacionales de Contabilidad
NIIF Normas Internacionales de Contabilidad de Informacién Financiera
NFHCC Nueva Fecha de Habilitacion Comercial Comprometida
ODS Objetivos de Desarrollo Sostenible
ON Obligaciones Negociables
PBI Producto Bruto Interno
PWPS Pratt & Whitney Power System Inc
RECPAM Resultado por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda.
. Marco regulatorio para la venta de energia a CAMMESA a través de los llamados “Contratos de
Resolucion 220/07 Lo 1 = , ,
Abastecimiento MEM” bajo la Resolucion de la Secretaria de Energia N° 220/07
RG Resolucion General
RGA Rafael G. Albanesi S.A.
RSE Responsabilidad Social Empresarial
RT Resoluciones técnicas
SADI Sistema Argentino de Interconexion
SACDE Sociedad Argentina de Construccion y Desarrollo Estratégico S.A.
SE Secretaria de Energia
SEK Coronas Suecas
SGE Secretaria de Gobierno de Energia
SHCT Seguridad, Higiene y Condiciones de Trabajo
TRASNOA S.A. lsirzpresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucion Troncal del Noroeste Argentino
UG Unidad Generadora
UGE Unidad Generadora de Efectivo
USD Doélares Estadounidenses
UVA Unidad de Valor Adquisitivo
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MEMORIA EJERCICIO 2025

Sres. Accionistas de GMSA,

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigentes, el Directorio somete a vuestra consideracion la presente
Memoria, la Resefia Informativa, los Estados Financieros, Estados de Resultados Integrales, Estados de Cambios en el
Patrimonio, Estados de Flujos de Efectivo, Notas a los Estados Financieros, correspondientes al ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2025.
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1. EJERCICIO 2025 Y LAS PERSPECTIVAS PARA EL FUTURO

En el 2025, el Grupo Albanesi contintio siendo uno principales actores de la generacion de energia eléctrica de la
Argentina, con una capacidad instalada de una capacidad instalada total de 1.858 MW.

1.858 MW en operacién

@ Talara - Pert - 100 MW I;I

Cordoba Buenos Aires

« CT M. Maranzana - 471 MW + CT Ezeiza - 304 MW

« CT Solalban - 120 MW
Tucuman

* CTIndependencia - 220 MW Santa Fe

+ CT Timbues - 1770 MW
La Rioja +« CTArroyo Seco - 133 MW
+ CT Riojana - 90 MW
Rio Negro
Santiago del Estero: + CT Roca- 190 MW

+ CT Frias - 60 MW

Entre los afios 2019 y 2024 la Sociedad y sus subsidiarias invirtieron mas de USD 600 millones en la aplicacion de un plan
de inversion para ampliar la capacidad de generacion de energia del grupo, incluyendo la ampliacion de dos plantas de
generacion de energia en las provincias de Buenos Aires (CTE) y Cordoba (CTMM) y una nueva planta de cogeneracion
en la provincia de Santa Fe.

Durante principios de 2024, como fue de publico conocimiento, CAMMESA suspendié los pagos a generadores y
productores de gas por casi 5 meses, con consecuencias econdmicas y financieras importantes. Dicha decision tomada en
conjunto con la SE, dependiente del Ministerio de Economia, se dio en el marco de la negociacién por una quita en los
pagos correspondientes a los generadores por las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024.

A fines del mes de mayo 2024, CAMMESA lleg6 a un acuerdo con la totalidad de los generadores respecto a la forma de
pago de la deuda mantenida.

Pese a haberse llegado a un acuerdo con CAMMESA respecto a la forma de cancelacion de la deuda existente a ese
momento, éste tuvo para la Sociedad un fuerte impacto econdmico y financiero toda vez que represento:

. Una quita efectuada en las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024 de aproximadamente el
41%, unos USD 9,6 millones.

. El no reconocimiento por parte de CAMMESA de intereses por la mora en el pago.
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. Incremento de la deuda y los costos financieros de las compaiias del grupo, producto de una necesidad
excepcional de capital de trabajo, en un contexto de tasas de interés e inflacion superiores al 100% y 200% anual
respectivamente, mientras el tipo de cambio se ajustaba a un ritmo promedio de 27% anual.

Este evento tuvo para el Grupo un fuerte impacto econémico y financiero.

La situacion anterior se ha combinado con afios de condiciones macroecondémicas adversas para la ejecucion de un plan
de inversion comprometido, las restricciones cambiarias que retrasaron la importacion de equipos y CODs programados
de la nuevos proyectos, los altos costos de la deuda en pesos tomada para cubrir las necesidades de esos periodos y la
volatilidad de los mercados de capitales que impidieron un refinanciamiento completo de los vencimientos del afio pasado
y elevaron los costos financieros.

Las Sociedades del Grupo han realizado esfuerzos tendientes a refinanciar sus pasivos financieros y a buscar reducir el
riesgo de refinanciacion, los que incluyeron un canje de distintas clases de obligaciones negociables emitidas en el mercado
local en agosto de 2024, un canje de obligaciones negociables internacionales en el mes de en octubre de 2024 y la
celebracion de un préstamo sindicado bancario a principios de 2025. Debido a una contraccion del mercado de capitales
de abril y mayo 2025, los resultados de los procesos mencionados mas arriba demostraron no ser suficientes para
compensar los desbalances que se han originado, generando la situacion de iliquidez.

En razén de lo arriba indicado, el 30 de abril de 2025 GMSA y CTR (las Co-emisoras) publicaron un hecho relevante en
el que dieron a conocer que no iban a realizar los pagos de intereses de las obligaciones negociables clases XXXIX, XL y
XLI co-emitidas que vencian el 5 de mayo de 2025. Posteriormente, las Co-Emisoras y AESA han publicado diversos
hechos relevantes informando que no se pagarian a su vencimiento los servicios de deuda de otros endeudamientos
financieros, informando que se encuentran atravesando un proceso de reordenamiento financiero integral (la
“Reestructuracion”), buscando priorizar la continuidad de su operacion y preservar los intereses de sus acreedores y otras
partes interesadas mientras se buscaban alternativas y propuestas para reordenar la situacion. La falta de pago en tiempo y
forma de estas obligaciones dio lugar a la configuracion eventos de incumplimiento bajo los términos y condiciones
aplicables a esos endeudamientos financieros, una vez transcurridos los plazos de gracia aplicables a cada caso.

A lo largo del proceso de Reestructuracion, las Co-Emisoras priorizaron la operacion ininterrumpida en toda su plataforma
de generacion. A lo largo de 2025, los activos de generacion alcanzaron una disponibilidad promedio de aproximadamente
92%, reflejo de una planificacion de mantenimiento coordinada y del cumplimiento continuo de las obligaciones de
despacho y desempefio de los contratos de suministro con CAMMESA y de los acuerdos de compra de energia privados.
Asimismo, se mantuvieron los acuerdos de suministro y transporte de combustible para respaldar las entregas de Energia
Plus y los compromisos de cogeneracion, lo que permitié a las Co-Emisoras preservar sus principales fuentes de ingresos
operativos durante el periodo de reestructuracion. Asimismo, durante 2025, las Co-Emisoras completaron todas las
inspecciones preventivas programadas con fabricantes de equipos originales, incluyendo Siemens en Central Térmica
Cogeneracion Timbues y Central Térmica Independencia, General Electric en Central Térmica Roca y Mitsubishi en
Central Térmica Frias. Paralelamente, la direccion de las Co-Emisoras establecieron acuerdos estratégicos con proveedores
clave para ampliar los plazos de pago y asegurar la continuidad del suministro de repuestos y servicios criticos. Estos
acuerdos incluian la adquisicion anticipada de componentes con plazos largos necesarios para futuras revisiones, la
reduccion del riesgo de ejecucion y el apoyo a la fiabilidad de la flota mas alla del plazo inmediato de reestructuracion.

El Directorio, junto con los accionistas, se encuentran analizando distintas alternativas para resolver esta situacion a la
mayor brevedad posible, buscando priorizar la continuidad de su operacion y preservar los intereses de sus acreedores,
entre las que se pueden mencionar las siguientes:
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1) Designar al Sr. Juan Cruz Piccardo como Gerente General quien sera encargado de ejecutar los planes de
accion fijados por el Directorio.
2) Renovar el 6rgano de administracion de las Sociedades GMSA, CTR, GELI y GROS. Se reconstituyod

completamente, incluyendo el nombramiento de un director independiente, junto con otras medidas
orientadas al fortalecimiento del gobierno corporativo.

3) Designar a las firmas Finanzas & Gestion y Rothschild & Co. como sus asesores financieros locales e
internacionales, respectivamente. Asimismo, las Sociedades estan siendo asesoradas legalmente por la firma
local Salaverri, Burgio & Wetzler Malbran y por la firma internacional Skadden, Arps, Slate, Meagher &
Flom LLP.

4) Reorganizacion societaria. Fusion por absorcion GMSA y AESA. Los accionistas de las sociedades GMSA
y AESA aprobaron el proceso de reorganizacion societaria con fecha efectiva el 01/01/2025, y que ha sido
aprobada por la CNV de forma condicional mediante Resolucion N°23382 y 23383 e inscripta ante la
Inspeccion General de Justicia bajo el N°2.511 del libro 125 de Sociedades por Acciones con fecha 9 de
febrero de 2026 levantandose dicho condicionamiento. Esta fusion redunda en:

- Consolidacion de todo el negocio de generacion de energia eléctrica en GMSA.
- Simplificacion de las estructuras societarias y administrativas.

- Reduccion de costos aprovechando sinergias operativas e impositivas.

- Reforzamiento de la estructura patrimonial de las Compaiiias.

5) Reestructuracion de personal, en busca de lograr eficiencia en la operacion y administracion.

6) Acuerdos comerciales con proveedores, con el objetivo de regularizar la deuda vencida y lograr refinanciar
una deuda de corto a largo plazo, estableciendo un periodo de cancelacion en promedio superior a los 2 afos.

A continuacion, y tal como las sociedades del Grupo vienen informando a través de hechos relevantes en la Autopista de
Informacién Financiera de la CNV y las diversas publicaciones y vias pertinentes, se destacan los hitos centrales y estado
actual de la Reestructuracion a la fecha:

ONs Proyectos:

Con fecha 3 de septiembre de 2025, las sociedades GMSA y GELI informaron el éxito de las solicitudes de consentimiento
para modificar los términos y condiciones de distintas clases de obligaciones negociables emitidas para la financiacion de
proyectos (a saber, las obligaciones negociables de GMSA clases XV, XVI, XVII, XVIII y XIX, y las obligaciones
negociables de Generacion Litoral S.A. clases I, Il y IV) (las “ONs de Proyecto”), por un monto total en forma conjunta
de U$S 442.000.000 que marco el primer hito del reordenamiento financiero integral que representa la Reestructuracion.

Con fecha 18 de febrero de 2026, GMSA ha lanzado nuevas solicitudes de consentimiento para modificar ciertos términos
de ciertas clases de las ONs Proyecto, a saber, las clases XV y XVI por un lado (Proyecto Ezeiza), y clases XVII, X VIII
y XIX por el otro (Proyecto Rio Cuarto). El objetivo de estas solicitudes adaptar el esquema de eventos de incumplimiento
sin modificar términos y condiciones econémicos de dichas obligaciones negociables para permitir continuar con la
Reestructuracion respecto a los restantes endeudamientos comprendidos. Con fecha 3 de marzo de 2026, GMSA informé
el cierre de estos procedimientos indicando que se obtuvieron las mayorias necesarias para aprobar ambas solicitudes de
consentimiento.

ONs XXXIX (Bono internacional 2031) y RUFO (Coemisiéon ON Clase XL; XLI vy AESA ON Clase XIX y XX):

Con fecha 8 de octubre de 2025, las Co-Emisoras informaron mediante hecho relevante respecto de reuniones mantenidas
con determinados grupos de tenedores de ON, en las que se presentaron proyecciones financieras y el plan de negocios y
se mantuvieron didlogos e intercambios preliminares en torno las alternativas de reordenamiento de pasivos financieros
de las Co-Emisoras. Asimismo, en esa fecha se inform6 que las Co-Emisoras tomaron conocimiento de la ejecucion
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parcial de ciertas garantias relacionadas con (i) las ON clase XXXIX garantizadas, con vencimiento en 2031 (las “ONs
2031”) co-emitidas por las Co-Emisoras, y (ii) las ON clases XL y XLI garantizadas co-emitidas por las Co-Emisoras, y
las ON clase XIX y XX garantizadas emitidas originalmente por AESA (posteriormente absorbida por GMSA) (la
“Ejecucion Parcial ONs 2031 y RUFO”). Dicha Ejecucion Parcial ONs 2031 y RUFO implic6 la instruccion a los deudores
cedidos correspondientes a realizar el pago de determinado porcentaje de los cobros bajo los derechos cedidos a las cuentas
fiduciarias correspondientes. Dicho porcentaje de retencién ha ido variando en funcién del desarrollo de las negociaciones;

El 10 de diciembre de 2025 (GMSA bajo el ID N° 3453372 y CTR bajo el ID N° 3453496), las Co-Emisoras informaron
que habian alcanzado un principio de acuerdo respecto de los términos comerciales de la reestructuracion de las ONs 2031
con el grupo ad hoc de inversores (el “Grupo AdHoc”) que, conjuntamente con otros tenedores con los que actlia de
manera coordinada, representa mas del 50% del capital pendiente de pago de las ONs 203 1. Asimismo, a los mencionados
hechos relevantes se acompafiaron como anexo un resumen de los términos comerciales acordados, y se informé que las
Co-Emisoras se encontraban trabajando con el Grupo AdHoc, y sus respectivos asesores, en la instrumentacion del
principio de acuerdo mediante la suscripciéon de un acuerdo de apoyo a la reestructuracion (restructuring support

agreement).

ON Locales no garantizadas:

Con fecha 18 de febrero de 2026, las Co-Emisoras han lanzado una oferta de canje y solicitud de consentimiento (para
modificar términos y condiciones de los titulos existentes y para la celebracién de un acuerdo preventivo extrajudicial)
dirigido a los tenedores de ON locales no garantizadas de las Co-Emisoras, a fines de reestructurar la deuda representada
por dichas ON existentes. De esta forma, se ofrece la emision de las (i) ON clase XLIII denominadas en doélares
estadounidenses y pagaderas en pesos al tipo de cambio aplicable; y (ii) ON clase XLIV denominadas y pagaderas en
ddlares estadounidenses en el pais.

Esta oferta estd en curso y tiene previsto como fecha de expiracion para participar el 18 de marzo de 2026.

Préstamo Sindicado:

Las Sociedades GMSA y CTR han estado manteniendo conversaciones con los prestamistas bajo su Préstamo Sindicado,
con el objetivo de extender la amortizacion de capital y lograr una reduccion en la tasa de interés aplicable, en cada caso
con el fin de alinear los servicios de deuda bajo el Préstamo Sindicado con los flujos de caja operativos de las Co-Emisoras.

ON Clase X (Bono Internacional 2027):

Las sociedades GMSA y CTR se encuentran trabajando en una propuesta de oferta dirigida a los tenedores de las
obligaciones negociables clase X no garantizadas y con vencimiento en 2027 co-emitidas, que tendran términos y
condiciones sustancialmente similares a los de las Nuevas Obligaciones Negociables ofrecidas bajo la Oferta realizada a
los tenedores de ON Locales no garantizadas.

2. CONTEXTO MACROECONOMICO
Contexto internacional

La economia mundial se esta adaptando a un panorama transformado por nuevas politicas. Algunas de las posiciones
extremas respecto a la imposicion de aranceles mas altos se han moderado, gracias a los acuerdos y replanteamientos
posteriores. Pero el entorno general sigue siendo volatil, y los factores temporales que respaldaron la actividad en el
primer semestre de 2025, como el adelanto de la actividad comercial, se estan atenuando, segun la edicion de octubre de
2025 de Perspectivas de la economia mundial (informe WEO).
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Como resultado, las proyecciones de crecimiento mundial en la Gltima edicién de Perspectivas de la economia mundial
informe WEO se revisan al alza respecto del informe WEO de abril de 2025, aunque continian marcando una revision a
la baja respecto de las proyecciones anteriores al cambio en las politicas. Se proyecta que el crecimiento mundial se
desacelere del 3,3% en 2024 al 3,2% en 2025 y al 3,1% en 2026, mientras que las economias avanzadas creceran alrededor
del 1,5% y las economias de mercados emergentes y en desarrollo lo haran hasta poco mas del 4%. Se prevé que la
inflacion siga disminuyendo a nivel mundial, aunque con diferencias entre paises: por encima de la meta en Estados
Unidos, con riesgos de que sea aun mayor, y moderada en el resto.

Las perspectivas siguen expuestas a factores adversos. La incertidumbre prolongada, el aumento del proteccionismo y los
shocks de oferta de trabajo podrian reducir el crecimiento. Las vulnerabilidades fiscales, las posibles correcciones del
mercado financiero y la erosion de las instituciones podrian amenazar la estabilidad.

Contexto regional

En las economias de mercados emergentes y en desarrollo, se estima que el crecimiento se modere de un 4,3% en 2024 a
un 4,2% en 2025, y nuevamente a un 4,0% en 2026. Estos resultados son practicamente los mismos que los de la
actualizacion de julio del informe WEO y reflejan una revision acumulada al alza de 0,6 puntos porcentuales con respecto
al informe WEO de abril de 2025.

Segun informe de octubre 2025 del World Economic Outlook de FMI, en América Latina y el Caribe, se proyecta que el
crecimiento se mantenga estable en un 2,4% en 2025, para luego caer levemente al 2,3% en 2026. El pronostico para
2025 ha sido revisado al alza en 0,4 puntos porcentuales con respecto a abril para reflejar la reduccion de los aranceles
para la mayoria de los paises de la region y la recepcion de datos nuevos mejores de lo esperado.

Argentina

Las perspectivas economicas de Argentina para 2025 son de crecimiento, con un aumento del PBI de aproximadamente
el 4,5%. Este crecimiento se espera que sea liderado por la mineria, la energia y el agro. Sin embargo, esta gran
posibilidad de crecimiento dependera en gran medida de la gestion de politicas clave, como la devaluacion controlada, la
inflacion y el manejo del superavit fiscal y energético.

El informe de octubre 2025 del World Economic Outlook de FMI, en 2025 creci6 4,5% para Argentina. El FMI proyecta
un aumento del PBI de 4% en el 2026.

PBI Argentina

En noviembre de 2025, el estimador mensual de actividad econémica (EMAE) registr6 una caida de 0,3% en comparacion
con el mismo mes del afio anterior.
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En la misma direccién, y de acuerdo al Informe de Avance del Nivel de Actividad que elabora el INDEC, en el tercer
trimestre de 2025, la serie original del producto interno bruto (PIB), en comparacion con igual periodo del afio anterior,
mostrd un incremento de 3,3%.

Respecto a la evolucion de los precios, de acuerdo el IPC (Indice de Precios Consumidor) alcanzé un 31,5% acumulado
en 2025 (INDEC) versus un 117,76% para el 2024. A continuacion, se detalla la inflacion de los ultimos 8 afios.

Inflacién (IPC)
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Segun el informe del INDEC del Intercambio Comercial Argentino, en diciembre, las exportaciones totalizaron USD
7.448 millones, lo que representd un crecimiento interanual de 5,7%. Entre enero y diciembre de 2025, las exportaciones
registraron un incremento de 9,3%, y alcanzaron un valor total de USD 87.077 millones.

Las importaciones de diciembre alcanzaron un total de USD 5.556 millones, lo que representd un incremento interanual
de 3,5%. Durante los doce meses de 2025, las importaciones totalizaron USD 75.791 millones, 24,7% mas que en el
mismo periodo del afio anterior.

En diciembre, la balanza comercial present6 un superavit de USD 1.892 millones, lo que implicé un incremento de USD
211 millones respecto al mismo mes de 2024. La balanza comercial durante el afio 2025 presentd un superavit de USD
11.286 millones.

El tipo de cambio oficial mayorista concluy6 el 2025 en $1.455. Entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2025, el
peso se deprecid 40,99% frente al ddlar estadounidense, de acuerdo con el tipo de cambio del Banco de la Nacion
Argentina.

Seglin el informe monetario mensual del BCRA, La Base Monetaria se mantuvo sin grandes cambios en la variacion
promedio mensual, con una disminucion de las reservas bancarias que fue compensada por el aumento del circulante en
poder del publico. Sobre la cuenta corriente de las entidades en el BCRA impact6 la disminucion de la exigencia de
efectivo minimo integrables en pesos que comenzd a regir en diciembre. A precios constantes y ajustada por
estacionalidad, la Base Monetaria registré una contraccion de 7,6% y se ubico en 4,1% del PIB, 3,6 p.p. por debajo del
registro promedio observado entre 2004 y 2025.
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El sector energético en el afio 2025
PETROLEO Y SUS DERIVADOS

La produccion de petroleo promedio en la Argentina fue de 810 kbbl/dia, alcanzando un pico histérico de 878 kbbl/dia
en el pasado mes diciembre 2025.

La actividad se sostuvo con un promedio mensual de 40 pozos terminados y 29 plataformas de perforacion activas. En el
segmento shale oil, se conectaron 33 pozos promedio por mes.

La produccion de shale oil se concentra en seis areas que aportan el 66% del total (332 kbbl/dia): Loma Campana lidera
con el 18% de participacion, seguida por La Amarga Chica (14%), Bajada del Palo (13%) y Bandurria Sur (12%).

En 2025 la exportacion de crudo aportd 6.716 MUSD. El precio promedio fue de 69 USD/bbl. Se exportaron en promedio
266 kbbl/dia.

En cuanto al sector de refinacion, se procesaron 540 kbbl/dia, 3,5% mas que en 2024 y un 4,1% mas respecto al afio 2023.
Las ventas de combustibles mostraron aumentos durante 2025: +3,4% naftas y +2,5% gasoil. El precio del crudo local en
el 2025 promedio los 64 USD/bbl, una baja de aproximadamente el 10% respecto al afio anterior, como consecuencia de
la disminucion de los precios internacionales. El precio de los combustibles en surtidor, a pesos constantes, arrojé una
disminucién interanual del 5,2% para las naftas y del 8,4% para el gasoil. Los precios promedio en délares fueron de 1,15
USD/litro para naftas (+0,8% i.a) y 1,21 USD/litro para gasoil (-2.4% i.a).

GAS NATURAL

Durante el afio 2025, la oferta local de gas natural aument6 1,9% respecto al afio anterior, estabilizandose en un promedio
de 141 MMm3/dia. La produccion de shale gas aumentd un 8,8% i.a, alcanzando un promedio del 60% de la produccion
total durante el periodo invernal. En tanto, la venta de gas seco represent6 solo el 47% de la produccion de shale gas,
como consecuencia del aumento del gas asociado.

La produccion de shale gas se concentra en seis areas que aportan el 69% de la oferta del mismo (52 MMm3/dia): Fortin
de Piedra lidera el segmento con el 21% de participacion, seguido por La Calera (13%), Aguada Pichana Este (13%) y
Aguada Pichana Oeste (9%). Se verificaron en promedio 12 plataformas activas y se terminaron 7 pozos promedio por
mes.

La produccion de tight gas durante 2025 se redujo interanualmente en un 19%, como consecuencia de la disminucion de
la actividad de perforacion en la practica totalidad de las areas.

La produccion de gas natural se sigue concentrando en la Cuenca Neuquina. El segmento shale y tight de esta cuenca
alcanzo6 los 87,4 MMm3/dia, con un crecimiento interanual del 3,9%. En contraste, la produccion de gas convencional
de la cuenca neuquina retrocedié un 13,4%. La Cuenca Austral mostro signos de recuperacion con un aumento del 11,9%,
aportando 27,1 MMm3/dia como consecuencia del desarrollo del area Fénix. Las cuencas del Golfo San Jorge, NOA y
Cuyana mantuvieron su tendencia declinante, con caidas del 9,3%, 9,0% y 18,6% respectivamente.

Por el lado de la demanda de gas natural, se observo una disminucion del 2,7% respecto al afio anterior. Dicha contraccion
se verific6 en mayor o menor medida en todos los segmentos que componen la demanda.
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Las importaciones se ubicaron por debajo de los 4 MMm3/dia mientras que las exportaciones alcanzaron 8,3 MMm3/dia.
El costo promedio de abastecimiento de la demanda prioritaria se redujo un 7,2% interanual, situdndose en 4,0
USD/MMBTU, como consecuencia del mayor abastecimiento con gas natural de origen local.

En cuanto a las tarifas, para los usuarios residenciales de Metrogas, la tarifa media en moneda constante subio 17%. El
impacto fue dispar segin la segmentacion tarifaria por nivel de ingresos (vigente hasta diciembre de 2025). Asi, los
usuarios Nivel 2 enfrentaron un aumento real del 22%, mientras que para el Nivel 1 el ajuste fue del 13%. En el segmento
comercial, la tarifa media se increment6 un 15% en moneda constante y un 13% medida en dolares.

ENERGIA ELECTRICA

En el afio 2025 la generacion de energia eléctrica alcanzé los 142,8 TWh, manteniéndose en niveles similares a los del
afio previo. La generacion térmica continu6 siendo la principal fuente de abastecimiento, con una participacion del 53%
del total, aunque su peso relativo continiia reduciéndose gradualmente como resultado de la mayor penetracion de fuentes
renovables. La energia renovable incrementd su participacion hasta el 19%, consolidando su expansion dentro del mix de
generacion. En contraste, la hidroelectricidad redujo su participacion relativa hasta el 21%, producto de los menores
caudales.

Durante 2025 la demanda de energia eléctrica se incrementé en solo un 0,7%. El consumo residencial explico
aproximadamente 47% del total.

En el segmento residencial se verificéd una mejora en el precio estacional, que permitié alcanzar un 56% de cobertura del
costo de generacion, posibilitando de esta forma una disminucion en el nivel de subsidios al sector eléctrico.

En 2025 las tarifas residenciales medias del AMBA registraron aumentos en términos reales en torno al 9%. El impacto
fue dispar segun el nivel de ingresos: los usuarios Nivel 2 enfrentaron un aumento real del 23%, mientras que para el
Nivel 3 el ajuste fue del 16%. Sin embargo, para los usuarios de nivel 1 (altos ingresos) las tarifas se redujeron un 2% en
términos reales. En el segmento comercial, la tarifa media se increment6 en s6lo un 1% en términos reales.

En sintesis, las exportaciones energéticas aumentaron un 40% hasta alcanzar 11.086 MUSD. Mientras que las
importaciones energéticas se redujeron en un 59% (3.271 MUSD). De esta forma, el superavit comercial energético
alcanz6 los 7.815 MUSD, representando el 69% del superavit comercial del conjunto de la economia Argentina.

SUMINISTRO DE ENERGIA ELECTRICA Y ESTRUCTURA DE DEMANDA

El parque de generacion de energia eléctrica en la Argentina evoluciond de modo dispar a lo largo de la historia, con
diferentes periodos de incremento de la oferta en respuesta a las politicas para satisfacer la demanda durante las distintas
Administraciones.

A diciembre de 2025, de acuerdo a la informacion publicada por CAMMESA, la potencia instalada asciende a 44.177
MW nominales, de los cuales 1.121 MW instalados corresponden a autogeneradores. E1 57% de la potencia instalada
corresponde a generacion térmica y en el afio 2025 su disponibilidad fue del 82%.

Durante el afio 2025 las incorporaciones fueron principalmente la TV de la Central de Cogeneracion Arroyo Seco de
26,50 MW y 242 MW de parque solares.

El 10 de febrero 2025 a las 14:47 hs se registré un nuevo récord de consumo de potencia maxima con 30.257 MW.
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A diferencia de 2017 y 2018 en que se habian incorporado motores y turbinas a gas (TG) en respuesta a la contratacion
por Resolucion 21/2016, en 2019 el aumento de potencia comenzd a provenir de cierres de ciclos combinados con
unidades turbo vapor (TV) bajo Resolucion 287/2017, como también ciclos de cogeneracion como el de CT Renova.

En 2019 se produjo el ingreso sustancial de 1.130 MW nominales de fuentes renovables — principalmente eélicas -
comparado con 709 MW en 2018. En 2020, y a pesar de restricciones operativas en la construccion por las disposiciones
sanitarias, se incorporaron otros 1.408 MW renovables, principalmente edlicas. En 2021 se incorporaron nuevamente
1.002 MW renovables con mayor participacion solar, y 60 MW en 2022. En 2023, la incorporacion de fuentes renovables
fue nuevamente importante con 685 MW, solares y eolicas. En 2024 la incorporacion de generacion de fuente renovable
fue de 139 MW. En 2025 la incorporacion de energia renovable fueron 242 MW de generacion fotovoltaica.

Las restricciones financieras del Estado condicionan el ritmo de incorporacion de centrales como hidroeléctricas o
nucleares que fueron construidas con fondos publicos, por su elevado monto de inversion y largos plazos de ejecucion.
Los proyectos de dos centrales hidroeléctricas en construccion por 1.310 MW en Santa Cruz con financiamiento de la
Republica Popular China, los planes sin avance concreto de dos centrales nucleares de gran porte con financiamiento del
mismo pais, y la central hidroeléctrica binacional en Afia Cud en el canal de Yacyretd se encuentran suspendidos sin
avances por la nueva Administracion.

Por su menor costo y tiempo de ejecucion, en las ultimas décadas prevalecieron los proyectos termoeléctricos aunque
requiriendo suministro de gas natural y combustibles liquidos. La incorporacion de generacion termoeléctrica encontrd
restricciones de provision de combustibles fosiles de produccion local entre 2004 y 2017, en particular de gas natural.
Por esto, las Administraciones desde 2016 procuran brindar incentivos a la produccion y ampliar la capacidad de
transporte de gas.

El incremento de potencia disponible habia mejorado hasta 2019-2021 con el ingreso de centrales nuevas. En 2021 se
incorporé la unidad de cogeneracion de Terminal 6 en que participa Central Puerto S.A. y la Central de Cogeneracion
Timbues en Renova en la que participa el Grupo Albanesi.

Entre las incorporaciones térmicas de 2023 se encuentran el cierre de ciclo combinado Ensenada de Barragan que
comenzd su operacion comercial en febrero 2023 adicionando 279 MW netos, y una unidad TG en CTE de GMSA del
Grupo Albanesi en diciembre. En el afio 2024, el Grupo Albanesi culminé los dos proyectos de cierre de ciclo combinado
en la CTE y CTMM, incorporando al sistema 273,50 MW y culminé con la primera etapa del Proyecto de Cogeneracion
Arroyo Seco, incorporando al sistema eléctrico 108 MW. En el afio 2025 finalmente se culminé con el Proyecto de
Cogeneracion Arroyo Seco, habilitando la turbina de vapor 26,50 MW.

Las empresas del Grupo Albanesi participaron de modo relevante en varias centrales adjudicadas desde 2016 a pesar de
la finalizacioén de contratos de potencia previos, en general en plazos convenidos con nuevas unidades ingresadas. Tras
el ingreso de la central de cogeneracion Renova con 170 MW en 2021 (Central Térmica Cogeneracion Timbues) se
destaca la reanudacion de los ingresos en la CTE. Previamente, el Grupo Albanesi habia sido participe activo en la
incorporacion de unidades TG desde inicios de los 2000 con un rol destacado para sustentar el crecimiento de la oferta
de potencia. En la licitacién publica internacional convocada por Resoluciéon SEE 21/2016 de la Secretaria de Energia
Eléctrica del Ministerio de Energia y Mineria, el Grupo Albanesi resulté adjudicatario de 420 MW. Las centrales
adjudicadas bajo dicha Resolucion 21 se encuentran habilitadas y operativas.

! Pese a la incorporacion 2018 se retiraron 201 MW de este tipo de unidades. En 2019 se retiraron 155 MW motores
Diésel y 198 MW en unidades TV.
9
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El Grupo Albanesi posee las siguientes centrales:

e CTE de GMSA fue habilitada comercialmente en septiembre 2017, con dos turbinas Siemens SGT800 de 50
MW cada una, y una tercera turbina de 50 MW incorporada en 2018. Como se indicd, en diciembre 2023 se
habilité comercialmente la cuarta TG con 54 MW y en el mes de abril de 2024 se incorporaron las dos unides
turbo vapor de 50 MW cada una de potencia nominal para cerrar los dos ciclos combinados.

e CTI de GMSA obtuvo la habilitaciéon comercial de una turbina Siemens SGT800 de 50 MW adicional en
agosto 2017, y la segunda turbina adicional de similar potencia en 2018, que se agregaron a dos unidades
preexistentes de 60 MW cada una.

e CTRi de GMSA obtuvo la habilitacion comercial de una nueva turbina Siemens SGT800 de 50 MW en mayo
2017, adicional a tres unidades previas de 13, 13 y 14 MW preexistentes.

e CTMM de GMSA incorporé 100 MW de potencia nominal en julio 2017, que se agregaron a 250 MW
preexistentes. En el afio 2024 se incorpord una tercer turbina de 50 MW y una unidad turbo vapor de 65 MW
nominales para culminar con el proyecto de cierre de ciclo combinado.

e CTF de GMSA incorporé 60MW de potencia nominal.

e CTRO se implemento el cierre a ciclo combinado incorporando una unidad turbo vapor de 60 MW en 2018
a la turbina a gas de 130 MW preexistente.

e Central de Cogeneraciéon Timbues de GMSA cuenta con 170 MW en la provincia de Santa Fe para la
provision de vapor a Renova — productor de aceite y crushing de soja — y energia a CAMMESA que se
encuentra en operacion desde 2019 y a plena capacidad completa desde 2021, con alto factor de
disponibilidad y despacho.

e GLSA: cogeneracion de la Central Térmica Cogeneracién Arroyo Seco de 130 MW desde el mes de Julio de
2025. Se encuentra ubicada en la provincia de Santa Fe para la provision de vapor y energia a Louis Dreyfus
Argentina — productor de aceite y crushing de soja.

3. PUNTOS DESTACADOS DEL EJERCICIO 2025

3.1 Energia Eléctrica

CTMM

A partir del mes de abril de 2023, el ciclo combinado de la CTMM comenz6 a actuar como Agente Autogenerador del
MEM. A partir del mes de Mayo de 2023 comenzd con el abastecimiento de energia como Autogenerador con un
despacho del 46%, finalizando el afio con un despacho del 100%. El afio 2024 continudé en el mismo sentido. La
disponibilidad de las unidades fue del 80%. EI despacho fue continuo registrando un total de 457.221 MWh en todo el
afio. Durante el afio 2025, la demanda que abastecia el ciclo Combinado de CTMM decidi6 suspender su operacion y por
lo tanto suspender la generacion de energia eléctrica para abastecerla.

Uno de los principales objetivos de GMSA, para CTMM, en el afio 2025 fue incorporar nuevos clientes grandes usuarios
del MEM asi como mantener los contratos con grandes usuarios en el Mercado a Término para la venta de Energia Plus.
Esto fue logrado reflejando en los precios los reales costos de combustible, los costos de operacion y mantenimiento mas
un margen razonable. La potencia contratada con Grandes Usuarios del MEM fue de 150 MW, es decir que las unidades
TGO03, TG04 y TGO5 se encontraron contratadas en su totalidad. La duracion de los contratos celebrados fue de 1 a 2
afios. El 28 de enero de 2025, la SE del Ministerio de Economia publicé la Resolucién 21/2025 y establecid que
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modificaciones al marco regulatorio del sector eléctrico, tendientes a su normalizacion. Entre otras cuestiones, la norma
elimina restricciones para la celebracion de contratos en el mercado a término, descentraliza la gestién de combustibles
y crea incentivos para la incorporacion de nueva capacidad de generacion de energia en condiciones competitivas. En
ese marco, se dio por finalizado el esquema de Energia Plus cuyos tltimos contratos venceran el 31 de enero de 2026.

Otro de los grandes objetivos durante el afio 2025 fue cumplir con los contratos de demanda mayorista celebrados entre
GMSA y CAMMESA. En este sentido, las unidades MMARTG06 y MMATGO07 han cumplido con los objetivos de
disponibilidad comprometida en el contrato de demanda bajo Resolucion 220/2007. La disponibilidad de las unidades
MMARTG06 y MMARTGO7 fue del 94% y 95% respectivamente. Por lo tanto, no se generaron penalidades por
indisponibilidad durante el afio. En cuanto a las unidades que forman parte del Ciclo Combinado bajo Resolucion
287/2017.

La unidad TGOS de 49,6 MW de potencia instalada registré una disponibilidad del 99% y la TV09 con 65 MW registrd
una disponibilidad del 90%.

La generacion de energia en la Central fue de 256.148 MWh durante el afio 2025, de 1a cual un 50% fue generado por las
unidades TGO1, 02 y 03 para abastecer demanda de autogeneracion y el resto por el ciclo combinado nuevo. El 5% de la
energia generada fue con combustible gas oil y el resto con gas natural.

CTI

Durante el afio 2025, las unidades de CTI operaron con bajo nivel de despacho.

A mediados del mes de noviembre de 2021 venci6 el contrato de abastecimiento MEM celebrado con CAMMESA en el
marco de la Res. SE 220/2007 por 90MW de las unidades TGO1 y TG02 pasando toda su potencia a ser remunerada como
maquinas de base. A partir de la publicacion de la Resolucion 400/2025, estas unidades respaldan potencia dentro del
Mercado a Término de Potencia por un total de 55 MW.

Las nuevas unidades instaladas en el marco de la Resolucion 21/2016, TG03 y TGO04, alcanzaron una disponibilidad
promedio anual del 93%, cumpliendo con la potencia comprometida en el Contrato de Demanda Mayorista Resolucion
21/2016. Por lo tanto, no se generaron penalidades por indisponibilidad durante el afio.

Por ultimo, la energia generada durante el 2025 por las cuatro unidades fue de 108.525 MWh. La generacién con gas oil
represent6 un 8% de la generacion total como consecuencia de la falta de gas natural de cuenca noroeste.

CTRi

En el afio 2025 CTRi tuvo una disponibilidad promedio de planta del 98% y la energia generada ascendi6 a 13.560 MWh
y el 83% de la misma correspondi6 a la unidad TG24, habilitada en el afio 2017. El 30% de la energia generada con la
unidad TG24 fue con combustible gas oil como consecuencia de la falta de transporte de gas natural en cuenca neuquina
para el sector de generacion de energia.

La unidad TG24 ha cumplido con los objetivos de disponibilidad comprometida en el contrato de demanda bajo
Resolucion 220/2007. Por lo tanto, no se generaron penalidades por indisponibilidad durante el afio.
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CTF

En el afio 2025 la Central alcanzo una disponibilidad promedio del 30% y registrd una energia generada de 162 MWh,
de los cuales el 15% fue generada con gas oil.

Con fecha 23 de mayo de 2025, a partir de una inspeccion realizada a la unidad generadora, MHI Power Aero Argentina
S.R.L., en representacion del fabricante, detectd dafios criticos en las partes principales de la misma y en funcion de esos
resultados, recomendo la suspension de forma inmediata de su operacion por el riesgo que representaba.

En atencidon a las obligaciones contractuales, como medida preventiva para evitar indisponibilidades durante periodos
prolongados, GMSA mantiene vigente un contrato de provision de repuestos, servicios y mantenimiento con el Fabricante
para la CTF que contempla, entre otros, la provision de una turbina en reemplazo mediante la modalidad “leasing” sin
cargo para la sociedad y que debe estar disponible en el plazo de 7 dias de requerida ante eventos de indisponibilidad de
la unidad como en este caso.

No obstante, el Fabricante inform¢é que el dafio critico detectado en la CTF forma parte de una serie de dafios de similar
envergadura detectados en otras maquinas de su flota en operacion, informando que se encontraba imposibilitado de
realizar el reemplazo de una unidad en la modalidad leasing en el corto plazo, estimando un plazo de reparacion de nuestra
unidad con finalizacion posterior a enero de 2026, y proponiendo alternativas para la restitucion de una unidad disponible
mediante el combinado de partes propias y partes en leasing.

Este evento ha resultado imprevisible e inevitable, solicitando a CAMMESA, de acuerdo con la clausula 15.2 y
subsiguientes del Contrato de Demanda Mayorista, que se suspenda el Contrato, en todos sus términos hasta tanto se
produzca el cese del Caso Fortuito o Fuerza Mayor, restableciéndose el computo del plazo de vigencia y demas
obligaciones contractuales a partir de contar con la unidad nuevamente disponible.

CAMMESA ha accedido a la solicitud realizada y el Contrato fue suspendido hasta el 29 de diciembre de 2025, fecha en
la cual la unidad de leasing fue puesta a disposicion nuevamente y declarada disponible al SADI. El Contrato de Demanda
Mayorista finalizara el 29 de junio de 2026.

Luego de las gestiones realizadas con el seguro de la maquina, la franquicia de aplicacion fue de 60 dias, y el monto
recuperado por las compafiias de seguros ascendi6 a USD 5.746.143 (el monto corresponde solo a “perdida de
beneficios”), dado que la reparacion estuvo a cargo de Mitsubishi dentro del contrato de mantenimiento. A la fecha de
los presentes estados financieros, dicha gestion se encontraba pendiente de cobro.

CTE

Durante el afio 2025, la disponibilidad promedio de la CTE fue del 96% lo que permitié cumplir con la disponibilidad
comprometida en los contratos de demanda celebrados en el marco de la Resolucion 21/2016 y 287/2017.

La energia generada por los dos Ciclos Combinados en el afio 2025 ascendi6 a 865.879 MWh con un 4% de consumo de
gas oil entre los meses de mayo y agosto.
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CTCT

Durante el afio 2025, la disponibilidad promedio de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues fue del 92% lo que
permiti6é cumplir con la disponibilidad comprometida en el contrato de demanda celebrados en el marco de la Resolucion
21/2016. Solo se aplicaron penalidades por indisponibilidad en el mes de diciembre de 2025, mes en el que el
mantenimiento mayor realizado se extendio unos dias mas de lo programado y autorizado por CAMMESA.

La energia generada por la CTCT fue de 871.978 MWh y solo 3.000 MWh fueron generador con gas oil durante un dia
puntual de invierno por falta de gas natural en el area. La Central pudo entregar 1.080.612 tn de vapor de alta y baja
presion a RENOVA.

CTR

En el afio 2025, CTR mantuvo una disponibilidad horaria promedio anual del 99,2%. La energia generada durante el
ejercicio 2025, por el ciclo combinado, fue de 1.276.983 MWh. siendo un 7% mas que en el 2024; con una disponibilidad
comercial promedio del 90,7%. El total de la energia generada fue con gas natural.

GELI

Durante el ejercicio 2025, la Central de Cogeneracion Arroyo Seco alcanzo una disponibilidad horaria promedio de
97,6%, con una disponibilidad comercial de 97,4%.

Desde el 3 de julio 2025 se recibe la habilitacion Comercial en el MEM de la TV de la CT. Arroyo Seco, Provincia de
Santa Fe, por una potencia neta a inyectar al SADI de hasta 17 MW.

3.2 Mantenimiento

Durante 2025, los resultados operativos han sido buenos, con deteccion y posibilidad de mejora en alguno de ellos.

Para seguir garantizando la mejora en los resultados de O&M, se ha recibido auditorias externas e internas con el objetivo
de mantener los certificados, en todas las Centrales del Grupo, las Normas internacionales de Gestion de la Calidad ISO
9000, lo cual permite garantizar que todas las Centrales cuenten y apliquen las mejoras Practicas de Operacion y
Mantenimiento; Gestion del Medio Ambiente 14000 y la ISO 45000 Gestion de seguridad y salud en el trabajo, destinada
a proteger a los trabajadores y visitantes de accidentes y enfermedades laborales.

Sobre los Software de gestion se sigue invirtiendo en el buen uso de SAP y en el COG, con nuevos desarrollos y
capacitaciones en la nueva plataforma Power Hup, donde destacan el seguimiento de Indicadores Operacionales bajo la
norma ISO 3977-9; IEE 762-2023; ISO 14224, ISO 55001, garantizando la medicion, trazabilidad y comparacion de los
resultados permitiendo la realizacion de Benchmarking a nivel local e Internacional

Con respecto al mantenimiento, se sigue apostando al desarrollo de los colaboradores, con capacitaciones internas y
externas en areas técnicas y de gestion, invirtiendo en el crecimiento personal y profesionalmente.

Con respecto a las herramientas, se sigue comprando herramental de ultima generacion, en equipos que permitan mejorar
los datos obtenidos de las rutinas preventivas y predictivas que permitan disminuir mas las tareas correctivas que causan
perdida de disponibilidad y que empeoran los resultados de O&M; también se ha fabricado y adquirido un contenedor
taller, con todas las herramientas de mano, equipos de mediciébn y consumibles necesarios. para poder realizar las

13



MEMOR'A 2025 ;MEDITERRANEASA

inspecciones mayores de las unidades de generacion SIEMENS SGT800, que junto al kit dispositivos de desarme /
armado, adquirido previamente, a SIEMENS, nos asegura flexibilidad en las fechas a ser realizado los Mantenimientos
Mayores, ya que no dependemos de la disponibilidad de SIEMENS en el envio / alquiler de estos.

Para los repuestos y consumibles, se estan analizando sus compras por criticidad, para que el mismo sea un analisis
sistematico y no quede cefiido por la percepcion de algunas personas, se ha implementado un procedimiento, con pasos
sistematicos de analisis que permite detectar que partes son necesarias adquirir mas pronto; ademas de comenzar a
gestionar los almacenes del grupo en forma corporativa,

Se mantuvieron reuniones periédicas con SIEMEMS, MITSUBISHI, GENERAL ELECTRIC y otros fabricantes, para
analizar y mejorar los rendimientos técnicos y econdmicos de los contratos de LTSA, LTP o de compra de partes.

CTMM

Durante 2025, se mantienen activos los contratos LTP con SIEMENS ENERGY, lo que garantiza alin mas la
disponibilidad de las unidades de generacion Siemens SGT880 que pasan a operar en modo Ciclo Combinado, con la
puesta en servicio de la nueva TV09 -SIEMENS SST600.

Ademas, durante el ejercicio se ha continuado realizado los Planes de Mantenimientos Planificados, los cuales han
atendido satisfactoriamente los objetivos fijados, con la meta de garantizar la disponibilidad de planta y la satisfaccion de
nuestros clientes externos,

Se han pagado los adelantos de la compra del nuevo core engine a ser colocado en la TG02.
CTI

Durante 2025, se han realizado los Planes de Mantenimientos Planificados, con la meta de garantizar la disponibilidad de
Planta.

Los Contratos de LTP con SIEMENS ENERGY que involucra a las dos Turbinas a Gas SGT800 se mantienen activos,
con lo cual se realiza la primera inspeccion tipo B a partir de abr-25 en la TG03.

CTRi

Durante 2025, se han realizado los Planes de Mantenimientos Planificados atendiendo muy satisfactoriamente los
objetivos fijados, con la meta de garantizar la disponibilidad.

Los contratos de LTP con SIEMENS ENERGY que involucra la Turbina a Gas SGT800 se mantienen activos, con lo
cual se esta planificando la primera Inspeccion B a ser realizada en la TG24, el tercer trimestre del 2026

Los mantenimientos mas importantes y rutinarios has sido los que recomiendan los fabricantes.

A nivel provisién de repuestos, se mantiene el stock necesario para garantizar la disponibilidad de las unidades
generadoras.
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CTE

Durante 2025, han estado operativas las Turbinas a Gas, en modo Ciclo Combinado, se ha mantenido activo el Contrato
de LTP con SIEMENS ENERGY.

A nivel mantenimiento, se realizaron las tareas recomendadas por el fabricante, segiin sus manuales y las tareas que van
sumandose seguin la concepcion del tipo de planta.

Durante el ejercicio, se han adquirido herramental nuevo necesario, para atender el nuevo y mas extensivo plan de
mantenimiento, causado por la ampliacion de la planta al transformarse en una central de Ciclo Combinado.

A nivel repuestos, se han estado realizando compras estrategias, para incrementar el stock, y asi garantizar la correcta
O&M, garantizando la disponibilidad y la satisfaccion del cliente interno como externo.

El personal técnico, ha recibido capacitacion tanto interna como externa en Operacién como Mantenimiento, en la procura
de mantener la excelencia de Operacion y Mantenimiento de la planta.

CTCT

Durante 2025, se han realizado los Planes de Mantenimientos Planificados, con la meta de garantizar la disponibilidad de
Planta.

Los Contratos de LTP con SIEMENS ENERGY que involucra a las dos Turbinas a Gas SGT2000E se mantienen activos,
con lo cual se realiza la primera inspeccion Mayor correspondiente a las 41000 EOH, durante los meses de noviembre-
diciembre 2026.

CTR

Durante el ejercicio 2025, la planta ha operado en Ciclo Combinado en modo Base, atendiendo satisfactoriamente los
requerimientos de CAMMESA.

Se han realizado los Planes de Mantenimientos Planificados atendiendo satisfactoriamente los objetivos fijados, con la
meta de garantizar la disponibilidad de planta.

Los mantenimientos mas importantes han sido: el MAPRO Estacional, de 21 dias, lo cual permitié confirmar el buen
estado de los equipos principales como la Turbina de Gas, HRSG, Turbina de Vapor y otros equipos del balance de planta.

A nivel provision de repuestos, se han recibido las partes nobles a ser utilizado en el Mantenimiento Mayor de la Turbina
de Vapor, programado para inicios del 2026.

GELI
Durante el ejercicio 2025, las Turbinas de gas, operaron en Ciclo Abierto durante el primer semestre, realizando la puesta

en marcha de los HRSG y turbina de Vapor, posteriormente de la habilitacion Comercial de la TV, la Central paso a
operar en Modo Base en cogeneracion, entregando Vapor y Energia eléctrica a LDC.
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Durante este ejercicio, se continuo con la compra de herramientas especificas, que permiten realizar los Mantenimientos
Predictivos y Preventivos de los Equipos Principales y secundarios de la Planta.

Se continua con la compra de mobiliarios, para equipar las Oficinas y talleres. Se Estandarizo los planes de
Mantenimientos, con la implementacion del SAP, modulo de Mantenimiento. Se continua con la compra progresiva de
Consumibles y Partes para garantizar la disponibilidad de la Planta.

3.3 Medio Ambiente

Sistema de Gestion Ambiental Corporativo

Desde sus inicios, el Grupo cuenta con un Sistema de Gestion Ambiental certificado bajo la norma ISO 14001:2015 en
todas sus centrales de generacion eléctrica, implementado con un enfoque corporativo. En mayo de 2024 se certifico el
Sistema de Gestion Integrado bajo las normas ISO 14001:2015 (Gestion Ambiental), ISO 45001:2018 (Seguridad y Salud
en el Trabajo) e ISO 9001:2015 (Gestion de la Calidad), con vigencia hasta 2027.

En mayo de 2025 se realizé la primera auditoria externa de seguimiento del periodo de certificacion 2024-2027, a cargo
de IRAM, en la que se verifico el mantenimiento y la conformidad del sistema implementado.

El Grupo continua trabajando de manera integrada en todas sus centrales para fortalecer la mejora continua en materia
ambiental, de seguridad y salud ocupacional y calidad.

A continuacion, se presenta la Politica del Sistema de Gestion Integrado del Grupo:

1. Contribuir mediante sus lineamientos fundamentales de gestion al establecimiento de un marco de referencia para la
definicion de objetivos estratégicos, operativos y de apoyo o soporte.

2. Trabajar en todos los 6rdenes y niveles de la organizacion velando por el desarrollo sostenible y la proteccion del medio
ambiente, incluida la prevencion de la contaminacion.

3. Fortalecer la conciencia y el respeto de sus integrantes por el uso racional y responsable de los recursos naturales.
4. Trabajar sostenidamente orientando sus esfuerzos, talentos y capacidades en pos de la mejora continua en el desempefio.

5. Cumplir con las exigencias legales aplicables y otros requisitos a los cuales la organizacion suscriba, ademas de los
originados por las necesidades de los clientes y sus expectativas.

6. Asegurar la consulta y participacion de los trabajadores y de los representantes de los trabajadores.

7. Proporcionar condiciones de trabajo seguras y saludables para la prevencion de lesiones y deterioro de la salud,
apropiadas al proposito, tamafio, contexto de la organizacion y a la naturaleza especifica de sus riesgos y oportunidades.

8. Atender los reclamos y sugerencias de partes interesadas externas e internas, brindando un adecuado tratamiento y
respuesta conforme a sus expectativas.

9. Trabajar proactiva y mancomunadamente entre los integrantes de la organizacion para promover el continuo desarrollo
eficiente de la actividad, eliminando los peligros y reduciendo los riesgos para la Seguridad y Salud en el Trabajo.
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- Gestion Ambiental

La gestion ambiental administrada bajo esta modalidad corporativa permite proceder unificada y coordinadamente en
todos los sitios de trabajo aunando criterios para la determinacion de los aspectos ambientales de la actividad, sus
evaluaciones de significancia y los controles operacionales adoptados en respuesta. Este enfoque se encuentra plenamente
alineado con los compromisos establecidos en la politica integrada de calidad, salud, seguridad y medio ambiente,
fortaleciendo la integracion de los principios de sostenibilidad y la proteccion del entorno en todas las operaciones.

Sustentado en una documentacion predominantemente estandarizada e implementada en un marco de trabajo apoyado en
el desempefio solidario y cooperativo entre las partes, se ha logrado en el tiempo un crecimiento conjunto sostenido,
sujeto a revisiones periddicas de desempefio y procesos de mejora continua. Este marco no solo respalda la prevencion
de la contaminacion y el uso responsable de los recursos naturales, sino que también fomenta la participacion activa de
los trabajadores y partes interesadas en la mejora del desempeilo ambiental.

Los beneficios fundamentales de esta cultura de trabajo pueden evidenciarse en aspectos que identifican especialmente a
la organizacion en su conjunto, como:

e Laconcientizacién ambiental y el involucramiento del personal en el cumplimiento de los objetivos establecidos.

e Laimportancia prioritaria brindada al ejercicio de la gestion preventiva.

e La ausencia historica de incidentes ambientales producto de una cultura de trabajo arraigada en profundos
valores éticos y profesionales.

e El eficiente proceder demostrado frente a las acciones correctivas necesarias y la erradicacion definitiva de sus
causas raiz, la contencion segura de los riesgos y el logro de nuevas oportunidades de mejora.

e Laatencion en tiempo y forma brindada al cumplimiento de los requisitos legales y otros compromisos suscritos
por la organizacion.

e  Garantizar la consulta y participacion de los trabajadores y sus representantes, permitiendo un entorno inclusivo
y colaborativo para abordar desafios ambientales.

e Lasuperacion en la gestion de los aspectos ambientales de la actividad con especial consideracion de sus ciclos
de vida y los intereses implicados de sostenibilidad ambiental.

e Laeficacia, fluidez y claridad de las comunicaciones internas para el tratamiento oportuno de las necesidades y
desafios de gestion.

e La preocupacion y atencion dada a los intereses y expectativas de la comunidad y otras partes externas
interesadas. Esto incluye garantizar un adecuado tratamiento y respuesta conforme a las expectativas planteadas.

e La estricta regularidad mantenida en el seguimiento y analisis de los pardmetros ambientales.

e Los esfuerzos dedicados, con resultados meritorios, en la preservacion del orden, la higiene y el cuidado estético
de los espacios naturales.

e Proporcionar condiciones de trabajo seguras y saludables para la prevencion de lesiones y deterioro de la salud,
apropiadas al propdsito, tamafio, contexto de la organizacién y a la naturaleza especifica de sus riesgos y
oportunidades.

e El compromiso de la Alta Direccion para proporcionar el apoyo necesario en el ejercicio del Sistema de Gestion
Integrado, asegurando la motivacion, el entrenamiento y la asignacion de responsabilidades a todos los niveles
de la organizacion.
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Principales indicadores de desempeiio ambiental.

En el ejercicio analizado se realizo el seguimiento de los principales indicadores ambientales asociados a la operacion de
las centrales, incluyendo la gestion de residuos peligrosos y no peligrosos, uso de papel, calidad de efluentes liquidos
industriales, emisiones gaseosas, y balance hidrico.

Los resultados obtenidos se mantienen dentro de los rangos habituales para el nivel de operacion del ejercicio analizado.
No se registraron desvios ni eventos que indiquen alteraciones en las condiciones normales de funcionamiento.

e Residuos sélidos urbanos y residuos industriales no peligrosos.

Durante 2025 se generaron aproximadamente 62,8 toneladas de RSU, del total de lo generado, 1,49 toneladas (2,3%)
fueron recicladas y 0,6 toneladas gestionadas como compostables, incorporando esta nueva corriente de valorizacion.

En cuanto a los RINP, se generaron cerca de 56 toneladas, con picos asociados a actividades de mantenimiento, de las
cuales 387 kg (0,7%) fueron reciclados.

e Residuos peligrosos.

Durante 2025 se registré un ingreso total de aproximadamente 52,88 toneladas de Residuos Peligrosos al recinto de
almacenamiento, mientras que 38,39 toneladas fueron retiradas para su tratamiento y disposicion final mediante
operadores habilitados. La diferencia entre ingresos y retiros responde a la dinamica operativa y a los tiempos de gestion
con transportistas y operadores, manteniéndose los residuos bajo condiciones controladas hasta su retiro.

e Consumo de papel.

Durante 2025 el consumo total de papel fue de 675,6 kg, con un consumo per capita anual de 2,89 kg por persona.
Asimismo, se registraron 323,3 kg de papel reciclado, reflejando la implementacion de practicas de segregacion y
recuperacion de este material.

e Emisiones gaseosas.

Durante 2025 se realizaron mediciones de efluentes gaseosos emitidos por chimenea; entre los parametros medidos se
destaca la concentracion de NOx, correspondiente a las distintas unidades de las centrales. Los resultados obtenidos se
mantuvieron por debajo del valor limite aplicable. Las variaciones observadas responden a las condiciones operativas de
cada unidad al momento del monitoreo, sin evidenciarse desvios respecto de los parametros establecidos.

e Balance Hidrico

Durante 2025 se evalud el consumo de agua en proceso y servicios internos, expresado como m*/MW generados,
observandose variaciones entre centrales asociadas principalmente a las caracteristicas operativas y tecnologicas de cada
instalacion, tales como ciclo abierto, ciclo combinado o esquemas de cogeneracion, lo cual influye en los requerimientos
y en la eficiencia del uso del recurso hidrico.

Asimismo, se analizé el porcentaje de recuperacion del recurso hidrico respecto de la extraccion de fuente, destacandose
la central Frias, que registr6 un 56,9 % de recuperacion, debido a la reutilizacion del agua para riego. Por su parte, CTRi
y CTR presentaron valores de 5,25 % y 3,82 %, respectivamente, asociados a sus posibilidades de reutilizacion del
recurso.

18



MEMOR'A 2025 ;MED!TERRANEASA

3.4 Capital Humano

2025 fue el afio de la consolidacion de las operaciones que se agregaron con los proyectos concluidos en 2024 y 2025. Se
cumplieron las curvas de aprendizaje de los equipos de acuerdo a lo programado. Se hizo foco en capacitaciones técnicas
y mejora de la eficiencia en los puestos de trabajo.

Empleos

El nivel de empleos consolidado del Grupo presentd una reduccion del 19 % respecto del cierre del afio 2024.
Fundamentalmente en las areas staff por biisquedas de eficiencia de equipos en areas de soporte e Ingenieria de proyectos
luego de la puesta en marcha en fase operativa de las nuevas operaciones.

La tasa de rotacion en 2025 aument6 de manera considerable hasta el 21%.

Se trabajo fuertemente en el desarrollo de fuente de recursos internos para cubrir las vacantes producidas. Se congelaron
las vacantes de fuente externa y se cubrieron la mayoria de las posiciones con el programa de busquedas internas (MOBI)

El programa de jovenes profesionales, que en su tercera edicién conto con la integracion de 6 jovenes que se incorporaron
a diferentes areas siempre con foco en actividades, manteniendo al cierre del ejercicio los niveles de retencion registrados
en ediciones anteriores.

Capacitacion

Se trabajo con un fuerte foco en el desarrollo de formacion al puesto de trabajo orientado a acortar curvas de aprendizaje
en los sectores operativos; esto en la busqueda de optimizacion y mejora de resultados.

Se mantuvo el programa de sensibilizacion en materia de Integridad y Compliance abordando tematicas de actualidad e
interés abarcando nuevamente al 100 % de dotacion de la compaiiia.

Compensaciones y Beneficios

En funcién del contexto de alta inflacion reinante fue un afio de actividad importante en términos de negociaciones en el
marco de las convenciones colectivas del sector de energia, llegando a acuerdos consensuados y sin pérdida de horas en
el desarrollo de nuestras operaciones. Para el personal staff que se administra por grados salariales se mantuvo la dindmica
de mantenimiento de valores de mercado en funcion del valor relativo de cada puesto de la estructura y administrando de
manera ajustada los umbrales de retencion de posiciones clave.

Comunicacion al personal y Sistemas de informacion de RRHH

Se agregaron funcionalidades adicionales a través de la plataforma office 365 permitiendo integrar nuevas herramientas
de comunicacion directa con el personal.

Se continu6 en el proceso de formalizacion de los procesos del area estableciendo un marco de procedimientos que siguen
un criterio de convergencia y simplificacion. Los mismos abarcan todas las funciones de incumbencia del area.
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3.5 Sistemas y Comunicaciones

Durante el afio 2025, el 4rea de Sistemas continué brindando mantenimiento, desarrollo, implementacion, innovacién y
soluciones asociadas a aplicaciones, tecnologia, telecomunicaciones, seguridad de la informacién y procesos,
garantizando un adecuado nivel de servicio y cubriendo las necesidades del negocio de la compaiiia.

Cabe destacar que el 4rea cuenta con politicas y procedimientos acordes a normas y estandares internacionales los cuales
son monitoreados en forma continua a fin de controlar el cumplimiento de los objetivos del sector, los controles internos,
como asi también asegurar la calidad y la mejora continua.

Los proyectos y objetivos logrados durante el afio 2025 se resumen a continuacion:

e Se continud con el desarrollo de tableros y dashboard de informacioén operativa y tactica y estratégica como
herramientas para mejorar la gestion.

e Se desarrollaron automatizaciones de tareas manuales mediante tecnologia RPA (Proceso Enargas, RRHH, etc)

e  Se desarroll6 la aplicacion de gestion de la flota vehicular de las plantas.

e Se desarroll6 la plataforma de gestion de contratos y facturacion en SAP.

e Se implemento un portal de gestion de licitaciones para transparentar y mejorar todo el proceso licitatorio en la
compra de repuestos € insumos.

e  Se desarroll6 un sistema de alertas tempranas para fallos de mediciones del sistema SMEC.

e Se incorporo sistema para la centralizacion de gestion de firewalls de plantas (FortiManager).

e Se implemento esquema de redundancia de servicios de internet e interconexion entre plantas y casa central, con
el fin de aprovechar al maximo el uso de los servicios y garantizar la conectividad de los diferentes sitios.

e Se avanz6 con el plan de recambio de equipos, reemplazando 33 tanto en plantas como en casa central entre
equipamiento obsoleto y nuevas asignaciones.

e  Migracion a Windows 11, se actualizaron 56 equipos.

e Implementacion de Veeam Backup & Replication para el respaldo de 60 servidores productivos (primera etapa).

Como objetivo para el 2026, la Gerencia de Sistemas y Tecnologia de la Informacién continuara con el proceso de
inversién tendiente a mejorar la productividad y la eficiencia de los procesos existentes, como asi también la
incorporacion de tecnologias innovadoras, permitiendo de esta manera continuar con el proceso de mejora de las acciones
enfocadas a garantizar la seguridad, confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacion.

Algunos de los proyectos para el afio 2026 son:

e Implementar una plataforma inteligente de historizacion de sefiales para todas las plantas del grupo.
¢ Implementar una nueva plataforma de gestiéon y seguimiento de contratos.

e  Continuar con el desarrollo de automatizaciones y digitalizacién de procesos por RPA.

e Actualizar y ejecutar plan de ciberseguridad.

3.6 Programa de Integridad

Desde febrero 2018, Grupo Albanesi comenz6 el proceso de fortalecimiento de su Programa de Integridad, (el “Programa
de Integridad” o el “Programa’), comprometiéndose a cumplir los mas altos estandares en materia de ética y compliance,
extendiendo su compromiso a todo su personal y los terceros que se relacionan con el Grupo.
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Con el fin de asegurar la efectividad del Programa con los riesgos atinentes a sus actividades se elaboraron politicas a las
que se puede acceder a través de un reservorio actualizado en: Programa de Integridad de Albanesi. Con el mismo fin se

desarroll6 una Linea Etica para denuncias confidenciales y anénimas, administrada por la firma BDO.

El Programa y la Linea se encuentran disponibles en el sitio web de Albanesi (http://www.albanesi.com.ar/programa-

integridad.php), en sustento de un criterio de publicidad y transparencia que continué desarrollandose posteriormente a
partir de su difusion a proveedores y clientes. Con relacién a nuestra Linea Etica, desde 2024, implementamos la
utilizaciéon de métricas de denuncias para realizar mediciones en aspectos clave de nuestra gestion y contribuir asi, a
mayor eficacia de la gestion de investigacion y resolucion de reportes recibidos.

El Directorio constituyé el Comité de Etica para que evalte y resuelva las controversias que surgiesen en relacién al
cumplimiento del Programa, érgano que durante 2025 se conformé por la Compliance Officer, el Gerente Corporativo de
Auditoria Interna y el Gerente Corporativo de Recursos Humanos.

Asimismo, durante el 2025 se desarroll6 un “Plan de Capacitaciones”, aprobado por el Comité de Etica, que consistio en
el desarrollo de entrenamientos virtuales que promueven el cumplimiento de los estandares éticos adoptados por el Grupo.

3.7 Asuntos Corporativos

En 2025, la Gerencia de Asuntos Corporativos tuvo como propdsito proteger y potenciar la reputacion de la compaiiia.
Para ello, ejecut6 un plan integral basado en:

e La generacion y fortalecimiento del vinculo con los putblicos de interés: autoridades del ambito municipal,
provincial, nacional, ejecutivo y legislativo; periodistas y medios nacionales y del interior, cdmaras y
asociaciones sectoriales, y organizaciones no gubernamentales.

e El desarrollo del plan de comunicacion interna: se trabajé en la definicion de publicos, mensajes y canales para
contar con un abordaje integral de la comunicacion interna. El objetivo trazado busco reducir la incertidumbre
del publico interno, generar consistencia en los mensajes para que existiera coherencia entre lo dicho puertas
afuera y lo comunicado hacia el interior de la compaiiia.

e Se trabajo en la expansion de instancias de relacionamiento con periodistas de medios nacionales y del interior,
con el fin de hacer visible el aporte que Albanesi realiza en cada una de las localidades donde opera. De manera
adicional y, en el contexto del plan de reordenamiento financiero encarado por la compaiiia, se hizo especial
foco en el acompafiamiento de la estrategia disefiada con ese fin, para dar a conocer las diversas instancias de
avance y asi mantener informado al publico inversor. Con ello, se logré también evitar el crecimiento mediatico
de temas sensibles para la empresa.

e Lagestion del vinculo con las comunidades donde opera la compaiiia, por intermedio del desarrollo de la relacion
con los actores sociales mas relevantes, incluidos los convenios de apoyo ya establecidos con diversas ONG,
con especial foco en la educacion.
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3.8 Situacion Financiera (en miles de pesos)

Durante el 2025, GMSA no afronto los pagos y estd en un proceso de reestructuracion. La deuda bancaria y financiera
consolidada de GMSA al 31 de diciembre del 2025 se encontraba estructurada de la siguiente forma:

. Saldo al . . Fecha de Fecha de
Tomador Capital 31.12.25 Tasa de interés Moneda emisién vencimiento
(En miles) (En miles de %)
n miles PCSOS) ()
Titulos de Deuda
ON Internacional 2027 (a) (b) (c) GMSA/CTR USD 74.937 108.332.635 9,875% USD 01/12/2021 01/12/2027
ON Internacional 2031 (b) (c) GMSA/CTR USD 353.964 563.012.316 11,000% USD 30/10/2024 01/11/2031
s 6,75% y a partir de USD
ON Clase XV Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 2.526 3.915.255 2810812025 8,75% Linked 18/07/2022 28/08/2027
ON Clase XVI Coemision (b) () GMSA/CTR UVA 1.995 3.406.832 UVA + 0% ARS 18/07/2022 18/07/2025
ON Clase XIX Coemision (b) () GMSA/CTR UVA 462 806.913 UVA + 1% ARS 07/11/2022 07/11/2025
ON Clase XX Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 4.593 7.423.636 9,50% USD 17/04/2023 27/07/2025
ON Clase XXIII Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 2.031 3.230.898 9,50% USD 20/07/2023 20/01/2026
ON Clase XXIV Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 3.705 5.641.314 5,00% Llijnile) d 20/07/2023 20/07/2025
ON Clase XXV Coemision (c) GMSA/CTR USD 1.776 2.760.502 9,50% USD 18/10/2023 18/04/2026
‘s 6,75% y a partir de USD
ON Clase XXVI Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 5.323 8.250.453 2810812025 8.75% Linked 12/10/2023 28/08/2027
ON Clase XXVII Coemisién (b) (c) GMSA/CTR UVA 31.821 55.579.228 UVA + 5% ARS 12/10/2023 12/04/2027
ON Clase XXVIII Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 1.634 2.564.236 9,50% USD 08/03/2024 08/03/2026
ON Clase XXX Coemision (c) GMSA/CTR UVA 6.037 10.224.235 UVA + 0% ARS 08/03/2024 08/03/2027
ON Clase XXXII Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 6.886 10.952.040 9,50% USD 30/05/2024 30/05/2026
ON Clase XXXIII Coemision (b) (c) GMSA/CTR $1.109.148 1.698.857 BADLAR + 10% ARS 30/05/2024 30/05/2025
oo
(C)ON Clase XXXIV Coemision (*) (1) (b) GMSA/CTR UVA 4.170 7.389.355 UVA + 5% ARS 30/05/2024 30/05/2026
ON Clase XXXV Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 50.731 77.747.167 9,75% USD 28/08/2024 28/08/2027
S, 6,75% y a partir de USD
ON Clase XXXVI Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 52.710 78.715.268 2810812025 8.75% Linked 28/08/2024 28/08/2027
. 6,75% y a partir de USD
ON Clase XXXVII Coemision (b) () GMSA/CTR USD 68.591 102.322.432 2810812025 8.75% Linked 28/08/2024 28/08/2028
ON Clase XXXVIII Coemisién (b) (c) GMSA/CTR UVA 21.701 37.149.966 UVA +4% ARS 28/08/2024 30/08/2027
ON Clase XL Coemisién (b) (c) GMSA/CTR USD 1.648 2.692.877 11,00% USD 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase XLI Coemision (*) (2) (b) (c) GMSA/CTR USD 14.809 24.336.799 11,00% Llijni]g | 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase XLII Coemision (b) (c) GMSA/CTR $6.024.952 8.086.819 TAMAR + 5% ARS 26/02/2025 26/02/2026
% -
ON Clase XV (¢) GMSA UVA 7.504 12.820439  UVAY 6657%; Cosent ARS 16/07/2021 28/01/2028
N 0
ON Clase XVI (c) GMSA USD 120.540 175.462.643 7,75% - Consent 8,00 % Llijni]g ¢ 16/07/2021 28/07/2032
ON Clase XVII (*) (3) (c) GMSA USD 20.485 29.811.887 3,50% - Consent 3,75% Lliﬁ]e) d 23/05/2022 28/11/2028
0% -
ON Clase XVIII (c) GMSA UVA 10.263 17.527.414 UVA +(§)2/°50/C°“““‘ ARS 23/05/2022 28/11/2028
. 0
ON Clase XIX (c) GMSA USD 101.259 147.386.147 6,50% - Consent 6,75% Llijni]g ¢ 23/05/2022 28/05/2035
6,75% y a partir de USD
Kok
ON Clase III (**) (b) (c) GMSA USD 377 584.679 2371113005, 8.75% Linted 14/12/2021 28/08/2027
6,75% y a partir de USD
£
ON Clase VII (**) (b) (c) GMSA USD 450 701.154 281113025, 8.75% Linked 13/02/2023 28/08/2027
ON Clase IX (**) (b) (c) GMSA UVA 618 1.090.974 UVA +3,80% ARS 13/02/2023 13/02/2026
ON Clase X (*) (4) (**) (b) (c) GMSA USD 20.495 31.201.294 5,00% Llijni]g | 21/09/2023 22/09/2025
ON Clase XI (**) (b) (c) GMSA USD 2.359 3.687.504 9,50% USD 21/09/2023 23/03/2026
ON Clase XII (**) (b) (c) GMSA USD 338 520.860 6,50% Llijni]e) d 14/02/2024 16/02/2026
ON Clase XIII (**) (b) (c) GMSA USD 2.568 4.040.838 9,00% USD 14/02/2024 18/08/2026
ON Clase XV (**) (b) (c) GMSA USD 17.441 27.207.517 9,75% USD 28/08/2024 28/08/2027
6,75% y a partir de USD
ek
ON Clase XVI (**) (b) (c) GMSA USD 34.172 51.717.925 281113025, 8.75% Linked 28/08/2024 28/08/2027
6,75% y a partir de UsSD
sksk
ON Clase XVII (**) (b) (c) GMSA USD 41.030 62.118.282 2R1113025. 8.75% Linked 28/08/2024 28/08/2028
ON Clase XVIII (**) (b) (c) GMSA UVA 24.671 42.893.772 UVA +4% ARS 28/08/2024 30/08/2027
ON Clase XIX (**) (b) (c) GMSA USD 308 403.447 11,00% USD 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase XX (*) (5) (**) (b) (c) GMSA USD 10.635 17.389.785 11,00% Lﬁ’g | 08/11/2024 03/11/2031
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GENERACION
MEMOR'A 2025 MEDITERRANEA S.A
Leruro iioincs
ON Clase I GLSA USD 27.552 40.101.871 4,50% Ll;ﬁ(]:d 08/03/2023 28/09/2029
ON Clase III GLSA USD 135.489 197.209.888 6,75% Ll;ﬁ(]:d 08/03/2023 28/03/2036
4,00% y a partir de
ON Clase IV GLSA USD 14.949 21.775.160 28/10/2025 10.75% USD 24/10/2024 28/10/2030
Notas privadas garantizadas GMOP USD 22.816 33.853.692 12,50% USD 28/10/2022 28/05/2027
Subtotal 2.045.747.205
Tomador Capital Saldo al Tasa de interés Moneda Fec!“f,de Fegha. de
31.12.25 emision vencimiento
. (En miles de o
(En miles) Pesos) (%)
Préstamos sindicados
Préstamo Sindicado GMSA USD 59.000 86.069.721 8,75% USD 21/01/2025 21/01/2027
86.069.721
Otras deudas
Otras deudas bancarias GMSA/CTR/GMOP 39.795.554
Descubiertos bancarios GMSA/CTR 132
Sociedades relacionadas - RGA (Nota 33) GMSA 25.792.088
33)Socledades relacionadas - AL (h) (Nota GMSA 683.850
Arrendamiento financiero GMSA/CTR/GMOP 5.392.072
Subtotal 71.663.696

Total deuda financiera

(*) Tenencias propias:

2.203.480.622

(1) GMSA tiene UVA 554 miles de VR de ON Clase XXXIV Coemision.
(1) GMSA tiene UVA 554 miles de VR de ON Clase XXXIV Coemision.
(2) GMSA tiene USD 628 miles USD de VR de ON Clase XLI Coemision
(3) GMSA tiene USD 116 miles USD de VR de ON Clase VII
(4) GMSA tiene USD 222 miles USD de VR de ON Clase X

(5) GMSA tiene USD 1.133 miles USD de VR de ON Clase XX
(a) A partir del 1 de junio de 2022 los intereses de las Obligaciones Negociables Clase X se devengaran a una tasa del 9,875%
anual, habiendo vencido el plazo previsto en el Suplemento para el perfeccionamiento
del Gravamen en primer grado de privilegio sobre los Derechos Cedidos en Garantia en beneficio de las Partes Garantizadas sin
que se hayan obtenido los Consentimientos Requeridos de Garantia.

(b) Incumplimiento de pagos de capital e interés.

(c) Clausulas de incumplimiento cruzado.
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MEMORIA 202

1. Analisis de los resultados (en miles de pesos)

Se detalla a continuacion la composicion de las ventas en unidades fisicas:

Ejercicio finalizado

el 31 de diciembre de:

GENERACION
MEDITERRANEA S.A
axTreYTvYTED

2025 2024 Var. I Var. % |
GWh
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 95 mod. mas spot 927 1.039 (112) (11%)
Venta de energia Plus 544 674 (130) (19%)
Venta de energia Res. 220 475 502 27) (5%)
Venta de energia Res. 21 1.322 471 851 181%
Venta de energia Res. 287 952 393 559 142%
4.220 3.079 1.141 37%
A continuacion, se incluyen las ventas para cada mercado (en miles de pesos):
Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de:
2025 2024 Var. I Var. %
(en miles de pesos)
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot 32.856.716 16.451.573 16.405.143 100%
Venta de energia Plus 51.229.969 65.706.294 (14.476.325) (22%)
Venta de energia Res.220 68.328.576 53.102.043 15.226.533 29%
Venta de energia Res. 21 142.349.896 61.490.326 80.859.570 131%
Venta de energia Res. 287 97.429.527 26.633.605 70.795.922 266%
Venta de energia Peru 24.703.015 15.772.908 8.930.107 57%
Venta de energia vapor 22.490.807 - 22.490.807 100%
Total 439.388.506 239.156.749 200.231.757 84%
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Resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y 2024 (en miles de pesos):

Ventas de energia
Ventas netas

Costo de compra de energia eléctrica
Consumo de gas y gasoil de planta
Sueldos, jornales y cargas sociales

Acuerdos laborales
Plan de beneficios definidos
Servicios de mantenimiento

Depreciacion de propiedades, planta y equipo

Seguros
Diversos
Costo de ventas

Resultado bruto

Tasas e impuestos
Gastos de comercializacion

Sueldos, jornales y cargas sociales

Acuerdos laborales
Honorarios profesionales
Honorarios directores
Movilidad, viaticos y traslados
Tasas e impuestos
Donaciones
Diversos

Gastos de administracién

Otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Deterioro de activos financieros
Resultado operativo

Intereses comerciales, netos
Intereses por préstamos, netos
Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio, neta
Diferencia de cotizacion UVA
RECPAM
Otros resultados financieros
Resultados financieros, netos

Resultados participacion en asociadas

Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
(Pérdida) del ejercicio

Otros resultado integral del ejercicio
Conceptos que no serdn reclasificados a resultados:

Plan de beneficios definidos

Revaltio de propiedades, planta y equipos
Efecto en el impuesto a las ganancias
Otros resultados integrales por participaciones en

subsidiarias y asociadas
Diferencias de conversion

Conceptos que serdn reclasificados a resultados:

Diferencias de conversion de subsidiarias y asociadas
Ganancia de otro resultado integral del ejercicio
Total de resultados integrales del ejercicio

GENERACION
MEDITERRANEA S.A
CITOYTYYYED
Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de:

2025 | | 2024 Var. | | Var. %
439.388.506 239.156.749 200.231.757 84%
439.388.506 239.156.749 200.231.757 84%
(47.253.542) (34.467.880) (12.785.662) 37%
(28.690.205) (14.912.398) (13.777.807) 92%
(13.899.243) (9.936.081) (3.963.162) 40%

(167.807) (8.982) (158.825) 1768%
(311.798) (137.732) (174.066) 126%
(26.941.187) (13.486.367) (13.454.820) 100%

(142.574.060) (55.380.800) (87.193.260) 157%

(12.353.898) (7.192.708) (5.161.190) 72%
(7.536.207) (4.114.717) (3.421.490) 83%

(279.727.947) (139.637.665) (140.090.282) 100%

159.660.559 99.519.084 60.141.475 60%
(2.023.065) (498.965) (1.524.100) 305%
(2.023.065) (498.965) (1.524.100) 305%

(13.685.056) (1.260.074) (12.424.982) 986%
(4.646.437) - (4.646.437) 100%

(15.339.194) (11.712.681) (3.626.513) 31%

- (597.648) 597.648 (100%)
(602.447) (1.020.485) 418.038 (41%)
(640.897) (198.067) (442.830) 224%
(51.226) (58.313) 7.087 (12%)
(1.870.454) (570.580) (1.299.874) 228%
(36.835.711) (15.417.848) (21.417.863) 139%
684.664 1.565.690 (881.026) (56%)
(71.612) (54.401) (17.211) 32%

- (8.517.051) 8.517.051 (100%)

121.414.835 76.596.509 44.818.326 59%
(1.866.265) (3.057.618) 1.191.353 (39%)

(182.505.511) (149.234.009) (33.271.502) 22%

(4.023.484) (8.519.324) 4.495.840 (53%)
56.090.414 15.643.093 40.447.321 259%

(47.783.480) (79.561.004) 31.777.524 (40%)
(4.946.538) (8.868.731) 3.922.193 (44%)

(12.725.420) 6.148.435 (18.873.855) (307%)

(197.760.284) (227.449.158) 29.688.874 (13%)

(556.997) (844.706) 287.709 (34%)

(76.902.446) (151.697.355) 74.794.909 (49%)
24.142.231 (58.777.002) 82.919.233 (141%)

(52.760.215) (210.474.357) 157.714.142 (75%)

390.242 (144.185) 534.427 (371%)

- 183.847.272 (183.847.272) (100%)

(136.584) (64.296.080) 64.159.496 (100%)
(4.140.380) 20.254.307 (24.394.687) (120%)
28.766.389 - 28.766.389 100%
37.995.616 23.855.645 14.139.971 59%
62.875.283 163.516.959 (100.641.676) (62%)
10.115.068 (46.957.398) 57.072.466 (122%)
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MEMOR'A 2025 ;MEDT'ERRANEASA

Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $439.388.506 para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, comparado con los
$239.156.749 para el mismo ejercicio de 2024, lo que equivale a un aumento de $200.231.757 (84%).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la venta de energia fue de 4.220 GWh, lo que representa un aumento
del 37% comparado con los 3.079 GWh para el mismo ejercicio de 2024.

A continuacion, se describen los principales ingresos del Grupo, asi como su comportamiento durante el ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2025 en comparacion con el ejercicio anterior:

)] $32.856.716 por ventas de energia bajo Res. 95 mod. y Mercado Spot, lo que represent6 un aumento del 100% respecto
de los $16.451.573 para el mismo ejercicio de 2024.

(ii) $51.229.969 por ventas de energia Plus, lo que represent6 una disminucion del 22% respecto de los $65.706.294 para el
mismo ejercicio de 2024. Dicha variacion se explica principalmente por una disminucion en la cantidad de energia vendida bajo
esta modalidad, debido a que la SE del Ministerio de Economia publicé la Resolucion 21/2025 y establecié modificaciones al
marco regulatorio del sector eléctrico, entre otras cuestiones, la norma eliminé restricciones para la celebracion de contratos en
el MAT. Se dio por finalizado el esquema de Energia Plus cuyos tltimos contratos vencian el 31 de enero de 2026.

(iii) $68.328.576 por ventas de energia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Res. 220/07, lo que representd
un aumento del 29% respecto de los $53.102.043 del mismo ejercicio de 2024. Dicha variacion se explica principalmente por un
incremento en el tipo de cambio.

(iv) $142.349.896 por ventas de energia bajo Res. 21, lo que representé un aumento del 131% respecto de los $61.490.326
para el mismo ejercicio de 2024. Esto se debe principalmente a un aumento en la cantidad de energia vendida del 181% bajo esta
Resolucion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, respecto el mismo ejercicio 2024, dado principalmente por la
incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracién Timbues (CTCT) como consecuencia del proceso de fusion de GMSA y
AESA con fecha 1° de enero de 2025, que es remunerada bajo esta Resolucion, y a que hubo mayor despacho en la CTE.
Adicionalmente, a un incremento en el tipo de cambio para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, respecto el mismo
ejercicio de 2024.

) $97.429.527 por ventas de energia bajo Res. 287, lo que represent6 un aumento del 266% respecto de los $26.633.605
del mismo ejercicio de 2024. Esto se debe a la finalizacion y habilitacion comercial por parte de¢ CAMMESA de la obra de
ampliacion y cierre de ciclo combinado de la CTE, el 17 de abril de 2024; la habilitacion comercial de las TGO1 y TG02 de la
CTAS, el 17 de septiembre de 2024 y el 1 de octubre 2024 respectivamente, y la habilitacién comercial el 3 de julio de 2025 de
las calderas a vapor; y la habilitacién comercial del cierre de ciclo de las unidades TG08 y TV09 de la CTMM, el 18 de diciembre
de 2024.

(vi) $24.703.015 por ventas de energia en Pert, lo que represent6 un aumento del 57% respecto de los $15.772.908 del mismo
ejercicio de 2024, dado por la consolidacion de GMOP a partir del 1° de abril de 2024, como consecuencia de la firma del Acuerdo
de Accionistas. GMSA a partir de la fecha de dicho acuerdo cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP en virtud de
que GMSA dirige las politicas operativas y financieras de GMOP. A partir de 1° de abril de 2024 todas las operaciones y
transacciones de GMOP se consolidan con GMSA.

(vii) $22.490.807 por ventas de vapor, lo que representd un aumento del 100% respecto del mismo ejercicio de 2024, dado
por la incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracion Timbuies (CTCT) como consecuencia del proceso de fusion de GMSA
y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que produce y vende vapor a Renova S.A., y de la habilitaciéon comercial el 3 de julio de
2025 de las dos calderas de recuperacion del calor de CTAS que generan vapor el cual es vendido, a través de GLSA, a LDC
Argentina S.A.
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Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue de $279.727.947 comparado con $139.637.665
del mismo ejercicio de 2024, lo que equivale a un aumento de $140.090.282 (100%).

A continuacion, se describen los principales costos de venta de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2025 en comparacion con el mismo ejercicio del afio anterior:

@) $47.253.542 por compras de energia eléctrica, lo que representd un aumento del 37% respecto de $34.467.880 para el
mismo ejercicio de 2024.

(i1) $28.690.205 por consumo de gas, lo que representd un aumento del 92% respecto de los $14.912.398 para el mismo
ejercicio 2024, debido principalmente a la habilitaciéon comercial del cierre de ciclo de las unidades TG08 y TV09 de la CTMM,
el 18 de diciembre de 2024 y a la incorporacién de la Central Térmica de Cogeneracion Timbties (CTCT) como consecuencia del
proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que consumen gas.

(iii) $142.574.060 por depreciacion de propiedades, planta y equipo, lo que representd un aumento del 157% respecto de los
$55.380.800 para el mismo ejercicio 2024. Esta variacion se origina, principalmente, por las altas de propiedades, planta y equipo
ocurridas durante los ultimos doce meses. Esto incluye el traspaso a activos amortizables de: las obras de ampliacion y cierre del
ciclo combinado de la CTE en abril de 2024, la TGOS de la CTMM en junio de 2024, 1a TGO1 y TG02 de 1a CTAS en octubre de
2024, 1a TVO09 del cierre de ciclo de la CTMM en diciembre de 2024 y las dos calderas de recuperacion del calor de CTAS el 3
de julio de 2025. Ademas, al impacto en la depreciacion de los revaluos realizados al 31 de diciembre de 2024 sobre las
instalaciones y maquinarias de GMSA, CTR y AESA. Esto no implica una salida de caja.

(iv) $13.899.243 por sueldos, jornales y cargas sociales, lo que representd un aumento del 40% respecto de los $9.945.063
para el mismo ejercicio 2024. Dicha variacion se explica, principalmente, por los incrementos salariales, la incorporacion del
personal de GMOP por consolidacion, a partir del 1° de abril de 2024, y la incorporacion del personal de la Central Térmica de
Cogeneracion Timbues (CTCT) como consecuencia del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025.

) $26.941.187 por servicios de mantenimiento, lo que representd un aumento del 100% respecto de los $13.486.367 para
el mismo ejercicio 2024. Esto se debe principalmente a un aumento en los cargos fijos de los contratos de CTE, CTMM, CTIN y
CTRi, un aumento en los cargos variables por las turbinas que se pusieron en marcha en 2024 (TG04 de CTE, TG08 de CTMM
y TGO1 y TG02 de CTAS), la incorporacion de servicios de mantenimiento de GMOP por consolidacion a partir del 1° de abril
de 2024, la incorporacion del contrato de mantenimiento de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como
consecuencia del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, y un aumento en el tipo de cambio para el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, respecto el mismo ejercicio 2024.

Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 arrojé una ganancia de $159.660.559, comparado con
una ganancia de $99.519.084 para el mismo ejercicio 2024, representando un aumento del 60%.

Gastos de Comercializacidn:

Los gastos de comercializacion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fueron de $2.023.065 comparado con los
$498.965 para el mismo ejercicio 2024, lo que equivale a un aumento de $1.524.100. Se debe, principalmente a la variacion en el
monto de ventas, dado por la incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como consecuencia del
proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025 y a la habilitacion comercial de las turbinas y calderas de la
CTAS.

Gastos de Administracion:

Los gastos de administracion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $36.835.711, comparado con
los $15.417.848 para el mismo ejercicio 2024, lo que equivale a un aumento de $21.417.863 (139%).
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Los principales componentes de los gastos de administracion de la Sociedad son los siguientes:

(1) $15.339.194 de honorarios profesionales, lo que represent6 una disminucion del 31% respecto de los $11.712.681 para
el mismo ejercicio 2024.

(ii) $13.685.056 por sueldos, jornales y cargas sociales, lo que representé un aumento de $12.424.982 respecto de los
$1.260.074 para el mismo ejercicio 2024. Dicha variacion se explica, principalmente, por la incorporacion del personal
administrativo a la ndmina de GMSA a partir de abril 2025, debido a la finalizacion del contrato de servicios administrativos
mantenido con RGA.

(iii) $4.646.437 por acuerdos laborales, dado por los acuerdos de desvinculacion laboral realizados por GMSA, CTR y GLSA
durante 2025.

Otros Ingresos v Egresos Operativos:

Los otros ingresos operativos totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $684.664 lo que
represent6 una disminucion de $881.026 comparado con los $1.565.690 para el mismo ejercicio 2024.

Los otros egresos operativos totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $71.612, aumentando
$17.211 con respecto al mismo ejercicio 2024.

Deterioro de activos financieros:
El resultado por deterioro de activos financieros disminuyé un 100% con respecto al resultado negativo de $8.517.051 por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, que reconocia un deterioro de créditos por ventas de GMSA y CTR con

CAMMESA como consecuencia de la Resolucion 58/2024.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue una ganancia de $121.414.835, comparado con
una ganancia de $76.596.509 para el mismo ejercicio 2024, representando un aumento de $44.818.326 (59%).

Resultados financieros:

Los resultados financieros para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 totalizaron una pérdida de $197.760.284,
comparado con una pérdida de $227.449.158 para el mismo periodo de 2024, representando una disminucion de $29.688.874.

Los aspectos mas salientes de dicha variacion son los siguientes:

(1) $182.505.511 de pérdida por intereses por préstamos, lo que representd un aumento del 22% respecto de los
$149.234.009 de pérdida para el mismo ejercicio 2024. Dicha variacion se debe a un aumento de la deuda financiera dado por las
nuevas emisiones ocurridas en 2025, la incorporacion de las obligaciones negociables de AESA, como consecuencia del proceso
de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, y el devengamiento de intereses moratorios dado por el
incumplimiento en el pago de interés y capital de ciertos préstamos de GMSA y CTR.

(ii) $56.090.414 de ganancia por diferencias de cambio netas, lo que represent6 un aumento de $40.447.321 respecto de los
$15.643.093 de ganancia del mismo ejercicio 2024.

(i1) $47.783.480 de pérdida por diferencia de cotizacion UVA, lo que representd una disminucién del 40% comparado con
la pérdida de $79.561.004 para el mismo ejercicio 2024, dado por una disminucion de las obligaciones negociables emitidas por

el Grupo, denominadas en UVA.

Resultado antes de impuestos:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de $76.902.446
comparada con una pérdida de $151.697.355 para el mismo ejercicio 2024, lo que representa una disminucion de la pérdida de
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$74.794.909.

El resultado positivo de impuesto a las ganancias fue de $24.142.231 para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, lo
que representa una disminucion de la pérdida de $82.919.233 en comparacion con los $58.777.002 de resultado negativo del
mismo ejercicio 2024.

Resultado neto:

El resultado neto del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue una pérdida de $52.760.215, comparada con los
$210.474.357 de pérdida para el mismo ejercicio 2024, lo que representa una disminucion de la pérdida de $157.714.142.

Resultados integrales:

La ganancia por los otros resultados integrales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue de $62.875.283, e incluyen
las diferencias de conversion, representando un aumento del 62% en comparacion con los $163.516.959 para el mismo ejercicio
2024.

El resultado integral total del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue una ganancia de $10.115.068, representando una
disminucion del 122% respecto de la pérdida integral para el mismo ejercicio 2024, de $46.957.398.

2. Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior: (en miles de pesos)

31122025 || 31122024 || 31.12.2023

Activo no corriente

2.664.212.368

1.677.115.231

1.079.327.156

Activo corriente 188.112.276 183.055.173 150.561.041
Total activo 2.852.324.644 1.860.170.404 1.229.888.197
Patrimonio atribuible a los propietarios 137.231.888 107.979.758 163.307.000
Patrimonio no controladora 26.218.069 18.967.692 9.170.511
Total patrimonio 163.449.957 126.947.450 172.477.511
Pasivo no corriente 696.315.160 1.379.615.108 790.723.250
Pasivo corriente 1.992.559.527 353.607.846 266.687.436
Total pasivo 2.688.874.687 1.733.222.954 1.057.410.686
Total patrimonio y pasivo 2.852.324.644 1.860.170.404 1.229.888.197

3. Estructura de resultados comparativa con el ejercicio anterior:(en miles de pesos)

| 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

Resultado operativo ordinario 121.414.835 76.596.509 21.425.376
Resultados financieros (197.760.284) (227.449.158) (15.139.608)
Resultados participacion en asociadas (556.997) (844.7006) (752.890)
Resultado neto ordinario (76.902.446) (151.697.355) 5.532.878
Impuesto a las ganancias 24.142.231 (58.777.002) (1.258.374)
Resultado por operaciones continuas (52.760.215) (210.474.357) 4.274.504
Operaciones discontinuadas - - -

Resultado del ejercicio (52.760.215) (210.474.357) 4.274.504
Otros resultados integrales 62.875.283 163.516.959 132.178.542
Total de resultados integrales 10.115.068 (46.957.398) 136.453.046
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4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con el ejercicio anterior:(en miles de pesos)

[ 31122025 || 31122024 || 31122023
Flujos de efectivo generados por las actividades operativas 257.813.873 67.427.093 10.466.341
Flujos de efectivo (aplicados a) las actividades de
inversion (45.786.506) (35.957.863) (19.534.818)
Flyjos de efectivo (aplicados a)/generados por las actividades
de financiacion (190.973.233) (72.479.014) 25.141.075
Aumento/(Disminucion) del efectivo y equivalentes de
efectivo 21.054.134 (41.009.784) 16.072.598
5. indices comparativos con el ejercicio anterior:

31.12.2025 I 31.12.2024 I 31.12.2023

Liquidez (1) 0,09 0,52 0,56
Solvencia (2) 0,05 0,06 0,15
Inmovilizacion del capital (3) 0,93 0,90 0,88
Rentabilidad (4) (0,36) (1,41) 0,04

(1) Activo corriente / Pasivo corriente

(2) Patrimonio neto atribuible a los propietarios / Pasivo total

(3) Activo no corriente / Total del activo

(4) Resultado neto del ejercicio (no incluye Otros resultados integrales) / Patrimonio neto promedio

6. Honorarios facturados por la firma auditoria:

En virtud de lo requerido por el Cédigo de Etica del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (IESBA),
a continuacion, se detallan los honorarios facturados por los servicios prestados en el ejercicio 2025 a las sociedades GMSA,
CTR, GROS, GELI y GMOP:

Servicios auditoria $ 739.830.404
Servicios que no son de auditoria $ 254.571.787

3 994.402.191
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4. ESTRUCTURA SOCIETARIA

El siguiente cuadro ilustra la estructura organizativa al 31 de diciembre 2025:

Holen S.A. Armando R. Maria Andrea Maria Fernanda Maria Verona Maria Eleonora Carlos Marcelo
Losén Bauzas Bauzas Bauzas Bauzas Bauzas

30% 50% 4% 4% 4% 4% |

Generacién
Mediterranea

S.A.

95% Generacion
Litoral S.A.
95% 42% Solalban
Energia S.A.
25% 75% | Central Térmica
Roca S.A.

Generacion
Rosario S.A.

Operaciones
S.AC.

Holen S.A., Armando Roberto Losén, Carlos Marcelo Bauzas, Matfa Eleonora Bauzas, Marfa Fernanda Bauzas, Marfa Andrea Bauzas y Marfa Verona
Bauzas poseen el 5% restante de GROSA y GLSA.

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2025 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 203.123.895 acciones ordinarias
nominativas, no endosables de V/N $ 1 cada una, con derecho a 1 voto por accion, distribuidas de la siguiente forma:

e Armando Roberto Loson
e Holen S.A.

50,86% (103.305.078 acciones)
29,14% (59.194.038 acciones)

Carlos Marcelo Bauzas
Maria Eleonora Bauzas
Maria Verona Bauzas
Maria Fernanda Bauzas
Maria Andrea Bauzas

4% (8.124.956 acciones)
4% (8.124.955 acciones)
4% (8.124.956 acciones)
4% (8.124.956 acciones)
4% (8.124.956 acciones)

Organizacion de la toma de decisiones

Conforme se expresa en los diferentes apartados del Anexo IV del Titulo IV de las Normas de la CNV, que acompana a esta
Memoria, referido al grado de cumplimiento del Cdédigo de Gobierno Societario, las politicas y estrategias de la Sociedad
son definidas por el Directorio para ser ejecutadas por cada uno de los sectores bajo la supervision de las Gerencias
correspondientes y del mismo Directorio inclusive.
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Aquellas decisiones cuya magnitud y/o monto implicado resulten de importancia y/o relevantes, relacionadas a la
administracion de las actividades de la Sociedad, son resueltas en forma directa por el Directorio reunido especialmente a
tal fin. De ser requerido en caso concreto, es la Asamblea de Accionistas, en sesion extraordinaria, la que se encarga de
resolver. En todos los casos acaecidos durante el aflo 2025, las decisiones en la Asamblea de Accionistas han sido adoptadas
por unanimidad, mientras que las relativas al Directorio han sido tomadas cumpliendo con las mayorias establecidas en el
estatuto social.

Remuneraciones del Directorio

Las resoluciones de la Sociedad vinculadas a la determinacioén de los honorarios a regular para el Directorio, se ajustan a
los limites y lineamientos previstos por el articulo 261 de 1a Ley N° 19.550 y los articulos 1° a 7° del Capitulo III del Titulo
II de las Normas de la CNV.

5. PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2026

5.1 Perspectivas para el Mercado de Generadores Eléctricos en general

Tras las licitaciones para la contratacion de potencia y energia nueva, organizadas desde 2016, se incorporaron numerosas
centrales eléctricas como se describi6 en detalle. Los cambios regulatorios acaecidos desde entonces y en particular desde
la inestabilidad financiera y econdmica iniciada en abril 2018, llevan a una situacion compleja en el sector de generacion
eléctrica.

Similar situacion se verificd en el sector de gas natural, que resulta fundamental para el abastecimiento eléctrico por su
incidencia en la generacion termoeléctrica. La reduccion de precios de gas en boca de pozo llevo a niveles inferiores al costo
de desarrollo de reservas, por lo cual las inversiones se detuvieron con la consiguiente reduccion de produccion.

El cambio de signo politico en la Administracién en diciembre 2019, acentu6 la incertidumbre en el mercado eléctrico con
demora en las decisiones necesarias para mantener condiciones adecuadas de suministro al mercado, que retomo su
crecimiento en 2021 hasta inicios de 2023, con desaceleracion en el segundo semestre 2023. El afio 2024 mostr6 una
profundizacion de esta tendencia reciente.

El congelamiento de tarifas, precios y remuneraciones extendido en términos practicos desde febrero 2019 con ajustes
reducido en moneda corriente a consumidores finales, generaron un déficit fiscal creciente. La reduccion del déficit sectorial
se moder6 en 2023 por efecto de menores costos de abastecimiento, y no por ajustes en los ingresos tarifarios, en un contexto
devaluatorio e inflacionario muy relevante.

En el afio 2024 debe destacarse el incremento el precio estacional sobre los usuarios comerciales y, desde la segunda mitad
del afio, sobre los sectores residenciales de ingresos medios y bajos, determinando un mayor nivel de cubrimiento del precio
estacional sobre el costo mondmico de generacion.

Desde la segunda mitad del 2024 se verificaron incrementos a nivel nacional en el precio estacional y el transporte.
Adicionalmente, en el AMBA se instrumentaron significativos incrementos sobre los Costos Propios de Distribucion de
Edenor y Edesur. « En 2024 las tarifas residenciales y comerciales del AMBA se incrementaron un 34% y 75%,
respectivamente, evaluadas en moneda constante y en un 45% y 88% en doélares.

El 28 de enero de 2025, la SE del Ministerio de Economia publicé la Resolucion 21/2025 y establecié que modificaciones
al marco regulatorio del sector eléctrico, tendientes a su normalizacion. Entre otras cuestiones, la norma elimina restricciones
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para la celebracion de contratos en el mercado a término, se ha derogado la Resolucion N°354/2020 y descentraliza la gestion
de combustibles y crea incentivos para la incorporacion de nueva capacidad de generacion de energia en condiciones
competitivas. En ese marco, se dio por finalizado el esquema de Energia Plus cuyos tltimos contratos venceran el 31 de
enero de 2026. y se determinaron las penalidades por la energia no entregada.

Complementariamente, y se habilita la gestion de los combustibles por parte de los generadores térmicos. Adicionalmente,
se dispuso la finalizacion del Servicio de Energia Plus.

Con fecha 21 de Octubre de 2025 y para reforzar lo establecido en la Resolucion 21/2025, se publicé la Resolucion SE
400/2025 a través de la cual se aprueban las Reglas para la Normalizaciéon del MEM vy su adaptacion progresiva.

La misma Resolucion clasifica a la demanda y la oferta de energia eléctrica y determina que las unidades de generacion con
Contratos de Abastecimiento MEM (PPA) vigentes, tanto térmicos como renovables por los valores de energia y potencia
contratados, hasta la finalizacion de los siguientes contratos: 220/2007; 21/2016; 287/2017; FONINVEMEM 2 (Central
Vuelta de Obligado y Guillermo Brown); GENREN, 108/2011; Renovar Rondas 1 y 2, y 3; MiniRen, 202/2016; Generacion
Hidraulica bajo concesion del Estado Nacional; Yacyretd; Salto Grande; Generacion Nuclear operada por
NUCLEOELECTRICA ARGENTINA SOCIEDAD ANONIMA (NASA); importaciones de energia realizadas en forma
centralizada CAMMESA se destinara a abastecer la demanda estacionalizada mientras que el resto de la generacion se
considerara generacion spot.

Tanto en la Resolucion como en su reglamentacion menciona la necesidad de dar condiciones para la incorporaciéon de
inversiones en todos los segmentos de la industria eléctrica y establece reglas transitorias de acceso al gas natural hasta que
termine el Plan Gas (fines de 2028) y exista transporte de gas nuevo.

En este sentido, se identifica a la generacion de energia térmica sin PPA, es decir, Spot y determina su remuneracion y todos
los incentivos para que esa generacion pueda acceder al Mercado a Término de potencia y de energia asi como margenes
para la venta spot.

En caso de estimarse necesario, la SE podra solicitar a CAMMESA realizar licitaciones en forma centralizada - por cuenta
y orden de los demandantes y/o de los Agentes de Distribucion - para asegurar el abastecimiento de mediano plazo. Los
nuevos contratos podran ser de energia, potencia o ambos.

Se habilitara la importacién y exportacion de energia con base en acuerdos bilaterales de abastecimiento entre prestadores
privados. Estos acuerdos deberan contar con la autorizacién expresa de la Secretaria de Energia y sus condiciones de
aplicacion deberan estar sujetas a la operacion econéomica y de minimo costo del MEM.

5.2 Perspectivas de la Sociedad

Energia Eléctrica

La direccion de la Sociedad espera para el aflo 2026 continuar operando y manteniendo correctamente las distintas unidades
de generacion con el objeto de mantener su disponibilidad en niveles elevados, cumpliendo todos los requerimientos de los
contratos de demanda, asi como el abastecimiento a los grandes usuarios del MEM. En cuanto al despacho, la concrecion y
puesta en marcha de los proyectos de cierre de ciclo de la CTE, CTMM y Central de Cogeneracion Arroyo Seco provoca un
mayor despacho de estas unidades y en consecuencia, aumentar la generacion de energia eléctrica y consumo de combustible.

Para el afio 2026 se espera realizar una eficiente gestion operativa de la Central de Cogeneracion de la Nueva Refineria de
Talara, propiedad de Petroperu, localizada en la Ciudad de Talara, distrito de Parifias, Per. El principal objetivo de la
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Sociedad es proveer eficientemente de energia eléctrica, vapor y condensado a la Refineria de PETROPERU operando y
manteniendo correctamente las unidades de cogeneracion.

Situacién Financiera

Durante el ejercicio 2026, la Sociedad espera cerrar con éxito el proceso de reestructuracion de su deuda financiera,
alcanzando un acuerdo integral con sus acreedores que permita extender plazos, reducir el riesgo de refinanciacion y
recuperar la previsibilidad de los flujos operativos. Fortaleciendo su estructura de capital y restableciendo las condiciones
necesarias para sostener la operacion -con los niveles de disponibilidad que caracterizan al Grupo- y avanzar en su plan de
inversiones en mantenimiento, confiabilidad y crecimiento.

La normalizacion progresiva del MEM, la apertura del MAT y la descentralizacion de la gestion de combustibles; establecida
por la Resolucion SE 21/2025 y SE 400/2025 generan un entorno mas competitivo y previsible, que permitira a la Sociedad
capturar nuevas oportunidades comerciales, optimizar costos y maximizar el despacho de sus activos mas eficientes,
especialmente con los ciclos combinados recientemente habilitados. En este nuevo contexto, con una plataforma operativa
robusta, un portafolio diversificado y un marco regulatorio mas previsible; GMSA se encuentra en una posicion sélida para
recuperar valor y consolidar su liderazgo en generacion térmica, mejorar su desempefio operativo y contribuir al
abastecimiento seguro, eficiente, sustentable y confiable del sistema eléctrico argentino.

Asimismo, consolidamos un nuevo esquema de gobierno corporativo robusto, con mayor independencia, transparencia y
profesionalizacion en los procesos de toma de decisiones, gestion de riesgos y relacién con nuestros inversores. Estos
avances refuerzan la sostenibilidad de largo plazo del negocio y su alineacién con las mejores practicas del sector. Miramos
el futuro con optimismo, no porque los desafios hayan desaparecido, sino porque contamos con una estructura mas sélida,
un marco mas previsible y un equipo mas fuerte que nunca. GMSA esté preparada para crecer, para innovar y para seguir
siendo un actor central en la transformacion del sistema eléctrico argentino. Lo que viene es una etapa de reconstruccion, de
consolidacién y de nuevas oportunidades; y estamos listos para aprovecharla.

6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales vigentes, el Directorio de la Sociedad manifiesta que el resultado del ejercicio
arroja una pérdida que asciende a la suma de $51.221.416 miles, obteniendo asi resultados no asignados acumulados
negativos al 31 de diciembre de 2025 por $457.055.749 miles.

La Asamblea de Accionistas deliberard y decidird finalmente el destino de las utilidades acumuladas detalladas
anteriormente.

7. AGRADECIMIENTOS

Resulta importante para el Directorio manifestar su agradecimiento a todos los empleados de la Sociedad por la labor
realizada durante el ejercicio que ha resultado fundamental para los logros técnicos y econdmicos obtenidos. Asimismo,
reconoce expresamente la contribucion de clientes y proveedores asi como de las entidades bancarias y demas colaboradores
que han trabajado para una mejor gestion de la compaiiia durante el ejercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 9 de marzo de 2026.

EL DIRECTORIO
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ESTRUCTURA DE RESPUESTA ANEXO IV — Memoria ejercicio finalizado 31.12.2025

A) LA FUNCION DEL DIRECTORIO

1. El directorio genera una cultura ética de trabajo y establece la vision, mision y valores de la
compariia

Generacion Mediterranea S.A. (en adelante indistintamente, la “Compaiiia” o la “Sociedad”) es una de las
sociedades del Grupo Albanesi (en adelante, el “Grupo”) relacionadas con la generacién y venta de energia
eléctrica. Es asi como compartimos la visién, misién y valores del Grupo. Es el Directorio de la Compaiia el
organo encargado de generar una cultura ética de trabajo a través del establecimiento de los pilares que rigen
la vision, mision y valores del Grupo, los que fueron recogidos en nuestro Cédigo de Etica y Conducta, (en
adelante “Cédigo de Etica” y/o “Codigo de Etica y Conducta” indistintamente), accesible en la pagina web del
Grupo: www.albanesi.com.ar.

En ese contexto, y con el fin de asegurar el cumplimiento de comportamientos de integridad ajustados a la
cultura ética de la compaiiia, desde febrero 2018 el Directorio instruyd y controld directamente el proceso de
fortalecimiento del Programa de Integridad, (el “Programa de Integridad” o el “Programa”),
comprometiéndose a cumplir los mas altos estdndares en materia de ética y compliance, extendiendo su
compromiso no s6lo internamente sino también a los terceros que se relacionan con las compaiias del Grupo.
A partir del disefio de la matriz de riesgo de la Compaiiia y a la luz de la vision, mision y valores establecidos
por el Directorio, se aprob6 del Codigo de Etica y las diversas politicas que conforman el Programa de
Integridad (que se encuentra publicado y actualizado en el sitio web: Programa de Integridad de Albanesi). Con
el mismo fin, se incorpord una Linea Etica para denuncias (confidenciales y anénimas), administrada por la
firma Becher y Asociados S.R.L(BDO Argentina).

El Programa y la Linea FEtica se encuentran disponibles en el sitio web de Albanesi
(http://www.albanesi.com.ar/programa-integridad.php), en sustento de un criterio de publicidad y
transparencia que continud desarrollandose posteriormente con su difusion a proveedores y clientes.

Con fecha 21 de agosto de 2018, el Directorio aprobé la constitucion de un Comité de Etica para que evalie y
resuelva las controversias que surjan en relaciéon con el cumplimiento del Programa. Dicho 6rgano, durante
2025, se conformd por la Compliance Officer, el Gerente Corporativo de Auditoria Interna y el Gerente
Corporativo de Recursos Humanos y reporta al Directorio. En este sentido, el Directorio monitorea no sélo el
efectivo cumplimiento de los valores, la vision y la misién de la Compaiiia, sino del Programa en su totalidad,
a través de las reuniones periodicas con el Comité de Etica. Asimismo, durante el 2025 se llevo adelante un
“Plan de Capacitaciones”, que incluyd entrenamientos que promueven el cumplimiento de los estandares éticos
adoptados por el Grupo, basados en su cultura ética, y en la mision, vision y valores de la Compaiiia.

El Directorio de la Sociedad tiene como mision la administracion y gestion del Grupo, lo que a través de la
toma de decisiones estratégicas, permite brindar acceso a la energia en forma confiable y sustentable tanto a la
industria como al sistema interconectado nacional, mediante la generacion de electricidad térmica y vapor, y
la comercializacion de gas. El Directorio establecié Valores del Grupo que funcionan como principios rectores
de nuestra forma de hacer negocios y nuestro comportamiento, y es la guia de nuestro accionar individual y
colectivo. Representan el ADN de la organizacién y nos rigen tanto en el dia a dia, como en las decisiones de
corto y largo plazo; defendemos el respeto, la responsabilidad, la transparencia, la proactividad y la innovacion
como valores rectores de nuestra actividad. Es asi como estos valores fueron consolidados en el Codigo de
Etica y Conducta de la Sociedad.



2. El Directorio fija la estrategia general de la compariia y aprueba el plan estratégico que desarrolla
la gerencia. Al hacerlo, el Directorio tiene en consideracion factores ambientales, sociales y de
gobierno societario. El Directorio supervisa su implementacion mediante la utilizacion de
indicadores clave de desemperio y teniendo en consideracion el mejor interés de la compariia y todos
sus accionistas.

El Directorio, en conjunto con las distintas gerencias de la Compaiiia define las metas y objetivos, asi como
el proceso de control de cumplimiento de las politicas y estrategias generales de la Compafiia, encomendando
la gestion ejecutiva de los negocios a los mandos de direccion y gerenciales, segiin corresponda. Asimismo, el
Directorio aprueba las politicas de inversiones y de financiacion correspondientes.

A partir de febrero de 2025, el Directorio designo a un Gerente General cuya mision consiste en implementar,
de manera estratégica, los planes y decisiones adoptados por dicho 6rgano. Asimismo, el Gerente General
cumple un rol fundamental en la ejecucion y administracion de la Sociedad.

En este nuevo organigrama, las distintas gerencias de la Sociedad reportan directamente al Gerente General, lo
que permite fortalecer la comunicacion interna y promover una planificacion estratégica transversal. La
participacion de las areas gerenciales es fundamental a la hora de establecer la estrategia general, toda vez que
son conocedoras directas e inmediatas de las necesidades especificas de cada sector. De esta manera el
Directorio se asegura la implementacion de un plan de accion transversal con foco en factores ambientales,
sociales y de gobierno corporativo.

Las estrategias generales de la Compaiiia se establecen, también, teniendo en consideracion la vision y mision,
asi como también los factores de riesgo internos y externos, los grupos de intereses, la cadena de valor y el
impacto de la actividad que genera la compaiiia. El Directorio es el 6rgano encargado de controlar el
cumplimiento de la estrategia y de que ésta se aplique de conformidad con los valores que rigen el negocio de
la Compaiia.

Dentro de las practicas habituales vinculadas a este punto encontramos reuniones periodicas de trabajo de los
miembros del Directorio, el Gerente General y las areas gerenciales, reuniones de los responsables de las
diferentes areas con reporte al Directorio, y reuniones de Directorio sobre cuestiones relevantes y estratégicas.
Asimismo, el Directorio pone foco en el impacto que la actividad genera en factores ambientales, sociales y de
gobierno societario e implementa diferentes acciones para generar un impacto positivo en esas areas, tales
como donaciones a comunidades aledafias a las centrales, cumplimiento de los estandares de las Normas ISO
14001, la elaboracion de una politica ambiental corporativa y, asimismo, la difusion de nuestra cultura ética y
nuestro Programa a clientes y proveedores.

3. El Directorio supervisa a la gerencia y asegura que ésta desarrolle, implemente y mantenga un
sistema adecuado de control interno con lineas de reporte claras.

La Sociedad cuenta con diversos mecanismos destinados a proporcionar informacion oportuna y suficiente a
los directores y gerentes, con la antelacion necesaria para facilitar un adecuado proceso de analisis y toma de
decisiones. En este sentido, el Directorio supervisa activamente la gestion de la gerencia, asegurando que ésta
desarrolle, implemente y mantenga un sistema adecuado de control interno, con lineas de reporte claras y
definidas dentro de la organizacion.

A tales efectos, el Directorio ha impulsado el establecimiento de procedimientos regulares de reuniones
informativas que abarcan los distintos aspectos relevantes de la gestion societaria, destacandose especialmente
las reuniones periddicas con los diferentes comités, con los Gerentes Corporativos de cada area y las reuniones
directas del Directorio con los responsables funcionales, lo que contribuye a fortalecer la supervision, la
transparencia y la coordinacion interna.



Asimismo, en julio de 2025 se designd un nuevo Directorio, el cual ha definido un plan estratégico de trabajo
anual que contempla el seguimiento sistematico de la gestion mediante reuniones periddicas con cada una de
las areas de la Sociedad, reforzando asi los mecanismos de control, monitoreo y rendicion de cuentas.

4. El Directorio diseria las estructuras y practicas de gobierno societario, designa al responsable de
su implementacion, monitorea la efectividad de las mismas y sugiere cambios en caso de ser
necesarios.

El Directorio es responsable del disefio y fortalecimiento de las estructuras y practicas de gobierno societario
de la Sociedad, promoviendo la adopcion de estandares adecuados de transparencia, control y gestion
responsable. En este marco, define lineamientos, politicas y procedimientos orientados a asegurar una adecuada
toma de decisiones y una clara asignacion de responsabilidades dentro de la organizacion.

Asimismo, el Directorio ha designado a la Gerencia General como responsable de la implementacion y
ejecucion operativa de dichas practicas, asegurando su adecuada difusion y aplicacion en todos los niveles de
la Sociedad.

El Directorio monitorea periddicamente la efectividad de las estructuras de gobierno societario mediante
reuniones de seguimiento, reportes de gestion y la interaccion con los distintos comités y areas corporativas,
evaluando su funcionamiento y promoviendo mejoras continuas cuando resultan necesarias.

En caso de identificarse oportunidades de mejora o cambios en el contexto regulatorio o estratégico, el
Directorio impulsa la revision y actualizacion de las practicas vigentes, con el objetivo de mantener un sistema
de gobierno societario eficiente, dinamico y alineado con las mejores practicas.

En linea con los principios establecidos por el Codigo de Gobierno Societario de la Comision Nacional de
Valores, el Directorio adopta un enfoque basado en la supervision efectiva, la gestion integral de riesgos y el
fortalecimiento del sistema de control interno, aplicando el criterio de “cumplir o explicar”. A tales efectos,
evalua periodicamente la adecuacion de las estructuras de gobierno, la claridad de las lineas de reporte, la
segregacion de funciones y la efectividad de los mecanismos de monitoreo, promoviendo ajustes cuando
resulten necesarios para asegurar la transparencia, la rendicion de cuentas y la sostenibilidad de la gestion
societaria.

5. Los miembros del Directorio tienen suficiente tiempo para ejercer sus funciones de forma
profesional y eficiente. El Directorio y sus comités tienen reglas claras y formalizadas para su
funcionamiento y organizacion, las cuales son divulgadas a través de la pagina web de la compaiiia.

Los miembros del Directorio cuentan con el tiempo y la disponibilidad necesarios para ejercer sus funciones
de manera profesional y eficiente.

Su funcionamiento, considerando la estructura de la Sociedad, se rige de acuerdo con el estatuto social de la
Compaiiia, la administracion estara a cargo de un directorio compuesto por un minimo de uno y un maximo de
cinco directores titulares, pudiendo la asamblea elegir igual nimero de suplentes. Los directores permaneceran
en sus cargos tres ejercicios sociales, y deben contar con los conocimientos y competencias necesarios para
comprender claramente sus responsabilidades y funciones dentro del Gobierno Societario, asi como obrar con
la lealtad y diligencia de un buen hombre de negocios.

La totalidad de los miembros del Directorio cumplen en forma total con lo establecido en los Articulos 8°. 9°,
10°, 12°, 13°, 14° y 15° del Estatuto Social referido a su conformacion y funcionamiento. La fijacion del
numero y la designacion de directores es competencia de la Asamblea General de Accionistas, con el objeto de
lograr un adecuado funcionamiento del Directorio para el cumplimiento de sus responsabilidades, que abarcan,
entre otras, las areas de contabilidad y finanzas, control interno, evaluacion de los negocios, administracion de
riesgos, liderazgo, estrategia y vision de los negocios.



El Directorio se retine periddicamente dando cumplimiento a lo establecido en las normas legales y toda vez
que lo requiera cualquiera de los directores. En dicho ambito adopta las decisiones necesarias para la
administracion general de la Sociedad y da seguimiento a las medidas adoptadas.

B) LA PRESIDENCIA EN EL DIRECTORIO Y LA SECRETARIA CORPORATIVA

6. El Presidente del Directorio es responsable de la buena organizacion de las reuniones del Directorio,
prepara el orden del dia asegurando la colaboracion de los demds miembros y asegura que estos
reciban los materiales necesarios con tiempo suficiente para participar de manera eficiente e
informada en las reuniones. Los Presidentes de los comités tienen las mismas responsabilidades para
sus reuniones.

El Presidente prepara el orden del dia de las reuniones de Directorio tomando como referencia los temas
previamente debatidos en las reuniones de areas correspondientes, ya sea de Gerencia General como con los
distintos referentes y Comités. Los miembros del Directorio son informados previamente de los temas a debatir,
y las convocatorias a dichas reuniones son coordinadas a través de la Secretaria de Directorio a cargo de la
Gerente Corporativa de Legales & Compliance.

El Presidente del Directorio es quien preside las Reuniones de Directorio de la Compaiiia, y las decisiones se
adoptan previa deliberacion por todos los miembros asistentes a la reunion.

Asimismo, el Presidente se asegura de que las asambleas de accionistas sean convocadas con la antelacion
suficiente y propone el orden del dia.

7. El Presidente del Directorio vela por el correcto funcionamiento interno del Directorio mediante la
implementacion de procesos formales de evaluacion anual.

Los Directores participan del proceso de evaluacion anual aplicable al conjunto del personal de las
compaifiias. No obstante, dicha evaluacion contempla una dinamica diferenciada acorde con la naturaleza de
sus funciones y responsabilidades dentro del Directorio. El esquema actual permite evaluar adecuadamente su
desempeiio y contribucion al correcto funcionamiento del Directorio, asegurando asimismo la supervision del
Presidente respecto del adecuado desarrollo de sus actividades.

El Presidente genera un espacio de trabajo positivo y constructivo para todos los miembros del Directorio y
asegura que reciban capacitacion continua para mantenerse actualizados y poder cumplir correctamente sus
funciones.

En Grupo Albanesi compartimos la idea de que para poder ejercer correctamente las funciones dentro del
Directorio se requiere un proceso de capacitacion continuo, donde los directores deben actualizar en forma
permanente los conocimientos y habilidades que permitan generar valor para el accionista, considerando la
sustentabilidad y su responsabilidad social en las decisiones.

Teniendo presente las cualidades profesionales de las personas que han integrado e integran actualmente el
Directorio, como parte de la gestion habitual de la Sociedad, el Directorio, a iniciativa del Presidente adopta
acciones de actualizacion y de capacitacion general y/o particular en funcion de las necesidades especificas
que vayan surgiendo en el ejercicio de las funciones y responsabilidades que cada uno de los miembros, ya sea
del Directorio y de los ejecutivos gerenciales que tenga a su cargo.

8. La Secretaria Corporativa apoya al Presidente del Directorio en la administracion efectiva del
Directorio y colabora en la comunicacion entre accionistas, Directorio y gerencia.

La Secretaria de Directorio brinda apoyo al Presidente del Directorio en la administracion efectiva del 6rgano
y colabora en la adecuada comunicacion entre accionistas, Directorio y gerencia.



Actualmente, la Sociedad cuenta con una Secretaria de Directorio, responsable de asistir en la convocatoria y
organizacion de las reuniones del Directorio, actuar como canal formal de comunicacion entre sus miembros y
colaborar en la preparacion y circulacion de la documentacion relevante para la toma de decisiones.

Asimismo, la Secretaria de Directorio tiene a su cargo la redaccion de las actas de las reuniones, el seguimiento
y resguardo de los libros socictarios y la supervision del cumplimiento de las formalidades societarias
aplicables, actuando como custodio institucional de la documentacion corporativa y asegurando la adecuada
trazabilidad y registro de las decisiones adoptadas por el Directorio.

9. El Presidente del Directorio asegura la participacion de todos sus miembros en el desarrollo y
aprobacion de un plan de sucesion para el gerente general de la Compariia.

A partir de febrero de 2025, la Sociedad incorpor6 la posicion de Gerente General, responsable de la
conduccion ejecutiva y la gestion operativa de la Compaiiia.

En este contexto, el Presidente del Directorio promueve la participacion de los miembros del Directorio en el
seguimiento del desempeio del Gerente General y en el analisis de aspectos vinculados a la continuidad de la
gestion. Asimismo, el Directorio considera dentro de sus funciones la evaluacion y definicion de lineamientos
relacionados con la planificacion de la sucesion en dicha posicion, conforme a las necesidades y evolucion de
la Sociedad.

C) COMPOSICION, NOMINACION Y SUCESION DEL DIRECTORIO.

10. El Directorio tiene al menos dos miembros que poseen el cardacter de independientes de acuerdo con
los criterios vigentes establecidos por la Comision Nacional de Valores.

La Sociedad cuenta actualmente con un Director independiente designado conforme a los criterios de
independencia establecidos por la Comision Nacional de Valores, quien desempefia sus funciones con
autonomia de criterio. Si bien aun no se alcanza el nimero de dos Directores independientes sugerido por la
recomendacion, la Sociedad continua avanzando gradualmente en el fortalecimiento de sus practicas de
gobierno corporativo.

11. La compariia cuenta con un Comité de Nominaciones que esta compuesto por al menos tres (3)
miembros y es presidido por un director independiente. De presidir el Comité de Nominaciones, el
Presidente del Directorio se abstendrd de participar frente al tratamiento de la designacion de su
PYOpIO SUCesor.

La Compaiiia cuenta con un Comité de Recursos Humanos que considera las nominaciones de los empleados,
en todos sus niveles. Dada la estructura de capital de la Compaiiia (empresa cerrada familiar), el Presidente es
elegido por el accionista mayoritario.



12. El Directorio, a través del Comité de Nominaciones, desarrolla un plan de sucesion para sus
miembros que guia el proceso de preseleccion de candidatos para ocupar vacantes y tiene en
consideracion las recomendaciones no vinculantes realizadas por sus miembros, el Gerente General
v los Accionistas.

Conforme se desarroll6 en el punto 12 del presente, la Compaiiia no cuenta con un Comité de Nominaciones y
un proceso de preseleccion de candidatos al Directorio de caracter formal. Respecto de la sucesion de sus
miembros, el Directorio puede, en funcion de su experiencia y del conocimiento de las necesidades de la
administracion de la Compailia, proponer con caracter no vinculante a la asamblea de accionistas candidatos
para ocupar los cargos vacantes.

13. El Directorio implementa un programa de orientacion para sus nuevos miembros electos.

Con motivo de la incorporacion de nuevos miembros al Directorio, la Sociedad implementd instancias de
orientacion destinadas a facilitar su adecuada integracion al organo y el conocimiento de las actividades,
estructura y principales lineamientos de gestion de la Compaiiia.

Dicho proceso de orientacion incluy6 la provision de informacion relevante sobre la organizacion, su marco
normativo y societario, el funcionamiento del Directorio, asi como reuniones de induccion con miembros de la
gerencia y areas clave, a fin de asegurar una comprension adecuada del negocio y de las responsabilidades
inherentes al cargo.

La Sociedad considera estas practicas como parte de su proceso de fortalecimiento continuo del gobierno
corporativo y prevé mantener instancias de orientacion para futuros Directores que se incorporen al 6rgano

D) REMUNERACION.

14. La compaiiia cuenta con un Comité de Remuneraciones que esta compuesto por al menos tres (3)
miembros. Los miembros son en su totalidad independientes o no ejecutivos.

La Compaiiia cuenta con un Comité de Recursos Humanos que considera las remuneraciones, conformado por
el Gerente General, Gerente de Recursos Humanos y algunos de los miembros del Directorio.

15. El Directorio, a través del Comité de Remuneraciones, establece una politica de remuneracion para
el gerente general y miembros del Directorio.

Conforme se ha expresado previamente, la politica de remuneraciones del Directorio es establecida en el
Comité de Recursos Humanos, y se ajusta, en lo que corresponda, a lo establecido en la Ley General de
Sociedades.

E) AMBIENTE DE CONTROL.

16. El Directorio determina el apetito de riesgo de la compaiiia y ademas supervisa y garantiza la
existencia de un sistema integral de gestion de riesgos que identifique, evalue, decida el curso de
accion y monitoree los riesgos a los que se enfrenta la compania, incluyendo — entre otros — los
riesgos medioambientales, sociales y aquellos inherentes al negocio en el corto y largo plazo.

Como parte del Compromiso del Directorio en materia de Gobernanza, a través de un analisis en conjunto con
las Gerencias de la Compaiiia, se analiza y establece la gestion y tratamiento de riesgos de la compaiiia vy,
asimismo, las acciones aplicables para su mitigacion.

Los principales factores de riesgo de la actividad tienen que ver con factores de mantenimiento, higiene,
seguridad y medio ambiente. Los programas de trabajo contemplan las medidas necesarias para prevenir y en
su caso mitigar esos riesgos. Los resultados de la gestion son evaluados por el Directorio, con participacion del
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Gerente General y las Gerencias de las Plantas.

De esta manera el Directorio se asegura de generar un impacto positivo satisfaciendo las necesidades de los
stakeholders, cuidando los impactos de su actividad.

17. El Directorio monitorea y revisa la efectividad de la auditoria interna independiente y garantiza
los recursos para la implementacion de un plan anual de auditoria en base a riesgos y una linea de
reporte directa al Comité de Auditoria.

El area de Auditoria Interna de la Sociedad reporta al Presidente del Directorio, lo que brinda la independencia
necesaria para poder desempeiiar su funcion.

Anualmente se desarrolla un plan anual de auditoria basado en riesgos el cual es presentado al Directorio para
su aprobacion.

Periddicamente el Directorio monitorea la evolucion de dicho Plan y la efectividad de los trabajos realizados.

18. El auditor interno o los miembros del departamento de auditoria interna son independientes y
altamente capacitados.

El area de Auditoria Interna, reporta al maximo nivel de la Organizacion. Sus miembros del departamento de
Auditoria Interna son profesionales, graduados de las carreras de Contador Publico, Lic. en Administracion y
Lic. en Sistemas. Cuentan con suficiente experiencia en auditoria y conocimiento del negocio. Anualmente se
contempla un plan de capacitacion para los miembros del equipo.

19. El Directorio tiene un Comité de Auditoria que actua en base a un reglamento. EI comité estd
compuesto en su mayoria y presidido por directores independientes y no incluye al gerente general.
La mayoria de sus miembros tiene experiencia profesional en dreas financieras y contables.

La Sociedad no cuenta con un Comité de Auditoria. El Directorio participa activamente en temas relacionados
con:

Presentacion de reportes financieros
Riesgos de fraude

Auditoria Interna independiente
Designacion del Auditor Externo
Programa de Etica y Cumplimiento

20. EI Directorio, con opinion del Comité de Auditoria, aprueba una politica de seleccion y monitoreo
de auditores externos en la que se determinan los indicadores que se deben considerar al realizar
la recomendacion a la asamblea de Accionistas sobre la conservacion o sustitucion del auditor
externo.

La Sociedad no posee una politica vinculada a la rotacion de los miembros de la Comision Fiscalizadora. Price
Waterhouse & Co. S.R.L, se ha desempeiiado como auditor externo independiente de la Sociedad durante los
ultimos ejercicios. Oportunamente la Sociedad ajustara la rotacion del Auditor Externo segun esto sea exigible
por la normativa vigente.

F) ETICA, INTEGRIDAD Y CUMPLIMIENTO.

21. El Directorio aprueba un Cédigo de Etica y Conducta que refleja los valores y principios éticos de
integridad, asi como también la cultura de la compaiiia. El Codigo de Etica y Conducta es
comunicado y aplicable a todos los directores, gerentes y empleados de la compariia.



En febrero del 2018, el Grupo Albanesi comenzo la implementacion de un Programa de Integridad completo,
que considerara los diferentes riesgos en la materia. EI nuevo Programa de Integridad fue aprobado por Acta
de Directorio. Asimismo, se aprobé el nuevo Codigo de Etica que refleja los valores y la cultura de la compaiiia
y que resulta aplicable a todos los accionistas, directores y empleados en general en todas las locaciones donde
opera el Grupo Albanesi. Posteriormente, en funcion de complementar las obligaciones del Comité de Etica,
se estableci6 la obligacion del Comité de Etica de reportar los temas de su competencia de forma semestral al
Directorio, lo que resulta conveniente por razones de indole administrativa.

Por ultimo, en conformidad con la evolucién del Programa de Integridad resolvié aprobar el “Codigo de Etica
y Conducta para Terceros” y la “Politica de Conflicto de Interés” de la compaiiia como parte del Grupo.

El codigo de ética es comunicado en forma publica, a través de comunicaciones directas al personal,
capacitaciones periodicas, y en nuestra web: https://www.albanesi.com.ar/programa-integridad.php; vy, en
forma interna, en nuestra intranet de Legales & Compliance,

En relacién a nuestros Proveedores, nuestro Programa de Integridad y, en particular, el Cédigo de Etica y
Conducta para Terceros, es informado a través del portal: PowerSuppliers (albanesi.com.ar) al momento de
su alta como proveedor de Grupo Albanesi.

22. EI Directorio establece y revisa periodicamente, en base a los riesgos, dimension y capacidad
econdémica un Programa de Etica e Integridad. El plan es apoyado visible e inequivocamente por la
gerencia quien designa un responsable interno para que desarrolle, coordine, supervise y evaliie
periodicamente el programa en cuanto a su eficacia. El programa dispone: (i) capacitaciones
periodicas a directores, administradores y empleados sobre temas de ética, integridad y
cumplimiento; (ii) canales internos de denuncia de irregularidades, abiertos a terceros y
adecuadamente difundidos; (iii) una politica de proteccion de denunciantes contra represalias; y un
sistema de investigacion interna que respete los derechos de los investigados e imponga sanciones
efectivas a las violaciones del Cédigo de Etica y Conducta; (iv) politicas de integridad en
procedimientos licitatorios;, (v) mecanismos para andlisis periodico de riesgos, monitoreo y
evaluacion del Programa, y (vi) procedimientos que comprueben la integridad y trayectoria de
terceros o socios de negocios (incluyendo la debida diligencia para la verificacion de
irregularidades, de hechos ilicitos o de la existencia de vulnerabilidades durante los procesos de
transformacion societaria y adquisiciones), incluyendo proveedores, distribuidores, prestadores de
servicios, agentes e intermediarios.

Como se ha sefialado anteriormente, el Directorio establecié un Programa de Integridad en agosto de 2018,
que ha sido revisado periodicamente, producto de la interaccion constante del 6rgano de administracion con el
Comité de Etica. La matriz de riesgos de Compliance es revisada periddicamente y el Programa es adecuado
conforme su evolucion. Dichas modificaciones son luego comunicadas a los empleados, directores, accionistas
de la Sociedad y Proveedores o terceros

El Directorio designa anualmente un responsable del Programa de Integridad, (Compliance Officer) que,
asimismo, es integrante del Comité de Etica, cuya funcién es velar por el cumplimiento y desarrollo del
Programa de Integridad a través de diversas acciones.

Respecto de las acciones mencionadas y en virtud del Programa de Integridad, la Sociedad implement6 un Plan
de Capacitacion anual que incluye entrenamientos presenciales y especificos para gerentes de planta, sindicos,
directores, accionistas, gerentes de area y empleados.

Los entrenamientos periddicos son un elemento fundamental de nuestro Programa de Integridad, de
conformidad a la legislacion vigente en la materia y al compromiso del Directorio de mantener una cultura

ética. Durante el 2025 se realizaron entrenamientos virtuales, para todo el personal.

Como fuera mencionado anteriormente, el Programa de Integridad establecié una Linea Etica para denuncias



anonimas de terceros administrada por Becher y Asociados S.R.L, (BDO ARGENTINA). El detalle de los
canales disponibles puede consultarse en el siguiente sitio web: http://www.albanesi.com.ar/linea-etica.php
Asimismo, el Codigo de Ftica establece expresamente la Proteccion a Denunciantes, priorizando que no
se deben tomar represalias frente a los denunciantes, asi como la posibilidad de que pueda efectuar su denuncia
en forma anénima, de asi decidirlo.

Asimismo, durante el ltimo trimestre de 2022, se resolvio aprobar la “Politica De Conflicto De Interés y el
“Cédigo De Etica Y Conducta Para Terceros”, lo que permitié implementar, durante el 2023, la adhesién al
Programa y a las practicas que establecen las Politicas de los Proveedores del Grupo, al momento de iniciar la
relacion comercial con la Compaiiia.

Con relacion a las licitaciones, contamos con una politica especifica en la materia que establece las conductas
esperadas por los integrantes de las compaifiias integrantes del Grupo Albanesi y los terceros, (Politica Para
Concursos, Procesos Licitatorios Y Contratacion Publica En General).

Respecto a los mecanismos para analisis periodico de riesgos, monitoreo y evaluacion del Programa, se realizan
auditorias de manera periddica con un consultor externo.

23. EI Directorio asegura la existencia de mecanismos formales para prevenir y tratar conflictos de
interés. En el caso de transacciones entre partes relacionadas, el Directorio aprueba una politica que
establece el rol de cada organo societario y define como se identifican, administran y divulgan
aquellas transacciones perjudiciales a la compariia o solo a ciertos inversores.

Conforme al desarrollo del Programa de Integridad, se aprobo la Politica de Conflicto de Interés en la que
se dispone el procedimiento de los Conflictos de Intereses que se reportan a través del Registro de Conflicto
de Interés, que es obligatorio y accesible por todos los miembros de la Sociedad y revisado por el Comité de
ética. Asimismo, el Comité de ética analiza los conflictos reportados e informa los mismos al Directorio de la
Sociedad.

Por ultimo, se destaca que anualmente los colaboradores deben completar una declaracion jurada de conflicto
de interés, que es analizada por el Comité de Etica.

G) PARTICIPACION DE LOS ACCIONISTAS Y PARTES INTERESADAS.

24. El sitio web de la compariia divulga informacion financiera y no financiera, proporcionando acceso
oportuno e igual a todos los Inversores. El sitio web cuenta con un drea especializada para la
atencion de consultas por los Inversores.

La Compaiiia, a través del sitio web del Grupo Albanesi (www.albanesi.com.ar), cuenta con una seccion donde
consta informacion especifica para los inversores. En dicha web, un apartado detalla informacion propia que
es requerida por la CNV en cada emision de titulos valores. La Sociedad ha desarrollado dentro del sitio web
una seccion que no solo suministre informacion relevante de la empresa, sino que también recoja inquietudes
de usuarios en general.

Sin perjuicio que no cuenta con un Oficial de Relaciones con los Inversores, las tareas enunciadas en la norma
en cuanto al contacto y brindarles informacién a los inversores se encuentra a cargo de la Gerencia de
Estructuraciones Financieras y, desde el area de Legales y Compliance se actualiza la informacion relativa a
Politicas de Gobierno Societario.

25. EI Directorio debe asegurar que exista un procedimiento de identificacion y clasificacion de sus
partes interesadas y un canal de comunicacion para las mismas.

La Compaifiia cuenta, a través del sitio web del Grupo Albanesi (www.albanesi.com.ar) con un canal de
comunicacion con partes interesadas a través del cual evacua las inquietudes de éstas en general. Aquellas



partes interesadas podran dirigirse a la Compaifiia a través de la casilla de correo electronico
inversores@albanesi.com.ar especificando respecto de cual de las compaiiias del Grupo requiere informacion.

26. EI Directorio remite a los Accionistas, previo a la celebracion de la Asamblea, un “paquete de
informacion provisorio” que permite a los Accionistas — a través de un canal de comunicacion formal
— realizar comentarios no vinculantes y compartir opiniones discrepantes en las recomendaciones
realizadas por el Directorio, teniendo este ultimo que, al enviar el paquete definitivo de informacion,
expedirse expresamente sobre los comentarios recibidos que crea necesario.

El Directorio remite a los Accionistas, a través de la secretaria de Directorio, en forma previa toda la
informacion necesaria para poder debatir los temas que resulten necesarios en Asamblea.

27. El estatuto de la compaiiia considera que los Accionistas puedan recibir los paquetes de informacion
para la Asamblea de Accionistas a través de medios virtuales y participar en las Asambleas a través
del uso de medios electronicos de comunicacion que permitan la transmision simultanea de sonido,
imagenes y palabras, asegurando el principio de igualdad de trato de los participantes.

Por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de fecha 19 de abril de 2022, la Sociedad resolvié modificar
su Estatuto y permitir las reuniones a distancia de la Asamblea, a través de medios electronicos de
comunicacion que permiten la transmision simultanea de sonido, imagenes y palabras, asegurando el principio
de igualdad de trato de los participantes. En este sentido, se observaron los requerimientos de la normativa
vigente en la materia.

28. La Politica de Distribucion de Dividendos estd alineada a la estrategia y establece claramente los
criterios, frecuencia y condiciones bajo las cuales se realizard la distribucion de dividendos.

La Emisora no posee una politica especifica de distribucion de dividendos. Sin embargo, en el Articulo 19°
del Estatuto Social se establece que los dividendos deben ser pagados en forma proporcional a las integraciones
accionarias y dentro del afio en que son aprobados.

Armando Loso6n (h)

Presidente
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Estados Financieros Consolidados

Fechas de inscripcion en el Registro Publico:

Del estatuto o contrato social:
De la ultima modificacién:

Numero de Registro en la Inspeccion General de

Justicia:

Fecha de vencimiento del estatuto social:

Generacion Mediterranea S.A.

Av. LN. Alem 855, Piso 14 - Ciudad Auténoma de
Buenos Aires

Generacion y venta de energia eléctrica. Desarrollo de
proyectos energéticos, ejecucion de proyectos,
asesoramientos, prestacion de servicios, direccion,
administracion y realizacion de obras de cualquier
naturaleza. Realizacion de inversiones y operaciones
financieras de cualquier clase, excepto las comprendidas
por la Ley N° 21.526

30-68243472-0

28 de enero de 1993
24 de agosto de 2022

644 del Libro 112 Tomo “A” de Sociedad por Acciones

28 de enero de 2092

COMPOSICION DEL CAPITAL (Ver nota 14)

Acciones
Capital suscripto
N° de votos Suscripto, e integrado luego
Cantidad Tipo que otorga integrado e de aprobada la
cada una inscripto Fusion por
Absorcion
$
Ordinarias nominativas
252.762.080 1 203.124 252.762
no endosables VN § 1
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente




GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

Estado de Situacion Financiera Consolidado
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Expresados en miles de pesos

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedades, planta y equipo

Inversiones en asociadas

Inversiones en otras sociedades

Activo por impuesto diferido

Saldo a favor de impuesto a las ganancias, neto
Otros créditos

Total activo no corriente

ACTIVO CORRIENTE

Inventarios

Otros créditos

Créditos por ventas

Otros activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

Efectivo y equivalentes de efectivo

Activos corrientes excluyendo activos clasificados
como mantenidos para la venta

Activos disponible para la venta

Total activo corriente

Total de activo

Notas 31.12.25 31.12.24

7 2.644.579.046 1.657.548.529
8 - 2.864.636
80 80
23 2.321.026 1.525.404
191 191
10 17.312.025 15.176.391
2.664.212.368 1.677.115.231
9 14.855.095 9.294.813
10 52.520.453 94.474.191
11 87.908.641 56.712.436
12 15.494.839 20.289.979
13 14.396.355 2.283.754
185.175.383 183.055.173

50 2.936.893 -
188.112.276 183.055.173
2.852.324.644 1.860.170.404

Las notas que se acompaifian son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

CPCECABA T 1F°17

Dr. Nicolas A. Carusoni
Contador Ptblico (UM)
C.P.C.E.C.AB.A,, T°252 F° 141

2

Armando Losén (h)

Presidente



GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

Expresados en miles de pesos

Estado de Situacion Financiera Consolidado (Cont.)
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Notas 31.12.25 31.12.24
PATRIMONIO
Capital social 14 252.762 203.124
Ajuste de capital 1.687.290 1.687.290
Prima de emision 8.903.129 1.666.917
Reserva legal 6.880.026 4.883.043
Reserva facultativa 137.567.777 95.659.052
Reserva especial RG 777/18 51.015.461 39.226.657
Reserva por revalto técnico 314.155.614 151.349.879
Otros resultados integrales (170.836) (272.170)
Resultados no asignados (457.055.749) (226.493.471)
Patrimonio atribuible a los propietarios 137.231.888 107.979.758
Participacion no controladora 26.218.069 18.967.692
Total del patrimonio neto 163.449.957 126.947.450
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo por impuesto diferido 23 337.106.546 232.519.783
Otras deudas 17 - 440
Plan de beneficios definidos 24 2.043.682 1.164.461
Préstamos 18 323.786.858 1.145.930.424
Deudas comerciales 16 33.378.074 -
Total del pasivo no corriente 696.315.160 1.379.615.108
PASIVO CORRIENTE
Otras deudas 17 179.894 13.030.861
Deudas sociales 21 7.491.729 2.251.681
Plan de beneficios definidos 24 34.593 14.150
Préstamos 18 1.879.693.764 268.440.046
Impuesto a las ganancias, neto 9.244 381 2.996.796
Deudas fiscales 22 9.210.745 1.635.961
Deudas comerciales 16 86.704.421 65.238.351
Total del pasivo corriente 1.992.559.527 353.607.846
Total del pasivo 2.688.874.687 1.733.222.954
Total del pasivo y patrimonio 2.852.324.644 1.860.170.404

Las notas que se acompaifian son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CE.CABA. T°1F°17
Dr. Nicolas A. Carusoni
Contador Ptblico (UM)
C.P.C.EE.C.AB.A,, T°252 F° 141

Armando Losén (h)
Presidente

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

3



Estado de Resultados Integral Consolidado

GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

6 RUPO ALBANES.I

Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024

Ingresos por ventas
Costo de ventas
Resultado bruto

Gastos de comercializacion
Gastos de administracion

Otros ingresos operativos

Otros egresos operativos
Deterioro de activos financieros
Resultado operativo

Ingresos financieros

Gastos financieros

Otros resultados financieros

Resultados financieros, neto

Resultado por participacion en asociadas
Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias

(Pérdida) del ejercicio

Otro resultado integral

Conceptos que no seran reclasificados a resultados:

Plan de pensiones

Revaluacion de propiedades, planta y equipos

Efecto en el impuesto a las ganancias

Otros resultados integrales por participaciones en

subsidiarias y asociadas
Diferencias de conversion

Conceptos que serdn reclasificados a resultados:
Diferencias de conversion de subsidiarias y asociadas

Expresados en miles de pesos

Ganancia/(Pérdida) de otro resultado integral del ejercicio

Ganancia/(Pérdida) integral del ejercicio

Notas 31.12.25 31.12.24
26 439.388.506 239.156.749
27 (279.727.947) (139.637.665)

159.660.559 99.519.084
28 (2.023.065) (498.965)
29 (36.835.711) (15.417.848)
30 684.664 1.565.690
(71.612) (54.401)
) (8.517.051)
121.414.835 76.596.509
31 7.454.655 6.417.021
31 (195.849.915) (167.227.972)
31 (9.365.024) (66.638.207)
(197.760.284) (227.449.158)
8 (556.997) (844.706)
(76.902.446) (151.697.355)
23 24.142.231 (58.777.002)
(52.760.215) (210.474.357)
390.242 (144.185)
7 - 183.847.272
(136.584) (64.296.080)
(4.140.380) 20.254.307

28.766.389 -
37.995.616 23.855.645
62.875.283 163.516.959
10.115.068 (46.957.398)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

4

CPCECABA.T°1F°17
Dr. Nicolas A. Carusoni
Contador Ptblico (UM)

C.P.C.E.C.AB.A,, T°252 F° 141

Armando Losén (h)

Presidente



GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

Estado de Resultados Integral Consolidado (Cont.)

Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024

Expresados en miles de pesos

Nota 31.12.25 31.12.24

(Pérdida) del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la Sociedad (51.221.4106) (208.311.636)
Participacion no controladora (1.538.799) (2.162.721)

(52.760.215) (210.474.357)
(Pérdida) integral del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la Sociedad 2.864.691 (55.327.242)
Participacion no controladora 7.250.377 8.369.844

10.115.068 (46.957.398)

(Pérdida) por accion atribuible a los propietarios de la Sociedad:
(Pérdida) por accion basica y diluida 32 (252,17) (1.025,54)

Las notas que se acompafan son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner CP.CE.CABA. T°1F°17 Armando Losén (h)

por Comision Fiscalizadora Dr. Nicolas A. Carusoni

Contador Ptblico (UM)
C.P.C.EE.C.AB.A,, T°252 F° 141

5

Presidente



Saldos al 31 de diciembre de 2023

Incorporacion por consolidacion el 1 de abril de 2024
Acta de Asamblea del 19 de abril de 2024:

- Constitucion de reserva legal

Aportes de la participacion no controladora

Otros resultados integrales (RG CNV)

Otros resultados integrales

Desafectacion de reserva por revalio técnico

(Pérdida) del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2024

Incorporacion fusion por absorcion 1° de enero de 2025 (Nota
1)

Otros resultados integrales (RG CNV)

Otros resultados integrales

Desafectacion de reserva por revaldo técnico

(Perdida) del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2025

Estado de Cambios en el Patrimonio Consolidado
Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
Expresados en miles de pesos

GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

Atribuible a los propietarios

Aporte de los propietarios Resultados acumulados
Participacion no L.
o ) ' Reserva por roladora Total patrimonio
Capital Social . ’ ) ., . Reserva especial Reserva por Otros resultados ~ Resultados no . con
: Ajuste de capital ~ Prima de emision Reservalegal ~ Reserva facultativa L \ \ conversion Total
(Nota 14) RG 77718 revaliio técnico integrales asignados (ot 3)
203.124 1,687.290 1,666.917 3.539.855 73.510.836 32371039 32.353.089 (148.143) (12.496.092) 30.619.085 163.307.000 9.170.511 112471511
- 67.964 67.964
307.876 (307.876) - -
- - - - - - - - 1359.373 1359373
1.035.312 22148216 8.991.628 9.003.700 (35.991) (7.801.994) 9450352 42.191.223 1318.729 44.109.952
- - (649.717) 111.481.379 (88.036) (550.455) - 110.193.171 9.213.836 119.407.007
(1.486.293) (1.488.289) 2974582 - - -
- - - - - - - - (208.311.636) - (208.311.636) (2.162.721) (210.474.357)
203.124 1.687.290 1.666.917 4.883.043 95.659.052 39.226.657 151.349.879 (272.170) (226493471 40.069.437 107.979.758 18.967.692 126.947.450
49.638 - 7236.212 - - - 88.774.382 (29.870) (78.906.225) 9.263.302 26387439 - 26.387439
- - 1.996.983 41.908.725 16.138.296 98.971.848 (116.747) (125.584.244) 24.663.675 57978.536 8.783.469 66.762.005
- - (974.118) (4.240.232) 247951 1.073.970 (3.892.429) 5707 (3.886.722)
(3.375.374) (20.700.263) 24075.637 - - -
- - - - - - - - (51.221.416) - (51.221.416) (1.538.799) (52.760.215)
252.762 1.687.290 8.903.129 6.880.026 137.567.777 51015461 314.155.614 (170.836) (457.055.749) 73996414 137.231.888 26.218.069 163.449.957

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CABA.T°1F°17
Dr. Nicolas A. Carusoni
Contador Publico (UM)

C.P.CEE.C.AB.A, T° 252 F° 141
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Armando Loson (h)

Presidente



GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

Estado de Flujo de Efectivo Consolidado

Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024

Expresados en miles de pesos

Flujo de efectivo de las actividades operativas:

(Pérdida) del ejercicio

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las actividades operativas:
Impuesto a las ganancias

Resultado por participacion en asociadas

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo

Provision honorarios directores

Resultado por venta de propiedades, planta y equipo
Resultados por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros
Resultado por recompra de obligaciones negociables
Intereses y diferencias de cambio y otros

RECPAM

Diferencia de cotizacion UVA

Devengamiento de planes de beneficios

Provision para créditos fiscales

Deterioro de activos financieros

Cambios en activos y pasivos operativos:

(Aumento) de créditos por ventas

Disminucién/(Aumento) de otros créditos (1)

Disminucion/ (Aumento) de inventarios

Aumento de deudas comerciales (2)

(Disminucion) de planes de beneficios definidos
(Disminucion)/Aumento de otras deudas

Aumento de deudas sociales y cargas fiscales

Pago de impuesto a las ganancias

Flujo de efectivo generado por las actividades operativas

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Efectivo incorporado por fusion

Adquisicion de propiedades, plantas y equipos

Titulos publicos

Cobros por ventas de propiedades, plantas y equipos
Préstamos otorgados

Préstamos cobrados

Flujo de efectivo (aplicado a) las actividades de inversién

Flujo de efectivo de las actividades de financiacion:
Recompra de obligaciones negociables

Pago de préstamos

Pago de arrendamientos

Pago de intereses

Arrendamientos tomados

Toma de préstamos

Acuerdos comerciales pagados

Intereses acuerdos comerciales pagados

Flujo de efectivo (aplicado a) las actividades de financiacién
AUMENTO/(DISMINUCION) DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio

Efectivo y equivalentes de efectivo incorporado por consolidacion
Diferencia de conversion y de cambio del efectivo y equivalentes de efectivo
Resultados financieros del efectivo y equivalentes de efectivo

RECPAM generado por el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio

Notas 31.12.25 31.12.24
(52.760.215) (210.474.357)
23 (24.142.231) 58.777.002
8 556.997 844.706
27 142.574.060 55.380.800
29 - 597.648
(18.938) (1.342.602)
31 4.455.555 (17.790.881)
31 - 371.462
131.105.293 137.766.873
31 4.946.538 8.868.731
31 47.783.480 79.561.004
311.798 137.732
12.698 26.752
- 8.517.051
(29.567.467) (65.096.797)
8.457.585 (14.634.026)
10.709.487 (1.008.166)
13.363.961 25.240.472
(3.251) -
(9.667.987) 1.640.706
11.356.923 42.983
(1.660.413) -
257.813.873 67.427.093
254594 -
7 (45.543.029) (42.191.184)
184.746 26.613.873
21475 9.890.229
33 (704.292) (41.791.781)
- 11.521.000
(45.786.506) (35.957.863)
18 (3.782.570) -
18 (537.198.894) (829.044.497)
18 (1.526.633) (579.934)
18 (85.225.147) (121.045.783)
18 . (247.614)
18 441.454.778 878.438.814
16 (4.668.864) -
16 (25.903) -
(190.973.233) (72.479.014)
21.054.134 (41.009.784)
(8.967.473) 24.671.152
- 462.114
1.081.504 527.719
1.245.541 12.159.572
(17.483) (5.778.246)
13 14.396.223 (8.967.473)
21.054.134 (41.009.784)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros consolidados.

(1) Incluye anticipos a proveedores por la compra de propiedades, planta y equipo por $4.664.204 y $8.104.263 al 31 de diciembre de 2025 y 2024,

respectivamente.
(2) Incluye pagos comerciales por financiacion de obra.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Dr. Marcelo P. Lerner C.P.CE.CAB.A.T°1F°17

por Comision Fiscalizadora
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Dr. Nicolas A. Carusoni
Contador Pablico (UM)
C.P.C.E.C.AB.A., T°252 F° 141

Armando Losén (h)
Presidente



GENERACION
MEDITERRANEA S.A.

Estado de Flujo de Efectivo Consolidado (Cont.)
Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024

Expresados en miles de pesos

Transacciones significativas que no representan variaciones de efectivo:

Notas 31.12.25 31.12.24
Transferencia de propiedades, planta y equipo a inventarios 440.324 3.494.435
Adquisicion de propiedad, planta y equipo financiada por proveedores 7 (216.381) (2.750.021)
Anticipo a proveedores aplicados a la adquisicion de propiedades, planta y equipo 7 (7.762.356) (17.839.855)
(Aumento) revaluacion de propiedades, planta y equipos neta - (119.500.727)
Costos financieros activados en propiedad, planta y equipo 7 (3.059.069) (39.721.756)
Emision de ON con integracion en especie 18 - 430.219.782
Préstamos compensados/cancelados directores 33 - 563.667
Fondos comunes de inversion - Fideicomiso CTE (1.079.759) 219.314
Anticipo a proveedores - Fideicomiso CTE - (894.473)
Fondos comunes de inversion - Fideicomiso CTMM 2.673.695 17.141.344
Intereses Fondos comunes de inversion activados en propiedades, planta y equipo - Fideicomiso CTMM 7 - 9.205.196
Adquisicion de propiedad, planta y equipo - Fideicomiso CTMM 7 - (26.470.125)
Anticipo a proveedores - Fideicomiso CTMM - 123.585
Venta de propiedad, planta y equipo no abonados 9.969.674 -
Capitalizacion de intereses ON XV y XVI - Fideicomiso CTE 18 - 5.450.906
Capitalizacion de intereses ON XVII, XVIII y XIX - Fideicomiso CTMM 18 - 7.558.681
Cesion de accionistas minoritarios - (13.427.579)
Emision ON Iy III - Fideicomiso CTAS 18 - 14.732.598
Intereses Fondos comunes de inversion activados en propiedades, planta y equipo - Fideicomiso CTAS 7 117.842 6.866.092
Adquisicion de propiedad, planta y equipo - Fideicomiso CTAS 7 (11.012.211) (38.577.651)
Anticipo a proveedores abonado - Fideicomiso CTAS - 13.807.077
Arrendamientos financieros 7y18 (11.265.407) (11.886.194)
Cobro de crédito por venta de titulos publicos - (13.935.729)
Anticipo a proveedores aplicados a arrendamiento 18 21.768.729 2.644.076
Préstamo GMSA-AESA eliminado por fusion 18y 33 28.392.562 -
Arrendamientos financieros compensados con cesion de deudas 18 7.851.283 -
Acuerdos comerciales 16 58.154.572 -
Las notas que se acompaifian son parte integrante de los estados financieros consolidados.
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CPCECABA.T°1F°17 Armando Losén (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

Dr. Nicolas A. Carusoni
Contador Pablico (UM)
C.P.C.E.C.AB.A., T°252 F° 141
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024
Expresadas en miles de pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

GMSA, es una sociedad cuya actividad principal es la generacion de energia térmica convencional. Cuenta con 6 centrales
térmicas operativas distribuidas a lo largo del pais, que comercializan la energia generada bajo distintos marcos regulatorios,
todas alimentadas con gas natural y gasoil como combustible alternativo. La capacidad nominal instalada de GMSA, es de
1.315 MW.

El contexto econdmico adverso y la combinacion de sucesos negativos, descriptos en Nota 34, afectaron el negocio de la
Sociedad y sus subsidiarias durante los ultimos afios. Este panorama ha reducido la liquidez lo que comenzé a dificultar el
cumplimiento de algunas obligaciones financieras, motivando a iniciar un proceso de renegociacion de las deudas financieras.
Ver notas 3,18 y 51.

Con fecha 24 de julio de 2024, se ha resuelto mediante acta de directorio de la Sociedad llevar a cabo un proceso de
reorganizacion societaria entre la Sociedad con Albanesi Energia S.A. consistente en la absorcion de la compafiia por parte
de la Sociedad (AESA, la “Sociedad Absorbida”) con el objetivo de lograr un manejo uniforme y coordinado de las
actividades de las sociedades involucradas, beneficios para €stas, asi como para sus accionistas, terceros contratantes, socios
comerciales y, en particular, sus inversores y acreedores, lograndose una optimizacion de costos, procesos y recursos,
mediante su unificacion en la Sociedad, fijandose como fecha efectiva de fusion el 1° de enero de 2025. Luego, con fecha
24 de octubre de 2024, se firmé el Compromiso Previo de Fusion en virtud del que se pactd, entre otras cosas, que la
incorporacion al patrimonio de la Sociedad de todos los activos y pasivos, y el patrimonio neto, incluidos bienes registrables,
derechos y obligaciones pertenecientes a la Sociedad Absorbida se producira, sujeto a la inscripcion del Acuerdo Definitivo
de Fusion ante la IGJ y CNV, en la Fecha Efectiva de Fusioén y que la Sociedad actuara en nombre propio en todos los actos
que realice en la administracion de los negocios de la Sociedad Absorbida a fusionar y corresponderan a la Sociedad todas
las ganancias, pérdidas y consecuencias de los actos realizados en dicho periodo. Sin perjuicio de ello, también se dejo
constancia que todos los actos realizados y llevados adelante por la Sociedad Absorbente a partir de la Fecha Efectiva de
Fusion, como consecuencia de la gestion de los negocios a fusionar, seran considerados como realizados por cuenta y orden
de la Sociedad Absorbida, en caso de que el Acuerdo Definitivo de Fusion no pudiera inscribirse en los Registros Publicos
correspondientes por cualquier causa. Asimismo, se resolvidé convocar a Asamblea General Extraordinaria de accionistas de
la Sociedad que considere toda la documentacion relativa a la fusioén para el 29 de mayo de 2025. En dicha Asamblea se
resolvio llamar a un cuarto intermedio el cual finalizo el 27 de junio de 2025 cuando se celebrd la Asamblea General
Extraordinaria que consider6 la documentacion antes mencionada y se autoriz6 al Presidente de la Sociedad a firmar el
Acuerdo Definitivo de Fusion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

Con fecha 31 de julio de 2025, las sociedades firmaron el Acuerdo Definitivo de Fusion, el que fuera presentado en CNV
inmediatamente, al ser ambas sociedades emisoras en el mercado de capitales argentino.

Asimismo, con fecha 23 de diciembre de 2025, la Fusion ha sido aprobada por CNV mediante Resolucion N° 23382 y 23383
e inscripta ante la IGJ bajo el N°2.511 del libro 125 de Sociedades por Acciones con fecha 9 de febrero de 2026.

GMSA vy sus subsidiarias se dedican a la generacion y comercializacion de energia eléctrica y, a partir de la Fusion detallada
anteriormente, también a la generacion y venta de vapor.

Se detalla a continuacion la participacion de GMSA en cada sociedad:

. Pais de - — % de participacién
Sociedades o Actividad principal
constitucién princip 31.12.25 31.12.24
CTR Argentina Generacion de energia eléctrica 75% 75%
GLSA Argentina Generacion de energia eléctrica 95% 95%
GROSA Argentina Generacion de energia eléctrica 95% 95%
Solalban Energia S.A. (Ver Nota 50) Argentina Generacion de energia eléctrica 42% 42%
GM Operaciones S.A.C. Pera Generacion de energia eléctrica 50% 50%

GMSA vy sus subsidiarias poseen a la fecha de firma de los presentes estados financieros consolidados una capacidad instalada
total de 1.858 MW.

Capacidad
Centrales Sociedad nominal Resolucion Ubicacion
instalada
. SE 220/07, 1281/06 Plus, SE , . .
Central Térmica Modesto Maranzana (CTMM) GMSA 471 MW 280125 y SEE 287/17 Rio Cuarto, Cordoba, Argentina
Central Térmica Independencia (CTI) GMSA 220 MW 1281/06 Plus, SEE 21/16 y SE San Mlguel de Tucuman, Tucuman,
280/25 Argentina
Central Térmica Frias (CTF) GMSA 60 MW SE 220/07 y SE 280/25 Frias, Santiago del Estero, Argentina
Central Térmica Riojana (CTRi) GMSA 90 MW SE 220/07 y SE 280/25 La Rioja, La Rioja, Argentina
Central Térmica Ezeiza (CTE) GMSA 304 MW SEE 21/16 y SEE 287/17 Ezeiza, Buenos Aires, Argentina
Central Térmica Cogeneracion Timbues GMSA 170 MW SEE 21/16 Timbues, Santa Fé, Argentina
Capacidad nominal instalada total (GMSA) 1.315 MW
Generacion Litoral S.A. GLSA 133 MW SEE 287/17 Arroyo Seco, Rosario, Santa Fe, Argentina
Central Térmica Roca (CTR) CTR 190 MW SE 220/07 y SE 280/25 Gral Roca, Rio Negro, Argentina
Solalban Energia S.A. 120 MW 1281/06 Plus Bahia Blanca, Buenos Aires, Argentina
Central de Cogeneracion de la Refineria de Talara GMOP 100 MW Talara, Pert
Capacidad nominal instalada total (Participacién GMSA) 543 MW
Total capacidad nominal instalada GMSA y subsidiarias 1.858 MW

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CE.CAB.A. T°1F°17

Armando Loson (h)
Presidente

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

GMSA vy sus subsidiarias se insertaron en el mercado energético en 2004 con la adquisicion de la central térmica Luis Piedra
Buena S.A. De esta forma el desarrollo del mercado eléctrico pasé a formar parte de uno de los objetivos principales del

Grupo.
2015
2009 Construccidn CT Frias 60 MW
Construccion CT
Solalban 120 MW 2013
2008 Reacondicionamienta
Bt oT CT Rosario 60 MW
M.Maranzansa 120 M 2012
2007 Reparacion CT Roca 130 MW
B et o e Adquisicién CT La Banda 30
de Piedra Buena -*—_ 2022/2023
{620 M) 2011 2017118 Desafectacion
2005 Construccion CT Expansiones: CT Rosario 140 MW
Adquisicion de GT Independencia 120 MW CT Ricjana 50 MW CT La Banda 30MW
W Marenzana 70 MW Reacondicionamiento CT Rosario CT M.Maranzana 100 MW Expansion:
e 50 MW & Riojana 40 MW CT Independencia 100 MW CT Exzeiza 54 MWV
2004 CT Rocs 60 MW
Adruisicién de porcentaje 2010 Musvas Centrales:
e e Expansién CT CT Ezeiza 150 MW
Buena 620 MWW M.Meranzans 80 MW CT Timbties: 170 MW
Evolucién de la Capacidad Instalada
In MW: = Capacidadinstalada ® Nueva capacidad O Baja/Venta

620 690 70 190 310 370 610 770 830 890 1,190 1520 1380 1404 1833 1858

m 2005 2007 2008 2000 200 2018 2022 2023 2024 2025

Mediante la Resolucion SEE 287 - E/2017 del 10 de mayo de 2017, la SE instruydo a CAMMESA a convocar a interesados
a ofertar nueva generacion térmica de tecnologia de cierre de ciclo combinado y cogeneracion, con compromiso de
instalacion y puesta en marcha de nueva generacion para satisfacer la demanda en el MEM.

GMSA participo en aquella convocatoria y fue adjudicada con dos proyectos de cierre de ciclo combinado a través de la
Resolucion SEE 926 — E/2017. GECEN particip6 en aquella convocatoria y fue adjudicada con un proyecto de cogeneracion
a través de la Resolucion SEE 820 — E/2017.

Los dos proyectos de cierre de ciclo combinado de GMSA (Ezeiza y Rio IV) fueron habilitados comercialmente durante el
afio 2024. La primera etapa del proyecto de cogeneracion de Arroyo Seco se habilité en 2024 y, la segunda, el 3 de julio de
2025.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)
Cogeneracion Arroyo Seco

El Proyecto consistia en: i) la instalacion de dos turbinas de gas Siemens modelo SGT800 de 50 MW (TGO1 y TG02) cada
una de capacidad nominal, cuya habilitaciéon comercial en el MEM se obtuvo el 17 de septiembre de 2024 y el 1 de octubre
de 2024 respectivamente; y ii) dos calderas de recuperacion del calor que, mediante el uso de los gases de escape de la
turbina, generan vapor, cuya habilitaciéon comercial en el MEM se obtuvo el 3 de julio de 2025.

De este modo Generacion Litoral S.A. genera energia eléctrica, que se comercializa bajo un contrato suscripto con
CAMMESA en el marco de la licitacion publica bajo la Resolucion SEE N° 287/2017 y adjudicado por Resolucion SEE N°
820/2017; y vapor, que sera suministrado a LDC Argentina S.A. para su planta ubicada en Arroyo Seco mediante un acuerdo
de generacion tanto de vapor como de energia eléctrica.

Medio ambiente

La gestion ambiental es una prioridad estratégica para el Grupo, y todas nuestras centrales operan bajo un Sistema de Gestion
Integrado, certificado en may-24 bajo las normas ISO 14001:2015 (Gestion Ambiental), ISO 45001:2018 (Seguridad y Salud
en el Trabajo) e ISO 9001:2015 (Gestion de la Calidad). Esta certificacion, vigente hasta 2027, abarca a todas las Sociedades
del Grupo, esto contempla a sus centrales térmicas: CTE, CTF, CTI, CTRi, CTMM, CTCT y CTRO.

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA

Los ingresos de la Sociedad vinculados a la actividad de generacion de energia eléctrica provienen de ventas a los Grandes
Usuarios en el Mercado a Término para satisfacer su Demanda de Energia Excedente (Resolucion SE 1281/06), por las ventas
a CAMMESA bajo la Resolucion SE 220/07, por ventas bajo la Resolucion SE 21/16 y por ventas bajo SEE 287 - E/2017.
Las unidades que no tienen contratos con Grandes Usuarios y con CAMMESA venden su potencia y energia al Mercado
Spot de acuerdo a la remuneracion establecida por regulacion y que se va actualizado mensualmente siguiendo el indice de
inflacion. Asimismo, el excedente de energia generado bajo las modalidades descriptas en las Resoluciones SE 1281/06,
220/07, 21/16 y 287/17 son vendidas al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por
CAMMESA.

a) Normativa Energia Plus Resolucion SE 1281/06
En la misma se establece que la energia existente comercializada en el mercado Spot tiene las siguientes prioridades:
(1) Demandas inferiores a los 300 KW;

(2) Demandas superiores a los 300 KW con contratos; y
(3) Demandas superiores a los 300 KW sin contratos.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

a) Normativa Energia Plus Resolucion SE 1281/06 (Cont.)

Asimismo, establece ciertas restricciones a la comercializacion de energia eléctrica e implementa el servicio de “Energia
Plus” que consiste en la oferta de disponibilidad de generacion adicional por parte de los agentes generadores. Los mismos
deben cumplir los siguientes requisitos: (i) deberan ser agentes del MEM cuyas unidades generadoras hayan sido habilitadas
comercialmente con posterioridad al 5 de septiembre de 2006 y (ii) contar con contratos de abastecimiento y transporte de
combustible.

La normativa establece que:

* Los Grandes Usuarios con demandas superiores a los 300 KW (“GU300”) seran solamente autorizados a contratar su
demanda de energia en el Mercado a Término por el consumo eléctrico efectuado durante el afio 2005 (“Demanda Base™)
con los agentes generadores existentes a ese momento en el MEM.

 La energia consumida por GU300 por encima de su Demanda Base debe ser contratada con nueva generacion (Energia
Plus) a un precio negociado entre las partes.

» Los Nuevos Agentes que ingresen al sistema deberan contratar el 50% de su demanda total bajo el servicio de Energia Plus,
en las mismas condiciones descriptas anteriormente y podran optar por abastecer el 100% de su demanda bajo el servicio de
Energia Plus.

Cabe mencionar que, a la fecha de los presentes estados financieros consolidados, se encuentra contratada practicamente la
totalidad de la potencia nominal disponible de 150MW. La duracion de los contratos celebrados abarca de 1 a 2 afios.

Las unidades de la Sociedad comprometidas con Contratos de Mercado a Término son las unidades TG03, TG04 y TGOS de
CTMM y 15 MW de las unidades TGO1 y TGO02 de la CTI.

En enero de 2025, la SE del Ministerio de Economia publicéd la Resolucion 21/2025 donde elimina restricciones para la
celebracion de contratos en el mercado a término. En ese marco, se dio por finalizado el esquema de Energia Plus cuyos
ultimos contratos venceran el 31 de enero de 2026.

b) Contrato de Abastecimiento MEM (Resolucion SE 220 de 2007)

En enero de 2007 la SE emiti6 la Resolucion N° 220, habilitando la realizacion de Contratos de Abastecimiento entre
CAMMESA vy los agentes generadores que deseen instalar nueva capacidad de generacion y su energia asociada. En este
sentido, la celebracion de Contratos de Abastecimiento fue prevista como otro modo de generar incentivos para el desarrollo
de proyectos energéticos adicionales.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

b) Contrato de Abastecimiento MEM (Resolucion SE 220 de 2007) (Cont.)

Dichos Contratos de Abastecimiento fueron firmados entre agentes generadores y CAMMESA por un plazo de vigencia de
10 afios o un plazo inferior que se establezca excepcionalmente. La contraprestacion por la disponibilidad de generacion y
energia eléctrica asociada fue establecida en cada contrato de acuerdo a los costos aceptados por la SE. Adicionalmente, los
contratos establecen que las maquinas y centrales afectadas al cubrimiento de los Contratos de Abastecimiento generaran
energia en la medida que resulten despachadas por CAMMESA y recibiran la remuneracion por la potencia siempre que la
maquina se unidad se encuentre disponible, independientemente de la generacion de energia eléctrica asociada.

Las ventas bajo esta modalidad estdn nominadas en doélares y son pagadas por CAMMESA y el excedente generado es
vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por CAMMESA.

GMSA celebro con CAMMESA distintos acuerdos de abastecimiento al MEM: por CTMM acord6 una potencia de 45 MW
por la TG5 y una duracién de 10 afios a contar a partir de octubre de 2010, y 89,9 MW por la TG 6 y 7 y una duracion de 10
afos a contar a partir de julio de 2017, por CTI acordd una potencia de 100 MW y una duraciéon de 10 afios a contar a partir
de noviembre de 2011, por CTF acordé una potencia de 55,5 MW y una duracién de 10 afios a contar a partir de diciembre
de 2015, y por CTRi acordo una potencia de 42 MW y una duracion de 10 afios a contar a partir de mayo de 2017.

En el mes de octubre de 2020 vencio el contrato de la unidad TGOS de la Central Modesto Maranzana y en noviembre de
2021 vencio el Contrato de Demanda Mayorista de las unidades TGO1 y TGO2 de la Central Térmica Independencia.

Los acuerdos vigentes contemplan una remuneracion compuesta por 5 componentes:

i)  cargo fijo por potencia contratada afectada por la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado:

Centrales Cargo fijo por potencia contratada Potencia contratada
térmicas USD/MW-mes MW
CTF USD 19.272 55,5
CIMMTG6y7 USD 15.930 89,9
CTRi TG 24 USD 16.790 42

i)  cargo fijo que reconoce los costos de transportes mas otros costos propios de los agentes generadores;
iii) cargo variable asociado a la energia efectivamente provista por el contrato y que tiene como objetivo remunerar la
operacion y mantenimiento de la Central:

Centrales Cargo variable en USD/MWh

térmicas Gas Gasoil
CTF USD 10,83 USD 11,63
CTMM TG 6y 7 USD 8,00 USD 10,50
CTRi TG 24 USD 11,44 USD 15,34

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

b) Contrato de Abastecimiento MEM (Resolucion SE 220 de 2007) (Cont.)

iv)  cargo variable para el repago de los costos de combustibles, todos a precio de referencia; y
v)  descuento por penalidades. Estas tltimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado la potencia
comprometida y se valorizan en funcion del dia, el estado operativo de la maquina y la situacion del mercado.

¢) Resolucion SEE 21/2016

A través de la Resolucion SEE N° 21 de fecha 22 de marzo de 2016, se convoca a los agentes generadores, autogeneradores
y cogeneradores interesados a ofertar nueva capacidad de generacion térmica y de produccion de energia eléctrica asociada,
con el compromiso de estar disponible en el MEM durante los periodos verano de (2016/2017 y 2017/2018) y el periodo
invernal del afio 2017.

A través de la Nota SEE 161/2016, la Secretaria de Energia Eléctrica dio a conocer el pliego de licitacién con el que aspiraba
a instalar 1.000 MW de potencia termoeléctrica. La potencia a instalar debia surgir de nuevos proyectos de generacion. Las
ofertas no podian comprometer, en cada punto de conexion propuesto, una capacidad de generacion inferior a 40 MW totales
y, en su caso, la potencia neta de cada unidad generadora que conforme a la oferta para dicha localizacion, no podra ser
inferior a los 10 MW. El equipamiento comprometido en las ofertas debia contar con capacidad dual de consumo de
combustible para poder operar indistintamente, y el consumo especifico no debia superar las 2.500 kilocalorias por kWh.

Finalmente, por Resoluciéon SEE 155/2016 se informaron los primeros proyectos adjudicados por Resolucion SEE N°
21/2016 dentro de los cuales se encontraba la CTE y la ampliacion de CTI.

Dichos Contratos de Abastecimiento fueron firmados entre agentes generadores y CAMMESA por un plazo de vigencia de
10 afios. La contraprestacion por la disponibilidad de potencia y energia eléctrica generada fue establecida en cada contrato
de acuerdo a las ofertas realizadas por los generadores y adjudicadas por la SE. Las ventas bajo esta modalidad estan
nominadas en dolares y son pagadas por CAMMESA.

Estos acuerdos contemplan una remuneracién compuesta por 5 componentes:

1) cargo fijo por potencia contratada afectada por la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado:
Centrales Cargo fijo por potencia Potencia contratada
Térmicas contratada
USD/MW-mes MW
CTETG2y3 USD 21.900 93
CTETG 1 USD 20.440 46
CTITG 3 USD 21.900 46
CTITG 4 USD 20.440 46

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

¢) Resolucion SEE 21/2016 (Cont.)

ii) cargo fijo que reconoce los costos de transportes mas otros costos propios de los agentes generadores;
iii)  cargo variable asociado a la energia efectivamente provista por el contrato y que tiene como objetivo remunerar la
operacion y mantenimiento de la Central:

Centrales Cargo variable en USD/MWh

térmicas Gas Gasoil
CTETG1,2y3 USD 8,50 USD 10,00
CTITG3y4 USD 8,50 USD 10,00

iv)  cargo variable para el repago de los costos de combustibles, todos a precio de referencia; y
V) descuento por penalidades. Estas ultimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado la potencia
comprometida y se valorizan en funcion del dia, el estado operativo de la méaquina y la situacion del mercado.

d) Resolucion SEE 287/2017

A partir de los proyectos que se presentaron para la manifestacion de interés como establecia la Resolucion 420/2017, a
través de la Resolucion SEE 287/2017 se inicid el proceso de licitacion para proyectos de cierre de ciclos combinados y
cogeneracion con bajo requerimiento de combustibles.

El objetivo principal de la misma era “una rapida obtencién de resultados en el incremento de eficiencia y la
consecuente reduccion de costos”.

GMSA participd en aquella convocatoria y fue adjudicada con dos proyectos de cierre de ciclo combinado a través de la
Resolucion SEE 926 — E/2017. GECEN particip6 en aquella convocatoria y fue adjudicada con un proyecto de cogeneracion
a través de la Resolucion SEE 820 — E/2017.

Dichos Contratos de Abastecimiento fueron firmados entre agentes generadores y CAMMESA por un plazo de vigencia de
15 aflos. La contraprestacion por la disponibilidad de potencia y energia eléctrica generada fue establecida en cada contrato
de acuerdo a las ofertas realizadas por los generadores y adjudicadas por la SE. Las ventas bajo esta modalidad estan
nominadas en dolares y son pagadas por CAMMESA.

Los Contratos de Demanda Mayorista fueron modificados por adendas del 7 de mayo de 2021 y del 9 de junio de 2022 en
el marco de lo dispuesto por las Resoluciones SEE N° 287-E/2017 y 926-E/2017 y, en particular, en la Resolucion SE N°
39/2022 (en adelante, la "Resolucion") y las disposiciones de las Resoluciones N° 25/2019 del 30 de agosto de 2019 y
Resolucion 39/2022 (RESOL-2022-39-APN-SE#MEC) del 27 de enero de 2022 (en adelante, la "Resolucion 39/2022”).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

d) Resolucion SEE 287/2017 (Cont.)
Finalmente, los Contratos de Demanda Mayorista fueron modificados por adendas del 10 de diciembre de 2024, en las que
se establecid como una "nueva fecha comprometida extendida establecida" para obtener la habilitacion comercial el 28 de
febrero de 2024 de CTE, el 3 de octubre de 2024 de CTMM vy el 21 de noviembre de 2024 de CTAS. Con fecha 17 de abril
de 2024, 18 de diciembre de 2024 y 1 de octubre de 2024 se obtuvo la habilitacion comercial en el MEM de CTE, CTMM
y CTAS, respectivamente (ver Nota 44).

Estos acuerdos contemplan una remuneraciéon compuesta por:

i) cargo fijo por potencia contratada afectada por la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado:

Centrales Cargo fijo por potencia contratada Potencia contratada
Térmicas USD/MW-mes MW

CTE Ciclo Combinado USD 19.521,60 138
CTMM Ciclo Combinado USD 18.077,73 112,5
i) cargo fijo que reconoce los costos de transportes mas otros costos propios de los agentes generadores;

i) cargo variable asociado a la energia efectivamente provista por el contrato y que tiene como objetivo remunerar
la operacion y mantenimiento de la Central:
Centrales Cargo variable en USD/MWh

térmicas Gas Gasoil
CTE Ciclo Combinado USD 8 USD 8
CTMM Ciclo Combinado USD 8 USD 8

iv) cargo variable para el repago de los costos de combustibles, todos a precio de referencia; y
V) descuento por penalidades. Estas ultimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado la potencia
comprometida y se valorizan en funcion del dia, el estado operativo de la maquina y la situacion del mercado.

e) Resolucion 280/2023 SE

Con fecha 25 de abril de 2023, mediante la Res. 280/23, la Secretaria de Energia autoriz6 a GMSA para actuar en calidad
de agente autogenerador del MEM por su autogenerador CTMM, ubicado en la Ciudad de Rio Cuarto, Provincia de
CORDOBA, conformado por las unidades de generacion MMARCCO01 y MMARCCO02, con una potencia total de 70 MW,
conectandose al SADI en el nivel de 132 kV de la Estacion Transformadora Maranzana, jurisdiccion de EPEC.

Con fecha 28 de enero de 2026, se ha solicitado ante la SE el cambio de figura de agente del MEM, a fin de que las unidades
del Grupo sean nuevamente consideradas como Generadores del MEM, debido a que la demanda asociada al Autogenerador
ha cesado completamente,

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

f)  Resolucion 294/2024 SE

Con fecha 1 de octubre de 2024, se aprueba un “Plan de Contingencia y Prevision para meses criticos del periodo
2024/2026”, con la finalidad de evitar, reducir o mitigar la critica condicion de abastecimiento de energia para los dias
criticos del periodo 2024/2026, que comprende las acciones propias que implementara la SE en los segmentos de generacion,
transporte y distribucion de energia eléctrica.

La resolucion establece para el sector de Oferta de Energia, las siguientes medidas:

a) Realizar todas las acciones que permitan obtener la importacion de energia y potencia de los paises limitrofes en
horas de elevada exigencia de dias criticos que oportunamente definira CAMMESA.

b) Incorporar un esquema de remuneracion adicional, complementaria y excepcional en base a potencia disponible
(remuneracion fija) y generacion (remuneracion variable) que promueva la disponibilidad de las centrales de
generacion térmica en meses y horas criticas, con vigencia desde diciembre de 2024 a marzo de 2026, la que podra
ser prorrogada por la SUBSECRETARIA DE ENERGIA ELECTRICA de esta Secretaria, por 12 meses
adicionales, sujeto a la presentacion de un programa en el que se detallen las tareas de mantenimiento a realizar en
cada unidad generadora, el que podra ser presentado hasta 30 dias antes del vencimiento del periodo de verano en
el mes de marzo del afio 2026.

c¢) CAMMESA debera implementar un procedimiento de despacho de caracter excepcional que permita realizar un
uso estratégico de las unidades de generacion de energia eléctrica tendiente a reducir los riesgos de restricciones de
abastecimiento en los periodos de mayor consumo.

Las unidades comprometidas segtn el factor de criticidad (FC) asignado a cada maquina:

Central Gen. Agente Descripcion Escala Region Provincia Potencia Impacto Impacto
Conexién Verano Invierno
KV-
INDE INDETGO1 GENERACION TG - Potencia | NOROESTE TUCUMAN 132 ALTO ALTO
INDEPENDENCIA S.A. (P)>50 MW
INDE INDETGO02 GENERACION TG - Potencia | NOROESTE TUCUMAN 132 ALTO ALTO
INDEPENDENCIA S.A. (P)>50 MW
LRIO GRIOJANG GENERACION TG - Potencia | NOROESTE LA RIOJA 132
RIOJANA SA (P) < 50 MW MEDIO MEDIO
LRIO GRIOJANG | GENERACION TG - Potencia | NOROESTE LA RIOJA 132
RIOJANA SA (P) < 50 MW MEDIO MEDIO
LRIO GRIOJANG | GENERACION TG - Potencia | NOROESTE LA RIOJA 132
RIOJANA SA (P) < 50 MW MEDIO MEDIO
MMAR GMEDIPLG | GEN. TG - Potencia | CENTRO CORDOBA 132
MEDITERRANEA (P) <50 MW MEDIO MEDIO
(CONT.PLUS)
MMAR GMEDIPLG | GEN. TG - Potencia | CENTRO CORDOBA 132
MEDITERRANEA (P) <50 MW MEDIO MEDIO
(CONT.PLUS)
MMAR GMEDIPLG GEN. TG - Potencia | CENTRO CORDOBA 132
MEDITERRANEA (P) <50 MW MEDIO MEDIO
(CONT.PLUS)
SOLA SOLALB2A SOLALBAN ENERGIA | TG - Potencia | BUENOS AIRES BUENOS AIRES 132 BAJO BAJO
SA (P)>50 MW
MMAG GMEDITEA GENERACION TG - Potencia | CENTRO CORDOBA 132
MEDITERRANEA (P)>50 MW MEDIO MEDIO
AUTOGE

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

f) Resolucion 294/2024 SE (Cont.)

Precio / Remuneracion:

1) Precio potencia comprometida

Precio del Acuerdo de la Disponibilidad (PAD) [U$S/MW-mes] = 2.000 x Factor de Criticidad (FC).

2) Remuneracion de la potencia comprometida para cada maquina

La remuneracion por la potencia comprometida sera igual a la SPAD multiplicado por la potencia comprometida en dicho
mes y maquina.

3) Remuneracion de la potencia adicional generada (PADIC) a la potencia comprometida

PADIC = (Potencia media real generada mensual) — (Potencia Comprometida mensual)

Remuneracion $PADIC = 0,5 * PAD * PADIC

4) Precio de la energia generada

Siendo $PEC = PEC x FC
Precio de la Energia del Compromiso (PEC) [U$S/MWh]

Tecnologia Gas Fuel Oil Gas Ol BioComb.
Natural USD/MWh | USD/MWh | USD/MWh | USD/MWh
USD/MWh
TG 6.4 8.7

TV 3.4 6.0
Motores 8.1 15.4

5) Remuneracion de la energia generada

Energia Generada serd igual a $PEC por la energia generada mensual durante los dias habiles en los periodos y horas en los
siguientes periodos y horas:

- Verano (diciembre, enero, febrero, marzo): entre las 12:00 hs y las 22:00 hs

- Invierno (junio, julio, agosto): entre las 18:00 hs y las 23:00 hs

6) Remuneracion adicional total

Todas las remuneraciones establecidas en este compromiso son adicionales a las percibidas por la Resolucion N° 233/2024.

Las Sociedades Participantes integran el mismo grupo econdmico y se encuentran sujetas a control comun.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

g) Remuneracion por ventas al mercado spot

La SE del Ministerio de Economia actualizo las tarifas de remuneracion por ventas al mercado spot bajo el siguiente orden
de resoluciones, aplicable a las transacciones econdémicas de enero a octubre 2025, respectivamente. A fin de asegurar la
confiabilidad y sustentabilidad del MEM y del Mercado Eléctrico Mayorista del Sistema Tierra del Fuego (MEMSTDF).

Remuneracion venta spot
Resolucion Fecha % de actualizacion Transaccioén
387/24 31/12/2024 4% ene-25
27125 30/1/2025 4% feb-25
113/25 28/2/2025 1,5% mar-25
143/25 1/4/2025 1,5% abr-25
177/25 1/5/2025 1% may-25
227/25 29/5/2025 1% jun-25
280/25 28/6/2025 1% jul-25
331/25 31/7/2025 0,4% ago-25
356/25 28/8/2025 0,5% sept-25
381/25 29/9/2025 0,5% oct-25

h) Resolucion 21/2025 SE

El 28 de enero de 2025, la SE del Ministerio de Economia publicé la Resolucion 21/2025 y establecid que modificaciones
al marco regulatorio del sector eléctrico, tendientes a su normalizacion. Entre otras cuestiones, la norma elimina restricciones
para la celebracion de contratos en el mercado a término, descentraliza la gestion de combustibles y crea incentivos para la
incorporacion de nueva capacidad de generacion de energia en condiciones competitivas. En ese marco, se dio por finalizado
el esquema de Energia Plus cuyos ultimos contratos venceran el 31 de enero de 2026.

A continuacion, se resumen las principales modificaciones:

o Excepcion de la suspension temporal establecida en la Resolucion N° 95/2013 para los proyectos de
generacion, autogeneracion o cogeneracion de energia eléctrica de fuente convencional térmica,
hidroeléctrica o nuclear

A partir del 1° de enero de 2025, los proyectos de generacion, autogeneracion o cogeneracion de energia eléctrica de fuente
convencional térmica, hidroeléctrica o nuclear habilitados comercialmente quedan exceptuados de la suspension de la
incorporacion de nuevos contratos en el mercado a término, establecida en el articulo 9 de la Resolucion 95/2013.

En consecuencia, los titulares de dichos proyectos podran celebrar contratos de abastecimiento en el mercado a término y
administrarlos de acuerdo con “Los Procedimientos para la Programacion de la Operacion, el Despacho de Cargas y el
Célculo de Precios”.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

h) Resolucion 21/2025 SE (Cont.)

o Derogacion de la Resolucion N° 354/2020 y sustitucion del articulo 8 de la Resolucion 95/2013
La Resolucion adopta medidas destinadas a descentralizar la gestion de combustibles.

En primer lugar, a partir del 1° de febrero de 2025, se deroga la Resolucion N° 354/2020 de la SE, la cual establecia los
parametros para la actuacion de CAMMESA dentro del Plan Gas Ar, determinando volimenes firmes de gas para su
consumo en generacion térmica segun un orden de prioridad de despacho.

En segundo lugar, a partir del 1° de marzo de 2025, se modifica el régimen de la provision de combustibles destinados a la
generacion de energia eléctrica. Se determina que:

a) La gestion comercial y el despacho de combustibles destinados a generadores térmicos bajo contratos de
abastecimiento sin obligacion de gestion propia seguira a cargo de CAMMESA.

b) Los generadores térmicos al spot podran gestionar su propio abastecimiento de combustible. En caso de ser
necesario, CAMMESA actuara como proveedor de ultima instancia.

¢) Los costos asociados a la gestion de combustibles propios se valorizaran segtn los precios de referencia declarados
en la “Declaracion de Costos Variables de Produccion”, incluyendo fletes, transporte, distribucion de gas natural,
impuestos y tasas asociadas.

Nuevos valores transitorios de Costo de Energia No Suministrada

A partir del 1° de febrero de 2025, se establecen los siguientes valores transitorios para el “Costo de Energia No Suministrada
(CENS)™:

Programado: 1.500 USD/MWh.

Escalones de falla:

Hasta 5%: 350 USD/MWh;

Hasta 10%: 750 USD/MWh;

Mas de 10%: 1.500 USD/MWh.

Estos valores seran aplicables hasta que se realice una evaluacion socioecondémica de la valorizacion del CENS.

o Derogacion del Servicio de Energia Plus

A partir del 1° de febrero de 2025, se derogan las disposiciones de la Resolucion N° 1281/2006 que implementaron el
denominado “Servicio de Energia Plus”.

Los contratos vigentes bajo esta modalidad continuaran su transaccion en iguales condiciones hasta su finalizacion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

h) Resolucion 21/2025 SE (Cont.)

La incorporacion de nuevos contratos o renovacion de contratos en el mercado a término del MEM bajo la modalidad de
“Servicio de Energia Plus” tendra como fecha limite de vigencia el 31 de octubre de 2025.

e Facultades de la Subsecretaria de Energia Eléctrica

La Subsecretaria de Energia Eléctrica podra dictar normas reglamentarias, complementarias y aclaratorias, asi como llevar
adelante las acciones necesarias para implementar las disposiciones de la Resolucion.

i) Aspectos regulatorios — Decreto 450/2025 adecuaciones a las Leyes N° 15.336 y N° 24.065

Con fecha 7 de julio de 2025, se publico el decreto 450/2025 se prueba las Adecuaciones a la Ley N° 15.336 y Ley N°
24.065.

El art. 2° de la Ley 24.065 detalla los objetivos para la politica nacional en materia de abastecimiento, transporte y
distribucion de electricidad:

e proteger adecuadamente los derechos de los usuarios; promover la competitividad de los mercados de
produccion y demanda de electricidad y alentar inversiones para asegurar el suministro a largo plazo habilitando
la celebracion de contratos a término de energia eléctrica;

e promover la operacion, confiabilidad, igualdad, libre acceso, no discriminacion y uso generalizado de los
servicios e instalacion de transporte y distribucion de electricidad;

e regular las actividades del transporte y la distribucion de electricidad, asegurando que las tarifas que se apliquen
a los servicios sean justas y razonables, sobre la base de los costos reales del suministro a fin de cubrir las
necesidades de inversion y garantizar la prestacion continua y regular de los servicios publicos;

e conforme los principios tarifarios de la presente ley; incentivar el abastecimiento, transporte, distribucion y uso
eficiente de la electricidad fijando metodologias tarifarias apropiadas;

e alentar la realizacion de inversiones privadas en produccion, transporte y distribucion, asegurando la
competitividad de los mercados donde sea posible;

e asegurar, tanto como sea posible, la libertad de eleccion de los consumidores de energia eléctrica en las
relaciones de consumo;

e establecer procedimientos agiles para la operatividad inmediata de sefales econdmicas que vinculen calidad con
precio;

e promover la eficiente diversificacion de la matriz energética, la incorporacion de nuevas tecnologias, la medicion
inteligente y la gestion de demanda, favoreciendo la implementacién de mecanismos y sistemas para ello;

e propiciar el comercio internacional de energia eléctrica y la integracion de los sistemas regionales en condiciones
de seguridad del suministro y confiabilidad; y

e adoptar los recaudos que sean necesarios para alcanzar la autosuficiencia econémico-financiera del sistema
eléctrico argentino.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

i) Aspectos regulatorios — Decreto 450/2025 adecuaciones a las Leyes N° 15.336 y N° 24.065 (Cont.)

Se fija un periodo de transicion de 24 meses, contado desde la fecha de entrada en vigencia del decreto, para la
modificacion de las reglamentaciones y la normativa complementaria que resulte necesaria, conforme las adecuaciones
mencionadas anteriormente.

La SE debera desarrollar todas las acciones necesarias para una transicion gradual, ordenada y previsible hacia los
objetivos fijados anteriormente (art. 2° de la Ley N° 24.065) y la plena aplicaciéon de la presente norma y su
reglamentacion.

Durante el periodo de transicion, la SE debera dictar las normas necesarias para:

1) Procurar la desconcentracion (vertical-horizontal-Inter-sectorial) y un mercado de competencia de hidrocarburos
en orden a la libre contratacion del combustible por los productores eléctricos. Dictara la normativa que resulte
necesaria para evitar situaciones que conlleven la conformacioén o abuso de posiciones dominantes en dicho
mercado.

2) Asegurar la efectiva vigencia de las medidas de garantia tendientes a regularizar la cobranza y asegurar la
cobrabilidad de los contratos con los distribuidores de energia eléctrica.

3) Establecer criterios de remuneracion de la generacion térmica que permitan a las empresas una mayor eficiencia
en la adquisicion de GN-GNL-GO-Fuel.

4) Establecer los mecanismos progresivos de transferencia a la Demanda de Distribuidores y Grandes Usuarios del
MEM de los distintos contratos de compraventa de energia eléctrica suscriptos con CAMMESA en
representacion de la Demanda del MEM.

5) Establecer el mecanismo de transferencia a la Oferta del MEM de los distintos contratos de compraventa de
combustible suscriptos por CAMMESA.

6) Revisar la totalidad de las normas que integran “Los Procedimientos para la Programacion de la Operacion, el
Despacho de Cargas y Calculo de Precios en el Mercado Eléctrico Mayorista” (Los Procedimientos), dictadas
durante la emergencia a efectos de definir su derogacion o su término maximo de vigencia durante el Periodo
de Transicion.

j) Resoluciéon 400/2025 SE

El 21 de octubre de 2025, la SE del Ministerio de Economia publico la Resolucion 400/2025 y establecio las Reglas para
la Normalizacion del MEM y su adaptacion progresiva. La cual entro en vigencia y es aplicable a partir del 1 de noviembre
de 2025.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

j)  Resolucién 400/2025 SE (Cont.)

El Art. 2 de la Resolucion establece la siguiente categorizacion de la demanda abastecida por los Agentes Distribuidores del
MEM y demas prestadores del Servicio Publico de Distribucion interconectados dentro de su area de influencia o concesion:

i. Demanda de Grandes Usuarios de Distribucion (GUDI): es la demanda igual o superior a 300 Kw de potencia contratada
por punto de suministro que, por sus caracteristicas técnicas, pueda calificar como GUMA o GUME.

ii. Demanda Estacionalizada de Distribucion: es la restante demanda, que se subdividira en:

a. Demanda Residencial: es toda aquella demanda de energia eléctrica que los Agentes Distribuidores del MEM
declaran como destinada a abastecer el servicio residencial, y se corresponda con la identificada de caracter residencial en
los cuadros tarifarios respectivos.

b. Demanda No Residencial: es toda la demanda de energia eléctrica que no califique como GUDI segun el inciso
i 0 como residencial segun el inciso ii. (Comercial).

El Art. 3 califica como Generacién Asignada a las unidades de generacion con Contratos de Abastecimiento MEM (PPA)
vigentes, tanto térmicos como renovables por los valores de energia y potencia contratados, hasta la finalizacion de los
siguientes contratos: 220/2007; 21/2016; 287/2017; FONINVEMEM 2 (Central Vuelta de Obligado y Guillermo Brown);
GENREN, 108/2011; Renovar Rondas 1 y 2, y 3; MiniRen, 202/2016; Generacion Hidraulica bajo concesion del Estado
Nacional; Yacyretd; Salto Grande; Generacion Nuclear operada por NUCLEOELECTRICA ARGENTINA SOCIEDAD
ANONIMA (NASA); importaciones de energia realizadas en forma centralizada por el Organismo Encargado del Despacho
(OED).

Toda la generacion asignada se destinara a abastecer la demanda estacionalizada.

La Demanda Estacionalizada Residencial tendra primera prioridad para el uso de la Generacion Asignada. Los costos
mayoristas de energia estacionales a trasladar a estos usuarios seran los que reflejen los costos medios totales de la
Generacion Asignada.

La Demanda Estacionalizada No Residencial tendra segunda prioridad para el uso de la Generacion Asignada. En caso de
que la Demanda Estacionalizada No Residencial no pueda ser satisfecha en su totalidad a través de la Generacién Asignada,
el Distribuidor debera adquirir la energia eléctrica necesaria en el Mercado Spot — al Precio Estacional respectivo — o
contratar su abastecimiento en el MAT.

Los costos fijos y variables asociados a la Generacion Asignada a cubrir la Demanda Estacionalizada se asignaran
considerando la correspondiente energia generada, determinandose un precio medio calculado en funcion de la demanda de
energia cubierta por dichos costos para el conjunto de Distribuidoras.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

j) Resolucion 400/2025 SE (Cont.)

Para el traslado de los costos MEM a afrontar por los Distribuidores por la Demanda Estacionalizada, deberan tenerse en
cuenta los siguientes criterios, a los efectos del calculo y determinacion del Precio Estacional respectivo (PEST Demanda
Estacionalizada Cubierta):

t) Los costos asociados a la generacion asignada (con el combustible utilizado), seran imputados a través de
la aplicacion de un Precio Estabilizado a la Demanda Estacionalizada Cubierta. Los valores para trasladar
seran energizados.

b) Los volimenes de energia se calcularan y asignaran mensualmente en forma proporcional entre la Generacion
asignada y la Demanda Estacional declarada. Las diferencias, positivas o negativas, entre el Precio Estabilizado y el costo

real, se ajustaran en el periodo trimestral siguiente.

GESTION DE COMBUSTIBLES

El gas natural para generacion de energia eléctrica se despachara siguiendo un esquema de prioridad de ofertas firmes con
base en los contratos correspondientes al Plan Gas, cuyo vencimiento opera a fin de 2028. Durante la transicion, se
estructurara el esquema que se detalla seguidamente, tendiente a una gestion competitiva hasta tanto se pueda descentralizar
la compra del gas natural con destino a la generacion térmica.

La gestion de combustibles alternativos debera ser realizada por los Agentes Generadores, liberandose asi, gradual y
consecuentemente, el actual esquema de gestion centralizada.

La gestion propia de combustible, tanto de GN y de Alternativos, habilitara el acceso tanto a un esquema de rentas basado
en costos marginales horarios y al Mercado a Término.

La gestion completa de los combustibles por parte de la generacion sera obligatoria a partir del 1° de enero de 2029.
Se considera gestion propia de combustible a las 3 opciones:
Gas Natural (GN):
-GN Acuerdo: Acuerdo con CAMMESA que les permita acceder a volimenes del Plan Gas y compras de GNL que
hace CAMMESA.: el precio de este GN sera el mix de todos los contratos Plan Gas + importacion de emergencia.
Todos los generadores accederan al GN Acuerdo salvo que expresen lo contrario.

-GN de contratos cedidos: retiros de volumenes de Plan Gas para hacer Acuerdo con productores en condiciones
libremente pactadas.

- Gas Local propio.
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

j) Resolucion 400/2025 SE (Cont.)

A partir de la finalizacion del Plan Gas y del libre acceso de los generadores a todos los combustibles, cada Generador al
Spot debera gestionar integramente su provision para la consecuente produccion de energia.

Combustibles alternativos:

Los combustibles alternativos (Gas Oil, Fuel Oil, Carbon Mineral, GNL o Gas de importacion de compra no centralizada)
deberan ser integramente gestionados por los productores de la Generacion Térmica al Spot.

Los Generadores declararan si realizaran la gestion propia de combustibles alternativos en cada periodo estacional y/o
trimestral de operacion. El compromiso sera para todo el periodo comprometido. Durante el inicio del nuevo esquema de
gestion se flexibilizaran plazos y condiciones para las declaraciones a fin de acompafar la implementacion de los nuevos
objetivos de gestion del MEM.

Generadores sin gestion propia de combustible:

CAMMESA continuara actuando como proveedor de ultima instancia, adquiriendo y asignando los combustibles necesarios
para la generacion enmarcada en los Contratos de Abastecimiento MEM térmicos vigentes y para aquellos Generadores al
Spot que no realicen gestion propia. La generacion bajo Contratos de Abastecimiento MEM térmicos podran gestionar su
combustible manteniendo su remuneracion segun lo establecido en cada Contrato.

Los generadores sin gestion propia de combustible no podran operar en el Mercado a Término y no accederan al esquema
de rentas basado en costos marginales horarios.

Cobraran potencia con maquina disponible sin despacho:

* Hasta el 31 de diciembre de 2026: el 80 % de la remuneracion.
* Durante el afio 2027: el 40 % de la remuneracion.

* A partir del afio 2028: el 0 % de la remuneracion prevista.

RECUPERO DE COSTOS DE COMBUSTIBLES Y DESPACHO

El costo de los combustibles utilizados para el despacho sera recuperado por los generadores a través de la declaracion de
su CVP para el despacho de cargas.

Se mantiene el esquema de despacho a minimo costo de operacion y falla, de acuerdo con los siguientes esquemas de gestion:

a) En ocasion de cada programacion estacional, los generadores deberan declarar si requieren la asignacion del GN Acuerdo
0o GN de Gestion Propia y la disponibilidad de combustibles alternativos prevista.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Cada uno de los componentes del CVP (CVC: Combustible, CVT: Transporte, OyM) tendran valores de referencia que
seran publicados en la programacion estacional que corresponda.

¢) Los generadores con gestion propia de combustible (GGPC) podran declarar en forma libre su CVP con cada combustible,
puesto en central, en forma quincenal.

Ast:

(i) CVP con gestion propia de combustible:

a. E1 CVP declarado en u$s/MWh, sera en base a un precio de referencia de combustible (CVC), costos de flete o transporte
y distribucion de gas (CVT), operacion y mantenimiento (OyM) y el rendimiento.

b. El CVP declarado no podra ser inferior al 75% del que resulte de utilizar el precio de referencia de combustible y el
rendimiento respectivo de la maquina.

c. CVP declarado no podra ser superior en 25% del que resulte de utilizar el precio de referencia de combustible y el
rendimiento respectivo de la maquina. Cuando el combustible sea GN Acuerdo este porcentaje sera 0%.

d. El CVT (costos de flete o transporte y distribucion de gas) cuando sean gestionados por Cammesa deberan ser los
informados por esta.

(ii) Para los que incluyan transporte de GN firme nuevo, como esquema base se permitira un adicional en u$s/MWh libre en
su declaracion de CVP para recuperacion del costo de Transporte Firme.

d) A los generadores sin gestion propia de combustible (GSGPC) le seran aplicados los costos de referencia, pudiendo ser
requeridos para el despacho por cuestiones operativas o econémicas, pero no accederan al esquema de rentas. Asi:

(i) CVP sin gestion de combustible: costo CVC (Costo Variable de Combustible) de referencia y costo de operacion y
mantenimiento (OyM) de referencia.

e) En la declaracion del CVP estara implicita la competencia por el despacho y la renta asociada, a ser ponderada por el
generador en dicha instancia.

f) Para la programacion semanal, los generadores declararan disponibilidad de maquinas, volimenes de GN y combustibles
alternativos.

g) El transporte y distribucion de gas firme o interrumpible podra ser gestionado por el Generador.

h) Como resultado de la programacion semanal, los generadores térmicos podran prever su despacho esperado, tanto como
el requerimiento de combustible para la semana siguiente.

i) El despacho diario se realizara con base en el CVP declarado y considerando los volimenes previstos en el Plan Gas.

j) El reconocimiento de los impuestos y tasas a los combustibles para la generacion de energia eléctrica no se incluird en el
costo marginal horario y se realizara en forma separada a los costos asociados al CVP.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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COSTO MARGINAL. VALOR CENS.

El Costo Marginal Horario (CMgh) sera determinado en aplicacion de proporciones entre el Costo Marginal Operado
(CMOh) y el Costo del siguiente MW a despachar (CMph).

La proporcion de participacion en el Costo Marginal Horario (CMgh) del Costo Marginal Operado (CMOh) y del Costo del
siguiente MW a despachar (CMph) tendr la siguiente evolucion:

Afio Costo Marginal Costo del siguiente MW
Operado (CMOh) a despachar (CMph)
2025 100% 0%
2026 100% 0%
2027 90% 10%
2028 en adelante 80% 20%

REMUNERACION DE LA GENERACION ASIGNADA

Se entiende por Generacion Regulada a toda aquella maquina y/o central de generacion cuyo esquema de remuneracion se
realice por medio de reglamentaciones especificas por parte de la Secretaria de Energia abarcando a estas las remuneradas
por medio de Contratos de Abastecimiento MEM y/o se encuentren bajo administracion del Estado Nacional.

Entre las remuneraciones que aplican a GMSA y sus subsidiarias:
a) Generacion Térmica con contratos de abastecimiento MEM:

- Se remuneraran segun sus contratos vigentes hasta su finalizacion. Luego de finalizados los contratos respectivos
participaran del Mercado Spot y del Mercado a Término.

- Los excedentes de energia y potencia no contratada participardn en el Mercado Spot, cuando el combustible
necesario para la operacion es gestionado por el generador.

b) Generacidon Térmica sin contratos de abastecimiento MEM:

Las Centrales gestionadas por ENARSA, las Centrales CT Gral. San Martin y la CT Gral. Manuel Belgrano - hasta su
privatizacion - y las Centrales Ciclo Combinados con acuerdos bajo la Resolucion SE N° 59/23 (CTRO) que no hayan
adherido al nuevo esquema de Mercado Spot y de Mercado a Término continuaran con el esquema de remuneracion regulado
con las reglamentaciones especificas que la SE emita para su remuneracion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

28



Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

j) Resolucion 400/2025 SE (Cont.)

GENERACION SPOT

Toda la generacion no comprometida en contratos o no asignada al abastecimiento de la Demanda Estacionalizada de
Distribuidores del MEM (DEDMEM) se considerard Generacién al Spot.

Entre la generacion que aplican a GMSA y sus subsidiarias:
a) Remuneracion de la energia de fuente térmica:

- En la proporcién asociada al Costo Marginal, la remuneracién de la generacion térmica serd determinada en el
Nodo respectivo, considerando el correspondiente factor de pérdidas.

- Se implementara un Factor de Renta Adaptado (FRA), que establecera un porcentaje tendiente a incentivar la
competencia entre generadores por el despacho y que debera propender al desarrollo equilibrado de los Mercados
Spot y a Término. El valor final del FRA sera alcanzado, de manera gradual, durante el transcurso del periodo de
transicion.

Con base en los criterios referidos, la remuneracion de la generacion térmica estara representada por la siguiente
férmula general, que incluye un concepto de valorizacion de su costo ofertado (CVP) y otro de valorizacion de su
Renta Marginal Adaptada (RMA). Precio de Remuneracion horario = CVP + RMA (*)

(*) RMA: Renta Marginal Adaptada = (CMgh x FP — CVP) x FRA

(i) FP: Factor de Pérdida por nodo.

(ii) CMgh: Costo Marginal Horario o, de corresponder, el Costo Marginal Horario del Area Local.

(iii) FRA (Factor de Renta Adaptado): es un factor que se aplica sobre la renta total horaria a la que puede acceder
un generador.

Ano FRA
2025 0,15
2026 0,15
2027 0,25
2028 en adelante 0,35
Generacion nueva 1
Generacion ¢/ tte nuevo | 1
Generacion SCP 0

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

29



Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE

GENERACION ELECTRICA (Cont.)

j) Resolucion 400/2025 SE (Cont.)

- Para los generadores que gestionen su suministro de Gas Natural a través del “GN Acuerdo” con CAMMESA,

tendran adicionalmente los siguientes factores correccion sobre RMA (Renta Marginal Adaptada):

Ano FRC
2025 0,8
2026 0,8
2027 0,6
2028 en adelante 0,5

- Parala generacion Existente (previa al 1 de enero de 2025), los valores de la Renta Marginal Adaptada resultantes

tendran los siguientes minimos en central — RMIN u$s/MWh - (evaluado en cada hora en funcién del CVP de la

maquina):
RMIN CVP < RMIN CVP >=
60u$s/MWh 60u$s/MWh
2 7

- La generacion nueva no tendra minimos ni maximos y el FRA sera igual a 1.

- Encel caso de los Autogeneradores, los excedentes se calcularan con CVP=0 con el FRA térmico.

- Los Autogeneradores y Cogeneradores con oferta de potencia firme al MEM podran declarar CVP y tendran igual

tratamiento que los generadores térmicos.

- Enel caso de los generadores que declaren gas propio en la declaracion quincenal de CVP y al ser convocados, no

cuenten efectivamente con el combustible, deberan pagar como penalidad el 70% del valor declarado multiplicado

por el volumen incumplido.

b) Remuneracion de la potencia de fuente térmica:

En las horas en las que se remunere potencia (HRP), los generadores térmicos tendran acceso a la remuneracion de la

Potencia Puesta a Disposicion (PPAD), toda vez que dispongan de gestion propia de combustible.

A los efectos de determinar la Disponibilidad de Generacion, se aplicaran los siguientes criterios:

a) Una maquina se considerara con potencia disponible siempre que declare la gestion propia de combustible.

b) El seguimiento y control de disponibilidad de combustibles alternativos se realizara en aplicacion del esquema vigente

(SCOMB).

¢) La disponibilidad de equipamiento y de gestion propia de combustible debera ser informada en las distintas instancias de

la Programacion y Operacion del MEM.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)

por Comision Fiscalizadora

Presidente
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d) En los casos de las maquinas con capacidad para operar con Gas Natural y con Combustible Alternativo y la Gestion
Propia de Combustible sea asumida solo para Gas Natural, se remunerara la potencia como “con gestion” de combustible de
“Solo GN” para los meses de verano y Resto; para los meses de invierno se considerara y remunerara considerandolo “sin
gestion” de combustible.

En relacion con la remuneracion de la Potencia, regiran los siguientes criterios:

(i) Se remunerara en todas las horas definidas como Horas de Remuneracion de Potencia (HRP) en las que la maquina se
encuentre Disponible (semana tipica: 90 HRP, de las 168 hs./semana), con el objeto de contar con una confiabilidad
alineada con los requerimientos del SADI.

(i) Se establece el Precio Horario de la PPAD en 12 u$s/MWdisp hrp con los siguientes factores de aplicacion KP segun el
tipo de combustible disponible y del periodo estacional:

KP - MULTIPLICADOR POTENCIA
Afio PPAD TERM. Solo GN | TERM. GN+ALT
nov 25 en 12 Inv/Ver: 1,1 Inv/Ver: 1,5
adelante u$s/MW Resto: 0,9 Resto: 1

Hasta diciembre 2027, a los generadores sin gestion de combustible, se reconocera la potencia con el mismo esquema que
un generador con gestion cuando es requerido para el despacho. Cuando no se encuentre despachado la remuneracion se
ajustara a:

= Hasta el 31 de diciembre de 2026: 0,8 del PPAD.

= Hasta el 31 de diciembre de 2027: 0,4 del PPAD.

* Desde el 1 de enero de 2028: solo se remunerara la potencia cuando esté despachado.

En funcion de que se encuentra vigente una remuneracion por confiablidad para las generadoras de Ciclo Combinado
(Resolucion SE N° 59/23) los generadores bajo dicha resolucion que decidan adherir al nuevo esquema spot, de aplicacion
a partir de noviembre 2025, deberan manifestarlo por notaa CAMMESA desistiendo del esquema indicado en la Resolucion
SE N°59/23. En el caso de no adhesion, se continuara remunerando bajo el esquema regulado.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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DEMANDA SPOT

Los precios de la energia y la potencia en el Mercado Spot se resumiran en valores mensuales para los Grandes Usuarios
MEM vy Estacionales Estabilizados para la Demanda Estacionalizada No Cubierta y los GUDIS.

La demanda al SPOT tendra garantia de abastecimiento general del SADI. Para garantizar su abastecimiento firme, se debera
contratar en el MAT.

a) Precio de energia para la demanda:
En el mediano plazo los precios de la energia estaran basados en una ponderacion de costos medios y costos marginales.
El Precio de la Energia en el Mercado SPOT se calculara por banda horaria (Pico-Resto-Valle) y deberda compensar al menos
el Costo Medio de Energia del MEM, es decir el valor monémico de Costo del MEM en el Spot. Para eso se establece un
Factor Spot Adaptado (FSA) como equilibrio entre Spot y MAT.
Precio de la Energia Spot: $PE SPOT = (1- FSA%) x Costo Medio Energia SPOT + FSA% x CMMgu

b) Precio de potencia para la demanda:

La Potencia al Spot se aplicara en funcion del requerimiento maximo de los demandantes del MEM, Distribuidores y Grandes
Usuarios, y se aplicard en las Horas de Remuneracion de la Potencia (HRP).

La demanda de potencia, en funcion del requerimiento maximo, podra ser cubierta por contratos en el Mercado a Término
de Potencia.

En cada HRP se calculara el cargo por potencia despachada como:

Cargo Potencia PPADhrp = $PPAD x KP x CompraPPADm

Precios estacionales de energia:

Se tendran tres precios estacionales para cada tipo de demanda de Distribuidor (Residencial — No Residencial — GUDI).
Los Precios Estacionales para la Demanda Residencial se calcularan sobre la base de los costos totales de la Generacion

Asignada previstos estacionalmente repartidos en forma proporcional a la relacion entre la Demanda Residencial y la
Generacion Asignada.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Para la Demanda No Residencial, se asignaran los costos de la Generacion Asignada por la energia sobrante luego de cubrir
la Demanda Residencial. Para cubrir los faltantes de energia para completar la Demanda No Residencial se asignaran los
costos previstos estacionalmente por la compra de energia al spot.

Para determinar el costo final por energia para el calculo de los Precios Estacionales, se descontaran de los costos totales de
la Generacion Asignada los valores monetarios asociados al pago de potencia realizado por los Distribuidores en forma

proporcional a la demanda.

Para la Demanda GUDI se asignaran los costos previstos estacionalmente por la compra de energia al spot y continuara
siendo de aplicacion lo establecido en la Resolucion Secretaria de Energia N° 976/23.

MERCADO A TERMINO

Demanda MAT

Se establece como demanda contratable en el MAT a toda la demanda que enfrenta potencialmente precios spot encuentra.
Esta Demanda Spot abarca la Demanda Estacionalizada no Cubierta, asi como la demanda GUDI de Distribuidores y la
demanda de los Grandes Usuarios del MEM.

Todos los generadores participantes del Mercado Spot (total o parcialmente) podran acceder a este Mercado a Término de
contratos MAT.

Oferta:

a) Generacion Térmica al Spot con ingreso anterior al 1 de enero de 2025, tendra las siguientes condiciones:

- Podra contratar la totalidad de su energia mensual producida con Distribuidores por la Demanda Estacionalizada no
Cubierta.

- Podra contratar hasta el 20% de su produccion mensual energia con GU (GUMAS/GUMES/GUPAS y DISTRIBUIDORES
para sus GUDIS).

- A partir del 1 de enero de 2030 podran contratar sin limite con cualquier tipo de demanda Spot.

b) La generacion con ingreso comercial a partir del 1 de enero de 2025 con gestion de combustible o la generacion existente
con transporte de gas firme adicional podra contratarse con cualquier tipo de demanda al Spot.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Demanda:

Toda la demanda de energia SPOT puede contratar sin restricciones, es decir, toda la Demanda MEM con excepcion de la
Demanda Estacionalizada Cubierta.

Funcionamiento:

a) La operatoria y funcionamiento del Mercado a Término de Energia (MATE) sera equivalente al funcionamiento
del Mercado a Término Renovable (MATER).

b) Los contratos seran por generacion real mensual. No existira compra o venta de saldos de contratos entre
generadores y/o demandantes.

c¢) Los contratos preveran cobertura mensual de energia, equivalente al funcionamiento del Mercado a Término
Renovable - MATER.

d) Los contratos podran celebrarse con uno o varios generadores, bajo condiciones libremente pactados entre partes
(plazos, cobertura por tipo combustible, orden de cobertura).

e) El generador definira las prioridades de asignacion de su energia mensual. Los Demandantes deberan acordar con
los generadores contratados la prioridad de cubrimiento de su energia mensual.

f) Al Generador, de la remuneracion spot de energia se le descontara la energia contratada en forma equivalente a:
- Descuento Remuneracion SPOT de Energia = Energia remunerada SPOT u$s / Energia generada Mes MWh x
Energia Contratada Mes MWh

g) Al Demandante, de la energia demanda mensual al spot se le descontara la energia abastecida por contratos en
forma equivalente a:
- Descuento Compra SPOT de Energia = Descuenta el valor Fisico de la compra a Precio Spot de Energia

Potencia MAT
La evaluacion de cobertura de potencia sera en forma horaria en las Horas de Remuneracion de la Potencia (HRP).
Oferta:

a) No existiran limitaciones relacionadas con la generacion existente o nueva respecto a la posibilidad de contratar Potencia
en el MAT.

b) El alcance de la obligacion del generador se circunscribe a la entrega de la potencia disponible real horaria. No existira
compra o venta de saldos de contratos. La potencia destinada a cubrir contratos en cada HRP se limitara a la Potencia
Disponible Horaria Real del generador.

c) La oferta de potencia a contratos sera a nivel de maquina y/o central de generacion.

d) La Generacion Térmica al Spot con gestion propia de combustible cubrira sus contratos de potencia en forma horaria con
la potencia disponible horaria real.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Demanda:

Los Agentes Demandantes podran respaldar su demanda de Potencia en HRP mediante contratos con unidades de
generacion/centrales con las siguientes condiciones:

a) Toda la Potencia Spot no cubierta puede contratar en este mercado.

b) Los contratos se evaluaran por agente demandante en forma individual.

¢) La potencia efectivamente respaldada por un contrato sera descontada de su Compra de Potencia Puesta a Disposicion en
el SPOT.

d) El valor a cubrir mediante estos contratos serd como maximo la Compra de Potencia Puesta a Disposicion del Demandante:
CompraPPAD =ReqPotHMD x FPunta.

e) Un Demandante podra tener mas de un contrato para respaldar su potencia. Estos podran activarse o no en funcion del
cubrimiento real de la oferta de potencia en cada hora.

f) El respaldo del contrato de Potencia se evaluara en forma horaria en cada HRP comparando la potencia contratada y
efectivamente respaldada en cada hora por un generador contra la CompraPPADm del Demandante.

Funcionamiento:

Para administrar los contratos, se deberd informar en cada presentacion estacional correspondiente la forma de asignacion
de la potencia disponible de la unidad de generacidon/central respecto de sus contratos vigentes:

a) Los contratos de cubrimiento de potencia seran totalmente libres en cuanto a plazo y condiciones.

b) La potencia contratada serd un valor constante en paso mensual.

¢) Los Generadores y Demandantes deberan informar la forma de cubrimiento de sus contratos de potencia.

d) Todos los contratos deben tener una prioridad de cubrimiento de Compra y otro de Venta. Las prioridades de cubrimiento
no se pueden repetir.

e) La asignacion de la Potencia Disponible de la unidad de generacion/central se realizara por Orden de Prioridad de
Asignacion o por Proporcionalidad entre un grupo de Demandantes (prioridad de cubrimiento equivalente en el mismo

grupo).

La cobertura efectiva en cada HRP se aplicara con las siguientes condiciones:

a) Los contratos ofreceran cobertura siempre que en cada hora exista la posibilidad fisica de respaldo, por lo que se debera
verificar en cada hora que entre la demanda y la generacion exista la posibilidad de abastecimiento entre ambas.

b) En condiciones de restricciones a la demanda, el respaldo solo sera activo cuando las unidades de generacion estén
despachadas en areas vinculadas eléctricamente con los demandantes contratados y el abastecimiento pueda

ser comprobado en la operacion real.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Los saldos de potencia al Spot de la generacion y la demanda se evaluaran de la siguiente forma:

a) Respecto del Generador, en cada HRP, de la potencia spot se descontard la Potencia Contratada Respaldada como la
sumatoria de las potencias contratadas limitada a la potencia efectivamente disponible.

b) En relacion con el Demandante, en cada hora de HRP, se calculara la Potencia Contratada Respaldada como la sumatoria
de las potencias contratadas por el Demandante y efectivamente respaldada por los generadores. Se descontara de la
CompraPPADm en cada HRP la Potencia Contratada Respaldada.

AMPLIACION DE LA OFERTA DE GENERACION

En caso de estimarse necesario, la SE podra solicitar a CAMMESA realizar licitaciones en forma centralizada - por cuenta
y orden de los demandantes y/o de los Agentes de Distribucion - para asegurar el abastecimiento de mediano plazo. Los
nuevos contratos podran ser de energia, potencia o ambos.

CARGOS DE SERVICIO Y DE TRANSPORTE

Los costos asociados a los Servicios y Transporte seran asignados en forma proporcional a la energia mensual por Agente
para recuperar los costos de transporte y servicios de reservas de corto plazo, en f uncion de su demanda de energia mensual,
independientemente de sus contratos en el MAT.

SERVICIO DE RESERVA DE CONFIABILIDAD BASE: Para la generacion térmica existente (anterior al 1 de enero de
2025) se reconocera un de pago de potencia de 1.000 (mil) dolares el MW mes en concepto de Servicio de Reserva de
Confiabilidad Base por la potencia disponible mensual independientemente de la gestion propia o no de combustible.

IMPORTACION Y EXPORTACION DE ENERGIA NO CENTRALIZADAS

Se habilitara la importacion y exportacion de energia con base en acuerdos bilaterales de abastecimiento entre prestadores
privados. Estos acuerdos deberan contar con la autorizacion expresa de la Secretaria de Energia y sus condiciones de
aplicacion deberan estar sujetas a la operacion econdomica y de minimo costo del MEM.

k) Resolucion SE 501/2025

Con fecha 5 de diciembre de 2025 se publicéd la Resolucion 501/2025 por medio de la cual se establece que el retiro de
volimenes del Plan Gas bajo contratos con CAMMESA/ENARSA, por parte de los Productores participantes del Plan Gas.

El despacho de las Unidades Generadoras que utilicen el Gas Natural retirado mediante acuerdo con un Productor (Gas
Retirado), sera considerado con Gestion Propia de Gas y se despachara en el MEM de acuerdo al Costo Variable de
Produccion (CVP) declarado bajo las condiciones que rigen en el MEM para la declaracion de combustible propio.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

La presentacion en el Estado de Situacion Financiera Consolidado distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes.
Los activos y pasivos corrientes son aquellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses siguientes al cierre
del ejercicio sobre el que se informa. Adicionalmente, el Grupo informa los flujos de efectivo de las actividades operativas
usando el método indirecto.

El afio fiscal comienza el 1° de enero y finaliza el 31 de diciembre de cada afio. Los resultados econémicos y financieros son
presentados sobre la base del afio fiscal.

La moneda funcional de la sociedad es el Délar Estadounidense, moneda del entorno econdémico principal en el que opera la
entidad y se presenta en pesos, moneda de curso legal en Argentina, conforme los requerimientos de CNV.

Los presentes estados financieros consolidados se exponen en miles de pesos sin centavos al igual que las notas, excepto la
utilidad neta por accion.

La preparacion de estos estados financieros consolidados de acuerdo a las Normas de Contabilidad NIIF requiere que se
realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos
contingentes revelados a la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, como asi también los ingresos
y egresos registrados en el ejercicio. Las areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o las areas en las que
los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros se describen en la Nota 6.

Los presentes estados financieros consolidados han sido aprobados para su emision por el Directorio de la Sociedad con fecha
9 de marzo de 2026.

Empresa en funcionamiento

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados utilizando el principio de “empresa en marcha”. Sin
perjuicio de esto, en opinioén de la Direccion de la Sociedad, las condiciones detalladas en Notas 1, 18, 34 y 51 generan un
contexto de incertidumbre que puede generar duda sustancial respecto de la capacidad de la Sociedad para continuar como
una empresa en marcha, si no se adecuan los vencimientos de las deudas financieras al flujo operativo generado por la
Sociedad.

Informacion comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2024, que se exponen en estos estados financieros consolidados a efectos comparativos,
surgen de los estados financieros a dichas fechas.

Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras correspondientes a los estados financieros presentados en forma
comparativa a efectos de mantener la consistencia en la exposicion con las cifras del presente ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION (Cont.)
Informacién comparativa (Cont.)

El 24 de octubre de 2024 se suscribio el acuerdo previo de fusion el cual establecia la fusion de AESA por absorcion de
GMSA con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2025 (ver nota 1). El incremento en las variaciones se debe
principalmente por esta condicion. La informacion no resulta ser comparativa.

Ajuste por inflaciéon impositivo

A los fines de determinar la ganancia neta imponible, se debera deducir o incorporar al resultado impositivo del ejercicio que
se liquida, el ajuste por inflacion determinado de acuerdo con los articulos 105 a 108 de la ley del impuesto a las ganancias.
Esto sera aplicable en el ejercicio fiscal en el cual se verifique un porcentaje de variacion del IPC acumulado en los 36 meses
anteriores al cierre del ejercicio que se liquida, superior al 100%. Estas disposiciones tienen vigencia para los ejercicios que
se inicien a partir del 1 de enero de 2018.

Al 31 de diciembre de 2025 la variacion del IPC supera el indice establecido en el parrafo anterior, por lo cual, para determinar
la ganancia imponible correspondiente al presente ejercicio, se incluy6 dicho ajuste.

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables utilizadas en la preparacion de los presentes estados financieros consolidados se explicitan
a continuacion.

4.1 Cambios en interpretaciones y normas

4.1.1 Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB que son de aplicacion
efectiva al 31 de diciembre de 2025

- NIC 21 “Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera” (modificada en agosto de 2023).
La aplicacion de las normas y/o modificaciones detalladas no generd ningin impacto en los resultados de las operaciones o
situacion financiera de la Sociedad.

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigencia y no han
sido adoptadas anticipadamente por el Grupo

Conforme Resolucion General CNV N° 972/23, no se admite la aplicacion anticipada de las Normas de contabilidad NIIF
y/o sus modificaciones, excepto que, sea admitida especificamente en oportunidad de su adoptacion.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no ha aplicado las siguientes normas y/o modificaciones de forma anticipada:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigencia y no han
sido adoptadas anticipadamente por el Grupo (Cont.)

- NIIF 18 “Presentacion e informacion a revelar en los estados financieros”: emitida en abril de 2024. Establece nuevos
requisitos de presentacion y revelacion de informacion con el objetivo de garantizar que los estados financieros
proporcionen informacion relevante que represente fielmente la situacion de una entidad. La norma no afecta el
reconocimiento o medicidon de las partidas de los estados financieros; no obstante, introduce nuevos requisitos para
aumentar la comparabilidad entre entidades. En particular, se destaca: (i) la clasificacion de ingresos y gastos en
categorias operativas, de inversion y financiacion; (ii) la incorporacion de subtotales requeridos; y (iii) la divulgacion
de medidas de desempefio definidas por la gerencia. La norma es aplicable de forma retroactiva a los ejercicios anuales
y periodos intermedios iniciados a partir del 1 de enero de 2027, permitiendo la adopcion anticipada. La Sociedad se
encuentra analizando el impacto en las revelaciones de los estados financieros por la aplicacion de la norma.

- NIIF 19 “Subsidiarias sin contabilidad publica: Revelacion”: emitida en mayo 2024. Establece la opcion de revelar
requisitos de informacion reducidos para entidades sin contabilidad ptblica que son subsidiarias de una entidad que
prepara estados financieros consolidados que estan disponibles para uso publico y cumplen con las normas de
contabilidad NIIF. Posteriormente, en agosto 2025 se introducen modificaciones que reducen la informacion a revelar
relacionada con los acuerdos de financiacién con proveedores, la falta de intercambiabilidad de moneda, la reforma
fiscal internacional y sustituyen los requerimientos de informacion a revelar relacionados con las medidas de
rendimiento definidas por la gerencia por una referencia cruzada a la NIIF 18 para las entidades que utilizan estas
medidas. La norma y sus modificaciones son aplicables para periodos iniciados a partir del 1 de enero de 2027,
permitiendo la adopcion anticipada. La aplicacion de la norma no impactara en los resultados de las operaciones o en
la situacion financiera de la Sociedad.

- NIIF 9 y NIIF 7 “Instrumentos financieros e Informacion a revelar”: en mayo de 2024 se modifica la guia de aplicacion
de NIIF 9 y se incorporan requisitos de revelacion en NIIF 7. En particular, incorpora la opcion de considerar la
cancelacion de un pasivo financiero antes de su liquidacion en caso de emision de instrucciones de pago electronicas
que cumplen determinados requisitos e incorpora requisitos de revelacion para inversiones en instrumentos de
patrimonio designadas a valor razonable con cambios en otros resultados integrales e instrumentos a costo amortizado
o valor razonable con cambios en otros resultados integrales. Las modificaciones son aplicables para periodos iniciados
a partir del 1 de enero de 2026, permitiendo la adopcion anticipada. La aplicacion de la norma no impactara en los
resultados de las operaciones o en la situacion financiera de la Sociedad.

- MEJORAS A LAS NIIF — Volumen 11: en julio de 2024 se incorporan modificaciones menores en NIIF 1, NIIF 7,
NIIF 9, NIIF 10 y NIC 7. Las modificaciones son aplicables para periodos iniciados a partir del 1 de enero de 2026,
permitiendo la adopcion anticipada. La aplicacion de las modificaciones no impactard en los resultados de las
operaciones o en la situacion financiera de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigencia y no han
sido adoptadas anticipadamente por el Grupo (Cont.)

- NIIF 9 y NIIF 7 “Instrumentos financieros e Informacion a revelar”: en diciembre de 2024 se modifica la NIIF 9 y se
incorporan requisitos de revelacion en NIIF 7 en relacion con contratos de compra-venta de electricidad dependiente
de la naturaleza. En particular, permite la exencion de registracion a valor razonable para el caso de entidades que sean
compradoras netas de electricidad durante los contratos; y flexibiliza la designaciéon como instrumento de cobertura
para aquellos contratos que no cumplen los requisitos para la exencion mencionada. Las modificaciones son aplicables
para periodos iniciados a partir del 1 de enero de 2026, permitiendo la adopcion anticipada. La aplicacion de la norma
no impactara en los resultados de las operaciones o en la situacion financiera de la Sociedad.

- Modificaciones a la NIC 21 — Conversion a una moneda de presentacion hiperinflacionaria: En noviembre de 2025 se
incorporan modificaciones a la NIC 21. Estas modificaciones de alcance limitado especifican los procedimientos de
conversion para una entidad cuya moneda de presentacion es la de una economia hiperinflacionaria. La entidad aplica
las enmiendas cuando:

e su moneda funcional es la de una economia no hiperinflacionaria y convierte sus resultados y su situacion
financiera a la moneda de una economia hiperinflacionaria; o

e convierte a la moneda de una economia hiperinflacionaria los resultados y la situacion financiera de una operacion
extranjera cuya moneda funcional es la de una economia no hiperinflacionaria.

Las modificaciones buscan mejorar la utilidad de la informacion resultante de manera rentable. Desarrolladas en
respuesta a las opiniones de las partes interesadas, se espera que estas modificaciones reduzcan la diversidad en la
practica y proporcionen una base mas clara para la informacion financiera presentada en una moneda hiperinflacionaria.
Las modificaciones son aplicables para periodos iniciados a partir del 1 de enero de 2027, permitiendo la adopcion
anticipada, sujeto a la aprobacioén local correspondiente, cuando ésta sea requerida. La Sociedad se encuentra
analizando el impacto en los resultados de las operaciones y en la situacion financiera de la sociedad.

- Informacion a revelar sobre Incertidumbres en los Estados Financieros — Modificaciones a los Ejemplos Ilustrativos de
las NIIF 7, NIIF 18, NIC 1, NIC 8, NIC 36 y NIC 37. En noviembre de 2025, el IASB emitié modificaciones relativas
a la «Informacion a Revelar sobre Incertidumbres en los Estados Financieros» (los Ejemplos). Estos Ejemplos no
modifican los requisitos de las Normas de Contabilidad NIIF vigentes. Mas bien, proporcionan informacién adicional
sobre como aplicar estos requisitos de informacion a revelar en las Normas de Contabilidad NIIF vigentes. Los
Ejemplos no tienen fecha de entrada en vigor, pero las entidades podrian considerar su aplicacion para el cierre de
diciembre de 2025. La Sociedad determiné que la informacidn proporcionada por los Ejemplos ya se habia considerado
y reflejado en los estados financieros. Sobre esta base, la direccion ha concluido que no se requiere informacion

adicional.
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.2 Consolidacion

Los estados financieros incluyen los de la Sociedad y de las entidades controladas por ésta. Subsidiarias son todas las
entidades sobre las que la Sociedad ejerce control, el que generalmente viene acompaiado de una participacion superior al
50% de los derechos de voto disponibles. La Sociedad controla una entidad cuando esta expuesta o tiene derecho a retornos
variables por su involucramiento con la entidad y tiene la capacidad de afectar dichos retornos a través de su poder sobre la
entidad. Al momento de determinar si la Sociedad controla una entidad se considera la existencia y el efecto de derechos de
votos potenciales que son actualmente ejercibles o convertibles.

La Sociedad también evalta la existencia de control cuando no tiene mas del 50% de los derechos de voto pero puede dirigir
las politicas operativas y financieras en virtud del “control de hecho”. El “control de hecho” puede surgir en circunstancias
donde el tamafio relativo de los derechos de voto del grupo en relacion a la cantidad y dispersion de los otros accionistas, le
da al Grupo el poder para dirigir las politicas operativas y financieras, etc. Las subsidiarias se consolidan a partir de la fecha
en que se transfiere el control al Grupo y se excluyen desde la fecha en que cesa dicho control.

Los principales ajustes de consolidacion son los siguientes:

i. Eliminacion de saldos de cuentas de activos y pasivos reciprocos entre las sociedades del Grupo, de manera tal que
los estados financieros expongan unicamente los saldos que se mantienen con terceros y partes relacionadas no
controladas;

il. Eliminacion de operaciones entre las sociedades del Grupo, de manera tal que los estados financieros expongan

unicamente aquellas operaciones concretadas con terceros y partes relacionadas no controladas;

iil. Eliminacion de las participaciones en el patrimonio y en los resultados de cada ejercicio de las sociedades
subsidiarias en su conjunto.

Las politicas contables de las subsidiarias han sido cambiadas, en caso de corresponder, para asegurar la consistencia con las
politicas adoptadas por la Sociedad.

GMSA desarrolla sus negocios a través de diversas subsidiarias. A menos que se establezca lo contrario, las subsidiarias que
se enumeran a continuacion tienen capital accionario compuesto unicamente por acciones ordinarias, que se encuentran
directamente en poder del Grupo y la proporcion de participaciones accionarias mantenidas es igual a los derechos de voto
del Grupo. El pais de constitucion o inscripcion es también su sede social. Las subsidiarias se detallan a continuacion.

. Pais de - R % de participacién
Sociedades constitucién Actividad principal 31.12.25 31.12.24
CTR Argentina Generacion de energia eléctrica 75% 75%
GLSA Argentina Generacion de energia eléctrica 95% 95%
GROSA Argentina Generacion de energia eléctrica 95% 95%
Solalban Energia S.A. (Ver Nota 50) Argentina Generacion de energia eléctrica 42% 42%
GM Operaciones S.A.C. Pera Generacion de energia eléctrica 50% 50%
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.3 Reconocimiento de ingresos
a) Venta de energia eléctrica

Ingresos provenientes de contratos con CAMMESA (Resolucion SE N° 220/07, Resolucion SEE N° 21/16 y Resolucion SEE
N°287/2017)

La Sociedad reconoce los ingresos por contratos de abastecimiento con CAMMESA por:

i) disponibilidad de potencia, en caso de corresponder, mensualmente, a medida que las distintas centrales estan
disponibles para generar y

ii) energia generada cuando se produce la entrega efectiva de la energia, en funcion del precio establecido en cada
contrato.

Los ingresos no se ajustan por efecto de componentes de financiacion dado que las ventas se realizan con un plazo promedio
de 45 dias, lo que es coherente con la practica del mercado.

Ingresos provenientes de contratos en el MAT

La Sociedad reconoce los ingresos por venta bajo esquema Energia Plus Resolucion SE 1281/06 y Resolucion 400/2025 SE
con la entrega efectiva de la energia y la potencia al precio establecido en cada contrato.

Los ingresos no se ajustan por efecto de componentes de financiacion dado que las ventas se realizan con un plazo promedio
de 30 dias, en linea con la practica del mercado.

Ingresos por venta de energia en el mercado SPOT
La Sociedad reconoce ingresos por:
i) disponibilidad de potencia mensualmente a medida que las distintas centrales estan disponibles para generar,
ii) potencia generada en aquellas horas de maximo requerimiento técnico del mes y
iii) energia generada y operada cuando se produce la entrega efectiva de la energia, en funcion del precio aplicable

segun la tecnologia de cada central y, de la aplicacion del coeficiente derivado del factor de utilizacion promedio
de los ultimos 12 meses sobre la remuneracion de potencia especificados en la resolucion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.3 Reconocimiento de ingresos (Cont.)
a) Venta de energia eléctrica (Cont.)

Los ingresos no se ajustan por efecto de componentes de financiacion dado que las ventas se realizan con un plazo promedio
de 45 dias, lo que es coherente con la practica del mercado.

La Sociedad reconoce los ingresos provenientes de la venta de vapor por el método del devengado comprendiendo el vapor
generado.

b) Venta de servicios
El ingreso por servicios es reconocido en el periodo en el que son prestados.
¢) Otros ingresos - ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo. Los mismos se registran sobre una
base temporaria, con referencia al capital pendiente y a la tasa efectiva aplicable.

Estos ingresos son reconocidos siempre que sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la
transaccion y pudiendo el importe de la transaccion ser medido de manera fiable.

4.4 Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacion

La informacién incluida en los estados financieros consolidados se registra en ddlares que es la moneda funcional de
Sociedad, es decir, la moneda del entorno econémico principal en el que opera la entidad y se presenta en pesos, moneda de
curso legal en Argentina, conforme los requerimientos de CNV.

b) Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional usando el tipo de cambio vendedor vigente
en la fecha de cada transaccion o valuacion, cuando los conceptos de las mismas son remedidos. Las ganancias y pérdidas
generadas por las diferencias en el tipo cambio de las monedas extranjeras resultantes de la liquidacion de partidas monetarias
y de la conversion de partidas monetarias al cierre del ejercicio utilizando la tasa de cambio de cierre, son reconocidas dentro
de los resultados financieros en el estado de resultado integral, a excepcion de los montos que son capitalizados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.4 Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera (Cont.)
¢) Conversion a moneda de presentacion de compaiiias del Grupo

La Sociedad aplica el método de consolidacion por etapas, en consecuencia, los estados financieros de los Negocios en el
extranjero o en una moneda diferente a la moneda funcional de la Sociedad se convierten, en primer lugar, a la moneda
funcional de la Sociedad, y seguidamente se convierten a la moneda de presentacion.

Los resultados y posicion financiera de la Sociedad, subsidiarias y asociadas con moneda funcional ddlar, se convierten a
moneda de presentacion de la siguiente manera al cierre de cada periodo:

- los activos y pasivos son trasladados a los tipos de cambio de cierre;

- los resultados son trasladados a los tipos de cambio transaccionales;

- los resultados por conversion de moneda funcional a moneda de presentacion son reconocidos en “Otros resultados
integrales”.

Los resultados y posicion financiera de subsidiarias y asociadas con moneda funcional peso, correspondiente a una economia
hiperinflacionaria, se convierten a moneda de presentacion utilizando el tipo de cambio de cierre. Los resultados por la
aplicacion de mecanismo de ajuste de NIC 29, correspondiente a economias hiperinflacionarias, sobre el patrimonio inicial
medido en moneda funcional son reconocidos en “Otros resultados integrales”.

d) Clasificacion de Otros resultados integrales dentro del patrimonio de la Sociedad

La Sociedad clasifica y acumula directamente en la cuenta de resultados acumulados, dentro del patrimonio, las diferencias
de conversion generadas por los resultados (acumulados al inicio y del ejercicio) de la Sociedad y de las subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas con moneda funcional délar.

La Sociedad clasifica y acumula directamente en la cuenta de resultados acumulados los resultados por la aplicacién de
mecanismo de ajuste de NIC 29, sobre el resultado acumulado inicial medido en moneda funcional, mientras que el resto se
presentan en un componente separado del patrimonio y se acumulan hasta la disposicion del negocio en el extranjero en
“Otros resultados integrales”, conforme NIC 21.

Como consecuencia de la aplicacion de la politica descripta, la conversion de moneda funcional a una moneda distinta de
presentacion no modifica la forma en que se miden los elementos subyacentes, preservando los montos, tanto resultados
como capital a mantener, medidos en la moneda funcional en la que se generan.

4.5 Propiedades, planta y equipo

En términos generales las propiedades, planta y equipo, excluyendo los terrenos, inmuebles, instalaciones y maquinarias y
turbinas son registrados al costo neto de depreciacion acumulada, y/o pérdidas por deterioro acumuladas, si las hubiere.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.5 Propiedades, planta y equipo (Cont.)

La depreciacion de los activos de propiedades, planta y equipo, se inicia cuando los mismos estan listos para su uso. Los
costos de reparacion y mantenimiento de propiedades, planta y equipo se reconocen en el estado de resultados integral a
medida que se incurren.

Las obras en curso son valuadas en funcion del grado de avance. Las obras en curso se registran al costo menos cualquier
pérdida por deterioro, en caso de corresponder. La depreciacion de estos activos se inicia cuando los mismos estdn en
condiciones econdmicas de uso.

Los inmuebles, instalaciones, maquinarias y turbinas se miden por su valor razonable menos la depreciacion acumulada y
las pérdidas por deterioro del valor reconocidas a la fecha de la revaluacion, si las hubiere. Los terrenos se miden a su valor
razonable no siendo depreciados. Las revaluaciones se efectian con la frecuencia suficiente para asegurarse que el valor
razonable de un activo revaluado no difiera significativamente de su importe de libros.

Con fecha 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no ha revaluado los terrenos, inmuebles, las instalaciones y maquinarias
debido a que no se experimentaron cambios significativos en los valores razonable de los elementos detallados producto de
cambios macroecondmicos.

Para determinar el valor razonable, el Grupo utiliza el “enfoque de ingreso” que implica a las técnicas de valoracion que
convierten importes futuros (por ejemplo, flujos de efectivo o ingresos y gastos) en un importe presente unico (es decir,
descontado). La medicion del valor razonable se determina sobre la base del valor indicado por las expectativas de mercado
presentes sobre esos importes futuros. E1 Grupo considera que el “enfoque de ingreso” demuestra de manera mas fiable el
verdadero valor de estos activos.

El valuador utiliz6 una metodologia de valoracion basada en un modelo de flujos de efectivo descontados después de
impuestos dado que no existe informacion comparable de mercado debido a la naturaleza particular de los bienes
mencionados, es decir se han utilizado una combinacion de datos de entrada de Nivel 3.

La participacion de valuadores externos es decidida por el Directorio. Los criterios de seleccion de los valuadores incluyen
atributos como el conocimiento del mercado, la reputacion, la independencia y si retnen los estandares profesionales.

El valor razonable se determind utilizando el enfoque del ingreso, el cual refleja las expectativas del mercado presente sobre
esos importes futuros. Esto significa que los valores revaluados se basan en técnicas de valor presente después de impuestos
que convierten importes de ingresos futuros en un importe presente unico, es decir, descontado.

En la medicién de las clases instalaciones y maquinarias bajo el modelo de revaluacion a valor razonable se utiliz6 la técnica
del valor presente ya que es la que mejor permite captar los atributos del uso del activo y las sinergias existentes con el resto
de los activos y pasivos del Grupo.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.5 Propiedades, planta y equipo (Cont.)

Todo incremento por revaluacion se reconoce en el otro resultado integral y se acumula en la reserva por revaluacion de
activos en el patrimonio, salvo, en la medida en que dicho incremento revierta una disminucion de revaluacion del mismo
activo reconocida previamente en los resultados, en cuyo caso ese incremento se reconoce en los resultados. Una
disminucion por revaluacion se reconoce en los resultados, salvo en la medida en que dicha disminucién compense un
incremento de revaluacion del mismo activo reconocido previamente en la reserva por revaluacion de activos.

Al momento de la venta del activo revaluado, cualquier reserva por revaluacion relacionada con ese activo especifico se
transfiere a los resultados acumulados. No obstante, parte de la reserva por revaluacion se transferird a los resultados
acumulados a medida que el activo es utilizado por la sociedad. El importe de la reserva transferida sera igual a la diferencia
entre la depreciacion calculada seglin el valor revaluado del activo y la calculada segtn su costo original.

De acuerdo con lo dispuesto por la NIC 23 “Costos por Préstamos” deberan activarse costos financieros en el costo de un
activo cuando, el mismo se encuentra en produccion, construccion, montaje o terminacion y tales procesos, en razon de su
naturaleza, de duracion prolongada; no se encuentran interrumpidos; el periodo de produccion, construccion, montaje o
terminacion no exceda del técnicamente requerido; las actividades necesarias para dejar el activo en condiciones de uso o
venta no se encuentren sustancialmente completas; y el activo no esté en condiciones de ser usado en la produccion de otros
bienes o puesta en marcha, lo que correspondiere al proposito de su produccion, construcciéon, montaje o terminacion.

Los costos financieros capitalizados en el valor de libro de las propiedades, planta y equipo ascendieron a $3.059.069 y
$4.944.788 en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y 2024 respectivamente. La tasa de interés promedio
utilizable para el ejercicio fue de 5,90% y 5,89% para 2025 y 2024 respectivamente.

Los costos posteriores al reconocimiento inicial se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, segun corresponda, s6lo cuando sea probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con esos bienes
vayan a fluir a la Sociedad y su costo pueda determinarse de forma fiable. En caso de reemplazos, el importe en libros de la
parte sustituida se da de baja contablemente. Los gastos restantes por reparaciones y mantenimiento se reconocen en
resultados en el periodo en que se incurren.

Si todas las clases de propiedades, plantas y equipos se hubieran medido utilizando el modelo de costo, los importes de
libros habrian sido los siguientes:

31.12.25 31.12.24
Costo 2.799.327.361 1.864.997.006
Depreciacion acumulada (565.661.543) (305.224.545)
Valor residual 2.233.665.818 1.559.772.461

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.6 Inversiones en asociadas y en otras sociedades
Inversiones en asociadas

Las asociadas son todas aquellas entidades sobre las cuales GMSA tiene influencia significativa pero no control,
representado generalmente por una tenencia de entre el 20% y menos del 50% de los derechos de voto de dicha entidad. Las
inversiones en asociadas se contabilizan por el método del valor patrimonial proporcional. De acuerdo con este método, la
inversion se reconoce inicialmente al costo, y el valor contable aumenta o disminuye para reconocer la participacion del
inversor sobre el resultado de la asociada con posterioridad a la fecha de adquisicion.

Inversiones en otras sociedades

Todas las inversiones en instrumentos de patrimonio son medidas a valor razonable con cambios en resultados. El valor
razonable de las acciones ordinarias sin cotizaciéon de TISM y TMB se ha estimado utilizando un modelo de flujos de
efectivo descontados.

4.7 Deterioro del valor de los activos no financieros no corriente

Los activos sujetos a depreciacion se someten a revisiones para pérdidas por deterioro siempre que algiin suceso o cambio
en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por
el importe en el cual el valor en libros del activo excede su importe recuperable. El valor de uso es la suma de los flujos
netos de los fondos descontados esperados que deberian surgir del uso de los bienes y de su eventual disposicion final. A
tales efectos se consideran entre otros elementos, las premisas que representen la mejor estimacion que la Direccion hace
de las condiciones econdmicas que existiran durante la vida 1til de los activos. El importe recuperable es el valor razonable
de un activo menos los costos para la venta o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por
deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado
(unidades generadoras de efectivo).

La posible reversion de pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros se revisa en todas las fechas en las que se
presenta informacion financiera.

Al 31 de diciembre de 2025, el Grupo ha concluido que el valor contable de terreno, inmuebles, instalaciones, maquinarias
y turbinas no supera su valor recuperable.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.8 Activos financieros
4.8.1 Clasificacion

El Grupo clasifica los activos financieros en las siguientes categorias: aquellos que se miden posteriormente a valor
razonable y aquellos que se miden a costo amortizado. Esta clasificacion depende de si el activo financiero es una inversion
en un instrumento de deuda o de patrimonio. Para ser medido a costo amortizado se deben cumplir las dos condiciones
descriptas abajo. Los restantes activos financieros se miden a valor razonable. La NIIF 9 “Instrumentos financieros” requiere
que todas las inversiones en instrumentos de patrimonio sean medidas a valor razonable.

a) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son medidos a costo amortizado si cumplen las siguientes condiciones:
- el objetivo del modelo de negocio de la Sociedad es mantener los activos para obtener los flujos de efectivo
contractuales;

- las condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son tinicamente pagos del
principal e intereses sobre el principal.

b)  Activos financieros a valor razonable

Si alguna de las condiciones detalladas anteriormente no se cumple, los activos financieros son medidos a valor razonable
con cambios en resultados.

Todas las inversiones en instrumentos de patrimonio son medidas a valor razonable. Para aquellas que no son mantenidas
para negociar, la Sociedad puede elegir de forma irrevocable al momento de su reconocimiento inicial presentar en el Otro
resultado integral los cambios en el valor razonable. La decision de la Sociedad fue reconocer los cambios en el valor
razonable en resultados.

4.8.2 Reconocimiento y medicion

La compra o venta convencional de los activos financieros se reconoce en la fecha de su negociacion, es decir, la fecha en
que la Sociedad se compromete a adquirir o vender el activo. Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos a
recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han transferido y la Sociedad ha transferido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable mas, en el caso de activos financieros que no se
miden a valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccién que sean directamente atribuibles a la
adquisicion de los activos financieros.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.8 Activos financieros (Cont.)
4.8.3 Deterioro del valor de los activos financieros

El Grupo evalta las pérdidas crediticias esperadas asociadas con sus instrumentos financieros contabilizados a costo
amortizado. Aplica el enfoque simplificado permitido por NIIF 9 para medir las pérdidas crediticias esperadas sobre los
créditos por ventas y otros créditos con caracteristicas de riesgo similar. En funcion de las caracteristicas de riesgo de crédito
compartidas y las pérdidas crediticias esperadas se determina en base a coeficientes calculados para distintos rangos de dias
de mora a partir del vencimiento.

El Grupo evalua al final de cada ejercicio sobre el que informa si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un
grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un activo financiero o un grupo de activos
financieros esta deteriorado, y se incurre en una pérdida por deterioro del valor, siempre y cuando exista evidencia objetiva
del deterioro como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y ese
evento (o eventos) causante(s) de la pérdida tenga(n) un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo
financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser estimado con fiabilidad.

En caso de corresponder, se han constituido provisiones por deterioro de créditos fiscales en base a la estimacion de su no
recuperabilidad dentro de los plazos legales de prescripcion, y considerando los actuales planes de negocio de la Sociedad.

4.8.4 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el valor neto se informa en el estado de situacion financiera cuando existe
un derecho exigible legalmente de compensar los valores reconocidos y existe una intencion de pagar en forma neta, o de
realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.

4.9 Inventarios
Los inventarios son valuados al monto que resulte ser menor entre el costo de adquisicion y el valor neto de realizacion.

Dado que los inventarios del Grupo no son bienes destinados a la venta, se considera su valuacion a partir del precio de
compra, los aranceles de importacion (en caso de corresponder), y otros impuestos (que no sean recuperables posteriormente
por autoridades fiscales), los transportes, el almacenamiento y otros costos directamente atribuibles a la adquisicion de esos
activos. El costo se determina a partir del método del costo promedio ponderado.

El Grupo clasific6 a los inventarios en corrientes y no corrientes dependiendo del destino final de los mismos y del plazo en
que se espera que sean utilizados, pudiendo ser utilizados para mantenimiento o mejoras sobre bienes existentes. La porcion
no corriente de los materiales y repuestos se expone en el rubro “Propiedades, planta y equipo”. La valuacion de los
inventarios en su conjunto no supera su valor recuperable al cierre de cada ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.10 Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas son importes debidos por clientes por las ventas de los negocios de la sociedad, efectuadas en el
curso normal del negocio. Si se espera que el cobro de los créditos sea en un afio o en un periodo de tiempo menor, los
mismos son clasificados como activo corriente. En caso contrario, son clasificados como activo no corriente.

Los créditos por ventas y otros créditos son reconocidos a su valor razonable y posteriormente medidos a costo amortizado,
usando el método de la tasa de interés efectiva, y cuando fuere significativo, ajustado al valor temporal de la moneda.

La Sociedad registra provisiones por deterioro de créditos en base al modelo de pérdidas crediticias esperadas descripto en
Nota 4.8.3. Los créditos por venta se dan de baja cuando no existe expectativa razonable de recupero. La Sociedad entiende
que los siguientes son indicios de incumplimiento: i) concurso, quiebra o inicio de gestion judicial; ii) estado de insolvencia
que implique un alto grado de imposibilidad de cobro y iii) saldos vencidos mayores a 180 dias.

Adicionalmente y ante situaciones coyunturales y/o de excepcion la Gerencia de la Sociedad podra redefinir los montos de
constitucion de prevision procediendo en todos los casos a soportar y fundamentar los criterios utilizados.

Por la aplicacion del modelo de pérdidas esperadas con respecto a los créditos por ventas no se ha generado ajuste de
provision por deterioro al 1 de enero de 2025 con respecto a la provision del 31 de diciembre de 2024. Asimismo, durante
ejercicio 2025, no se ha generado provision por deterioro.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad mantiene una provision para créditos por ventas de $2.656.
4.11 Anticipo a proveedores

El Grupo ha adoptado como politica contable exponer los anticipos a proveedores en otros créditos corrientes, hasta tanto
los bienes sean recibidos.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tienen un saldo en anticipos a proveedores de $4.664.204.
4.12 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo incluye el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades bancarias y otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menos estando sujetos a un riesgo
poco significativo de cambio de valor. En caso de existir, los adelantos en cuenta corrientes se exponen dentro del efectivo
y equivalente de efectivo, a los efectos del estado de flujo de efectivo, por ser parte integrante de la gestion de efectivo del
Grupo.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.13 Deudas comerciales y otras deudas

Las deudas comerciales son obligaciones de pago por bienes o servicios que se han adquirido a los proveedores en el curso
ordinario de los negocios. Las deudas comerciales se clasifican como pasivo corriente si los pagos tienen vencimiento a un
afio o en un periodo de tiempo menor. En caso contrario, son clasificados como pasivo no corriente.

Las deudas comerciales y otras deudas se reconocen inicialmente a valor razonable y con posterioridad se miden a costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

4.14 Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a valor razonable, menos los costos directos de transaccion incurridos. Con
posterioridad, se miden a costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos directos de
transaccion) y el importe a pagar al vencimiento se reconoce en resultados durante el plazo de los préstamos utilizando el
método de la tasa de interés efectiva. El Grupo analiza sus renegociaciones de préstamos a efectos de determinar si dado los
cambios cuantitativos y cualitativos de sus condiciones, las mismas deben tratarse como una modificacion o una cancelacion.

4.15 Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicidn, construccion o produccion de activos aptos, son aquellos
que requieren de un periodo sustancial antes de estar listos para el uso al que estan destinados o para la venta, son
capitalizados como parte del costo de dichos activos hasta que los mismos estén aptos para su uso o venta.

Los demas costos por préstamos son reconocidos como gastos en el periodo en que se incurren.
4.16 Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se firma el contrato.
Con posterioridad al reconocimiento inicial, se vuelven a medir a su valor razonable.

El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante depende de si el derivado se ha designado como un instrumento
de cobertura y, si es asi, de la naturaleza de la partida que esta cubriendo. EI Grupo ha celebrado contratos de derivados
financieros en moneda extranjera, con el objetivo de obtener una cobertura a los proximos vencimientos de las cuotas de
capital e interés de sus préstamos en dolares estadounidense y reducir el riesgo de variacion de tipo de cambio. Sin embargo,
el Grupo no ha aplicado contabilidad de cobertura, y por lo tanto, los cambios en su valor se reconocen en resultados dentro
del concepto “Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros”, en la linea de Otros resultados financieros.

Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados que son negociados en mercados activos son registrados
en funcion de los precios de mercado. Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados que no son
negociados en mercados activos son determinados usando técnicas de valuacion. El Grupo utiliza su juicio critico para
seleccionar los métodos mas apropiados y determinar premisas que se basan principalmente en las condiciones de mercado
existentes al cierre de cada ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.16 Instrumentos financieros derivados (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2025, no hubo impacto econémico de NDF y al 31 de diciembre de 2024, el impacto econdémico de
NDF arroj6 una pérdida neta de $240.625 Se expone en la linea Cambios en el valor razonable de los instrumentos
financieros del Estado de resultado integral.

Al 31 de diciembre de 2025, GMSA ni sus sociedades subsidiarias tienen contratos de cobertura.
4.17 Provisiones

Las provisiones se contabilizan cuando el Grupo tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de
hechos pasados; es probable que se requiera una salida de recursos para cancelar dicha obligacion; y el monto de la
obligacion puede estimarse de manera confiable.

El importe reconocido como provisiones fue la mejor estimacion de desembolso necesario para cancelar la obligacion
presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos e incertidumbres correspondientes y la
opinion de los asesores legales del Grupo. Cuando se mide una provisién usando el flujo de efectivo estimado para cancelar
la obligacion presente, su importe registrado representa el valor actual de dicho flujo de efectivo.

4.18 Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta
a) Impuesto a las ganancias corriente y diferido

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio comprende el impuesto corriente y diferido. El impuesto a las ganancias
es reconocido en resultados.

El gasto por impuesto a las ganancias corriente es calculado en base a las leyes impositivas aprobadas o proximas a aprobarse
a la fecha de cierre. La Gerencia evaliia periodicamente las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas respecto a
situaciones en las que la regulacion fiscal aplicable esté sujeta a interpretacion y, en caso necesario, establece provisiones
en funcion del importe que estima se debera pagar a las autoridades fiscales.

El impuesto diferido es reconocido, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen entre
la base fiscal de los activos y pasivos y sus importes en libros en el estado de situacion financiera. Sin embargo, no se
reconoce pasivo por impuesto diferido si dicha diferencia surge por el reconocimiento inicial de una llave de negocio, o por
el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinacion de negocios y en el momento
en que fue realizada no afect6 a la ganancia contable ni a la fiscal.

Los activos por impuesto diferido se reconocen s6lo en la medida en que sea probable que la Sociedad disponga de ganancias
fiscales futuras contra las que se puedan compensar las diferencias temporarias.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.18 Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta (Cont.)
a) Impuesto a las ganancias corriente y diferido (Cont.)

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si la Sociedad tiene el derecho reconocido legalmente de
compensar los importes reconocidos y si los activos y pasivos por impuesto diferido se derivan del impuesto a las ganancias
correspondiente a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre la misma entidad fiscal o sobre diferentes entidades fiscales
que pretenden liquidar los activos y pasivos impositivos por su importe neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido no han sido descontados, expresandose a su valor nominal.

CINIIF 23 Incertidumbre sobre tratamientos de impuesto a las ganancias:

La interpretacion emitida en junio de 2017 aclara como aplicar los requerimientos de reconocimiento y medicion de la NIC
12 cuando existe incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.

Para ello, una entidad debe evaluar si la autoridad fiscal aceptarad un tratamiento impositivo incierto usado, o propuesto a ser
usado, 0 que esté previsto usar en su declaracion de impuesto a las ganancias.

Si una entidad concluye que es probable que la autoridad fiscal acepte un tratamiento impositivo incierto, la entidad
determinara la posicion fiscal congruentemente con el tratamiento impositivo usado o que esté previsto usar en su
declaracion de impuesto a las ganancias. Si una entidad concluye que no es probable dicha aceptacion, la entidad reflejara
el efecto de la incertidumbre al determinar el resultado fiscal, las bases fiscales, pérdidas fiscales no utilizadas, créditos
fiscales no utilizados y tasas fiscales.

Una entidad realizard juicios y estimaciones congruentes sobre el impuesto a las ganancias corriente y el impuesto diferido.

Una entidad evaluard nuevamente un juicio o estimacion requerido por esta interpretacion si cambian los hechos y
circunstancias sobre los que se basaron el juicio o la estimacion o como resultado de nueva informacion que afecte al juicio
0 estimacion.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha aplicado esta interpretacion en la registracion del impuesto a las ganancias
corriente y diferido, en relacion al reconocimiento del ajuste por inflacién impositivo sobre los quebrantos acumulados (nota
23).

b) Impuesto a la ganancia minima presunta

Si bien el impuesto a la ganancia minima presunta se encuentra derogado, el Grupo ha reconocido como crédito el impuesto
pagado en ejercicios anteriores, considerando que el mismo sera compensado con utilidades impositivas futuras.

Los activos y pasivos por impuesto a la ganancia minima presunta no han sido descontados, expresandose a su valor nominal.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.19 Saldos con partes relacionadas

Los créditos y deudas con partes relacionadas han sido valuadas de acuerdo con las condiciones pactadas entre las partes
involucradas.

4.20 Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los activos no corrientes se clasifican como activos mantenidos para la venta cuando su importe en libro se recuperara
principalmente a través de una transaccion de venta y la misma se considera altamente probable. Se valuan por el menor
valor entre su valor contable y el valor razonable menos costo de ventas.

4.21 Arrendamientos
En los arrendamientos en los que la Sociedad es arrendatario (Nota 19), se reconoce un activo por derecho de uso y un

pasivo por arrendamiento en la fecha en que el activo arrendado esta disponible para su uso por parte de la Sociedad.

El pasivo por arrendamiento al inicio corresponde al valor presente de los pagos que no se hayan efectuado en dicha fecha,
incluyendo:

- pagos fijos, menos cualquier incentivo de arrendamiento por cobrar

- pagos por arrendamiento variables que dependen de un indice o tasa

- importes que la Sociedad espera pagar como garantias de valor residual

- precio de ejercicio de una opcidon de compra (si la Sociedad estd razonablemente segura de ejercer esa opcion), y

- pagos por penalizaciones derivadas de la terminacion del arrendamiento, si el plazo del arrendamiento refleja la Sociedad
ejercera esa opcion.

Los pagos por arrendamiento se descuentan utilizando la tasa de endeudamiento incremental de la Sociedad, que es la tasa
que la Sociedad tendria que pagar para pedir prestados los fondos necesarios para obtener un activo de valor similar al activo
por derecho de uso en un entorno econémico similar, con términos, seguridad y condiciones similares, o bien, utilizando la
tasa de interés implicita en el arrendamiento cuando esta se pueda determinar facilmente.

El pasivo por arrendamientos se incluye dentro del rubro “Deudas comerciales y otras deudas”. Cada pago por arrendamiento
se asigna entre el capital y el costo financiero. El costo financiero se imputa al resultado durante el plazo del arrendamiento
a fin de producir una tasa de interés periddica constante sobre el saldo restante del pasivo para cada periodo.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.21 Arrendamientos (Cont.)

Los activos por derecho de uso se miden al costo que comprende:
- importe de la medicion inicial del pasivo por arrendamiento;

- cualquier pago de arrendamiento realizado antes o a partir de la fecha de inicio, menos cualquier incentivo de arrendamiento
recibido;

- cualquier costo directo inicial, y;

- una estimacion de los costos a incurrir por desmantelar o restaurar el activo subyacente, conforme los términos y
condiciones del arrendamiento.

Los activos por derecho de uso se deprecian en forma lineal durante la vida util del activo o durante el plazo del
arrendamiento, si es menor.

La Sociedad reconoce los pagos por arrendamientos asociados con arrendamientos a corto plazo (con un plazo de hasta 12
meses) y arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor (equipos informaticos y articulos de oficina), como
un gasto de forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

4.22 Plan de beneficios definidos

GMSA, CTR y GLSA brindan planes de beneficios definidos. Habitualmente, los planes de beneficios definidos establecen
el importe de la prestacion que recibira un empleado en el momento de su jubilacion, normalmente en funcion de uno o mas
factores como la edad, afios de servicio y remuneracion.

El pasivo reconocido en el estado de situacion financiera respecto de los planes de beneficios definidos es el valor actual de
la obligacion por planes de beneficios definidos a la fecha del cierre del ejercicio. La obligacién por planes de beneficios
definidos se calcula anualmente por actuarios independientes de acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada.
El valor actual de la obligacion por planes de beneficios definidos se determina descontando los flujos de salida de efectivo
futuros estimados utilizando supuestos actuariales respecto de las variables demograficas y financieras que influyen en la
determinacion del monto de tales beneficios.

Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen de ajustes por la experiencia y cambios en los supuestos actuariales se
reconocen en Otro resultado integral en el ejercicio en el que surgen. Los costos por servicios pasados se reconocen
inmediatamente en el estado de resultados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.23 Cuentas del Patrimonio

La contabilizacion de los movimientos del mencionado rubro se ha efectuado de acuerdo con las respectivas decisiones de
asambleas, normas legales o reglamentarias.

a) Capital social

El capital social representa el capital emitido, el cual estd formado por los aportes comprometidos y/o efectuados por los
accionistas, representados por acciones, comprendiendo las acciones en circulacién a su valor nominal. Estas acciones
ordinarias son clasificadas dentro del patrimonio.

b) Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales, el 5% de la utilidad neta que surja del
estado de resultados integrales del ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados
integrales a resultados no asignados y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, debera destinarse a la reserva legal,
hasta que la misma alcance el 20% del capital social.

¢) Reserva Facultativa

Corresponde a la asignacion hecha por la Asamblea de Accionistas de la Sociedad, por la cual se destina un monto especifico
para cubrir necesidades de fondos que requieran los proyectos y las situaciones que pudieran acaecer en relacion con la
politica de la Sociedad.

d) Reserva por revalio técnico

Corresponde a la reserva por revaluo técnico de las sociedades subsidiarias y asociadas al porcentaje de participacion como
consecuencia de aplicar el modelo de revaluacion de propiedades, plantas y equipos.

e) Otros resultados integrales

Corresponde a las ganancias y pérdidas actuariales en el calculo de los pasivos por planes de beneficios definidos y su efecto
impositivo.

f) Resultados no asignados

Los resultados no asignados comprenden las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacion especifica, que siendo
positivas pueden ser distribuibles mediante la decision de la Asamblea de Accionistas, en tanto no estén sujetas a
restricciones legales. Estos resultados comprenden el resultado de ejercicios anteriores que no fueron distribuidos y los
ajustes de ejercicios anteriores por aplicacion de las normas contables.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.23 Cuentas del Patrimonio (Cont.)
f) Resultados no asignados (Cont.)

En caso de que existan resultados no asignados negativos a ser absorbidos al cierre del ejercicio a considerar por la Asamblea
de Accionistas, debera respetarse el siguiente orden de afectacion de saldos:

(i) Ganancias reservadas
- Reservas voluntarias
- Reservas estatutarias
- Reserva legal
(i) Contribuciones de capital
(iii) Primas de emision
(iv) Otros instrumentos de patrimonio (cuando fuere legal y societariamente factible)
(v) Ajuste de capital

g) Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconocida como un pasivo en los estados financieros en
el periodo en el cual los dividendos son aprobados por la asamblea de accionistas.

h) Reserva especial RG 777/18

Siguiendo el mecanismo previsto en la RG 777/2018 de la CNV, en el ejercicio de transicion en el cual se presenta el ajuste
por inflacion, la Sociedad ha constituido una reserva especial por un monto equivalente al saldo por revaluacion determinado
por su valor nominal transferido contablemente a los resultados no asignados. La mencionada reserva especial se podra
desafectar siguiendo el mecanismo previsto en las normas contables aplicables. La constitucion de la reserva sera ad-
referéndum de la proxima asamblea anual ordinaria de accionistas.

i) Reserva de conversion

Se incluyen los resultados generados por la conversion de las operaciones en moneda extranjera y las diferencias de
conversion que no son clasificadas y acumuladas directamente en resultados no asignados conforme politica descripta en
Nota 3.

Resolucion General N° 938 “Proyecto de RG s/ emisoras que elaboran EEFF en moneda funcional distinta a la moneda de
curso legal - Politicas contables “establecido por la CNV:

En relacion con las diferencias de conversion por operaciones propias de la entidad, los miembros de la CNV identificaron
la existencia de dos tratamientos alternativos de practica contable, que pueden ser considerados en la definicién de una
politica contable de presentacion y revelacion en el patrimonio y que se resumen a continuacion:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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4.23 Cuentas del Patrimonio (Cont.)

i) Reserva de conversion (Cont.)
Tratamiento I:

Mantener estas diferencias de conversion, en forma individualizada y separada de otros componentes dentro del patrimonio
en “Otros resultados integrales”.

Estos Otros resultados integrales no pueden ser posteriormente “reciclados” via resultados, debido a que las NIIF no prevén
explicitamente un mecanismo de “reciclado” para los mismos.

El tratamiento I implicaria mantener estas diferencias de conversion acumuladas en una partida individualizada y separada,
junto con el resto de las partidas que conforman los “Otros resultados integrales” dentro del patrimonio, que desaparecerian
solo en caso de liquidacion de la entidad.

Tratamiento II:

. Segregar del total de estas diferencias de conversion la porcion correspondiente al efecto de conversion originado
en las cuentas de ganancias reservadas y resultados no asignados y presentarla apropiada a las partidas que le dieron origen
(tales como reserva legal, facultativa, estatutaria u otras reservas constituidas por distribuciéon de utilidades, y resultados no
asignados que incluyen el resultado del ejercicio).

. Mantener las restantes diferencias de conversion, originadas en las cuentas de aportes de los propietarios (capital
social y equivalentes), en forma individualizada y separada de otros componentes dentro del patrimonio en “Otros resultados
integrales”.

. Exponer en nota a los estados financieros la apertura de estas diferencias de conversion, saldo inicial, variacion
del periodo y saldo de cierre, originadas en la cuenta de capital social, y de ajuste de capital, de corresponder (ver nota 36).

Este tratamiento implica distinguir las diferencias de conversion originadas en las cuentas de ganancias reservadas y
resultados no asignados por operaciones propias de la entidad, exponiendo dichas cuentas en la moneda funcional en la que
se generan por su equivalente en moneda de presentacion al tipo de cambio de cierre, evitando mantener partidas en el
patrimonio originadas en las cuentas de ganancias reservadas y resultados no asignados que no tienen prevista forma alguna
de cancelacion. Asimismo, las diferencias de conversion originadas en las cuentas de aporte de los propietarios se mantienen
individualizadas y separadas, junto con el resto de las partidas que conforman los “Otros resultados integrales” dentro del
patrimonio.

La Sociedad ha adoptado por aplicar el Tratamiento II.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
5.1 Factores de riesgos financieros

La gestion del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales del Grupo las cuales se centran en la
incertidumbre de los mercados financieros y tratan de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad
financiera. Los riesgos financieros son los riesgos derivados de los instrumentos financieros a los cuales el Grupo esta
expuesta durante o al cierre de cada ejercicio. Los riesgos financieros comprenden el riesgo de mercado (incluyendo el
riesgo de tipo de cambio, de precio y de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

Esta seccion incluye una descripcion de los principales riesgos financieros e incertidumbres que podrian tener un efecto
material adverso en la estrategia, desempefio, resultados de las operaciones y condicion financiera del Grupo.

La gestion del riesgo financiero esta controlada por la Direccion de Finanzas del Grupo, la cual identifica, evaliia y cubre
los riesgos financieros. Las politicas y sistemas de gestion del riesgo financiero son revisadas regularmente para reflejar los
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades del Grupo.

a) Riesgos de mercado

Riesgo de tipo de cambio

La mayor parte de las ventas del Grupo estan denominadas en doélares estadounidenses, debido a que las mismas son
realizadas bajo las Resoluciones N° 1281/06 (Energia Plus), N° 220/07, N° 21/16 y N° 287/17. Asimismo, la deuda
financiera esta principalmente denominada en la misma moneda, también poseen deuda comercial destinada a la inversion
en los proyectos de cierre de ciclo que se encuentran denominados en dolares, lo que implica que el negocio posee una
cobertura genuina ante fluctuaciones en el tipo de cambio. No obstante, el Grupo monitorea constantemente la evolucion
del tipo de cambio de las principales monedas mundiales para definir estrategias cambiarias.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)
a) Riesgos de mercado (Cont.)

Riesgo de tipo de cambio (Cont.)

La siguiente tabla presenta la exposicion del Grupo al riesgo de tipo de cambio por los activos y pasivos denominados en
una moneda distinta al Peso argentino:

31.12.25 31.12.24
Moneda distinta al Peso argentino
Tipo de Importe Importe
Rubros Clase Monto cambio contabilizado contabilizado
utilizado"
En miles de $

ACTIVO
Activo No Corriente
Otros créditos PEN 636 1.446,00 919.451 693.119
Otros créditos - Sociedades relacionadas USD 1.832 1.450,50 2.657.442 1.879.974
Total del Activo No Corriente 3.576.893 2.573.093
Activo Corriente
Efectivo y equivalentes USD 86 1.446,00 124.043 413.831
Efectivo y equivalentes PEN 1.094 432,70 473.606 462.114
Otros activos financieros a valor razonable FCI USD 5.045 1.445,93 7.295.045 8.375.034
Créditos por ventas USD 29.429 1.446,00 42.554.576 28.166.543
Créditos por ventas - Partes relacionadas USD 11 1.450,50 15.906 -
Otros créditos USD 19.980 1.446,00 28.891.624 20.904.615
Otros créditos - Sociedades relacionadas USD - - - 35.024
Total del Activo Corriente 79.354.800 58.357.161
Total del Activo 82.931.693 60.930.254
PASIVO
Pasivo No Corriente
Acuerdos comerciales uUsD 22.940 1.455,00 33.378.074 -
Deudas comerciales - Sociedades relacionadas
Préstamos USD 203.758 1.455,00 296.467.972 1.040.734.576
Préstamos- Sociedades relacionadas uUsD 18.253 1.450,50 26.475.937 -
Otras deudas - Sociedades relacionadas PEN - - - -
Total del Pasivo No Corriente 356.321.983 1.040.734.576
Pasivo Corriente
Deudas comerciales uUsD 14.715 1.455,01 21.410.795 24.730.631
Deudas comerciales - Sociedades relacionadas USD 152 1.449,00 220.250 -
Deudas comerciales SEK 58.415 159,36 9.309.124 5.093.862
Deudas comerciales EUR 2.429 1.713,82 4.162.680 138.586
Deudas comerciales CNY 5.017 208,18 1.044.446 -
Acuerdos comerciales USD 18.106 1.455,00 26.344.709 -
Deudas fiscales PEN 10.581 432,71 4.578.394 2.250.849
Préstamos USD 1.146.796 1.455,00 1.668.587.141 106.002.319
Deudas sociales PEN 2.671 432,70 1.155.908 687.657
Total del Pasivo Corriente 1.736.813.447 138.903.904
Total del Pasivo 2.093.135.430 1.179.638.480
Activos y pasivos netos (2.010.203.737) (1.118.708.226)

(1) Tipos de cambio vigente al cierre del ejercicio segun Banco Nacion. En el caso de saldos con partes relacionadas se utiliza un tipo de cambio promedio.

Informacién requerida por el Anexo G, en cumplimiento del Art. 1, Cap. III, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNV.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CE.CAB.A. T°1F°17

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

Armando Loson (h)
Presidente
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NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)

a) Riesgos de mercado (Cont.)

Riesgo de tipo de cambio (Cont.)

La Sociedad estima que, con todas las variables mantenidas constantes, una devaluacion del 1% del dolar americano y de la

corona sueca respecto del peso argentino generaria el siguiente aumento de la pérdida del ejercicio:

Posicion neta Activo / (Pasivo)
Délares americanos

Peso argentino

31.12.25 31.12.24

(20.472.819) (11.116.924)

Coronas suecas (93.091) (50.939)
Euros (41.627) (1.386)
Yuanes (10.444) -
Soles peruanos (44.103) (17.833)
(20.662.084) (11.187.082)

Riesgo de precio

Los ingresos del Grupo dependen, en una parte menor, de las ventas realizadas bajo Resolucion 400/25. Esta resolucion adapta
los criterios de remuneracion a condiciones econdmicamente razonables, previsibles y eficientes, mediante compromisos de
mediano plazo. Si se derogara o se modificaran sustancialmente los términos de la Resolucion, el Grupo podria ver afectados
sus ingresos resultando ello en un leve impacto adverso a los negocios, la condicion financiera y los resultados de las
operaciones del Grupo.

Si por alguna razon ajena al Grupo, la misma dejase de ser exigible para participar del Plan de Energia Plus (Resolucion SE
1281/06), Resolucion SE 220/07, Resolucion SE 21/16, Resolucion SE 287/17 y/o Resolucion 400/25, o si tales resoluciones
se derogaran o se modificaran sustancialmente de modo que, el Grupo se viera obligado a vender toda su generacion de
electricidad en el Mercado Spot o se limitase el precio de venta, los resultados del Grupo podrian verse afectados de manera
negativa.

El precio de la remuneracion de la Sociedad por ventas de vapor se encuentra estipulado en el contrato vigente firmado con
RENOVA (ver Nota 42), el cual tiene un plazo de 15 afios desde la fecha de inicio de generacién de vapor.

Asimismo, las inversiones del Grupo en instrumentos de capital cotizados son susceptibles al riesgo de precio de mercado
derivado de las incertidumbres sobre el valor futuro de estos instrumentos. Debido a la baja importancia de las inversiones en
instrumentos de patrimonio en relacion con la posicion neta de activos / pasivos, el Grupo no esta expuesta de manera
significativa a la que se refiere al riesgo de instrumentos precio.

Por otra parte, el Grupo no esta expuesta al riesgo del precio de las materias primas.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para el Grupo surge de su endeudamiento a tasa variable. El endeudamiento a tasa variable expone
al Grupo al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. Al31 de diciembre de 2025, una parte menor de sus préstamos
vigentes se encontraban emitidos a tasa de interés variable, principalmente basados en tasa Badlar (mas un margen aplicable).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)
a) Riesgos de mercado (Cont.)

Riesgo de tasa de interés (Cont.)

El Grupo analiza su exposicion al riesgo de tasa de interés de manera dinamica. Se simulan varias situaciones hipotéticas
tomando en cuenta las posiciones respecto de refinanciamientos, renovacion de las posiciones existentes, financiamiento
alternativo y cobertura. Sobre la base de estos escenarios, el Grupo calcula el impacto sobre la ganancia o pérdida de una
variacion definida en las tasas de interés. Estas simulaciones sélo se realizan en el caso de obligaciones que representen las
principales posiciones que generan intereses.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad se encuentra devengando los intereses compensatorios por los pagos vencidos. (Ver
Nota 18.

La siguiente tabla presenta la apertura de los préstamos del Grupo por tasa de interés:

31.12.25 31.12.24
Tasa fija: 2.193.694.946 1.387.632.396
2.193.694.946 1.387.632.396
Tasa variable: 9.785.676 26.738.074
9.785.676 26.738.074
2.203.480.622 1.414.370.470

Sobre la base de las simulaciones efectuadas, con todas las otras variables mantenidas constantes, un aumento/(disminucion)
del 1% en las tasas de interés variables generaria la siguiente (disminucion)/incremento del resultado del ejercicio:

31.12.25 31.12.24
Tasa variable: 97.857 267.381
Impacto en el resultado del ejercicio 97.857 267.381

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo, depositos en bancos e instituciones financieras, asi como de
la exposicion al crédito con los clientes, que incluye a los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y a las transacciones
comprometidas.

Respecto al analisis comercial realizado a los clientes privados, nuestra area de analisis crediticio evalia a los clientes privados
sus respectivas capacidades de pago, tomando en consideracion sus estados financieros, posiciones financieras, informes de
mercado, comportamiento histérico con la Sociedad y otros factores de solvencia financiera. Ponderando los indicadores
recientemente descriptos se establecen limites crediticios, los cuales son regularmente monitoreados por el 4rea pertinente.

Los generadores de energia eléctrica, tanto aquellos con ventas al mercado Spot, Resolucion Energia base, como aquellos con
contratos bajo las Resoluciones SE N° 220/07, N° 21/16, 287/17 y N° 400/25, perciben a través de CAMMESA los pagos
correspondientes a la puesta a disposicion de la potencia y energia suministrada al sistema.

Durante 2025, CAMMESA cancel6 sus obligaciones a plazo vencido, reconociendo intereses y diferencia de cambio en
funcion a lo pactado en los respectivos contratos.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)

¢) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a su vencimiento. Este
riesgo se encuentra asociado a la capacidad de la Sociedad para financiar los compromisos asumidos y ejecutar sus planes de
negocio con fuentes de financiamiento estables y adecuadas.

La Gerencia monitorea en forma permanente las proyecciones actualizadas de flujos de efectivo, con el objetivo de asegurar
la disponibilidad de fondos suficientes para atender las necesidades operativas y financieras, manteniendo asimismo un nivel
adecuado de lineas de crédito comprometidas y no comprometidas.

Los excedentes temporarios de efectivo son administrados bajo criterios prudenciales y aplicados prioritariamente al
cumplimiento de los servicios de deuda y al financiamiento de inversiones en proyectos en ejecucion.

En el marco del proceso de reestructuracion financiera en curso, la Sociedad continta gestionando activamente su estructura
de capital y su perfil de vencimientos, con el objetivo de mitigar el riesgo de liquidez y asegurar la continuidad operativa.

Para mayor informacion sobre la situacion de capital de trabajo, el estado actual del proceso de reestructuracion y su impacto
en la liquidez de la Sociedad, remitirse a la Nota 18 — “Préstamos” y Nota 34 — “Capital de Trabajo”.

5.2 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo al administrar el capital son garantizar la correcta operacion del Grupo, propiciar su crecimiento,
cumplir con los compromisos financieros asumidos y generar retornos a sus accionistas manteniendo una estructura de capital
optima.

Consistente con la industria, el Grupo monitorea su capital sobre la base del ratio de “Deuda Consolidada sobre EBITDA
Ajustado”. Este ratio se calcula dividiendo los préstamos netos por el EBITDA. Los préstamos netos corresponden al total de
préstamos (incluyendo los préstamos corrientes y no corrientes) menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El EBITDA
ajustado representa las ganancias operativas menos gastos operativos (incluyendo gastos de venta, de administracion, siempre
que se encuentren incluidos en los gastos operativos) mas las amortizaciones, depreciaciones y cualquier otro gasto que no
sea realizado en efectivo (siempre que se encuentren incluidos en los gastos operativos).

Actualmente la Sociedad se encuentra en un proceso de reestructuracion de la deuda financiera y analizando distintas
alternativas para resolver esta situacion a la mayor brevedad posible, buscando priorizar la continuidad de su operacion y
preservar los intereses de sus acreedores. Remitirse para mas detalle a la Nota 34 — “Capital de Trabajo”.

El ratio de deuda consolidada sobre EBITDA ajustado al 31 de diciembre de 2025 fue el siguiente:

En miles de USD En miles de USD

31.12.25 31.12.24
Total préstamos 1.514.421 1.370.514
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo (9.895) (2.213)
Deuda neta 1.504.526 1.368.301
EBITDA (*) 215476 144.903
Deuda neta / EBITDA 6,98 9,44

(*) Cifra no cubierta por el informe de auditoria.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

Las estimaciones efectuadas y los juicios contables aplicados son evaluados continuamente y estan basados en experiencias
pasadas y otros factores que son razonables bajo las circunstancias existentes.

La preparacion de los estados financieros requiere que el Grupo realice estimaciones y evaluaciones acerca del futuro. Los
resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes
estados financieros consolidados. Las estimaciones que tienen un riesgo significativo de causar ajustes al importe de los
activos y pasivos durante el siguiente ejercicio se detallan a continuacion:

a) Deterioro del valor de los activos no financieros no corriente

Los activos de larga duracion son revisados por deterioro al nivel mas bajo para el que haya flujos de efectivo identificables
por separado (unidades generadoras de efectivo o UGE).

Las plantas de produccion de energia eléctrica de las sociedades subsidiarias o asociadas de GMSA constituyen una unidad
generadora de efectivo, ya que representan el nivel mas bajo de desagregacion de activos que genera flujos de efectivo
independiente.

Los activos sujetos a depreciacion se revisan por deterioro cuando eventos o circunstancias indican que el valor en libros
puede no ser recuperable.

Al evaluar si existe algin indicio de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes externas
e internas de informacion. Se consideran hechos y circunstancias especificas, que por lo general incluyen la tasa de descuento
utilizada en las proyecciones de flujos de fondos de cada una de las UGE y la condicion del negocio en términos de factores
de mercado y econdmicos, tales como el costo de las materias primas, el marco regulatorio de la industria energética, las
inversiones en capital proyectadas y la evolucion de la demanda energética.

Estos montos recuperables se basan en premisas relacionadas con las perspectivas del mercado y el entorno regulatorio, de
los cuales cualquier modificacion podria tener un impacto material en el monto de las pérdidas por deterioro a reconocer.

Una pérdida por deterioro es reconocida cuando el valor contable del activo excede a su valor recuperable. El valor recuperable
es el mayor entre el valor en uso del activo y el valor razonable menos los costos de venta. Cualquier pérdida por deterioro se
distribuira (para reducir el importe en libros de los activos de la UGE) en el siguiente orden:

a) en primer lugar, para reducir el importe en libros del valor llave asignado a la unidad generadora de efectivo, y

b) luego, a los demas activos de la unidad (o grupo de unidades), prorrateados en funcién del importe en libros de
cada activo en la unidad (grupo de unidades), teniendo en cuenta no reducir el importe en libros del activo por
debajo del mayor entre su valor razonable menos los costos de venta, su valor en uso o cero.

c) el importe de la pérdida por deterioro del valor que no puede ser distribuida al activo en cuestion, se repartira
proporcionalmente entre los demas activos que componen la UGE.

Al momento de la estimacion de los flujos de efectivo futuros, se requiere juicio por parte de la Gerencia. Los flujos de efectivo
reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de efectivo futuros previstos y los valores relacionados
obtenidos mediante técnicas de descuento.

En nota 6.f) Valor razonable de Propiedades, Planta y equipo se detalla la técnica y las principales premisas utilizadas para
determinar el valor recuperable de las Propiedades, Planta y Equipos.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS (Cont.)

b) Impuesto a las ganancias corriente y diferido

El Grupo registra los impuestos a las ganancias empleando el método del impuesto diferido. En consecuencia, los activos y
pasivos por impuesto diferido se reconocen segun las consecuencias impositivas futuras atribuibles a las diferencias entre
los valores de libros de los activos y pasivos existentes y sus respectivas bases imponibles. Los activos y pasivos por impuesto
diferido se valian usando las alicuotas impositivas sancionadas que tedricamente se deberan aplicar sobre el ingreso
imponible en los ejercicios en los que se espera cancelar dichas diferencias temporarias. Se requiere un grado importante de
juicio para determinar la provision para el impuesto a las ganancias dado que la Gerencia tiene que evaluar periodicamente
las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas respecto a situaciones en las que la regulacion fiscal aplicable esté
sujeta a interpretacion y, en caso necesario, establecer provisiones en funcion del importe que estima se debera pagar a las
autoridades fiscales. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos sea diferente de los importes que se reconocieron
inicialmente, tales diferencias tendran efecto sobre el impuesto a las ganancias y los impuestos diferidos en el ejercicio en
que se realice tal determinacion.

Existen muchas transacciones y calculos para los cuales la ultima determinacion de impuestos es incierta. La Sociedad
reconoce pasivos impositivos de manera anticipada basados en estimaciones acerca de si se deberan pagar impuestos
adicionales en el futuro. Cuando el resultado final impositivo de estas cuestiones difiera de los montos reconocidos
inicialmente, dichas diferencias tendran un impacto en los activos y pasivos por impuesto a las ganancias corriente y diferido
en el periodo en que dicha determinacion fue realizada.

El activo por impuesto diferido se revisa en cada fecha de reporte y se reduce en funcion de la probabilidad de que la base
imponible suficiente esté disponible para permitir que estos activos sean recuperados total o parcialmente. Los activos y
pasivos diferidos no son descontados. Al evaluar la realizacion de los activos por impuestos diferidos, la Gerencia considera
que es probable que alguno o todos los activos por impuesto diferido no se realicen.

La realizacion de activos por impuesto diferido depende de la generacion de ganancias imponibles futuras en los periodos
en los cuales estas diferencias temporarias sean deducibles. La Gerencia considera la reversion programada de los pasivos
por impuesto diferido, las ganancias imponibles futuras proyectadas y las estrategias de planificaciéon impositivas para
realizar esta evaluacion.

CINIIF 23 Incertidumbre sobre tratamientos de impuesto a las ganancias:

La Sociedad ha aplicado la interpretacion CINIIF 23 en la registracion del impuesto a las ganancias corriente y diferido, en
relacion al reconocimiento del ajuste por inflacion impositivo sobre los quebrantos acumulados. La Direccion de la Sociedad
y sus asesores legales estiman que existen solidas probabilidades de éxito en obtener una decision favorable al planteo
efectuado. Ver nota Nota 23- “Impuesto a las Ganancias”

¢) Provisiones

Se ha constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes relacionadas con el giro de sus negocios y otros riesgos
diversos que podrian originar obligaciones para el Grupo. En la estimacion de sus montos y probabilidad de concrecion se ha
considerado la opinion de los asesores legales del Grupo.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la Gerencia del Grupo entiende que no existen
elementos que permitan determinar que otras contingencias puedan materializarse y generar un impacto negativo en los
presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS (Cont.)
d) Previsiones por créditos incobrables y otros créditos

Se constituyen en base a un analisis del comportamiento historico de las cuentas a cobrar y los otros créditos lo que permite
estimar la recuperabilidad de la cartera de créditos.

La prevision por créditos incobrables fue de $ 2.656 y $ 2.656 al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente. La
prevision por otros créditos fue de $ 65.115 y $54.405 al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

Para mas informacion sobre los saldos de la prevision para créditos incobrables y otros créditos, ver notas 10, 11 y 20 de
estos estados financieros consolidados.

e) Planes de beneficios definidos

GMSA, CTR'Y GELI determinan los pasivos relacionados con las bonificaciones por antigiiedad acumuladas y con los planes
de beneficios al personal contemplando todos los derechos devengados por los beneficiarios de los planes hasta el cierre del
periodo, en base a un estudio actuarial efectuado por un profesional independiente a esa fecha. El método actuarial utilizado
por la Sociedad es el de Unidades de Beneficios Proyectados.

f) Valor razonable de propiedad, planta y equipos

El Grupo ha optado por valuar los terrenos, inmuebles, las instalaciones, y maquinarias y turbinas a valor razonable, utilizando
técnicas de flujos de fondos descontados y comparables de mercado.

El valor razonable calculado mediante flujo de fondos descontados después de impuestos fue utilizado para valuar las
instalaciones, y maquinarias y turbinas. Este flujo de fondos se elabor6 en base a estimaciones con un enfoque en el que se
ponderaron diferentes escenarios de acuerdo con su probabilidad de ocurrencia.

En relacion con las estimaciones efectuadas, se han tenido en cuenta las siguientes variables: (i) evolucion del tipo de cambio
(i) disponibilidad y despacho de los turbogrupos asociadas a proyecciones de la demanda en funcion del crecimiento estimado,
(ii1) Precios de ventas en las operaciones de Mercado a Término, (iv) costo de operacion y mantenimiento, (v), cantidad
empleados, (vi) tasa de descuento utilizada, entre otros. Cada uno de estos escenarios contempla diferentes supuestos respecto
de las variables criticas utilizadas.

Los flujos de fondos descontados efectuados al 31 de diciembre de 2025 consideran dos escenarios (base y optimista) con
distintas probabilidades de ocurrencia. Los dos escenarios que surgen a partir de los cuadros tarifarios vigentes y se combinan
con distintas alternativas de despacho de los turbogrupos.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRIiTICOS (Cont.)
f) Valor razonable de propiedad, planta y equipos (Cont.)
Los criterios considerados en cada uno de los escenarios son:

1. Escenario denominado base: en este caso E1 Grupo contempla: una disponibilidad promedio histérica y un despacho
esperado en funcion a proyecciones de la demanda de energia con un crecimiento vegetativo. Probabilidad de ocurrencia
asignada 70%.

2. Escenario denominado optimista: en este caso El Grupo contempla: un mayor precio en los contratos de Mercado
a Término (potencia y energia), un mayor despacho esperado de la demanda de energia, una disponibilidad promedio historica,
un mayor despacho esperado de la demanda de energia y una mejora en los costos operativos. Probabilidad de ocurrencia
asignada 30%.

En todos los escenarios se utilizé una tasa de descuento en délares que contempla los escenarios futuros de alrededor del 8,7%.

Los porcentajes de probabilidad de ocurrencia asignados se sustentan principalmente en la ocurrencia de distintos hechos
pasados (experiencia).

Los resultados reales podrian diferir de las estimaciones, y, por lo tanto, los flujos de fondos proyectados podrian verse
afectados de manera significativa si alguno de los factores mencionados cambia en el futuro cercano.

El Grupo no esta en condiciones de asegurar que el comportamiento futuro de las variables mencionadas anteriormente estara
en linea con lo proyectado, pudiendo asi generarse diferencias entre los flujos de fondos estimados y los realmente alcanzables.

Las discusiones de los procesos de valoracion y los resultados son aprobados por el Directorio de las Sociedades al menos
una vez por afio.

No obstante, si el flujo de fondos descontado difiriese en un 10% de las estimaciones de la Direccion, el Grupo necesitaria:

- Incrementar el valor razonable de los terrenos, las instalaciones, maquinarias y edificios en $262.161.650, si fuese favorable;
0
- Disminuir el valor razonable de los terrenos, las instalaciones, maquinarias y edificios en $262.161.650, si no fuese favorable.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha concluido que el valor contable de terrenos, edificios, instalaciones y
maquinarias, no supera su valor recuperable.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

VALORES DE ORIGEN DEPRECIACIONES VALORNETO
Valor al inicio del Incorporz?flon b Aumentos Disminuciones/ | Revaluo V. Origen| Diferencias de | Valor al cierre del | Acumuladas al inicio IIlCO]'p(II‘Ff(SlO[I pr Del N Revalud Amort Diferencias de Acu.muladas d
Rubro ejercicio/ejercicio fsiin 1] Transferencias V] conversion ejercicio/ejercicio |del ejercicio/ejercicio fsiin ejercicio/ejercicio Disinucioncs Acum. conversion derre del 3L 3L
ercico’] (Nota 1) Jercien’] fereicofe] (Nota 1) Jercienfe] 0 eferciciolejercicio
Terrenos 17.680.540 257.586 282,653 (1.268) 7.381.660 25601171 25.601.171 17.680.540
Derecho de uso - Terreno - 3181153 - - 1.304.612 4485765 - - - - - 4485.765 -
Tnmuebles 46.164.823 17.325.607 114011 (22.826), 26.058.008 89.639.623 3.588.637 1453398 1.820.128 2.330.144 9.192.307 80447316 42.576.186
Instalaciones 325.606.860 39.853.042 39.071.264 (125.957.966), 126.793.390 405.366.590 2.162.897 - 37314305 6.266.093 45.743.895 359.622.695 323.443.963
Maquinarias y turbinas 1.233.388.193 214.256.848 36.430.252 157.104.877 632.582.404 2.273.762.574 835.648 100.873.731 16.107.880 117817.259 2.155.945.315 1.232.552.545
Equipos de computacion
y oficina 9473.686 507.698 1092611 1.268 4276494 15351757 4711497 444.100 2101.738 - 2442523 9.759.858 5.591.899 4702.189
Rodados 2.100.894 141.234 41700 (25.363), 968.045 3221110 1.214.887 108475 349.298 (24.094) 589.531 2238097 989.013 886.007
Muebles y itiles 870.156 - 150.331 - 381.99%6 1402483 225 114.860 - 24332 161417 1.241.066 847.931
Obras en curso 31.531.190 - 1.557.789 (43.936.764) 10.847.785 - - - - - - 31.531.190
Insumos y repuestos 3327978 4.638.760 - (456.768) 3.144.836 10.654.806 - - - - - - 10.654.806 3321978
Total al 31.12.25 1.670.144.320 280.161.928 78.740.611 (13.294.810) - 813.739.830 2.829.491.879 12.595.791 2005973 142.574.060 (24.094), - 21.761.103 184.912.833 2.644.579.046 -
Total al 31.12.24 1.157.732.701 571,617 163.365.498 (13.408.314) 19.464.208 342418610 1.670.144.320 92.189.813 24.009 55.380.800 (1.366.252) (164.383.063), 30.750.484 12.595.791 - 1.657.548.529
(1) Incluye la adquisicion de los activos del proyecto de puesta en marcha y ampliacion de la planta de generacion de energia eléctrica.
2) Corresponde al revaltio por $183.847.272, compensado con la depreciacion acumulada al momento del revalio por $164.383.063. del ejercicio finalizado el 31 de diciembre 2024.
Informacion requerida por el Anexo A, en cumplimiento del Art. 1, Cap. III, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNV.
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
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NOTA 8: INFORMACION SOBRE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

a) Informacion sobre subsidiarias

El Grupo lleva a cabo sus negocios a través de varias subsidiarias operativas. Ver composicion del Grupo Econémico,
porcentajes de participacion, criterios de significatividad y otra informacion relevante sobre las subsidiarias del Grupo en
Nota 4.2.

b) Informacion financiera resumida de subsidiarias con participacion no controladora significativa
Las participaciones no controladoras en las subsidiarias no son significativas para el Grupo.

Al 31 de diciembre de 2025, 1a asociada del Grupo es Solalban Energia S.A. Al 31 de marzo de 2024, las asociadas del Grupo
eran Solalban Energia S.A. y GM Operaciones S.A.C.

Durante el afio 2008, ASA se asocio con un 42% de participacion, con Solvay Indupa S.A.1.C. para constituir Solalban Energia
S.A., con el objeto de construir una central térmica con una capacidad de generacion de 165 MW ubicada en el polo
petroquimico de la ciudad de Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires. Con fecha 1° de enero de 2021, GMSA ha absorbido
la tenencia accionaria de ASA.

Con fecha 14 de enero de 2022, GMSA, GROSA y CBEI LLC constituyeron una sociedad anénima cerrada en Pert,
denominada GM Operaciones S.A.C.

GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP en
virtud de que GMSA dirige las politicas operativas y financieras de GMOP. A partir de 1 de abril de 2024 todas las operaciones

y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA.

La evolucion en la inversion en asociadas de GMSA para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y 2024 es:

31.12.25 31.12.24
Inicio del ejercicio 2.864.636 1.764.404
Baja por consolidaciéon - (69.104)
Activos disponbles para la venta (Nota 50) (2.936.893) -
Resultado por participacion en asociada (556.997) (844.706)
Otros resultados integrales - Diferencia de conversion 629.254 2.014.042
Cierre del ejercicio - 2.864.636

A continuacion, se detalla la inversion y el valor de la participacion mantenida por la Sociedad en las asociadas al 31 de
diciembre de 2025 y 2024, asi como también la participacion de la Sociedad en los resultados de estas compaiiias por los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 8: INFORMACION SOBRE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS (Cont.)

b) Informacion financiera resumida de subsidiarias con participacién no controladora significativa (Cont.)

% de participacion accionaria Valor patrimonial proporcional Participacién de la Sociedad sobre Diferencia de conversion
Denominacion del ente emisor | Actividad principal los resultados
31.12.25 31.12.24 31.12.25 31.12.24 31.12.25 31.12.24 31.12.25 31.12.24
Sociedades Asociadas
GM Operaciones S.A.C. " Energia eléctrica 50% 50% - - 6.442 4.596
Solalban Energia S.A. (Nota . L. o o
50) Energia eléctrica 42% 2% - 2.864.636 (556.997) (851.148) 629.254 2.009.446|
- 2.864.636 (556.997) (844.706) 629.254 2.014.042|

Informacion requerida por el Anexo C, en cumplimiento del Art. 1, Cap. I, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNV.

™ GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP. A partir de 1° de abril de 2024
todas las operaciones y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA. Las operaciones con GMOP por el periodo de tres meses finalizado el 31/03/2024

se exponen como operaciones con partes relacionadas. Al 31 de marzo de 2024, GMOP era una sociedad vinculada de GMSA.

Estados de situacion financiera resumidos:

SESA
31.12.25 (% 31.12.24
Total del activo no corriente 9.035.916
Total del activo corriente 10.776.381
Total del activo 19.812.297
Total del patrimonio 6.820.563
Total del pasivo no corriente 2.894.721
Total del pasivo corriente 10.097.013
Total del pasivo 12.991.734
Total del pasivo y patrimonio 19.812.297
(*) Ver Nota 50
Estados de resultados y estado de resultados integrales resumidos:
SESA
31.12.25 31.12.24
Ingresos por ventas - 69.966.359
Resultado del ejercicio - - 2.026.542
Total de resultados integrales del ejercicio - - 2.026.542
Estados de flujo de efectivo:
SESA
31.12.25 31.12.24
Flujo de efectivo (aplicado a) las actividades operativas - (2.188.398)
Flujo de efectivo (aplicado a) las actividades de inversion - (684.934)
Flujo de efectivo generado por/(aplicado a) las actividades
de financiacion - (17.098)
RECPAM del efectivo - -
(Disminucién)/aumento de efectivo del ejercicio - (2.890.430)

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

CPCECABA T 1F°17
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M ASA
[croro aisancs ]

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 8: INFORMACION SOBRE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS (Cont.)
b) Informacion financiera resumida de subsidiarias con participacién no controladora significativa (Cont.)

La informacion precedente refleja los saldos presentados en los estados financieros de las asociadas (y no la participacion
del Grupo en esos montos) adecuados por las diferencias de politicas contables de valuar las propiedades, plantas y equipo
bajo el modelo de revaluacion.

NOTA 9: INVENTARIOS

31.12.25 31.12.24
Corrientes
Insumos y materiales 14.855.095 9.294.813
14.855.095 9.294.813
NOTA 10: OTROS CREDITOS
Nota 31.12.25 31.12.24

No corrientes
Impuesto a la ganancia minima presunta 62.457 62.938
Créditos impuesto a la ganancia 58.963 88.521
Impuesto ley 25.413 7.909.258 4.271.557
Sub-total créditos fiscales 8.030.717 4.423.061
Sociedades relacionadas 33 2.657.442 6.155.269
Préstamos Directores / Accionistas 33 5.704.415 3.904.942
Diversos 919.451 693.119

17.312.025 15.176.391
Corrientes
Impuesto al valor agregado 17.083.596 6.957.319
Saldo a favor impuesto a los ingresos brutos 558.080 449.157
Otros créditos fiscales 555.411 238.814
Prevision para créditos fiscales (65.115) (54.405)
Subtotal créditos fiscales 18.131.972 7.590.885
Anticipos a proveedores 4.664.204 8.104.263
Seguros a devengar 1.933.783 7.082.216
Garantias 21.577.278 13.324.520
Créditos embargados (*) 433.291 -
Sociedades relacionadas 33 10.850 51.703.999
Anticipos Directores 33 80.871 226.049
Diversos 5.688.204 6.442.259

52.520.453 94.474.191

(*) A la fecha de los estados financieros, la Sociedad se encuentra involucrada en procesos ejecutivos relativos al cobro de sumas bajo
distintas clases de sus obligaciones negociables (Ver Nota 18.f).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 10: OTROS CREDITOS (Cont.)

Edificar Seguros S.A. ¢/ GMSA y otros/ Ejecutivo.

Con fecha 19 de noviembre de 2025, Edificar Seguros S.A. inicié una accion ejecutiva contra las Co-Emisoras (Expediente
N°22765/2025 ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial N° 12, Secretaria N° 120), reclamando la suma
de $577.359 en concepto de capital con mas intereses y costas, bajo las ON Clase XXIV. Las Co-Emisoras fueron notificadas
de la accion con fecha 17 de diciembre de 2025 y, con fecha 29 de diciembre de 2025, el tribunal dict6 sentencia de trance y
remate, ordenando llevar adelante la ejecucion hasta el integro pago del monto reclamado. Actualmente se encuentra
embargada la cuenta de Banco Supervielle S.A. de titularidad de la Sociedad.

Bonofiglio, Fernando Daniel ¢/ GMSA y otros/ Ejecutivo

Con fecha 20 de octubre de 2025, Fernando Daniel Bonofiglio promovioé una accion ejecutiva contra las Co-Emisoras
(Expediente N° 20218/2025 ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial N° 12, Secretaria N° 24),
reclamando ciertas sumas presuntamente debidas bajo las Obligaciones Negociables Clase XX. Las Co-Emisoras fueron
notificadas de la demanda con fecha 12 de noviembre de 2025 vy, con fecha 20 de noviembre de 2025, el tribunal dictd
sentencia de trance y remate, ordenando la ejecucion contra las Co-Emisoras por una suma de USD 645 mas intereses.
Actualmente se encuentra embargada la cuenta de Banco Supervielle S.A. de titularidad de la Sociedad.

El importe en libros de los otros créditos corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el corto
plazo.

Los otros créditos a largo plazo son medidos a su costo amortizado, el cual no difiere significativamente de su valor razonable.

NOTA 11: CREDITOS POR VENTAS

31.12.25 31.12.24
Corrientes
Deudores por ventas 53.572.493 34.056.586
Ventas no facturadas 34.338.804 22.658.506
Prevision para deudores incobrables (2.656) (2.656)
87.908.641 56.712.436

Los movimientos de la prevision para créditos por ventas y otros créditos son los siguientes:

Para créditos por L.
P Para otros créditos

ventas
Saldo al 31 de diciembre de 2024 2.656 54.405
Aumentos - 12.698
RECPAM - (1.988)
Saldo al 31 de diciembre de 2025 2.656 65.115

Informacién requerida por el Anexo E, en cumplimiento del Art. 1, Cap. III, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNV.

La maxima exposicion al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacion financiera es el importe en libros de cada clase
de créditos por ventas y otros créditos. La Sociedad no mantiene ninguna garantia como seguro de cobro.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 12: OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

31.12.25 31.12.24
Corrientes
Fondos comunes de inversion (a) 15.494.839 18.413.781
Titulos publicos - 1.876.198
15.494.839 20.289.979

(a) Los fondos obtenidos de las ON XV y XVI y los fondos obtenidos de las ON XVII, XVIII y XIX se encuentran
administrados por fideicomiso y son de uso restringido por lo que no fueron considerados como efectivo y equivalente de
efectivo en los estados financieros consolidados. (ver nota 18).

NOTA 13: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31.12.25 31.12.24
Caja 16.300 1.266
Valores a depositar 19.507 365.215
Bancos 5.274.577 1.520.830
Fondos comunes de inversion 5.589.786 133.123
Inversiones de corto plazo 3.496.185 263.320
Efectivo y equivalentes de efectivo 14.396.355 2.283.754

A efectos del Estado de Flujo de Efectivo, el efectivo, equivalentes de efectivo y descubiertos bancarios incluyen:

Nota 31.12.25 31.12.24
Efectivo y equivalentes de efectivo 14.396.355 2.283.754
Descubiertos bancarios 18 (132) (11.251.227)
Efectivo y equivalentes de efectivo 14.396.223 (8.967.473)

NOTA 14: ESTADO DE CAPITAL SOCIAL

El capital social suscripto, integrado e inscripto al 31 de diciembre de 2025 asciende a $ 203.124. Luego de inscripta en el
Registro Publico la Fusion, el capital de la Sociedad ascendera a $252.762 (Nota 1).

NOTA 15: DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos

Se introduce un impuesto sobre los dividendos o utilidades distribuidas, entre otros, por sociedades argentinas o
establecimientos permanentes a: personas humanas, sucesiones indivisas o beneficiarios del exterior, con las siguientes
consideraciones: (i) los dividendos derivados de las utilidades generadas durante los ejercicios fiscales que se inicien a partir
del 1° de enero 2018 y hasta el 31 de diciembre de 2020 estaran sujetos a una retencion del 7%; y (ii) los dividendos originados
por las ganancias obtenidas por ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2021 en adelante estaran sujetos a retencion del
13%.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 15: DISTRIBUCION DE UTILIDADES (Cont.)

Los dividendos originados por beneficios obtenidos hasta el ejercicio anterior al iniciado a partir del 1° de enero de 2018
seguiran sujetos, para todos los beneficiarios de los mismos, a la retencion del 35% sobre el monto que exceda las ganancias
acumuladas distribuibles libres de impuestos (periodo de transicion del impuesto de igualacion).

El 16 de junio de 2021 el Poder Ejecutivo Nacional promulgé la ley 27.630, mediante la cual fijo la alicuota del Impuesto a
los dividendos en el 7%. Dicha modificacién rige para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550 General de Sociedades, el 5% de la utilidad neta que surja del Estado
de Resultados Integrales del ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a
resultados no asignados y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, debera destinarse a la reserva legal, hasta que la
misma alcance el 20% del capital social.

Debido a la emision del bono internacional, las coemisoras debe cumplir ratios a nivel consolidado para poder distribuir
dividendos.

NOTA 16: DEUDAS COMERCIALES

Nota 31.12.25 31.12.24
No Corrientes
Acuerdos comerciales 33.378.074 -
33.378.074 -
Corrientes
Proveedores 36.056.697 53.750.367
Acuerdos comerciales 26.344.709 -
Provision por facturas a recibir 15.265.187 10.826.632
Sociedades relacionadas 33 9.037.828 661.352
86.704.421 65.238.351

El importe en libros de las deudas comerciales corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el
corto plazo.

A continuacion, se detalla la evolucidn de los acuerdos comerciales:

Acuerdos comerciales 31.12.25 31.12.24
Saldo al inicio - -
Acuerdos comerciales 58.154.572 -
Aciuerdos comerciales pagados (4.668.864) -
Intereses acuerdos comerciales devengados 25.903 -
Intereses acuerdos comerciales pagados (25.903) -
Diferencia de conversion 5.653.067 -
Diferencia de cambio 584.008 -
Saldo al cierre 59.722.783 -

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA. T 1F°17
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Presidente



Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 16: DEUDAS COMERCIALES (Cont.)

Durante 2025, GMSA y GLSA firmaron acuerdos comerciales con proveedores estratégicos con el objetivo de regularizar la
deuda vencida y lograr refinanciar una deuda de corto a largo plazo, estableciendo un periodo de cancelacion en promedio
superior a los 2 afios. Entre ellos con Siemens Energy S.A. por la deuda vencida, un importe de USD 24.734 miles. La suma
adeudada se pagara en 36 cuotas mensuales y consecutivas de USD 687 miles, con vencimiento la primera el dia 25 de
octubre de 2025 y la tlltima 25 de septiembre de 2028, con un interés compensatorio del 5,75% anual sobre los saldos. Al 31
de diciembre de 2025, el saldo de capital es USD 22.672 miles.

NOTA 17: OTRAS DEUDAS

NOTA: OTRAS DEUDAS

Nota 31.12.25 31.12.24
No Corrientes
Otros ingresos a devengar 440
440
Corriente
Anticipos de clientes 12.866.085
Sociedades relacionadas 33 99.023 2.758
Honorarios Directores 33 80.871 161.741
Otros ingresos a devengar - 277
179.894 13.030.861

Las otras deudas a largo plazo son medidas a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asi obtenido no

difiere significativamente de su valor razonable.

NOTA 18: PRESTAMOS

Nota 31.12.25 31.12.24
No corrientes
Bono internacional - 406.016.746
Obligaciones Negociables 292.829.583 731.218.850
Otras deudas bancarias - 3.750.357
Sociedades relacionadas 33 26.475.938 4.382.038
Deuda por arrendamiento financiero 4.481.337 562.433
323.786.858 1.145.930.424

Corrientes
Bono internacional 671.344.951 26.992.558
Obligaciones Negociables 1.081.572.671 80.798.127
Deuda préstamo del exterior - 3.296.755
Préstamo sindicado 86.069.721 -
Otras deudas bancarias 39.795.554 62.347.339
Sociedades relacionadas 33 - 13.146.115
Pagaré - 51.819.411
Descuento de cheques - 18.480.700
Descubiertos bancarios 132 11.251.227
Deuda por arrendamiento financiero 910.735 307.814

1.879.693.764 268.440.046

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA. T 1F°17
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MEDITERRANEA S.A
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 18: PRESTAMOS (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2025, la deuda financiera total es de $2.045.047 millones. El siguiente cuadro muestra la deuda total a
dicha fecha.

Tomador Capital Saldo al 31.12.25 Tasa de interés Moneda Fecha de emisién Fec.ha{ de
vencimiento
(En miles) (En miles de Pesos) (%)
Titulos de Deuda
ON Internacional 2027 (a) (b) (c) GMSA/CTR USD 74.937 108.332.635 9,875% USD 01/12/2021 01/12/2027
ON Internacional 2031 (b) (c) GMSA/CTR USD 353.964 563.012.316 11,000% uUsD 30/10/2024 01/11/2031
ON Clase XV Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 2.526 3.915.255 6,75% y a partir de 28/08/2025 8,75% USD Linked 18/07/2022 28/08/2027
ON Clase XVI Coemision (b) (c) GMSA/CTR UVA 1.995 3.406.832 UVA + 0% ARS 18/07/2022 18/07/2025
ON Clase XIX Coemision (b) (c) GMSA/CTR UVA 462 806.913 UVA + 1% ARS 07/11/2022 07/11/2025
ON Clase XX Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 4.593 7.423.636 9,50% USD 17/04/2023 27/07/2025
ON Clase XXIII Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 2.031 3.230.898 9,50% usD 20/07/2023 20/01/2026
ON Clase XXIV Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 3.705 5.641.314 5,00% USD Linked 20/07/2023 20/07/2025
ON Clase XXV Coemision (c) GMSA/CTR USD 1.776 2.760.502 9,50% uUsD 18/10/2023 18/04/2026
ON Clase XXVI Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 5.323 8.250.453 6,75% vy a partir de 28/08/2025 8,75% USD Linked 12/10/2023 28/08/2027
ON Clase XXVII Coemision (b) (c) GMSA/CTR UVA 31.821 55.579.228 UVA +5% ARS 12/10/2023 12/04/2027
ON Clase XXVIII Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 1.634 2.564.236 9,50% usD 08/03/2024 08/03/2026
ON Clase XXX Coemision (c) GMSA/CTR UVA 6.037 10.224.235 UVA + 0% ARS 08/03/2024 08/03/2027
ON Clase XXXII Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 6.886 10.952.040 9,50% uUsD 30/05/2024 30/05/2026
ON Clase XXXIII Coemision (b) (c) GMSA/CTR $1.109.148 1.698.857 BADLAR + 10% ARS 30/05/2024 30/05/2025
ON Clase XXXIV Coemision (*) (1) (b) (c) GMSA/CTR UVA 4.170 7.389.355 UVA +5% ARS 30/05/2024 30/05/2026
ON Clase XXXV Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 50.731 77.747.167 9,75% UsD 28/08/2024 28/08/2027
ON Clase XXXVI Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 52.710 78.715.268 6,75% y a partir de 28/08/2025 8,75% USD Linked 28/08/2024 28/08/2027
ON Clase XXX VII Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 68.591 102.322.432 6,75% vy a partir de 28/08/2025 8,75% USD Linked 28/08/2024 28/08/2028
ON Clase XXX VII Coemision (b) (c) GMSA/CTR UVA 21.701 37.149.966 UVA + 4% ARS 28/08/2024 30/08/2027
ON Clase XL Coemision (b) (c) GMSA/CTR USD 1.648 2.692.877 11,00% USD 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase XLI Coemision (*) (2) (b) (c) GMSA/CTR USD 14.809 24.336.799 11,00% USD Linked 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase XLII Coemision (b) (c) GMSA/CTR $6.024.952 8.086.819 TAMAR + 5% ARS 26/02/2025 26/02/2026
ON Clase XV (c) GMSA UVA 7.504 12.820.439 UVA +6,50% - Cosent 6,75% ARS 16/07/2021 28/01/2028
ON Clase XVI (c) GMSA USD 120.540 175.462.643 7,75% - Consent 8,00 % USD Linked 16/07/2021 28/07/2032
ON Clase XVII (*) (3) (c) GMSA USD 20.485 29.811.887 3,50% - Consent 3,75% USD Linked 23/05/2022 28/11/2028
ON Clase XVIII (¢) GMSA UVA 10.263 17.527.414 UVA + 0% - Consent 0,25% ARS 23/05/2022 28/11/2028
ON Clase XIX (c) GMSA USD 101.259 147.386.147 6,50% - Consent 6,75% USD Linked 23/05/2022 28/05/2035
ON Clase III (**) (b) (c) GMSA UsD 377 584.679 6,75% vy a partir de 28/11/2025, 8,75% USD Linked 14/12/2021 28/08/2027
ON Clase VII (**) (b) (c) GMSA USD 450 701.154 6,75% y a partir de 28/11/2025, 8,75% USD Linked 13/02/2023 28/08/2027
ON Clase IX (**) (b) (c) GMSA UVA 618 1.090.974 UVA +3,80% ARS 13/02/2023 13/02/2026
ON Clase X (*) (4) (**) (b) (c) GMSA USD 20.495 31.201.294 5,00% USD Linked 21/09/2023 22/09/2025
ON Clase XI (**) (b) (c) GMSA USD 2.359 3.687.504 9,50% USD 21/09/2023 23/03/2026
ON Clase XII (**) (b) (c) GMSA USD 338 520.860 6,50% USD Linked 14/02/2024 16/02/2026
ON Clase XIII (**) (b) (c) GMSA USD 2.568 4.040.838 9,00% usD 14/02/2024 18/08/2026
ON Clase XV (**) (b) (c) GMSA USD 17.441 27.207.517 9,75% USD 28/08/2024 28/08/2027
ON Clase XVI (**) (b) (c) GMSA USD 34.172 51.717.925 6,75% y a partir de 28/11/2025, 8,75% USD Linked 28/08/2024 28/08/2027
ON Clase XVII (**) (b) (c) GMSA USD 41.030 62.118.282 6,75% y a partir de 28/11/2025, 8,75% USD Linked 28/08/2024 28/08/2028
ON Clase XVIII (**) (b) (c) GMSA UVA 24.671 42.893.772 UVA +4% ARS 28/08/2024 30/08/2027
ON Clase XIX (**) (b) (c) GMSA USD 308 403.447 11,00% UsD 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase XX (*) (5) (**) (b) (c) GMSA USD 10.635 17.389.785 11,00% USD Linked 08/11/2024 03/11/2031
ON Clase I GLSA USD 27.552 40.101.871 4,50% USD Linked 08/03/2023 28/09/2029
ON Clase III GLSA USD 135.489 197.209.888 6,75% USD Linked 08/03/2023 28/03/2036
ON Clase IV GLSA USD 14.949 21.775.160 4,00% y a partir de 28/10/2025 10,75% UsD 24/10/2024 28/10/2030
Notas privadas garantizadas GMOP USD 22.816 33.853.692 12,50% usD 28/10/2022 28/05/2027
Subtotal 2.045.747.205

(*) Tenencias propias:

(1) GMSA tiene UVA 554 miles de VR de ON Clase XXXIV Coemision.

(1) GMSA tiene UVA 554 miles de VR de ON Clase XXXIV Coemision.

(2) GMSA tiene USD 628 miles USD de VR de ON Clase XLI Coemision

(3) GMSA tiene USD 116 miles USD de VR de ON Clase VII

(4) GMSA tiene USD 222 miles USD de VR de ON Clase X

(5) GMSA tiene USD 1.133 miles USD de VR de ON Clase XX

(a) A partir del 1 de junio de 2022 los intereses de las Obligaciones Negociables Clase X se devengaran a una tasa del 9,875% anual, habiendo vencido el plazo previsto en el Suplemento para el perfeccionamiento
del Gravamen en primer grado de privilegio sobre los Derechos Cedidos en Garantia en beneficio de las Partes Garantizadas sin que se hayan obtenido los Consentimientos Requeridos de Garantia.
(b) Incumplimiento de pagos de capital e interés.

(c) Clausulas de incumplimiento cruzado.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 18: PRESTAMOS (Cont.)

Tomador

Capital Saldo al 31.12.25

Tasa de interés

Moneda

Fecha de emisién

Préstamos sindicados

Préstamo Sindicado GMSA

(En miles) (En miles de Pesos) (%)

USD 59.000 86.069.721

86.069.721

8,75%

Otras deudas
Otras deudas bancarias GMSA/CTR/GMOP 39.795.554
Descubiertos bancarios GMSA/CTR 132
Sociedades relacionadas - RGA (Nota 33) GMSA 25.792.088
Sociedades relacionadas - AL (h) (Nota 33) GMSA 683.850
Arrendamiento financiero GMSA/CTR/GMOP 5.392.072

Subtotal
Total deuda financiera

71.663.696
2.203.480.622

UsD

Los vencimientos de los préstamos del Grupo y su exposicion a las tasas de interés son los siguientes:

21/01/2025

31.12.25 31.12.24
Tasa fija
Menos de 1 afio 1.869.908.088 246.507.394
Entre 1 y 2 afios 16.461.454 119.945.076
Entre 2 y 3 aflos 22.194.951 336.185.043
Mas de 3 afios 285.130.453 684.994.883
2.193.694.946 1.387.632.396
Tasa variable
Menos de 1 afo 9.785.676 21.932.652
Entre 1 y 2 aflos - 4.805.422
9.785.676 26.738.074
2.203.480.622 1.414.370.470

El valor razonable de las obligaciones internacionales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y de 2024 asciende
aproximadamente a $ 442.754 y $ 425.236 millones, respectivamente. Dicho valor fue calculado en base al precio de mercado
estimado de las obligaciones negociables internacionales de la Sociedad al cierre de cada periodo. La categoria de valor
razonable aplicable seria de Nivel 1.

Respecto de los préstamos restantes, el importe en libros de los préstamos financieros de corto plazo se aproxima a su valor
razonable debido a su vencimiento en el corto plazo. Los préstamos financieros a largo plazo fueron medidos a costo
amortizado.

Los valores razonables se basan en el valor presente de los flujos de efectivo contractuales, utilizando una tasa de descuento
derivada de precios de mercado observables de otros instrumentos de deuda similares mas el correspondiente riesgo
crediticio.

Con motivo de la emision internacional de Obligaciones Negociables, la Sociedad ha asumido ciertos compromisos
estandares para este tipo de emisiones, cuyas condiciones especificas se encuentran detalladas en el prospecto publico
correspondiente. Como se menciona mas abajo, al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha incumplido el pago de los
vencimientos de las Obligaciones internacionales, por lo cual la deuda se expone como corriente.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CPCECABA. T 1F°17

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

Armando Loson (h)
Presidente
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Los préstamos del Grupo estan denominados en las siguientes monedas:

31.12.25 31.12.24
Pesos argentinos 211.949.572 267.633.575
Dolares americanos 1.991.531.050 1.146.736.895

2.203.480.622 1.414.370.470
La evolucion de los préstamos del Grupo durante el periodo fue la siguiente:

31.12.25 31.12.24
Préstamos al inicio del ejercicio 1.414.370.470 927.930.006
Incorporacion por fusion 234.054.202 -
Incorporacion por consolidacion - 22.115.595
Préstamos recibidos 452.966.442 1.365.709.051
Préstamos pagados (565.029.870) (1.259.264.279)
Intereses devengados 189.005.964 174.673.646
Intereses pagados (85.786.733) (134.055.370)
Arrendamientos tomados 3.414.124 11.638.580
Arrendamientos pagados (23.295.362) (3.224.010)
Recompra de obligaciones negociables (3.782.570) -
Resultado por recompra de obligaciones negociables - 371.462
Diferencia de cambio 2.460.794 (57.608.802)
Diferencia de conversion 560.082.603 283.961.471
Diferencia de cotizacion UVA 47.783.481 105.740.837
Descubiertos bancarios (11.251.095) 7.103.620
Gastos activados (11.511.664) (29.308.270)
RECPAM (164) (1.413.067)
Préstamos al cierre del ejercicio 2.203.480.622 1.414.370.470

a) Emision internacional de obligaciones negociables

a.1) ON Internacional 2027 (ON co-emision Clase X)

Con de fecha 22 de octubre de 2021, se ha comunicado a los tenedores de la ON Internacional y acreedores Préstamos
Existentes (Credit Suisse AG London Branch), que GMSA y CTR (Las Co-Emisoras) ofrecen en suscripcion ON Clase X,
denominadas y pagaderas en Dolares Estadounidenses, a una tasa de interés fija del 9,625%, con vencimiento en 2027.

Al 26 de noviembre de 2021, fecha de expiracion de la oferta de canje, se presentaron validamente ofertas de canje de los
tenedores de la ON Internacional por un valor nominal USD 268.803 miles de los USD 336.000 miles (80%). y de los
tenedores de los Préstamos Existentes (Credit Suisse AG London Branch) por un monto de principal de USD 51.217 miles
de los USD 51.217 miles (100%).

Con este resultado y el ratio de canje ofrecido a los tenedores de la ON Internacional que presentaran su oferta anticipada, el
monto total emitido el 1 de diciembre de 2021 fue de USD 325.395 miles.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

78



—_3
M ASA
[croro aisancs ]

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 18: PRESTAMOS (Cont.)

a) Emision internacional de obligaciones negociables (Cont.)
a.1) ON Internacional 2027 (ON co-emision Clase X) (Cont.)

Junto con las ofertas de canje presentadas, se obtuvieron los consentimientos necesarios para modificar, sujeto a la Asamblea
de Tenedores a llevarse a cabo el 30 de noviembre, ciertos compromisos y clausulas del Contrato de Fideicomiso de la ON
Internacional 2023.

Los colocadores y Agente de Solicitud de Consentimiento son Citigroup Global Markets INC., J.P. Morgan Securities LLC
y UBS Securities LLC.

La Asamblea de Tenedores se llevo a cabo el 30 de noviembre de 2021, concluyendo asi el canje de los instrumentos
mencionados y modificando ciertos compromisos y cldusulas del Contrato de Fideicomiso de la ON Internacional 2023.

El 1 de diciembre de 2021, GMSA y CTR co-emitieron las ON Clase X, bajo las siguientes condiciones:

Capital: valor nominal: USD 325.395 miles; valor asignado a GMSA: USD 268.275 miles y valor asignado a CTR: USD
57.120 miles.

Intereses: 9,625% nominal anual, pagaderos a mes vencido el 1 de febrero de 2022 y el 1 de junio de 2022, y posteriormente
se pagaran semestralmente en las siguientes fechas: 1 de diciembre de 2022, 1 de junio de 2023, 1 de diciembre de 2023, 1
de junio de 2024, 1 de diciembre de 2024, 1 de junio de 2025, 1 de diciembre de 2025, 1 de junio de 2026, 1 de diciembre de
2016, 1 de junio de 2027, y 1 de diciembre de 2027.

Plazo y Forma de cancelacion: El capital de las Nuevas Obligaciones Negociables se abonara en 12 cuotas, en las siguientes
fechas: 1 de febrero de 2022 el 2,00%; 1 de diciembre de 2022 el 3,50%; 1 de junio de 2023 el 3,50%; 1 de diciembre de
2023 el 7,00%; 1 de junio de 2024 el 10,00%: 1 de diciembre de 2024 el 10,00%; 1 de junio de 2025 el 10,00%; 1 de diciembre
de 2025 el 10,00%; 1 de junio de 2026 el 10,00%: 1 de diciembre de 2026 el 10,00%; 1 de junio de 2027 el 10,00%: 1 de
diciembre de 2027 el 14,00%.

Integracion: la ON fue integrada en especie mediante el canje de las ON internacional emitida en 2016 y Préstamo Credit
Suisse AG London Branch.

A partir del 1 de junio de 2022 los intereses de las Obligaciones Negociables Clase X se devengaran a una tasa del 9,875%
anual, habiendo vencido el plazo previsto en el Suplemento para el perfeccionamiento del Gravamen en primer grado de
privilegio sobre los Derechos Cedidos en Garantia en beneficio de las Partes Garantizadas sin que se hayan obtenido los
Consentimientos Requeridos de Garantia. El 30 de octubre de 2024 y 8 de noviembre de 2024 se produjo la Emision
Internacional Co-emision GMSA-CTR ON Clase XXXIX que permitio la integracion en especie con la ON Internacional
2027, por medio de la cual se integré VN 208.307 miles.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 74.937 miles y se expone como corriente.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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a) Emision internacional de obligaciones negociables (Cont.)
a.2) ON Clase XXXIX (co-emision GMSA y CTR)

El 30 de octubre de 2024 y el 8 de noviembre de 2024 se emitieron ON Clase XXXIX Serie A garantizadas, denominadas y
pagaderas en dolares estadounidenses en el exterior, a una tasa de interés fija del 11,000%, con vencimiento en 2031 a ser
integradas con (a) ON Clase XXII garantizadas (b) ON Clase XXXI garantizadas, y/u (c) ON Clase X, a ser co-emitidas junto
con la Serie B garantizadas, denominadas y pagaderas en Dolares Estadounidenses en el exterior, a una tasa de interés fija
del 11,000%, con vencimiento en 2031. El resultado fue el siguiente:

Valor Nominal de la Serie A de las Nuevas ON: USD 212.964 miles (USD 184.461 miles asignados a GMSA y USD
28.503 miles asignados a CTR).

Valor Nominal de la Serie B de las Nuevas ON: USD 141.000 miles (USD 135.470 miles asignados a GMSA y USD 5.530
miles asignados a CTR).

Valor Nominal de las Nuevas ON Clase XXXIX: USD 353.964 miles (USD 319.931 miles asignados a GMSA y USD
34.033 miles asignados a CTR).

Fechas de Pago de Intereses: Los intereses seran pagados semestralmente, en forma vencida, en las siguientes fechas: 1 de
mayo de 2025, 1 de noviembre de 2025, 1 de mayo de 2026, 1 de noviembre de 2026, 1 de mayo de 2027, 1 de noviembre
de 2027, 1 de mayo de 2028, 1 de noviembre de 2028, 1 de mayo de 2029, 1 de noviembre de 2029, 1 de mayo de 2030, 1
de noviembre de 2030, 1 de mayo de 2031, y en la Fecha de Vencimiento, es decir, el 1 de noviembre de 2031.

Amortizacion: El capital de las Nuevas ON sera amortizado en 12 cuotas consecutivas en cada fecha de amortizacion
especificada en la tabla a continuacion y finalizando en la Fecha de Vencimiento:

Fecha de Amortizacion Porcentaje del capital Fecha de Amortizacion Porcentaje del capital

a amortizar a amortizar
1 de mayo de 2026 1,5% 1 de mayo de 2029 11,0%
1 de noviembre de 2026 1,5% 1 de noviembre de 2029 11,0%
1 de mayo de 2027 2,5% 1 de mayo de 2030 11,0%
1 de noviembre de 2027 2,5% 1 de noviembre de 2030 11,0%
1 de mayo de 2028 7,5% 1 de mayo de 2031 11,0%
1 de noviembre de 2028 7,5% Fecha de vencimiento 22,0%

Los Resultados de la Oferta de Canje fueron:

Valor Nominal total de Nuevas ON: USD 212.964 miles

De los cuales:

* USD 14.152 miles integrados en especie mediante la entrega de ON Garantizadas 2026 (Co-emision ON Clase XXII);

» USD 44.665 miles fueron integrados en especie mediante la entrega de ON Garantizadas 2027 (Co-emision ON Clase
XXXI); y

* USD 154.147 miles fueron integrados en especie mediante la entrega de ON No Garantizadas (Co-emision ON Clase X).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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a) Emision internacional de obligaciones negociables (Cont.)

a.2) ON Clase XXXIX (co-emision GMSA y CTR) (Cont.)

Garantia
La obligacion de las Co-Emisoras de pagar el capital, intereses y Montos Adicionales adeudados bajo las ON y el Contrato
de Emision de las ON estara inicialmente garantizada por un gravamen de primera prioridad sobre:

(i) el Colateral de Timbues, que consiste en:

(a) una cesion fiduciaria con fines de garantia, regida por la ley argentina, otorgada conforme al Contrato de
Fideicomiso en Garantia, que cede todos los derechos, titulos e intereses de AESA para recibir cualquier monto y
crédito respecto a los créditos bajo los Contratos Cedidos de Timbues.

(b) un contrato de prenda con registro, regido por ley argentina, conforme al Contrato de Prenda de Timbues, que
otorga un derecho de garantia en primer grado de privilegio sobre los Equipos de Timbues;

(i1) todas las acciones de AESA conforme al Contrato de Prenda de Acciones, el cual se extinguird automaticamente al
consumarse la Fusion de AESA.

Ademas, la obligacion de las Co-Emisoras de pagar el capital e intereses, incluidos los Montos Adicionales, adeudados bajo
las ON, estara garantizado de la siguiente manera:

(i) tan pronto como sea razonablemente posible, pero no mas alla de 60 dias después de la liberacion del Equipo de Ciclo
Simple de Ezeiza, del CCEE Ezeiza 1 y del CCEE Ezeiza 2 del Gravamen que garantiza las ON Garantizadas:

(a) una cesion fiduciaria con fines de garantia, regida por la ley argentina, otorgada conforme al Contrato de Fideicomiso
en Garantia, que cede todos los derechos, titulos e intereses de GMSA para recibir cualquier monto y crédito con
respecto a los créditos bajo el CCEE Ezeiza 1 y el CCEE Ezeiza 2,y

(b) un contrato de prenda con registro, regido por la ley argentina, conforme al Contrato de Prenda de Ezeiza, que otorga
un derecho de garantia en primer grado de privilegio sobre el Equipo de Ciclo Simple de Ezeiza.

(ii) tan pronto como sea razonablemente posible, pero no mas alld de 60 dias después de la liberacion del CCEE Ezeiza 3 del
Gravamen que garantiza cierta deuda asumida por GMSA de conformidad con su programa global de ON en Argentina, una
cesion fiduciaria con fines de garantia, regida por la ley argentina, conforme al Contrato de Fideicomiso en Garantia, que
cede todos los derechos, titulos e intereses de GMSA para recibir cualquier suma y crédito con respecto a los créditos bajo el
CCEE Ezeiza 3;

(iii) tan pronto como sea razonablemente posible, pero no mas alla de 60 dias después de la liberacion del Equipo de Frias
del Gravamen que garantiza las ON Garantizadas, un contrato de prenda con registro conforme al Contrato de Prenda de
Frias, que otorga un derecho de garantia en primer grado de privilegio sobre el Equipo de Frias;

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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a.2) ON Clase XXXIX (co-emision GMSA y CTR) (Cont.)

(iv) tan pronto como sea razonablemente posible, pero no mas alld de 60 dias después de la liberacion del CCEE
Independencia del Gravamen que garantiza las ON Garantizadas, una cesion fiduciaria con fines de garantia, regida por la
ley argentina, otorgada conforme al Contrato de Fideicomiso en Garantia, que cede todos los derechos, titulos e intereses de
GMSA para recibir cualquier suma y crédito con respecto a los créditos bajo el CCEE Independencia; y

(v) tan pronto como sea razonablemente posible, pero no mas alla de 60 dias después de la liberacion del Equipo de Ciclo
Simple de Maranzana del Gravamen que garantiza las ON Garantizadas, un contrato de prenda con registro conforme al
Contrato de Prenda de Maranzana, que otorga un derecho de garantia en primer grado de privilegio sobre el Equipo de Ciclo
Simple de Maranzana.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 353.964 miles y se expone como corriente.
b) Obligaciones negociables

Al 31 de diciembre de 2025 existen en circulacion ON Clase XV, XVI, XVII, XVIII y XIX (emitidas por GMSA) y ON
Clase XV, XVI, XIX, XX, XXIII, XXIV, XXV, XXVI, XXVII, XXVIII, XXX, XXXII, XXXIII, XXXIV, XXXV, XXXVI,
XXXVII, XXXVIII, XL, XLI y XLII Co-emision (emitidas por GMSA y CTR) y ON clase 111, VII, IX, X, X1, XII, XIII,
XV, XVI, XVII, XVIII, XIX y XX (emitidas por AESA), ON I, IIl y IV de GLSA por los montos y condiciones detalladas
mas arriba. Adicionalmente, durante el presente ejercicio se cancelaron, ON Clase XXI y XXIX Co-emision (GMSA-CTR).

b.1) ON Clase XL y XLI (co-emision GMSA-CTR)

El 5 de noviembre de 2024 se realizo la licitacion de las Obligaciones Negociables emitidas por GMSA-CTR, que se
emitieron el 8 de noviembre de 2024. Ambas fueron integradas 100% por la entrega de las Obligaciones Negociables Co-
emision GMSA-CTR Clase XXXV, XXXVI, XXXVII y XXXVIII. El resultado fue el siguiente:

b.1.1) ON Clase XL (Co-emision GMSA-CTR)
Valor Nominal: USD 1.648 miles.

Tasa de Interés: Los intereses serdn pagados semestralmente a una tasa de 11,00%, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 1 de mayo de 2025, 1 de noviembre de 2025, 1 de mayo de 2026, 1 de noviembre de 2026, 1 de mayo de 2027, 1 de
noviembre de 2027, 1 de mayo de 2028, 1 de noviembre de 2028, 1 de mayo de 2029, 1 de noviembre de 2029, 1 de mayo
de 2030, 1 de noviembre de 2030, 1 de mayo de 2031, y en la Fecha de Vencimiento de la Clase XIX, es decir, el 1 de
noviembre de 2031.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)
b.1) ON Clase XL y XLI (co-emision GMSA-CTR) (Cont.)

b.1.1) ON Clase XL (Co-emision GMSA-CTR) (cont.)

Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables se pagara en doce (12) cuotas consecutivas en las siguientes fechas
y de la siguiente manera: (i) 1,50% del capital, del 1 de mayo de 2026 hasta 1 de noviembre de 2026, (ii) 2,50% del capital,
del 1 de mayo de 2027 hasta 1 de noviembre de 2027, (iii) 7,50% del 1 de mayo de 2028 hasta 1 de noviembre de 2028, (iv)
11,00% del capital, del 1 de mayo de 2029 hasta el 1 de mayo de 2031,y (v) 22,00% el 1 de noviembre de 2031.

Fecha de Vencimiento: 1 de noviembre de 2031.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 1.648 miles y se expone como corriente.
b.1.2) ON Clase XLI (Co-emision GMSA-CTR)

Valor Nominal: USD 15.439 miles (USD Linked).

Tasa de Interés: Los intereses seran pagados semestralmente a una tasa de 11,00%, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 1 de mayo de 2025, 1 de noviembre de 2025, 1 de mayo de 2026, 1 de noviembre de 2026, 1 de mayo de 2027, 1 de
noviembre de 2027, 1 de mayo de 2028, 1 de noviembre de 2028, 1 de mayo de 2029, 1 de noviembre de 2029, 1 de mayo
de 2030, 1 de noviembre de 2030, 1 de mayo de 2031, y en la Fecha de Vencimiento de la Clase XIX, es decir, el 1 de
noviembre de 2031.

Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables se pagara en doce (12) cuotas consecutivas en las siguientes fechas
y de la siguiente manera: (i) 1,50% del capital, del 1 de mayo de 2026 hasta 1 de noviembre de 2026, (ii) 2,50% del capital,
del 1 de mayo de 2027 hasta 1 de noviembre de 2027, (iii) 7,50% del 1 de mayo de 2028 hasta 1 de noviembre de 2028, (iv)
11,00% del capital, del 1 de mayo de 2029 hasta el 1 de mayo de 2031, y (v) 22,00% el 1 de noviembre de 2031.

Fecha de Vencimiento: 1 de noviembre de 2031.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 14.809 miles y se expone como corriente.
GMSA tiene USD 638 miles de VR de Coemision XLI.

Las ONs XL y XLI tendran como garante a Albanesi Energia S.A. y estaran garantizadas por un gravamen en primer grado
sobre: (a) una cesion fiduciaria con fines de garantia otorgada de conformidad con el Contrato de Fideicomiso que cede todos
los derechos, titulos e intereses de Albanesi Energia para recibir cualquier monto y crédito respecto a los créditos bajo los
Contratos Cedidos de Timbtes de energia y vapor y (b) una prenda con registro de conformidad con el Contrato de Prenda
de Timbues, que otorga un derecho de garantia en primer grado de privilegio sobre los Equipos de Timbues.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

83



—
M ASA
[croro aisancs ]

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 18: PRESTAMOS (Cont.)
b) Obligaciones negociables (Cont.)

b.2) Emision ON Clase XLII y ON Clase XXXII ADICIONAL (Co-emision GMSA y CTR)

Con fecha 26 de febrero de 2025, GMSA y CTR emitieron ONs que estan garantizadas por AESA, con las caracteristicas
detallas a continuacion:

b.2.1) ON Clase XLII
Valor nominal de las ON Clase XLII a emitirse: $6.024.952, de los cuales: (100% asignado a GMSA)

a.  $5.242.049 corresponden a suscripciones a integrarse en efectivo.
b.  $782.903 corresponden a suscripciones a integrarse con ON Clase XXIX.
c. 30 corresponden a suscripciones a integrarse con ON Clase XXXIII.

Interés: TAMAR mas un margen del 5,00% nominal anual.
Precio de Emision: 100% del valor nominal.

Fecha de Emision y Liquidacion: 26 de febrero de 2025.
Fecha de Vencimiento: 26 de febrero de 2026

Fechas de Pago de Intereses de las ON Clase XLII: Se pagaran en forma trimestral vencida. Los pagos de intereses seran
realizados en las siguientes fechas: 26 de mayo de 2025, 26 de agosto 2025, 26 de noviembre de 2025 y el 26 de febrero de
2026. La ultima Fecha de Pago de Intereses de la Clase XLII coincidira con la Fecha de Vencimiento de la Clase XLII.

Fechas de Amortizaciéon de la Clase XLII: Las ON Clase XLII serdn amortizadas en un unico pago en la Fecha de
Vencimiento de la Clase XLII, es decir, el 26 de febrero de 2026.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a. $6.024.952 y se expone como corriente.

b.2.2) ON Clase XXXII Adicionales

Valor nominal de las ON Clase XXXII Adicional a emitirse: USD3.686 miles. (USD 3.486 asignado a GMSA)
Valor nominal total de las ON Clase XXXII: US$6.885 miles.

Tasa de Interés: 9,50% nominal anual.

Precio de Emision: 102,37% del valor nominal.

Fecha de Emision y Liquidacion: 26 de febrero de 2025.

Fecha de Vencimiento: 30 de mayo de 2026

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)
b.2.2) ON Clase XXXII Adicionales (Cont.)

Fechas de Pago de Intereses de las ON Clase XXXII: Los intereses de las ON Clase XXXII Adicionales se pagaran
semestralmente en forma vencida, en las fechas que se detallan a continuacion: 30 de mayo de 2025, 30 de noviembre de 2025
y 30 de mayo de 2026. La tltima Fecha de Pago de Intereses de la Clase XXXI coincidira con la Fecha de Vencimiento de la
Clase XXXII.

Fechas de Amortizacion de la Clase XXXII: Las ON Clase XXXII seran amortizadas integramente en un Unico pago en la
Fecha de Vencimiento de la Clase XXXII, es decir, el 30 de mayo de 2026.
El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 6.886 miles y se expone como corriente.

b.3) ON Clase XV y XVI (GMSA)

A efectos de poder financiar el cierre de ciclo de la Central Térmica Ezeiza, la Sociedad solicito el consentimiento de los
inversores bajo el Bono Internacional 144 A Reg-S (ALBAAR 23) y bajo la Obligacion Negociable Coemision Clase 11
emitida el 5 de agosto de 2019.

Especificamente se solicitaron enmiendas para consentir la toma del endeudamiento y el otorgamiento de ciertas garantias.

Se obtuvo el consentimiento del 89,72% de los tenedores del Bono Internacional 144 A Reg-S y el 98,75% de los tenedores
bajo la ON Coemision Clase II.

Con fecha 16 de julio de 2021 la Sociedad emiti6 las Obligaciones Negociables Clase XV y XVI, por un total conjunto de
USD 130 millones (equivalentes) con el objeto de financiar el cierre de ciclo de la Central térmica Ezeiza. bajo las condiciones
detalladas a continuacion:

b.3.1) ON Clase XV (GMSA)
Capital: valor nominal: 36.621 miles UVAs equivalente a USD 31.227 miles.

Intereses: 6,5% nominal anual, pagaderos: (i) en forma semestral hasta que se cumplan los 24 meses desde la fecha de
emision, (ii) a los 31 meses de la fecha de emision y (iii) con periodicidad mensual a partir del mes 32, existiendo la opcion
a capitalizar los intereses hasta el mes 31, en cada caso, el dia 28 de cada mes calendario que corresponda o, de no ser un Dia
Habil, el primer Dia Habil posterior.

Plazo y Forma de cancelacion: Amortizacion: El capital de las ON serd amortizado en 29 consecutivas pagaderas
mensualmente a partir de marzo 2024.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)
b.3) ON Clase XV y XVI (GMSA) (Cont.)

b.3.1) ON Clase XV (GMSA) (Cont.)

Integracion: la ON fue integrada en pesos al valor UVA inicial.

Al 31 de diciembre de 2025 se capitalizaron intereses por 1.596 miles UVAs.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a 7.504 miles UV As y se expone como corriente.
b.3.2) ON Clase XVI (GMSA)
Capital: valor nominal: USD 98.773 miles (USD Linked).

Intereses: 7,75% nominal anual, pagaderos: (i) en forma semestral hasta que se cumplan los 24 meses desde la fecha de
emision, (ii) a los 31 meses de la fecha de emision y (iii) con periodicidad mensual a partir del mes 32, existiendo la opcion
a capitalizar los intereses hasta el mes 31, en cada caso, el dia 28 de cada mes calendario que corresponda o, de no ser un Dia
Habil, el primer Dia Habil posterior.

Plazo y Forma de cancelacion: Amortizacion: El capital de las ON sera amortizado en 48 consecutivas pagaderas
mensualmente a partir de agosto 2025.

Integracion: la ON fue integrada en pesos al tipo de cambio inicial.
Al 31 de diciembre de 2025 se capitalizaron intereses por USD 5.262 miles
El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 120.540 miles y se expone como corriente.

El financiamiento obtenido es de recurso limitado. Cuenta con garantia de los equipos principales del proyecto y el contrato
PPA bajo Resolucion 287/17. A continuacion detallamos las condiciones:

Fideicomiso de garantia y pago

La Sociedad, como fiduciante y Banco de Servicios y Transacciones S.A., como fiduciario, han celebrado con fecha 8 de
julio de 2021 un contrato de cesion fiduciaria y fideicomiso con fines de garantia, a fin de ceder al Fiduciario, en beneficio
de los tenedores de las ON, en garantia de (i) el cumplimiento en tiempo y forma y como mecanismo de pago de todas y cada
una de las obligaciones de pago relacionadas con y/o de cualquier manera vinculadas a las ON (incluyendo sin limitacion el
pago de capital, intereses compensatorios, intereses punitorios, costos, gastos y demas cargos y compromisos de pago de
cualquier otra indole), incluyendo las sumas que resulten exigibles por haberse producido una aceleracion y/o caducidad de
plazos y (ii) la aplicacion del producido de la colocacion al Proyecto.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)

b.3) ON Clase XV y XVI (GMSA) (Cont.)
b.3.2) ON Clase XVI (GMSA) (Cont.)

Fideicomiso de garantia y pago (Cont.)

La Sociedad cedio6 fiduciariamente a favor del Fiduciario, con fines de garantia, la propiedad fiduciaria de todos los derechos
de titularidad de GMSA a cobrar, recibir o percibir, segun corresponda: (A) todas las sumas de dinero debidas a GMSA bajo
el Contrato de Abastecimiento del Proyecto, asi como también aquéllos derivados de cualquier renovacion y/o modificacion
y/o agregado y/o sustitucion (total o parcial) de dicho Contrato y/o nuevo Contrato de Abastecimiento del Proyecto que se
celebre con CAMMESA, estableciéndose sin embargo que hasta que ocurra un evento de incumplimiento, GMSA y el
Fiduciario instruirin a CAMMESA a que transfiera respecto de cada factura (mensual) bajo el Contrato de Abastecimiento
del Proyecto (i) un monto mensual de entre USD 3.063 miles y USD 3.580 miles, que serd determinado de manera tal que
alcance para cubrir los pagos de capital e intereses proyectados de las ON, considerando el monto de emision de las ON, la
tasa de interés de las ON y gastos relacionados con las ON a una Cuenta Fiduciaria y (ii) el remanente del pago
correspondiente de cada factura a la cuenta de aforo en garantia; (B) todas las sumas de dinero debidas a GMSA en virtud
de, en relacion con, o vinculados a, el Contrato de EPC y la Garantia EPC (una vez emitida), asi como cualesquiera otros
derechos de GMSA como beneficiario de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones
bajo los mismos; (C) todas las sumas de dinero debidas a GMSA en virtud de, en relacion con, o vinculados a, los contratos
de compra de equipos, asi como los derechos de GMSA como beneficiario de cualquier pago y cualquiera de las
representaciones y garantias o indemnizaciones establecidas; (D) todas las sumas de dinero debidas a GMSA en virtud de,
en relacion con, o vinculados a, los contratos de servicio a largo plazo, asi como los derechos de GMSA como beneficiario
de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones establecidas, (E) todas las sumas de
dinero debidas a GMSA, en virtud de, en relaciéon con, o vinculados a, cualquier contrato de asistencia técnica para la
operacion del ciclo cerrado que eventualmente sea celebrado por GMSA, asi como los derechos de GMSA como beneficiario
de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones que sean eventualmente establecidas
en dicho contrato; (F) el porcentaje de los derechos de cobro correspondientes a la CTE bajo las pélizas de seguros y de los
fondos pagaderos bajo las mismas en relacion con el Proyecto o cualquier pago en caso de siniestro. Los derechos de cobro
que surgen de las poélizas de seguro relacionadas con los equipos del proyecto se regiran por lo dispuesto en la prenda de los
equipos del proyecto y el acuerdo entre acreedores; (G) todos los fondos recibidos de la colocacioén de las ON, los cuales
seran depositados en la cuenta de construccion y que unicamente seran desembolsados siguiendo el procedimiento de
desembolso, (H) todos los fondos depositados en las cuentas fiduciarias y en la cuenta de aforo en garantia en cualquier
momento, (I) cualquier pago por expropiacion correspondiente a los activos en Garantia o a cualquiera de los acuerdos
respecto de los cuales existen derechos cedidos, (J) cualquier pago por venta de activos efectivamente recibido por GMSA
en virtud de una venta de activos correspondiente a los activos en garantia o a cualquiera de los acuerdos respecto de los
cuales existen derechos cedidos; y (K) cualquier pago en caso de pago o terminacion de los documentos del Proyecto.

Adicionalmente, GMSA ha contratado el seguro de caucion y designé al Fiduciario como beneficiario de dicho seguro. Los
fondos eventualmente percibidos por el Fiduciario bajo el seguro de caucion seran considerados parte de los bienes del
fideicomiso y garantia y pago.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b.3) ON Clase XV y XVI (GMSA) (Cont.)
b.3.2) ON Clase XVI (GMSA) (Cont.)

Fideicomiso de garantia y pago (Cont.)

Los fondos unicamente seran desembolsados estados siguiendo el procedimiento de desembolso. El Fiduciario aplicara los
fondos disponibles en la cuenta, a efectos de ser aplicados para realizar pagos de costos de construccion que seran
determinados e informados por el Fiduciante al Fiduciario y aprobados por el ingeniero independiente en cada requerimiento
para fondos de construccion.

Cada requerimiento de fondos para la construccion del Proyecto debera ser firmado por una persona autorizada del Fiduciante
y el ingeniero independiente y debera estar acompafiado de la correspondiente factura (o nota de débito) y, en el caso de
costos de construccion relacionados con el Contrato de EPC, del correspondiente certificado de los trabajos aprobado por el
ingeniero independiente, a la vez de individualizar expresamente la cuenta bancaria a la cual debe efectuarse el pago e indicar
si resulta aplicable retencion alguna en concepto de cualquier impuesto, tasa, gravamen y/o tributo.

El Fideicomiso de garantia y pago (y su condicion de beneficiarios bajo el mismo) se considera aceptado por los tenedores
de las ON con el pago del monto a integrar por las ON de las que hubiesen resultado adjudicatarios.

Los fondos disponibles en el fideicomiso pueden ser invertidos en FCI y en los estados financieros de la Sociedad se ha
reflejado la exposicion de dichas inversiones en corriente y no corriente en funcion al flujo estimado del Capex que la
Sociedad espera sobre la utilizacion de dichos fondos. Dado que los fondos se encuentran administrados por fideicomiso, son
de uso restringido por lo que no fueron considerados como efectivo y equivalente de efectivo en los estados financieros
consolidados de la Sociedad.

GMSA - Consentimiento a los tenedores de las ON Clases XV, XVI, XVIIL, XVIII y XIX

Con fecha 28 de julio de 2025, GMSA ha anunciado una solicitud de consentimiento dirigida a todos y cada uno de los
tenedores de las ON Clases XV, XVI, XVII, XVIII y XIX. El 13 de agosto de 2025 se obtuvieron las mayorias necesarias
para aprobar las solicitudes de consentimiento, mediante las cuales se pusieron en vigencia las siguientes modificaciones a
los documentos, reflejadas en las Enmiendas a los Suplementos publicados el 14 de agosto de 2025.

b.4) ON Clase XVII, XVIII y XIX (GMSA)
b.4.1) ON Clase XVII (GMSA)

Capital: valor nominal: USD 24.262 miles (USD Linked).

Intereses: 3,5% nominal anual, pagaderos: (i) en forma semestral hasta que se cumplan los 24 meses desde la fecha de
emision, (ii) a los 31 meses de la fecha de emision y (iii) con periodicidad mensual a partir del mes 32, existiendo la opcion
a capitalizar los intereses hasta el mes 31, en cada caso, el dia 28 de cada mes calendario que corresponda o, de no ser un Dia
Habil, el primer Dia Habil posterior.

Plazo y Forma de cancelacion: Amortizacion: El capital de las ON serd amortizado en 29 consecutivas pagaderas
mensualmente a partir de enero 2025.

Integracion: la ON fue integrada en pesos al valor del tipo de cambio de integracion.

Al 31 de diciembre de 2025 se capitalizaron intereses por USD 538 miles.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 20.845 miles y se expone como corriente.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b.4) ON Clase XVII, XVIII y XIX (GMSA) (Cont.)
b.4.2) ON Clase XVIII (GMSA)
Capital: valor nominal: 14.926 miles UVAs equivalente a USD 15.028 miles.
Intereses: 0% nominal anual, pagaderos: (i) en forma semestral hasta que se cumplan los 24 meses desde la fecha de emision,
(i1) alos 31 meses de la fecha de emision y (iii) con periodicidad mensual a partir del mes 32, existiendo la opcion a capitalizar
los intereses hasta el mes 31, en cada caso, el dia 28 de cada mes calendario que corresponda o, de no ser un Dia Habil, el

primer Dia Habil posterior.

Plazo y Forma de cancelacion: Amortizacion: El capital de las ON serd amortizado en 29 consecutivas pagaderas
mensualmente a partir del mes 32.

Integracion: la ON fue integrada en pesos al valor del UVA inicial.
El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a 10.263 miles UVA y se expone como corriente.
b.4.3) ON Clase XIX (GMSA)

Capital: valor nominal: USD 85.710 miles (USD Linked).

Intereses: 6,50% nominal anual, pagaderos: (i) en forma semestral hasta que se cumplan los 24 meses desde la fecha de
emision, (ii) a los 31 meses de la fecha de emision y (iii) con periodicidad mensual a partir del mes 32, existiendo la opcion
a capitalizar los intereses hasta el mes 31, en cada caso, el dia 28 de cada mes calendario que corresponda o, de no ser un Dia
Habil, el primer Dia Habil posterior.

Plazo y Forma de cancelacion: Amortizacion: El capital de las ON serd amortizado en 60 consecutivas pagaderas
mensualmente a partir de junio 2027.

Integracion: la ON fue integrada en pesos al tipo de cambio inicial.

Al 31 de diciembre de 2025 se capitalizaron intereses por USD 6.811 miles.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 101.259 miles y se expone como corriente

El financiamiento obtenido es de recurso limitado y exclusivo al proyecto de cierre de ciclo de la central térmica Modesto

Maranzana. Cuenta con garantia de los equipos principales del proyecto y el contrato PPA bajo Resolucion 287/17. A
continuacion detallamos las condiciones:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b.4) ON Clase XVII, XVIII y XIX (GMSA) (Cont.)
b.4.3) ON Clase XIX (GMSA) (Cont.)

Fideicomiso de garantia y pago

La Sociedad, como fiduciante y Banco de Servicios y Transacciones S.A., como fiduciario, han celebrado un contrato de
cesion fiduciaria y fideicomiso con fines de garantia con fecha 22 de marzo de 2022 y enmendado el 10 de mayo de 2022, a
fin de ceder al Fiduciario, en beneficio de los tenedores de las ON, en garantia de (i) el cumplimiento en tiempo y forma y
como mecanismo de pago de todas y cada una de las obligaciones de pago relacionadas con y/o de cualquier manera
vinculadas a las ON (incluyendo sin limitacion el pago de capital, intereses compensatorios, intereses punitorios, costos,
gastos y demads cargos y compromisos de pago de cualquier otra indole), incluyendo las sumas que resulten exigibles por
haberse producido una aceleracion y/o caducidad de plazos y (ii) la aplicacion del producido de la colocacion al Proyecto.

La Sociedad cedi6 (o cederd, segun corresponda) fiduciariamente a favor del Fiduciario, con fines de garantia, la propiedad
fiduciaria de todos los derechos de titularidad de GMSA a cobrar, recibir o percibir, segiin corresponda (todos ellos en
conjunto, los “Derechos Cedidos”): (A) todas las sumas de dinero debidas a GMSA bajo el Contrato de Abastecimiento del
Proyecto, asi como también aquéllos derivados de cualquier renovacion y/o modificacion y/o agregado y/o sustitucion (total
o parcial) de dicho Contrato de Abastecimiento del Proyecto y/o nuevo Contrato de Abastecimiento del Proyecto que se
celebre con CAMMESA (los “Derechos de Cobro”), estableciéndose sin embargo que hasta que ocurra un Evento de
Incumplimiento, GMSA y el Fiduciario instruirin a CAMMESA a que transfiera respecto de cada factura (mensual) bajo el
Contrato de Abastecimiento del Proyecto (i) un monto mensual de entre USD 2.200 miles y USD 2.500 miles, que sera
determinado de manera tal que alcance para cubrir los pagos de capital e intereses proyectados de las Obligaciones
Negociables, considerando el Monto de Emision de las Obligaciones Negociables, la Tasa de Interés de las Obligaciones
Negociables y gastos relacionados con las Obligaciones Negociables (el “Monto de Transferencia”) a una Cuenta Fiduciaria
y (ii) el remanente del pago correspondiente de cada factura a la Cuenta de Aforo en Garantia; (B) todas las sumas de dinero
debidas a GMSA en virtud de, en relacion con, o vinculados a, los Contratos de Compra de Equipos y de los Contratos
Principales del Proyecto y las Polizas de Caucion Elegibles (una vez emitidas), asi como cualesquiera otros derechos de
GMSA como beneficiario de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones bajo los
mismos; incluyendo pero no limitado a todas las sumas de dinero debidas a GMSA en virtud de, en relacién con, o vinculados
a, los Contratos de Compra de Equipos, asi como los derechos de GMSA como beneficiario de cualquier pago y cualquiera
de las representaciones y garantias o indemnizaciones establecidas; (C) todas las sumas de dinero debidas a GMSA en virtud
de, en relacion con, o vinculados a, los Contratos de Servicio a Largo Plazo, asi como los derechos de GMSA como
beneficiario de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones establecidas, (D) el
porcentaje de los derechos de cobro correspondientes a la Central Maranzana bajo las Polizas de Seguros y de los fondos
pagaderos bajo las mismas en relacion con el Proyecto o cualquier pago en Caso de Siniestro. Los derechos de cobro que
surgen de las pdlizas de seguro relacionadas con los Equipos del Proyecto se regiran por lo dispuesto en la Prenda de los
Equipos del Proyecto y el Acuerdo entre Acreedores; (E) todos los fondos recibidos de la colocacion de las Obligaciones
Negociables, los cuales seran depositados en la Cuenta de Construccion y que Unicamente seran desembolsados siguiendo el

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b.4) ON Clase XVII, XVIII y XIX (GMSA) (Cont.)
Fideicomiso de garantia y pago (Cont.)

Procedimiento de Desembolso, (F) todos los fondos depositados en las Cuentas Fiduciarias y en la Cuenta de Aforo en
Garantia en cualquier momento, (G) cualquier pago por Expropiacion correspondiente a los Activos en Garantia o a
cualquiera de los acuerdos respecto de los cuales existen Derechos Cedidos, (H) cualquier pago por Venta de Activos
efectivamente recibido por GMSA en virtud de una Venta de Activos correspondiente a los Activos en Garantia o a cualquiera
de los acuerdos respecto de los cuales existen Derechos Cedidos; y (I) cualquier pago en Caso de Pago o Terminacion de los
Documentos del Proyecto.

Adicionalmente, GMSA ha contratado el Seguro de Caucion y designé al Fiduciario como beneficiario de dicho seguro. Los
fondos eventualmente percibidos por el Fiduciario bajo el Seguro de Caucion seran considerados parte de los bienes del
Fideicomiso y Garantia y Pago.

La Sociedad instruira irrevocablemente a los colocadores de las Obligaciones Negociables para que el producido de la
colocacion sea puesto a disposicion del Fiduciario, neto de gastos de colocacion, quien depositara o invertira dichos fondos
de acuerdo a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso de Garantia y Pago siguiendo el Procedimiento de Desembolso.

Los fondos tnicamente seran desembolsados siguiendo el procedimiento de desembolso. El Fiduciario aplicara los fondos
disponibles en la cuenta, a efectos de ser aplicados para realizar pagos de costos de construccion que seran determinados e
informados por el Fiduciante al Fiduciario y aprobados por el ingeniero independiente en cada requerimiento para fondos de
construccion.

Cada requerimiento de fondos para la construccion del Proyecto debera ser firmado por una persona autorizada del Fiduciante
y el ingeniero independiente y debera estar acompaiiado de la correspondiente factura (o nota de débito) y, del
correspondiente certificado de los trabajos aprobado por el ingeniero independiente, a la vez de individualizar expresamente
la cuenta bancaria a la cual debe efectuarse el pago e indicar si resulta aplicable retencién alguna en concepto de cualquier
impuesto, tasa, gravamen y/o tributo.

El Fideicomiso de garantia y pago (y su condicion de beneficiarios bajo el mismo) se considera aceptado por los tenedores
de las ON con el pago del monto a integrar por las ON de las que hubiesen resultado adjudicatarios.

Los fondos disponibles en el fideicomiso pueden ser invertidos en FCI y en los estados financieros de la Sociedad se ha
reflejado la exposicion de dichas inversiones en corriente y no corriente en funcion al flujo estimado del Capex que la
Sociedad espera sobre la utilizacion de dichos fondos. Dado que los fondos se encuentran administrados por fideicomiso, son
de uso restringido por lo que no fueron considerados como efectivo y equivalente de efectivo en los estados financieros
consolidados de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)

b.4) ON Clase XVII, XVIII y XIX (GMSA) (Cont.)

GMSA - Consentimiento a los tenedores de las ON Clases XV, XVI, XVIIL, XVIII y XIX

Con fecha 28 de julio de 2025, GMSA ha anunciado una solicitud de consentimiento dirigida a todos y cada uno de los
tenedores de las ON Clases XV, XVI, XVII, XVIII y XIX.

El 13 de agosto de 2025 se obtuvieron las mayorias necesarias para aprobar las solicitudes de consentimiento, mediante las

cuales se pusieron en vigencia las siguientes modificaciones a los documentos, reflejadas en las Enmiendas a los Suplementos
publicados el 14 de agosto de 2025:

Las modificaciones propuestas enmendaron los términos y condiciones de las ON para:

modificar los cronogramas de amortizacion de capital de las ON: una extension de 18 meses de las proximas fechas
de amortizacion de ON Clase XV y XVII; postergar el 50% del capital a ser pagado en las fechas de amortizacion
Clase XVIII que vencen en los proximos 18 meses, extendiendo el cronograma de vencimientos en 18 meses; y de
36 meses de las proximas fechas de amortizacion de ON Clase X VI y XIX;

modificar las tasas de interés aplicables a las ON en adicionando 0,25% para todas las ONs;

modificar temporalmente el flujo de fondos de los Derechos Cedidos bajo el Fideicomiso de Garantia y Pago para
que durante el Periodo de Restructuracion (es decir, desde la Fecha de Entrada en Vigencia hasta el 1 de marzo de
2026) la totalidad de los Derechos de Cobro sean transferidos por el Deudor Cedido a la Cuenta de Ingresos en Pesos,
y luego el excedente sea liberado a la Emisora;

dispensar el Evento de Incumplimiento configurado por el incumplimiento de pago de ciertos endeudamientos
financieros por parte de la Emisora durante el Periodo de Restructuracion; que finalizara el 1° de marzo de 2026;
eliminar en forma prospectiva el Evento de Incumplimiento que se podria gatillar por un eventual Cambio de Control;
incluir una prenda de acciones representativas del 75% del capital social y de los votos de GELI como una garantia
adicional de las ONs;

incluir un evento de prepago obligatorio adicional de las ONs;

Los pagos del 28 de agosto de 2025 incorporaron los cambios planteados en cada una de las enmiendas. Adicionalmente, ver

nota 51.a

b.5) Emision AESA ON Clase XIX y XX AESA

El 5 de noviembre de 2024 se realiz6 la licitacion de las Obligaciones Negociables emitidas por AESA, que se emitieron el

8 de noviembre de 2024. Ambas fueron integradas 100% por la entrega de las Obligaciones Negociables AESA Clase XV,
XVI1y XVIL El resultado fue el siguiente:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b.5) Emision AESA ON Clase XIX y XX AESA (Cont.)
b.5.1) Obligaciones Negociables Clase XIX AESA
Valor Nominal: USD 308 miles.

Tasa de Interés: Los intereses seran pagados semestralmente a una tasa de 11,00%, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 1 de mayo de 2025, 1 de noviembre de 2025, 1 de mayo de 2026, 1 de noviembre de 2026, 1 de mayo de 2027, 1 de
noviembre de 2027, 1 de mayo de 2028, 1 de noviembre de 2028, 1 de mayo de 2029, 1 de noviembre de 2029, 1 de mayo
de 2030, 1 de noviembre de 2030, 1 de mayo de 2031, y en la Fecha de Vencimiento de la Clase XIX, es decir, el 1 de
noviembre de 2031.

Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables se pagara en doce (12) cuotas consecutivas en las siguientes fechas
y de la siguiente manera: (i) 1,50% del capital, del 1 de mayo de 2026 hasta 1 de noviembre de 2026, (ii) 2,50% del capital,
del 1 de mayo de 2027 hasta 1 de noviembre de 2027, (iii) 7,50% del 1 de mayo de 2028 hasta 1 de noviembre de 2028, (iv)
11,00% del capital, del 1 de mayo de 2029 hasta el 1 de mayo de 2031, y (v) 22,00% el 1 de noviembre de 2031.

Fecha de Vencimiento: 3 de noviembre de 2031.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 308 miles.
b.5.2) Obligaciones Negociables Clase XX AESA

Valor Nominal: USD 11.769 miles.

Tasa de Interés: Los intereses serdn pagados semestralmente a una tasa de 11,00%, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 1 de mayo de 2025, 1 de noviembre de 2025, 1 de mayo de 2026, 1 de noviembre de 2026, 1 de mayo de 2027, 1 de
noviembre de 2027, 1 de mayo de 2028, 1 de noviembre de 2028, 1 de mayo de 2029, 1 de noviembre de 2029, 1 de mayo
de 2030, 1 de noviembre de 2030, 1 de mayo de 2031, y en la Fecha de Vencimiento de la Clase XIX, es decir, el 3 de
noviembre de 2031.

Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables se pagara en doce (12) cuotas consecutivas en las siguientes fechas
y de la siguiente manera: (i) 1,50% del capital, del 1 de mayo de 2026 hasta 1 de noviembre de 2026, (ii) 2,50% del capital,
del 1 de mayo de 2027 hasta 1 de noviembre de 2027, (iii) 7,50% del 1 de mayo de 2028 hasta 1 de noviembre de 2028, (iv)
11,00% del capital, del 1 de mayo de 2029 hasta el 1 de mayo de 2031,y (v) 22,00% el 1 de noviembre de 2031.

Fecha de Vencimiento: 3 de noviembre de 2031.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)

b.5) Emision AESA ON Clase XIX y XX AESA (Cont.)
b.5.2) Obligaciones Negociables Clase XX (Cont.)

Las ONs XL y XLI tendran como garante a Generacion Mediterranea S.A. y estaran garantizadas por un gravamen en primer
grado sobre: (a) una cesion fiduciaria con fines de garantia otorgada de conformidad con el Contrato de Fideicomiso en
Garantia (conforme se define en el Suplemento), que cede todos los derechos, titulos e intereses de AESA para recibir
cualquier monto y crédito respecto a los créditos bajo los Contratos Cedidos de Timbues (conforme se define en el
Suplemento); y (b) una prenda con registro de conformidad con el Contrato de Prenda de Timbues (conforme se define en el
Suplemento), que otorga un derecho de garantia en primer grado de privilegio sobre los Equipos de Timbues (conforme se
define en el Suplemento).

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 11.768 miles. GMSA tiene USD 1.133 miles
de VR de ON XX AESA.

b.6) ON Clase I y ITI (GLSA)

El 8 de marzo de 2023 se emitieron las ON de GLSA Clases [ y 11, y el 7 de junio de 2023, las ON de GLSA Clases I y III
adicionales y el resultado fue el siguiente:

b.6.1) ON Clase I (GLSA) (Délar Linked)
Capital: USD 24.891 miles (USD Linked).
Interés: 4% nominal anual. Los intereses se pagaran semestralmente.

Plazo y forma de cancelacion: Amortizacion: La ON Clase I serda amortizadas en 30 (treinta) cuotas consecutivas, pagaderas
mensualmente a partir del mes 31 contado desde la Fecha de Emision y Liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2025 se capitalizaron intereses por USD 2.660 miles.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 27.552 miles.
b.6.2) ON Clase III (GLSA) (Délar Linked)

Capital: USD 115.000 miles (USD Linked).
Interés: 6,50% nominal anual. Los intereses se pagaran semestralmente.

Plazo y forma de cancelacién: Amortizacion: La ON Clase III seran amortizadas en 60 (sesenta) cuotas consecutivas,
pagaderas mensualmente a partir del mes 61 contado desde la Fecha de Emision y Liquidacion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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b) Obligaciones negociables (Cont.)

b.6) ON Clase I y ITI (GLSA) (Cont.)

b.6.2) ON Clase III (GLSA) (Délar Linked) (Cont.)
Al 31 de diciembre de 2025 se capitalizaron intereses por USD 20.489 miles.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 135.489 miles.
b.7) ON Clase IV (GLSA)
Monto emitido: USD 14.949 miles

Tasa de interés: Las ON devengaran (i) desde la Fecha de Emision y Liquidacion, incluyendo el primer dia y excluyendo el
ultimo dia, intereses a una tasa fija nominal anual del 4,00%, y (ii) hasta la Fecha de Vencimiento, incluyendo el primer dia
y excluyendo el ultimo dia, a una tasa fija nominal anual del 10,75%. Las ON Clase IV tendran amortizacién en cuotas
mensuales.

Amortizacion: El capital de las ON se pagara en cuarenta y dos (42) cuotas consecutivas.

El saldo de capital por dicha ON al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 14.949 miles.
b.8) Fideicomiso de garantia y pago

GLSA, como fiduciante (el “Fiduciante”) y Banco de Servicios y Transacciones S.A., como fiduciario (el “Fiduciario”), han
celebrado con fecha 22 de diciembre de 2022 (conforme fuera enmendado con fecha 24 de febrero de 2023) un contrato de
cesion fiduciaria y fideicomiso con fines de garantia (el “Contrato de Fideicomiso de Garantia y Pago”), a los efectos de
constituir un fideicomiso de garantia y pago bajo el marco normativo previsto en los Capitulos 30 y 31 del Titulo IV del
Libro Tercero del Codigo Civil y Comercial de la Nacion (el “Fideicomiso de Garantia y Pago”), a fin de ceder al Fiduciario,
en beneficio de los tenedores de las Obligaciones Negociables, y en caso de incurrirse, en beneficio de los acreedores bajo el
Financiamiento Elegible de Terceros (el “Tercero Acreedor”), en garantia de (i) el cumplimiento en tiempo y forma de todas
y cada una de las obligaciones de pago relacionadas con y/o de cualquier manera vinculadas a las Obligaciones Negociables
y, en caso de incurrirse, al Financiamiento Elegible de Terceros (incluyendo sin limitacion el pago de capital, intereses
compensatorios, intereses punitorios, costos, gastos y demas cargos y compromisos de pago de cualquier otra indole),
incluyendo las sumas que resulten exigibles por haberse producido una aceleracion y/o caducidad de plazos y (ii) la aplicacion
del producido de la colocacion al Proyecto Arroyo Seco. El Fideicomiso de Garantia y Pago prevé que, en caso de incurrirse
el Financiamiento Elegible de Terceros, el Tercero Acreedor deberd suscribir una nota de adhesién a los términos y
condiciones del Contrato de Fideicomiso de Garantia y Pago a los fines de incorporarse como beneficiario bajo el Contrato
de Fideicomiso de Garantia y Pago y designar al Fiduciario como Agente de la Garantia bajo los Documentos de la Garantia.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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GLSA cedidé (o cedera, segun corresponda) fiduciariamente a favor del Fiduciario, con fines de garantia, la propiedad
fiduciaria de todos los derechos de titularidad de GLSA a cobrar, recibir o percibir, segin corresponda (todos ellos en
conjunto, los “Derechos Cedidos™): (A) todas las sumas de dinero debidas a GLSA bajo el Contrato de Abastecimiento del
Proyecto, asi como también aquéllos derivados de cualquier renovacion y/o modificacion y/o agregado y/o sustitucion (total
o parcial) de dicho Contrato de Abastecimiento del Proyecto y/o nuevo Contrato de Abastecimiento del Proyecto que se
celebre con CAMMESA (los “Derechos de Cobro CAMMESA”), estableciéndose sin embargo que hasta que ocurra un
Evento de Incumplimiento, GLSA y el Fiduciario instruiran a CAMMESA a que transfiera (i) respecto de cada liquidacion.
de venta (mensual) bajo el Contrato de Abastecimiento del Proyecto, a una Cuenta Fiduciaria, un monto mensual a ser
determinado dentro de los 10 Dias Habiles anteriores a la publicacion del aviso de pago donde se informen los pagos efectivos
de capital e intereses, de manera tal que alcance para cubrir los pagos de capital y 46 intereses proyectados, por un monto
equivalente (i) desde la Fecha de Emision y Liquidacion y hasta la cancelacion de las Obligaciones Negociables Clase 1 y de
las Obligaciones Negociables Clase II, a la cuota mas alta de las Obligaciones Negociables, y en caso de haber sido incurrido,
del Financiamiento Elegible de Terceros, a ser pagadera en dicho periodo, y (ii) desde la fecha de la cancelacion Obligaciones
Negociables Clase I y de las Obligaciones Negociables Clase II hasta la fecha de cancelacion de las Obligaciones Negociables
Clase 111, a la cuota mas alta de las Obligaciones Negociables Clase II1, y en caso de haber sido incurrido, del Financiamiento
Elegible de Terceros, a ser pagadera en dicho periodo (el “Monto de Transferencia™); y (ii) el remanente del pago
correspondiente de cada liquidacion de venta mensual a la Cuenta de Garantia; (B) todas las sumas de dinero debidas a GLSA
bajo los Contratos con LDC, asi como también aquéllos derivados de cualquier renovacion y/o modificacion y/o agregado
y/o sustitucion (total o parcial) de dichos contratos (los “Derechos de Cobro LDC”); (C) todas las sumas de dinero debidas a
GLSA en virtud de, en relaciéon con, o vinculados a el Contrato de Transferencia de los Equipos del Proyecto, y de los
Contratos Principales del Proyecto y las Polizas de Caucion Elegibles (una vez emitidas), asi como cualesquiera otros
derechos de GLSA como beneficiario de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones
bajo los mismos; incluyendo pero no limitado a todas las sumas de dinero debidas a GLSA en virtud de, en relacién con, o
vinculados a, el Contrato de Transferencia de los Equipos del Proyecto, asi como los derechos de GLSA como beneficiario
de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones establecidas; (D) todas las sumas de
dinero debidas a GLSA en virtud de, en relacion con, o vinculados a, los Contratos de Servicio a Largo Plazo, asi como los
derechos de GLSA como beneficiario de cualquier pago y cualquiera de las representaciones y garantias o indemnizaciones
establecidas, (E) los derechos de cobro correspondientes a la Emisora bajo las Pdlizas de Seguros y de los fondos pagaderos
bajo las mismas en relacién con el Proyecto Arroyo Seco o cualquier pago en Caso de Siniestro; estableciéndose que los
derechos de cobro que surgen de las polizas de seguro relacionadas con los Equipos del Proyecto y los Equipos Adicionales
Existentes se regiran por lo dispuesto en las Prendas Fijas con Registro; (F) todos los fondos recibidos de la colocacion de
las Obligaciones Negociables, los cuales serdn depositados en la Cuenta de Construcciébn y que Unicamente seran
desembolsados siguiendo el Procedimiento de Desembolso, (G) todos los fondos depositados en las Cuentas Fiduciarias y en
la Cuenta de Garantia en cualquier momento, (H) cualquier pago por Expropiacion correspondiente a los Activos en Garantia
o a cualquiera de los acuerdos respecto de los cuales existen Derechos Cedidos, (I) el Usufructo; y (J) cualquier pago en Caso
de Pago o Terminacion de los Documentos del Proyecto. Sin perjuicio de la cesion de los Derechos de Cobro LDC descripta

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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en el punto (B) anterior, en tanto no haya ocurrido o se encuentre vigente un Evento de Incumplimiento, el Financiamiento
LDC (en caso de incurrirse) podra prever la posibilidad de que LDC compense las sumas bajo el Financiamiento LDC contra
los derechos de cobro de la Emisora bajo el Contrato de Abastecimiento de Vapor y Energia Eléctrica.

El dia 24 de febrero de 2023 GLSA notific6 a GMSA la cesion del Contrato de Transferencia de los Equipos del Proyecto.
GLSA contara con un plazo de cinco (5) dias habiles a partir de la firma de cada Contrato Principal del Proyecto para obtener
el consentimiento y/o notificar la cesion a los deudores cedidos bajo cualquier Documento del Proyecto (incluyendo sin
limitacion los Contratos Principales del Proyecto), de conformidad con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso de Garantia
y Pago. Con respecto al apartado (E), la Emisora podra reinvertir los mencionados fondos siempre que los Ingresos Netos en
Efectivo correspondientes a ser recibidos bajo las Pélizas de Seguro o bajo cualquier otro pago en un Caso de Siniestro sean
menores a USD 1.000 miles en forma individual y a USD 5.000 miles (convertidos, de ser aplicable, al Tipo de Cambio
Aplicable) en su conjunto. En caso que los Ingresos Netos en Efectivo sean superiores a USD 1.000 miles en forma individual
y a USD 5.000 miles, la Emisora podra reinvertir dichos fondos en la medida en que obtenga un informe del Ingeniero
Independiente que establezca que en caso de aplicarse dichos Ingresos Netos en Efectivo al Proyecto Arroyo Seco (i) podria
razonablemente esperarse que el Proyecto Arroyo Seco sea completado en o con anterioridad al 31 de mayo de 2025, o bien
(ii) luego de la Fecha de Finalizacion del Proyecto, podria razonablemente esperarse que se mantenga la continuidad del
Proyecto Arroyo Seco. La falta de obtencion del informe antes mencionado sera considerada un Evento de Incumplimiento
bajo el Suplemento. Con respecto al apartado (I) la Emisora se comprometié a causar que ocurran los actos necesarios para
la debida constitucion del Usufructo y la cesidon en garantia de la posicion contractual del Usufructo al Fideicomiso de
Garantia y Pago y la realizacion de las presentaciones correspondientes ante el Registro de la Propiedad Inmueble en o antes
del 31 de marzo de 2023. Adicionalmente, GLSA ha contratado el Seguro de Caucion y designo al Fiduciario, en su caracter
de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia y Pago, como beneficiario de dicho seguro. Los fondos eventualmente percibidos
por el Fiduciario bajo el Seguro de Caucion seran considerados parte de los bienes del Fideicomiso de Garantia y Pago. El
Fideicomiso de Garantia y Pago prevé que en caso en que tuvieran lugar ciertos cambios impositivos que generen en la
Emisora la obligacion de pagar montos adicionales materiales a los existentes a la Fecha de Emision y Liquidacion por la
estructura de pago del Fideicomiso de Garantia y Pago (dejandose aclarado que el aumento de una alicuota en el impuesto a
los débitos y créditos no sera considerado un monto adicional) y en la medida que no exista y se encuentre vigente un Evento
de Incumplimiento (Ia “Condicion FG”), se instruira a CAMMESA a los fines de que acredite la totalidad de los pagos bajo
los Derechos de Cobro CAMMESA en la Cuenta de Garantia. Dicha situacion serd debidamente informada inmediatamente
mediante un hecho relevante. Si una vez ocurrida la Condicion FG, la Emisora se fusionara con otra Persona en los términos
permitidos por el Suplemento, se instruira a CAMMESA nuevamente a que acredite los pagos bajo los Derechos de Cobro
CAMMESA por hasta el Monto de Transferencia en la Cuenta de Ingresos en Pesos desde la fecha efectiva de dicha fusion.

GLSA instruiré irrevocablemente a los colocadores de las Obligaciones Negociables para que el producido de la colocacion
sea puesto a disposicion del Fiduciario, neto de gastos de colocacion, quien depositara o invertira dichos fondos de acuerdo
a lo previsto 47 en el Contrato de Fideicomiso de Garantia y Pago siguiendo el Procedimiento de Desembolso.

Los fondos tinicamente seran desembolsados siguiendo el Procedimiento de Desembolso.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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El Fiduciario aplicara los fondos disponibles en la cuenta, a efectos de ser aplicados para realizar pagos de costos de
construccion que seran determinados e informados por el Fiduciante al Fiduciario y aprobados por el ingeniero independiente
en cada requerimiento para fondos de construccion.

Cada requerimiento de fondos para la construccion del Proyecto debera ser firmado por una persona autorizada del Fiduciante
y el ingeniero independiente y debera estar acompafiado de la correspondiente factura (o nota de débito) y, del correspondiente
certificado de los trabajos aprobado por el ingeniero independiente, a la vez de individualizar expresamente la cuenta bancaria
a la cual debe efectuarse el pago e indicar si resulta aplicable retencion alguna en concepto de cualquier impuesto, tasa,
gravamen y/o tributo.

El Fideicomiso de Garantia y Pago (y su condicion de beneficiarios bajo el mismo) se considerara aceptado por los tenedores
de las Obligaciones Negociables con el pago del monto a integrar por las Obligaciones Negociables de las que hubiesen
resultado adjudicatarios en los términos del articulo 1681 del Codigo Civil y Comercial de la Nacion.

Los fondos disponibles en el fideicomiso pueden ser invertidos en FCI y en estos estados financieros consolidados se ha
reflejado la exposicion de dichas inversiones en corriente y no corriente en funcion al flujo estimado del Capex que GLSA
espera sobre la utilizacion de dichos fondos. Dado que los fondos se encuentran administrados por fideicomiso, son de uso
restringido por lo que no fueron considerados como efectivo y equivalente de efectivo en estos estados financieros
consolidados.

b.9) GLSA — Consentimiento a los tenedores de las ON Clases I, I1l y IV

Con fecha 28 de julio de 2025, GLSA anunci6 una solicitud de consentimiento dirigida a todos y cada uno de los tenedores
de las ON Clases I, Il y IV.

El 13 de agosto de 2025 se obtuvieron las mayorias necesarias para aprobar las solicitudes de consentimiento, mediante las
cuales se pusieron en vigencia las siguientes modificaciones a los documentos, reflejadas en las Enmiendas a los Suplementos
publicados el 14 de agosto de 2025:

Las modificaciones propuestas enmendaron los términos y condiciones de las ON para:

e modificar los cronogramas de amortizacion de capital de las ON: una extension de 18 meses de las proximas fechas
de amortizacion de ON Clase [ y IV y de 36 meses de las proximas fechas de amortizacion de ON Clase I11;

e modificar las tasas de interés aplicables a las ON en adicionando 0,50% para la ON Clase 1 y 0,25% para las otras
ON;

e climinar en forma prospectiva el Evento de Incumplimiento que se podria gatillar por un eventual Cambio de Control;

e incluir una prenda de acciones representativas del 75% del capital social y de los votos de GLSA como una garantia
adicional de las ONs que son titularidad de GMSA;

e incluir un evento de prepago obligatorio adicional de las ONs;

Véase nuestro informe de fecha
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e establecer una nueva fecha maxima para alcanzar la Fecha de Finalizacion del Proyecto, fijandola el 30 de septiembre
de 2025. Este hito ha sido alcanzado el 14 de agosto, con la publicacion del Hecho relevante publicado el 25 de
agosto de 2025.

Los pagos del 28 de agosto de 2025 incorporaron los cambios planteados en cada una de las enmiendas.

Respecto de las garantias, como se ha alcanzado la finalizacion de la etapa de obra, se ha dado de baja el seguro de caucion
que la garantizaba y la prenda sobre el 100% del capital social de GLSA.

Las garantias se mantienen respecto de las originales y se les adiciona la prenda del 75% del capital social y de los votos de
GLSA que son titularidad de GMSA, como una garantia adicional.

¢) Notas privadas garantizadas (GMOP)

Con fecha 28 de octubre de 2022, GMOP emitio6 las notas privadas por USD 12.500 miles garantizadas bajo las siguientes
condiciones las que fueron inicialmente adquiridas en su totalidad por GCS ENERGY INVESTMENTS LLC (“Cierre
Inicial”). Con fecha 28 de junio de 2023, GMOP emitié nuevas notas por USD 3.250 miles (“Segundo Cierre”) las cuales
fueron adquiridas por el mismo inversor llevando el valor nominal total a USD 15.750 miles. Finalmente, con fecha 15 de
noviembre de 2023 GMOP emiti6 nuevas notas por USD 6.000 miles llevando el total del valor nominal emitido a USD
21.750 miles.

Capital: Valor nominal: USD 22.816 miles con amortizacién 100% al vencimiento sujeto a la condicion de adelantos de
pagos de acuerdo con la disponibilidad de fondos (“cash sweep”)

Intereses: 12,5% nominal anuales pagaderos trimestralmente los dias 30 de junio, septiembre, diciembre y marzo de cada
afio. A opcion de GMOP, el primer servicio de intereses podia ser pagado en efectivo, mediante la emision de nuevas notas
(“pay in kind”’) o mediante una combinacion de estas opciones. Dicho primer pago debia ocurrir el dia del cobro por parte de
GMOP del primer pago correspondiente a la Etapa Operativa del Contrato de Suministro o el 30 de junio de 2023, lo que
ocurriera primero. Al 30 de junio de 2023 el primer pago de la Etapa Operativa no habia tenido lugar y por lo tanto el pago
del primer servicio de interés oper6 en dicha fecha. GMOP ejercio la opcion mas arriba descripta de realizar su pago (en su
totalidad) mediante la ampliacion del monto de capital llevando el valor capitalizado, al 30 de junio de 2023, a USD 16.816
miles.

Tomando en cuenta el monto emitido en el Tercer Cierre, el monto capitalizado al 31 de diciembre de 2023 ascendia a USD
22.816 miles.

Vencimiento: Las notas privadas garantizadas tienen vencimiento el 27 de mayo de 2027.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 18: PRESTAMOS (Cont.)
¢) Notas privadas garantizadas (GMOP) (Cont.)
Integracion: Las notas privadas garantizadas fueron integradas en dolares.

Las Notas prevén el cumplimiento de compromisos financieros por parte de GMOP habituales para este tipo de transacciones
como limitaciones al endeudamiento, pagos restringidos, cambios de control de los accionistas, constitucion de garantias,
entre otros. A la fecha de presentacion de estos estados financieros consolidados, la Sociedad cumple con dichos
CoOmpromisos.

Las Notas son garantizadas por el Contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia (Fideicomiso GM2)
donde las obligaciones garantizadas son todas y cada una de las sumas de dinero adeudadas o que pudieran ser adeudadas
por GMOP al Fideicomisario (GCS ENERGY INVESTMENTS LLC) indicadas en el contrato de notas privadas
garantizadas. Asimismo, GMSA, sociedad constituida bajo las leyes de la Reptblica Argentina y accionista de GMOP, se
compromete a otorgar una garantia corporativa bajo legislacion argentina, a cada uno de los tenedores de las notas una vez
que se cumplen ciertas condiciones futuras.

El uso de fondos del Primer cierre fue la integracion del deposito inicial que garantiza la emision de la Garantia de Fiel
Cumplimiento y la Garantia de Obligaciones Laborales con Petroperti, ambas necesarias como condicidn previa a la firma.

El saldo de capital por dichas Notas al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 22.816 miles.

d) Préstamo JPMorgan Chase Bank, N.A.

El 6 de julio de 2020 se firmo un acuerdo de préstamo con JPMorgan Chase Bank, N.A. por USD 14.808 miles.
El préstamo cuenta con una garantia del Export-Import Bank of the United States.

El destino de fondos es financiar el 85% del acuerdo de servicios firmado con PWPS por el mantenimiento y overhaul de
ciertas turbinas ubicadas en la planta Modesto Maranzana, situada en Rio Cuarto. Los desembolsos bajo el préstamo seran
en etapas asociadas a hitos de cumplimiento del servicio a ser prestado por PWPS en sus talleres en Estados Unidos de
América.

El préstamo devengard una tasa de 1% mas Libor de 6 meses. Los intereses son pagaderos semestralmente. La amortizacion
del préstamo se realizara en 10 cuotas semestrales, siendo la primera el 20 de mayo de 2021 y la ultima el 20 de noviembre
de 2025.

Con fecha 22 de diciembre de 2020, se realizo6 el primer desembolso por USD 3.048 miles.

El segundo desembolso fue realizado el 26 de febrero de 2021 por USD 3.048 miles, mientras el 23 de marzo de 2021 se
realizo el tercer desembolso por USD 2.616 miles.

El 5 de abril de 2021 se realizé el ultimo desembolso por USD 6.096 miles.
Al 31 de diciembre del 2025 se ha cancelado en su totalidad.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 18: PRESTAMOS (Cont.)

e) Contrato de préstamo Sindicado

Con fecha 21 de enero de 2025, las sociedades GMSA y CTR como deudores y AESA como fiador celebraron un préstamo
sindicado local por un monto de capital de USD 59.000 miles ampliable por hasta USD 80.000 miles con las siguientes
entidades financieras: Banco Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Banco Supervielle S.A., Banco
Santander Argentina S.A., Banco de la Provincia de Cordoba S.A., Banco de la Ciudad de Buenos Aires, Banco de Servicios
y Transacciones S.A., Banco de la Provincia de Buenos Aires. Monto asignado a GMSA: USD 59.000 miles.

El Préstamo Sindicado contempla pagos de amortizacion mensuales a partir de febrero de 2026 y hasta el 21 de enero de 2027,
a una tasa de interés anual del 8,75%.

Los fondos desembolsados seran destinados inica y exclusivamente a la cancelacion de deuda bajo Pagarés Bursatiles y lineas
bancarias existentes.

El préstamo incluye una cesion en garantia y prenda de créditos respecto de todos los derechos de cobro de los Deudores
frente al Deudor Cedido en virtud de ciertos PPAs.

El préstamo sindicado prevé el cumplimiento de compromisos financieros por parte de GMSA y CTR habituales para este
tipo de transacciones como limitaciones al endeudamiento, ratios financieros, pagos restringidos, cambios de control de los
accionistas, entre otros. Tal como se menciona mas abajo, al 30 de septiembre de 2025 la Sociedad ha incumplido el pago de
servicio de otras deudas, por lo que la deuda al cierre se expone como corriente.

El saldo de capital por dicho préstamo al 31 de diciembre de 2025 asciende a USD 59.000 miles y se expone como corriente
por incumplimiento de pagos de servicios de otras deudas financieras. Adicionalmente ver nota 34.

f) Incumplimiento de pagos de capital e interés de las ONs

En razoén a lo detallado en nota 34 — “Capital de Trabajo”, al 31 de diciembre de 2025 GMSA, CTR y AESA (absorbida por
GMSA) no han realizado los pagos de servicios de determinadas obligaciones negociables, por un importe de USD 127.694
miles, de los cuales USD 5.769 miles corresponden a obligaciones negociables incumplidas por parte de CTR y USD 121.925
miles corresponden a obligaciones negociables incumplidas por parte de GMSA. Las Sociedades GMSA, CTR y AESA han
informado detalladamente a través de hechos relevantes en la Autopista de Informacion Financiera de la CNV los
incumplimientos en el pago de los vencimientos los servicios de deuda de las ONs.

Adicionalmente, desde el 1ro de enero hasta el 9 de marzo de 2026, las Sociedades emisoras han incumplido el pago de interés
y capital por un importe aproximado de USD 2.578 miles, correspondientes a los siguientes ONs: ON Clase XXXIX
Coemision, ON Clase XL Coemision, ON Clase XLI Coemision, ON Clase XIX AESA y ON Clase XX AESA.

Con el vencimiento del plazo de gracia para el pago de intereses y capital aplicable en cada caso para las obligaciones
negociables en cuestion sin que las sociedades emisoras cumplan con el correspondiente pago de intereses o capital, ha
ocurrido un evento de incumplimiento bajo los términos y condiciones de dichas obligaciones negociables.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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) Incumplimiento de pagos de capital e interés de los principales préstamos (Cont.)

Consecuentemente, de conformidad con los términos y condiciones de las correspondientes ON, los tenedores de las mismas
que configuren las mayorias establecidas podrian declarar la aceleracion de los plazos de vencimiento y declarar las
obligaciones de pago inmediatamente vencidas y pagaderas. Asimismo, respecto de aquellos titulos valores garantizados, la
ocurrencia de tales eventos podria, sujeto a los términos y condiciones de los titulos y de los documentos de garantia
aplicables, habilitar a los tenedores a solicitar a los agentes correspondientes la realizacion de acciones tendientes a la
ejecucion de las garantias.

Por otro lado, existen ONs y préstamos, que se encuentran al dia respecto a su propio calendario de pagos, pero que poseen
clausulas de incumplimiento cruzados, permitiendo a los tenedores que configuren las mayorias establecidas en los términos
y condiciones de emision aplicables solicitar la aceleracion de los plazos de vencimiento y declarar las obligaciones de pago
inmediatamente vencidas y pagaderas.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad se encuentra devengando los intereses compensatorios por los pagos vencidos.

Por lo mencionado en los parrafos anteriores, las ONs con incumplimiento de pago de capital e interés y los préstamos con
clausulas de incumplimiento cruzadas han sido expuestas como deuda corriente al 31 de diciembre de 2025.

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, los tenedores de las ONs no han declarado la aceleracion de los
plazos de vencimientos. Sin embargo, mediante hecho relevante de fecha 8 de octubre de 2025 publicado en la Autopista de
Informacion Financiera bajo el ID 3426028 (el “HR 8/10”) la Sociedad informd que tomo conocimiento de la ejecucion
parcial de las cesiones en garantia relativas a las obligaciones negociables clases XXXIX (las “ONs 2031”), XL y XLI co-
emitidas por la Sociedad con CTR, y de las obligaciones negociables clases XIX y XX emitidas por AESA, como
consecuencia de la ocurrencia de supuestos de incumplimiento, y que se ha instruido a los deudores cedidos aplicables a
realizar el pago del veinte por ciento (20%) de los cobros bajo los derechos cedidos, a partir de la fecha de notificacion, a las
cuentas fiduciarias correspondientes. Segun fuera informado a la Sociedad, esta instruccion de ejecucion parcial fue impartida
por un grupo de tenedores de las ONs 2031, representando todos ellos en su conjunto mas del 50% de capital en circulacion
de las ONs 2031.

En noviembre de 2025, la Sociedad ha tomado conocimiento del incremento al 35% el monto de las cobranzas provenientes
de los contratos de compraventa de energia que debian ser redireccionadas. El 10 de diciembre de 2025, GEMSA y CTR
anunciaron que alcanzaron un acuerdo en principio con el Grupo Ad Hoc y otros acreedores para implementar una
reorganizacion integral de sus pasivos financieros. Dichos acuerdos contemplan el redireccionamiento del 10% de las
mencionadas cobranzas en diciembre de 2025, 15% en enero de 2026, 20% en febrero de 2026 y 25% en marzo de 2026 y
en adelante.

Del monton retenido USD 5.463 miles fueron aplicado al pago de intereses

Al momento 31 de diciembre de 2025, el saldo en FIDEICOMISO DE GARANTIA TIMBUES es de $ 935.009 y
FIDEICOMISO DE GARANTIA GEMSA 2024 es de $ 744.469

Como consecuencia del incumplimiento en el pago de servicios de deuda bajo el endeudamiento financiero, las Sociedades
GMSA y CTR se encuentran expuestas al inicio de litigios por parte de sus acreedores persiguiendo el cobro de sus deudas,
los que podrian incluir juicios ejecutivos o pedidos de quiebra. A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados,
las Sociedades han sido notificadas de ciertos procesos ejecutivos iniciados por tenedores de obligaciones negociables, y que
en su conjunto no representan un monto que, en caso de resolverse tales procedimientos de manera adversa para las
Sociedades, resulten en un efecto sustancialmente adverso para las Sociedades que pueda razonablemente afectar el curso de
la Reestructuracion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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) Incumplimiento de pagos de capital e interés de los principales préstamos (Cont.)
A continuacidn, se describen los principales juicios ejecutivos o pedidos de quiebra:
- Edificar Seguros S.A. ¢/ Generacion Mediterranea S.A. y otro s/ Ejecutivo.

Con fecha 19 de noviembre de 2025, Edificar Seguros S.A. inici6é una accion ejecutiva contra la Emisora y Central Térmica
Roca S.A. (en conjunto, las “Sociedades”) (Expediente N.° 22765/2025 ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo
Comercial N. 12, Secretaria N.° 120), reclamando la suma de $577.359 en concepto de capital con mas los intereses
correspondientes, derivados del presunto incumplimiento en el pago de Obligaciones Negociables Clase XXIV co-emitidas
por las Sociedades. Las Sociedades fueron notificadas de la accién con fecha 17 de diciembre de 2025 y, con fecha 29 de
diciembre de 2025, el tribunal dict6 sentencia de trance y remate, ordenando llevar adelante la ejecucion hasta el integro pago
del capital reclamado con mas los intereses y costas. Las Sociedades fueron notificadas de la sentencia con fecha 5 de febrero
de 2026, la cual esta firme.

- GENERACION MEDITERRANEA S.A. LE PIDE LA QUIEBRA FRAIRE, LUCIANO

Con fecha 4 de agosto de 2025, Luciano Fraire inici6 un pedido de quiebra contra la Emisora (Expediente N.° 13987/2025
ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial N.° 25, Secretaria N.° 49), reclamando la suma de USD 373
miles en concepto de capital, derivado del presunto incumplimiento en el pago de Obligaciones Negociables Clase 36, 37,
XV y XVI. Tal como se comunico el 24 de febrero de 2026 con Hecho Relevante ante CNV la Emisora se solicité que se
rechace el pedido de quiebra, por cuanto (i) el crédito invocado no fue debidamente acreditado y (ii) la liquidacion practicada
por el peticionante resulta erronea. La Sociedad confia que obtendra resolucion favorable, con imposicion de costas al
peticionante.

Adicionalmente ver lo mencionado en nota 34 — Capital de trabajo y 51- Hechos posteriores.

NOTA 19: ARRENDAMIENTOS

Esta nota provee informacion de los arrendamientos en los cuales el Grupo actua como arrendatario. Montos reconocidos en
el estado de situacion financiera:

31.12.2025 31.12.2024
Derecho de uso del activo
Valor Origen
Maquinaria 10.829.113 24.011.438
Rodados 1.534.859 901.099
Instalaciones - 20.205.753
Turbina - 82.675
Depreciacion acumulada (1.884.167) (5.315.880)
10.479.805 39.885.085
Pasivo por arrendamiento 31.12.2025 31.12.2024
Corriente 910.735 13.453.929
No corriente 4.481.337 4.944.471
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 19: ARRENDAMIENTOS (Cont.)

La evolucion de los arrendamientos financieros del Grupo fue la siguiente:

31.12.2025 31.12.2024

Arrendamiento financiero al inicio 18.398.400 4.998.112
Altas 3.414.124 11.638.580
Incorporacion por consolidacion - 283.873
Incorporacion por fusion 936.092 -

Pagos realizados en el ejercicio (22.187.384) (2.748.365)
Intereses pagados (1.107.978) (475.645)
Cargo por intereses y diferencias de cambio devengadas 2.137.671 4.691.744
Diferencia de conversion 3.801.147 10.101
Arrendamiento financiero al cierre 5.392.072 18.398.400

NOTA 20: PROVISIONES

En el rubro provisiones se incluyen las eventuales situaciones contingentes relacionadas con el giro de los negocios y otros
riesgos diversos que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacion de sus montos y probabilidad de
concrecion se ha considerado la opinion de los asesores legales de la Sociedad. También se incluyen los movimientos de la
Provision para créditos por ventas y otros créditos que se expone en los rubros correspondientes.

Para créditos por L 1
P Para otros créditos

ventas
Saldo al 31 de diciembre de 2024 2.656 54.405
Aumentos - 12.698
RECPAM - (1.988)
Saldo al 31 de diciembre de 2025 2.656 65.115

Al 31 de diciembre de 2025, la provision para contingencias se encuentra saldada.

Informacién requerida por el Anexo E, en cumplimiento del Art. 1, Cap. III, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNV.

NOTA 21: DEUDAS SOCIALES

31.12.25 31.12.24
Corrientes
Sueldos a pagar y Acuerdos laborales 3.010.671 54.497
Cargas sociales a pagar 2.659.673 1.386.002
Provision vacaciones y aguinaldo 1.770.881 780.447
Retenciones Impuesto a las Ganancias a depositar 50.504 30.735
7.491.729 2.251.681
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 22: DEUDAS FISCALES

31.12.25 31.12.24

Corrientes
Retenciones a depositar 1.334.851 629.582
Plan de facilidades de pago 1.139.002 388.784
Fondo Nacional de Energia Eléctrica 10.177 78.895
Impuesto al valor agregado a pagar 6.582.768 515.797
Ingresos Brutos a pagar 111.666 170
Otros 32.281 22.733

9.210.745 1.635.961

NOTA 23: IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Los activos y pasivos diferidos se compensan cuando: a) existe un derecho legalmente exigible de compensar los activos
impositivos con los pasivos impositivos; y b) cuando los cargos por impuestos diferidos se relacionan con la misma autoridad
fiscal. Los siguientes montos, determinados después de ser compensados adecuadamente se exponen en el estado de situacion

financiera.

Activos por impuesto diferido:
Activo por impuesto diferido a recuperar

31.12.25 31.12.24
2.321.026 1.525.404
2.321.026 1.525.404

Pasivos por impuesto diferido:
Pasivo por impuesto diferido a cancelar

(337.106.546)

(232.519.783)

(337.106.546)

(232.519.783)

(Pasivo) por impuesto diferido, neto

El movimiento bruto en la cuenta de impuesto diferido ha sido el siguiente:

Saldo al inicio del ejercicio

Incorporacion por fusion (Nota 1)
Incorporacion por consolidacion

Cargo imputado al Estado de Resultado
Cargo imputado en otros resultados integrales
Diferencias de conversion

Saldo al cierre del ejercicio

(334.785.520) (230.994.379)
31.12.25 31.12.24
(230.994.379) (88.286.708)
(29.557.559) -
- 716.088
32.448.757 (54.859.582)
(136.584) (64.296.080)
(106.545.755) (24.268.097)
(334.785.520) (230.994.379)

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA. T°1F°17

por Comision Fiscalizadora
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

Los movimientos en los activos y pasivos por impuesto diferido, sin tener en cuenta la compensacion de saldos referidos a la

misma jurisdiccion fiscal, han sido los siguientes:

Incorporacion por
Saldos al fusién Cargo imputado al Cargo imputado en otros Diferencia de Saldos al

Conceptos 31.12.24 (Nota 1) estado de resultado resultados integrales conversion 31.12.25
Impuesto diferido - Activo (Pasivo)
Propiedad, Planta y equipo (274.132.650) (74.929.076) (10.280.437) - (142.932.999) (502.275.162)
Inversiones (8.785.693) (9.977) 3.551.956 - (3.605.202) (8.848.916)
Créditos por ventas (1) - - - - (1)
Otros créditos (607.785) (8.866) 4.781.171 - (918.075) 3.246.445
Préstamos 348.767 228.527 3.603.172 - 926.313 5.106.779
Inventarios (3.577.077) (8.775) (1.635.177) - (1.600.776) (6.821.805)
Cargas fiscales 72.656 - 13.777 - 33.564 119.997
Previsiones 596.828 112.380 201.210 (136.584) 252.898 1.026.732
Provision Gratificaciones-SC - - 13.203 - - 13.203
Prevision activo diferido - - (3.436) - - (3.436)
Ajuste por inflacion (748.242) (283.778) 1.458.754 - (423.948) 2.786
Subtotal (286.833.197) (74.899.565) 1.704.193 (136.584) (148.268.225) (508.433.378)
Quebrantos impositivos diferidos 55.838.818 45.342.006 30.744.564 - 41.722.470 173.647.858
Subtotal 55.838.818 45.342.006 30.744.564 - 41.722.470 173.647.858
Total (230.994.379) (29.557.559) 32.448.757 (136.584) (106.545.755) (334.785.520)

El 16 de junio de 2021 el Poder Ejecutivo Nacional promulgé la ley 27.630. Se destacan las siguientes modificaciones

introducidas por la ley:

- Alicuota de Impuesto a las ganancias: se elimin6 la tasa fija de ganancias para sociedades y se establecio una nueva estructura

de alicuotas escalonadas para el impuesto a las ganancias con tres segmentos en relacion al nivel de ganancia neta imponible

acumulada. Las nuevas alicuotas son: 25% para las ganancias netas imponibles acumuladas entre $0 hasta $5 millones, 30%

para el segundo tramo, entre $5 y $50 millones y 35% para ganancias imponibles superiores a los $50 millones. Asimismo,

prevé que los montos fijados en las escalas se actualizaran por la variacion del IPC a partir de los ejercicios iniciados el 1 de

enero de 2022.

- Impuesto a los dividendos: se fija la tasa del 7% para este impuesto.

Dichas modificaciones rigen para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 23: IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Cont.)

A continuacion, se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que resultaria de
aplicar la tasa del impuesto vigente en la Argentina sobre el resultado antes de impuestos, por los ejercicios finalizados el 31

de diciembre de 2025 y 2024:

31.12.25 31.12.24
Resultado antes del impuesto a las ganancias (76.902.446) (151.697.355)
Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Resultado a la tasa del impuesto 26.915.856 53.094.074
Diferencias permanentes (1.717.971) (3.356.390)
Diferencia entre provision de impuesto a las ganancias del ejercicio anterior
yla DDJJ 639.317 (2.043)
Resultado por participacion en asociadas (194.949) (295.647)
Cambio de alicuota de impuesto a las ganancias - 5.918.483
Prescripcion quebrantos impositivos (10.970.739) -
Quebrantos no reconocidos - 104.155
Ajuste por aplicacion de tasa escalonada 55.924 19.091
Ajuste por inflacién contable (941.854) (1.881.086)
Ajuste por inflacion impositivo y actualizacion de quebrantos (171.797.814) (166.883.522)
Prescripcion IGMP (2.418) -
Efectos de las diferencias de cambio y diferencias de conversion de
propiedad, planta y equipos 182.156.879 54.505.883
Impuesto a las ganancias 24.142.231 (58.777.002)

31.12.25 31.12.24
Impuesto corriente (8.944.402) (3.915.377)
Impuesto diferido 32.448.757 (54.859.582)
Variacion entre provision de impuesto a las ganancias y DDJJ 640.294 (2.043)
Prescripcion IGMP (2.418) -
Impuesto a las ganancias 24.142.231 (58.777.002)

Se reconocen activos por impuesto diferido por pérdidas fiscales en la medida en que es probable la realizacion del
correspondiente beneficio fiscal a través de ganancias fiscales futuras.

Los quebrantos por impuesto a las ganancias que provienen de GMSA, CTR y GLSA se encuentran valuados a la tasa
correspondiente al afio en el cual se estima su utilizacion, considerando su actualizacion de acuerdo con los procedimientos
de ajuste por inflacion impositivo mencionados en la Nota 3. En base a los lineamientos de la CINIIF 23 “Incertidumbre sobre
tratamientos de impuesto a las ganancias” y de acuerdo con las opiniones de los asesores legales e impositivos, la Sociedad
ha procedido a realizar la actualizacion por inflacion de los quebrantos utilizando el indice de precios internos mayoristas, tal
como lo indica el articulo 19 de la ley del impuesto a las ganancias. La Sociedad reconoce el activo por impuesto diferido
mencionado Unicamente en la medida de que existan suficientes ganancias impositivas gravadas futuras que permitan su
utilizacion.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CPCECABA. T 1F°17

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

Armando Loson (h)
Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 23: IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Cont.)

Con fecha 06 de febrero de 2026 GMSA, CTR y GLSA, ha promovido acciones declarativas de certeza en los términos del
articulo 322 del Cédigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion en contra del Estado Nacional — Agencia de Recaudacion y
Control Aduanero, a fin de obtener el reconocimiento de la procedencia de la aplicacion de la actualizacion de los quebrantos
impositivos prevista en el articulo 25 de la Ley de Impuestos a la Ganancias respecto de su declaracion jurada del impuesto
del periodo fiscal 2024 sosteniendo que a partir de la reforma introducida por la Ley 27.430 (B.O. 29/12/2017) el mecanismo
se ha tornado plenamente operativo, y a todo evento, en razon de la configuracion de un supuesto de confiscatoriedad en los
términos de la doctrina del fallo "Candy S.A.", "Telefénica Argentina S.A." y concordantes de la CSIN, despejando la
situacion de incertidumbre que al respecto ha generado la pretension contraria del Fisco Nacional.

El Grupo y sus asesores legales consideran que los argumentos proporcionados por GMSA, CTR y GLSA son sélidos y
suficientes para la actualizacién de los quebrantos impositivos, toda vez que constituyen una interpretacion razonable de las
normas. Por lo tanto, se considera que existen solidas probabilidades de éxito en obtener una decision favorable al planteo
efectuado. Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no ha reconocido pasivo alguno por este concepto.

Los quebrantos impositivos acumulados ascienden, al 31 de diciembre de 2025, a $496.136.738 de base y pueden ser
compensados de acuerdo a las leyes impositivas vigentes con utilidades fiscales de ejercicios futuros de acuerdo al siguiente
detalle:

Aio Monto en $ Aiio de expiracién
Quebranto del ejercicio 2021 232.403 2026
Quebranto del ejercicio 2022 (¥*) 5.760.484 2027
Quebranto del ejercicio 2023 333.566.762 2028
Quebranto del ejercicio 2024 39.056 2029
Quebranto del ejercicio 2025 163.296.117 2030
Total de quebrantos acumulados al 31 de diciembre de 2025 502.894.822
Quebrantos no reconocidos (6.758.084)
Quebrantos impositivos registrados 496.136.738

(*) De los quebrantos generados en 2022, $5.440.727 corresponden a quebrantos especificos.

NOTA 24: PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS - COMPROMISOS LABORALES CON EL PERSONAL

A continuacion, se presenta un detalle del costo y pasivo estimado de los beneficios posteriores al retiro otorgados a los
empleados de CTR y GMSA. Los beneficios son:

a) Una bonificacion para todos los trabajadores que obtengan la jubilacion bajo el régimen diferencial Decreto 937/74,
al cumplir 55 afios de edad y 30 aflos de servicios, que consiste en 10 salarios, incrementada en un 2% por cada afio
de servicio en exceso de los 5 primeros afos.

b) Una bonificacion por afios de antigiiedad, que consiste en abonar un salario luego de 20 afios de permanencia (17
afios en el caso de las mujeres) y cada cinco hasta los 35 afios (32 afios en el caso de las mujeres) y dos salarios al
cumplir los 40 afios (37 afios en el caso de las mujeres).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 24: PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS - COMPROMISOS LABORALES CON EL PERSONAL (Cont.)

Los pasivos relacionados con las bonificaciones por antigiiedad acumuladas y con los planes de beneficios al personal
precedentemente mencionados, se determinaron contemplando todos los derechos devengados por los beneficiarios de los
planes hasta el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, en base a un estudio actuarial efectuado por un
profesional independiente a esa fecha. El método actuarial utilizado por El Grupo es el de Unidades de Beneficios
Proyectados.

Los montos y condiciones varian segln el convenio colectivo de trabajo.

31.12.25 31.12.24
Plan de beneficios definidos
No corriente 2.043.682 1.164.461
Corriente 34.593 14.150
Total 2.078.275 1.178.611

El detalle de la variacion en las obligaciones por beneficios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

31.12.25 31.12.24
Valor actual de las obligaciones por beneficios 2.078.275 1.178.611
Obligaciones por beneficios al cierre del periodo 2.078.275 1.178.611
Los supuestos actuariales utilizados fueron:

31.12.25 31.12.24
Tasa de interés 5,5% 5,5%
Tasa de crecimiento salarial 1% 1%
Inflacion 15,7% 38,6%

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 GMSA, CTR y GLSA no poseen activos relacionados con los planes de pension.

El detalle del cargo reconocido en el estado de resultado integral es el siguiente:

31.12.25 31.12.24
Costo por servicios corrientes 311.798 137.732
Costo por intereses 680.329 481.224
Pérdida actuarial a través de Otro resultado integral (390.242) 144.185
Costo total 601.885 763.141

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

109



—_3
M ASA
[croro aisancs ]

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 24: PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS - COMPROMISOS LABORALES CON EL PERSONAL (Cont.)

El detalle de la variacion de la obligacion por planes de beneficios definidos es el siguiente:

31.12.25 31.12.24
Saldo al inicio 1.178.611 415.470
Incorporacion por fusion/consolidacion 301.030 -
Costo por servicios corrientes 311.798 137.732
Costo por intereses 680.329 481.224
Pérdida actuarial a través de Otro resultado integral (390.242) 144.185
Pagos de beneficios efectuados (3.251) -
Saldo al cierre 2.078.275 1.178.611

Las estimaciones en base a técnicas actuariales suponen la utilizacion de herramientas estadisticas, como las denominadas
tablas demograficas que son utilizadas en la valuacion actuarial referida al personal en actividad del Grupo. Para determinar
la mortalidad del personal en actividad del Grupo, se ha utilizado la tabla de mortalidad “RP 2000”. En general, una tabla de
mortalidad muestra para cada grupo de edad la probabilidad de que una persona de esa edad fallezca antes de cumplir una
edad predeterminada. Las tablas de mortalidad de hombres y mujeres se construyen en forma separada dado que tienen tasas
de mortalidad sustancialmente diferentes.

Para estimar la incapacidad total y permanente por cualquier causa se ha utilizado la tabla de invalidez “Pension Disability
Table 1985”.

Para estimar la probabilidad de abandono o permanencia en el empleo de personal de actividad del Grupo se ha utilizado la
tabla “ESA 77”.

Los pasivos relacionados con los beneficios mencionados precedentemente se determinaron contemplando todos los derechos
devengados por los beneficiarios de los planes hasta el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

NOTA 25: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS

Las siguientes tablas muestran los activos financieros y pasivos financieros por categoria de instrumento financiero y una
conciliacion con la linea expuesta en el Estado de Situacion Financiera, segun corresponda. Debido a que los rubros “Créditos
por ventas y otros créditos” y “Deudas comerciales y otras deudas” contienen tanto instrumentos financieros como activos o
pasivos no financieros (tales como anticipos, créditos y deudas impositivas), la conciliacion se muestra en las columnas
“Activos no financieros” y ‘“Pasivos no financieros”.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 25: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

Los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2025 y 2024 fueron los siguientes:

Activos / Pasivos

Activos / Pasivos
financieros a valor

Activos / Pasivos no

Al 31 de diciembre de 2025 financieros a costo . Total
amortizado rz.lzonable con financieros
cambios en resultados

Activos

Créditos por ventas, otros créditos y otros 125.994.775 - 31.746.344 157.741.119
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en resultados - 15.494.839 - 15.494.839
Efectivo y equivalentes de efectivo 5.310.384 9.085.971 - 14.396.355
Activos no financieros - 80 2.664.692.251 2.664.692.331
Total 131.305.159 24.580.890 2.696.438.595 2.852.324.644
Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 120.262.389 - - 120.262.389
Préstamos (excluyendo arrendamientos financieros) 2.198.088.550 - - 2.198.088.550
Arrendamientos financieros 5.392.072 - - 5.392.072
Pasivos no financieros - - 365.131.676 365.131.676
Total 2.323.743.011 - 365.131.676 2.688.874.687

Activos / Pasivos

Activos / Pasivos
financieros a valor

Activos / Pasivos no

Al 31 de diciembre de 2024 financieros a costo . Total
amortizado rstonable con financieros
cambios en resultados

Activos

Créditos por ventas, otros créditos y otros 145.551.690 - 20.811.328 166.363.018
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en resultados - 20.289.979 - 20.289.979
Efectivo y equivalentes de efectivo 1.887.311 396.443 - 2.283.754
Activos no financieros - 80 1.671.233.573 1.671.233.653
Total 147.439.001 20.686.502 1.692.044.901 1.860.170.404
Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 78.269.652 - - 78.269.652
Préstamos (excluyendo arrendamientos financieros) 1.395.972.070 - - 1.395.972.070
Arrendamientos financieros 18.398.400 - - 18.398.400
Pasivos no financieros - - 240.582.832 240.582.832
Total 1.492.640.122 - 240.582.832 1.733.222.954

Las categorias de instrumentos financieros fueron determinadas en base a la NIIF 9.

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo

de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora
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CP.CECABA. T 1F°17

Armando Loson (h)
Presidente



Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 25: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

A continuacién, se presentan los ingresos, gastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las categorias de

instrumentos financieros:

Activos financieros a

Pasivos financieros a

Instrumentos no

Activos / Pasivos a

Al 31 de diciembre de 2025 R R . Total

costo amortizado costo amortizado financieros valor razonable
Intereses ganados 7.454.655 - - - 7.454.655
Intereses perdidos - (191.826.431) - - (191.826.431)
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - - - (4.455.555) (4.455.555)
Diferencia de cambio, neta (1.288.006.726) 1.344.097.140 - - 56.090.414
Otros resultados financieros - (12.293.349) (4.946.538) (47.783.480) (65.023.367)
Total (1.280.552.071) 1.139.977.360 (4.946.538) (52.239.035) (197.760.284)
Al31 de diciembre de 2024 Activos finan?ieros a Pasivos finan?ieros a Instrume.ntos no Activos / Pasivos a Total

costo amortizado costo amortizado financieros valor razonable
Intereses ganados 6.417.021 - - - 6.417.021
Intereses perdidos - (158.708.648) - - (158.708.648)
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - - - 17.790.881 17.790.881
Resultado por recompra de obligaciones negociables - (371.462) - - (371.462)
Diferencia de cambio, neta (237.937.299) 253.580.392 - - 15.643.093
Otros resultados financieros - (19.790.308) (8.868.731) (79.561.004) (108.220.043)
Total (231.520.278) 74.709.974 (8.868.731) (61.770.123) (227.449.158)

Determinacién del valor razonable

GMSA clasifica las mediciones a valor razonable de los instrumentos financieros utilizando una jerarquia de valor razonable,
la cual refleja la relevancia de las variables utilizadas para llevar a cabo dichas mediciones. La jerarquia de valor razonable
tiene los siguientes niveles:

- Nivel 1: precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos distintos a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que sean observables para el activo o pasivo,
ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, que se deriven de precios).

- Nivel 3: datos sobre el activo o el pasivo que no estan basados en datos observables en el mercado (es decir,
informacion no observable).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CPCECABA. T 1F°17

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

Armando Loson (h)
Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 25: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

Las siguientes tablas presentan los activos y pasivos financieros del Grupo que son medidos a valor razonable al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 y su asignacion a los distintos niveles de la jerarquia de valor razonable:

Al 31 de diciembre de 2025 Nivel 1 Nivel 3 Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo

Fondos comunes de inversion 5.589.786 -

Inversiones de corto plazo 3.496.185 -

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Fondos comunes de inversion 15.494.839 - 15.494.839
Inversion en acciones - 80

Propiedades, plantas y equipos a valor razonable - 2.621.616.497 2.621.616.497
Total 24.580.810 2.621.616.577 2.646.197.387
Al 31 de diciembre de 2024 Nivel 1 Nivel 3 Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo

Fondos comunes de inversion 133.123 -

Inversiones de corto plazo 263.320 -

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Fondos comunes de inversion 18.413.781 - 18.413.781
Titulos publicos 1.876.198 -

Inversion en acciones - 80

Propiedades, plantas y equipos a valor razonable - 1.616.253.234 1.616.253.234
Total 20.686.422 1.616.253.314 1.636.939.736

No hubo reclasificaciones de los instrumentos financieros entre distintos niveles.

El valor de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios de cotizacion de los mercados
a la fecha del Estado de Situacion Financiera. Un mercado se entiende como activo si los precios de cotizacion estan
regularmente disponibles a través de una bolsa, intermediario financiero, institucion sectorial, u organismo regulador, y esos
precios reflejan transacciones actuales y regulares de mercado entre partes que actian en condiciones de independencia mutua.
El precio de cotizacion de mercado usado para los activos financieros mantenidos por la Sociedad es el precio de oferta actual.
Estos instrumentos se incluyen en el nivel 1.

El valor razonable de instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos se determina usando técnicas de
valuacion. Estas técnicas de valuacién maximizan el uso de informaciéon observable de mercado en los casos en que esté
disponible y confia lo menos posible en estimaciones especificas de la Sociedad. Si todas las variables significativas para
establecer el valor razonable de un instrumento financiero son observables, el instrumento se incluye en el nivel 2. No existen
instrumentos financieros que deban incluirse en el nivel 2. Si una o mas variables utilizadas para establecer el valor razonable
no son observables en el mercado, el instrumento financiero se incluye en el nivel 3. Estos instrumentos se incluyen en el
nivel 3. Estos instrumentos se incluyen en el nivel 3. Este es el caso de la revaluacion de ciertas categorias de propiedad,

planta y equipos.
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)

por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 25: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)
Las técnicas de valuacion especificas utilizadas para determinar el valor razonable de propiedad, planta y equipos incluyen:

a) Parala determinacion de los valores razonables de los inmuebles y terrenos se han ajustado mediante una metodologia
a partir de coeficientes que contemplan los cambios en el poder adquisitivo de la moneda para la conformacion de un
valor razonable al 31 de diciembre de 2025.

b) Parala determinacion de los valores razonables de “Instalaciones” y “Maquinarias y turbinas”, se ha calculado mediante
flujo de fondos descontados (ver nota 4).

La determinacion del valor razonable de la propiedad, planta y equipo se ve significativamente afectada por la cotizacion del
dolar. Esta situacion, las discusiones de los procesos de valoracion y los resultados son discutidos y aprobados por el

Directorio de las Sociedades al menos una vez por afio.

NOTA 26: INGRESOS POR VENTAS

31.12.25 31.12.24
Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot 32.856.716 16.451.573
Venta de energia Plus 51.229.969 65.706.294
Venta de energia Res. 220 68.328.576 53.102.043
Venta de energia Res. 21 142.349.896 61.490.326
Venta de energia Res. 287 97.429.527 26.633.605
Venta de energia Pert 24.703.015 15.772.908
Venta de vapor 22.490.807 -

439.388.506 239.156.749

NOTA 27: COSTO DE VENTAS

31.12.25 31.12.24

Costo de compra de energia eléctrica
Costo consumo gas y gas oil de planta

(47.253.542)
(28.690.205)

(34.467.880)
(14.912.398)

Sueldos, jornales y cargas sociales (13.899.243) (9.936.081)
Acuerdos laborales (167.807) (8.982)
Plan de beneficios definidos (311.798) (137.732)
Otros beneficios al personal (2.370.702) (1.283.549)
Honorarios profesionales (444.471) (279.167)
Depreciacion propiedades, planta y equipo (142.574.060) (55.380.800)
Seguros (12.353.898) (7.192.708)
Mantenimiento (26.941.187) (13.486.367)
Luz, gas, teléfono y correo (810.665) (490.395)
Tasas e impuestos (933.619) (491.401)
Movilidad, viaticos y traslados (61.238) (105.414)
Vigilancia y limpieza (2.538.353) (1.139.603)
Gastos varios (377.159) (325.188)
(279.727.947) (139.637.665)

NOTA 28: GASTOS DE COMERCIALIZACION

31.12.25 31.12.24
Tasas e impuestos (2.023.065) (498.965)
(2.023.065) (498.965)
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA. T 1F°17
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Armando Loson (h)
Presidente



—
M ASA
[croro aisancs ]

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 29: GASTOS DE ADMINISTRACION

31.12.25 31.12.24

Sueldos, jornales y cargas sociales (13.685.056) (1.260.074)
Acuerdos laborales (4.646.437) -
Alquileres (671.862) (355.483)
Honorarios profesionales (15.339.194) (11.712.681)
Seguros (337) (902)
Honorarios directores - (597.648)
Luz, gas, teléfono y correo (584.471) (49.174)
Tasas e impuestos (640.897) (198.067)
Movilidad, viaticos y traslados (602.447) (1.020.485)
Donaciones (51.226) (58.313)
Gastos varios (613.784) (165.021)

(36.835.711) (15.417.848)
NOTA 30: OTROS INGRESOS OPERATIVOS

31.12.25 31.12.24
Venta de propiedad, planta y equipo 18.938 1.342.602
Alquiler de predio 141.400 111.021
Ingresos varios 524.326 112.067
Total otros ingresos operativos 684.664 1.565.690
NOTA 31: RESULTADOS FINANCIEROS
31.12.25 31.12.24

Ingresos financieros
Intereses por préstamos otorgados 1.953.977 1.707.034
Intereses comerciales y otros 5.500.678 4.709.987
Total ingresos financieros 7.454.655 6.417.021
Gastos financieros
Intereses por préstamos (184.459.488) (150.941.043)
Intereses comerciales y otros (7.366.943) (7.767.605)
Gastos y comisiones bancarias (4.023.484) (8.519.324)
Total gastos financieros (195.849.915) (167.227.972)
Otros resultados financieros
Diferencia de cambio, neta 56.090.414 15.643.093
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros (4.455.555) 17.790.881
Resultado por recompra de obligaciones negociables - (371.462)
Diferencia de cotizacion UVA (47.783.480) (79.561.004)
RECPAM (4.946.538) (8.868.731)
Otros resultados financieros (8.269.865) (11.270.984)
Total otros resultados financieros (9.365.024) (66.638.207)
Total resultados financieros, netos (197.760.284) (227.449.158)

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora
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NOTA 32: RESULTADO POR ACCION
Basica

El resultado por accion basica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio de
la Sociedad entre el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

31.12.25 31.12.24
(Pérdida) del ejercicio atribuible a los propietarios de la Sociedad (51.221.416) (208.311.636)
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 203.124 203.124
(Pérdida) por accion basica y diluida (252,17) (1.025,54)

No existen diferencias entre el calculo del resultado por accion basico y el resultado por accion diluido.

NOTA 33: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

a) Transacciones con Sociedades relacionadas y vinculadas

31.12.25 31.12.24
$
Ganancia/(Pérdida)
Compra de energia y gas
RGA Sociedad relacionada (12.827.228) (31.391.423)
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada (1.204.660) (691.283)
Compra de vinos
BDD Sociedad relacionada (357.194) (91.297)
Compra de vuelos
AJSA Sociedad relacionada (417.203) (1.486.299)
Venta de energia
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada - 1.730.793
Alquileres y servicios contratados
RGA Sociedad relacionada (6.354.297) (24.671.482)

(1) Corresponden a compra de gas, las cuales en parte son cedidas a CAMMESA, en el marco del Procedimiento para Despacho de Gas Natural para la

generacion eléctrica.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 33: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

a) Transacciones con Sociedades relacionadas y vinculadas (Cont.)
31.12.25 31.12.24
$
Ganancia/(Pérdida)
Recupero de gastos y otras compras
RGA Sociedad relacionada 443.695 (161.564)
AESA @ Sociedad relacionada - (2.736.494)
BDD Sociedad relacionada 2.622 234
Servicio por gerenciamiento de obra
RGA Sociedad relacionada (444.616) (2.761.136)
Intereses generados por préstamos recibidos
GMoP " Sociedad controlada - (90.139)
RGA - Arrendamiento financiero Sociedad relacionada (1.850.251) (4.226.203)
RGA Sociedad relacionada (1.867.733) -
Intereses generados por préstamos otorgados
RGA - Anticipos financieros Sociedad relacionada 1.744.970 3.955.959
Directores / Accionistas Partes relacionadas 1.095.181 999.742
GMop Sociedad controlada - 91.822
AESA ® Sociedad relacionada - 547.222
Intereses comerciales
RGA Sociedad relacionada (2.794.847) (242.859)
Garantias otorgadas / recibidas
AJSA Sociedad relacionada - 293
Diferencia de cambio
RGA Sociedad relacionada - (769.815)

(1) GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP. A partir de 1° de abril de 2024
todas las operaciones y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA. Al 31 de diciembre de 2023, GMOP era una sociedad vinculada de GMSA.

(2) Sociedad absorbida por GMSA a partir del 1° de enero de 2025, en virtud del proceso de fusion por absorcion (Nota 1). Al 31 de diciembre de 2024,
sociedad relacionada de GMSA.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 33: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

b) Remuneraciones del personal clave de la gerencia

La alta gerencia incluye a los directores (ejecutivos y no ejecutivos). Sus remuneraciones por los ejercicios finalizados el 31
de diciembre de 2025 y 2024 ascendieron a $ 6.335.911 y $ 771.409, respectivamente.

31.12.25 31.12.24
$
Ganancia/(Pérdida)
Sueldos (6.335.911) (771.409)
(6.335.911) (771.409)
b) Saldos a la fecha de los estados financieros consolidados
Rubros Tipo 31.12.25 31.12.24
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos
Préstamos Directores / Accionistas Sociedad relacionada 5.704.415 3.904.942
RGA - Anticipos financieros otorgados (Nota 43) Sociedad relacionada - 4.275.295
CBEILLC. Sociedad relacionada 2.657.442 1.879.974
8.361.857 10.060.211
ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos
RGA - Anticipos financieros otorgados (Nota 43) Sociedad relacionada - 22.202.544
AESA " Sociedad relacionada - 1.108.893
AESA " - Mutuo Sociedad relacionada - 28.392.562
Albanesi Power S.A. Sociedad relacionada 10.850 -
Anticipos Directores Partes relacionadas 80.871 226.049
91.721 51.930.048
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos
RGA - Arrendamiento financiero (Nota 43) Sociedad relacionada - 4.382.038
Préstamos de otras personas relacionadas Partes relacionadas 683.850 -
RGA Sociedad relacionada 25.792.088 -
26.475.938 4.382.038

(1) GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP. A partir de 1° de abril de
2024 todas las operaciones y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA. Al 31 de diciembre de 2023, GMOP era una sociedad vinculada de

GMSA.

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner
por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA. T 1F°17
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NOTA 33: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

c) Saldos a la fecha de los estados financieros consolidados (Cont.)
Rubros Tipo 31.12.25 31.12.24
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada 3.043.492 538.283
AJSA Sociedad relacionada - 122.051
RGA Sociedad relacionada 5.994.336 1.018
9.037.828 661.352
Otras deudas
BDD Sociedad relacionada 99.023 2.758
Honorarios de Directores Partes relacionadas 80.871 161.741
179.894 164.499
Préstamos
RGA - Arrendamiento financiero (Nota 43) Sociedad relacionada - 13.146.115
- 13.146.115
d) Préstamos otorgados y recibidos de partes relacionadas
31.12.25 31.12.24
Préstamos a AESA
Saldo al inicio del ejercicio 28.392.562 -
Incorporacion por fusion (28.392.562) -
Préstamos otorgados - 38.427.672
Préstamos cancelados - (11.521.000)
Intereses devengados - 547.222
Diferencia de cambio - 938.668
Saldo al cierre del ejercicio - 28.392.562

(1) Sociedad absorbida por GMSA a partir del 1° de enero de 2025, como consecuencia del proceso de fusion de GMSA con AESA (Nota 1). Al 31 de

diciembre de 2024, sociedad relacionada de GMSA.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo P. Lerner CP.CE.CABA T°1F°17
por Comision Fiscalizadora
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NOTA 33: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

d) Préstamos otorgados y recibidos de partes relacionadas (Cont-)
31.12.25 31.12.24
Préstamos a GMOP ¥
Saldo al inicio del periodo - 2.425.598
Préstamo eliminado por consolidacion - (2.425.598)

Saldo al cierre del periodo - -

(2) GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP. A partir de 1° de abril de
2024 todas las operaciones y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA.

31.12.25 31.12.24

Préstamos a Directores / Accionistas

Saldo al inicio del ejercicio 3.904.942 230.424
Préstamos otorgados 704.292 3.364.109
Préstamos compensados - (563.667)
Intereses devengados 1.095.181 999.742
Diferencia de conversion - (125.666)
Saldo al cierre del ejercicio 5.704.415 3.904.942

Los préstamos otorgados tienen los siguientes términos y condiciones:

Entidad Monto Tasa de interés Condiciones
Al31.12.2025
Directores / Accionistas 3.558.407 Badlar + 5% Vencimiento: 1 afio
Total en pesos 3.558.407
31.12.25 31.12.24

Préstamos de GMOP
Saldo al inicio del ejercicio (2.531.451)

Préstamos eliminados por consolidacion - 2.531.451
Saldo al cierre del ejercicio - -

(1) GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP. A partir de 1° de abril de
2024 todas las operaciones y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 33: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

d) Préstamos otorgados y recibidos de partes relacionadas (Cont.)
31.12.25 31.12.24
Arrendamiento financiero de RGA
Saldo al inicio del ejercicio (17.528.153) (4.612.182)
Arrendamientos recibidos (2.390.325) (11.333.844)
Arrendamientos pagados 21.768.729 2.644.076
Intereses devengados (1.850.251) (4.226.203)
Saldo al cierre del ejercicio - (17.528.153)
31.12.25 31.12.24
Préstamos de RGA
Saldo al inicio del ejercicio - -
Préstamos incorporados por fusion (24.401.305) -
Préstamos pagados 7.000.000 -
Intereses devengados (1.867.733) -
Intereses pagados 900.305 -
Diferencia de conversion (7.423.355) -
Saldo al cierre del ejercicio (25.792.088) -

Monto en miles de

Entidad USD Tasa de interés Condiciones
Al31.12.2025
RGA (17.039) 8% en USD Vencimiento: 31 de marzo de 2031
Total en miles de dolares estadounidenses (17.039)
31.12.25 31.12.24

Préstamos de otras personas relacionadas
Saldo al inicio -

Préstamos cobrados (682.850)
Diferencia de conversion (1.000)
Saldo al cierre (683.850) -

Monto en miles de

Entidad USD Tasa de interés Condiciones
Al 31.12.2025
Préstamos de otras personas relacionadas 470 8% en USD Vencimiento: 1 afio
Total en miles de dolares estadounidenses 470

Los créditos con partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de servicios prestados y vencen al mes siguiente
de la fecha de la transaccion. No se han registrado previsiones por estos créditos con partes relacionadas en ninguno de los
periodos cubiertos por los presentes estados financieros consolidados. Las deudas comerciales con partes relacionadas surgen
principalmente de transacciones de compra de gas, y vencen al mes siguiente de la fecha de la transaccion. Las transacciones
con partes relacionadas son realizadas en condiciones similares a aquellas realizadas con partes independientes.

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 34: CAPITAL DE TRABAJO

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2025 un capital de trabajo negativo de $1.804.477.251 (calculado como activo
corriente menos pasivo corriente), lo que significa un aumento de $1.633.894.578 en comparacion al capital de trabajo al
cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 (déficit de $170.552.673). El capital de trabajo negativo se
incrementd sustancialmente por exponer la gran mayoria de sus deudas financieras como corriente por su incumplimiento.
Adicionalmente, ver lo mencionado en nota 18 (Préstamos).

Cabe mencionar que el EBITDA® por el ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2025 ascendi6 a USD 215.476 miles, lo
que demuestra la eficiencia en la gestion operativa de las Centrales Térmicas y frente a una situacion particular debido al
incumplimiento de los pagos de los servicios de deuda financiera.

A lo largo del proceso de Reestructuracion, las Co-Emisoras priorizaron la operacion ininterrumpida en toda su plataforma
de generacion térmica. A lo largo de 2025, los activos de generacion alcanzaron una disponibilidad promedio de
aproximadamente 92%, reflejo de una planificacion de mantenimiento coordinada y del cumplimiento continuo de las
obligaciones de despacho y desempefio de los contratos de suministro con CAMMESA y de los acuerdos de compra de
energia privados. Asimismo, se mantuvieron los acuerdos de suministro y transporte de combustible para respaldar las
entregas de Energia Plus y los compromisos de cogeneracion, lo que permitio a las Co-Emisoras preservar sus principales
fuentes de ingresos operativos durante el periodo de reestructuracion. Asimismo, durante 2025, las Co-Emisoras completaron
todas las inspecciones preventivas programadas con fabricantes de equipos originales, incluyendo Siemens en CTCT y CTI,
General Electric en CTRO y Mitsubishi en CTF. Paralelamente, la Direccion de las Co-Emisoras establecieron acuerdos
estratégicos con proveedores clave para ampliar los plazos de pago y asegurar la continuidad del suministro de repuestos y
servicios criticos. Estos acuerdos incluian la adquisicion anticipada de componentes con plazos largos necesarios para futuras
revisiones, la reduccion del riesgo de ejecucion y el apoyo a la fiabilidad de la flota mas alla del plazo inmediato de
reestructuracion.

Entre los afios 2019 y 2024 la Sociedad y sus subsidiarias invirtieron mas de USD 600 millones en un ambicioso plan de
inversion para ampliar la capacidad de generacion de energia del grupo, incluyendo la ampliacion de dos plantas de generacion
de energia en las provincias de Buenos Aires (CTE) y Cérdoba (CTMM) y una nueva planta de cogeneracion en la provincia
de Santa Fe.

Durante principios de 2024, como fue de publico conocimiento, CAMMESA paraliz6 los pagos a generadores y productores
de gas por casi 5 meses, con consecuencias economicas y financieras importantes. Dicha decisién tomada en conjunto con la
Secretaria de Energia, dependiente del Ministerio de Economia, se dio en el marco de la negociacion por una quita en los
pagos correspondientes a los generadores por las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024.

A fines del mes de mayo 2024, CAMMESA lleg6 a un acuerdo con la totalidad de los generadores respecto a la forma de
pago de la deuda mantenida.

Pese a haberse llegado a un acuerdo con CAMMESA respecto a la forma de cancelacion de la deuda existente a ese momento,
éste tuvo para la Sociedad un fuerte impacto econémico y financiero toda vez que represento:

® Cifra no cubierta por el informe de auditoria. Se determin en funcién a los lineamientos del bono internacional.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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e Una quita efectuada en las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024 de aproximadamente el 41%,
unos USD 9,6 millones.

e Elno reconocimiento por parte de CAMMESA de intereses por la mora en el pago.

e Incremento de la deuda y los costos financieros de las compaiiias del grupo, producto de una necesidad excepcional de
capital de trabajo, en un contexto de tasas de interés e inflacion superiores al 100% y 200% anual respectivamente,
mientras el tipo de cambio se ajustaba a un ritmo promedio de 27% anual.

Este evento tuvo para el Grupo un fuerte impacto econémico y financiero.

La situacion anterior se ha combinado con afios de condiciones macroecondmicas adversas para la ejecucion de un plan de
inversion comprometido, las restricciones cambiarias que retrasaron la importacion de equipos y CODs programados de la
nuevos proyectos, los altos costos de la deuda en pesos tomada para cubrir las necesidades de esos periodos y la volatilidad
de los mercados de capitales que impidieron un refinanciamiento completo de los vencimientos del afio pasado y elevaron los
costos financieros.

Las Sociedades del Grupo han realizado esfuerzos tendientes a refinanciar sus pasivos financieros y a buscar reducir el riesgo
de refinanciacion, los que incluyeron un canje de distintas clases de obligaciones negociables emitidas en el mercado local en
agosto de 2024, un canje de obligaciones negociables internacionales en el mes de en octubre de 2024 y la celebracion de un
préstamo sindicado bancario a principios de 2025. Debido a una contraccion del mercado de capitales de abril y mayo 2025,
los resultados de los procesos mencionados mas arriba demostraron no ser suficientes para compensar los desbalances que se
han originado, generando la situacion de iliquidez.

En razén de lo arriba indicado, el 30 de abril de 2025 GMSA y CTR publicaron un hecho relevante en el que dieron a conocer
que no iban a realizar los pagos de intereses de las ON clases XXXIX, XL y XLI co-emitidas que vencian el 5 de mayo de
2025. Posteriormente, las Co-Emisoras y AESA han publicado diversos hechos relevantes informando que no se pagarian a
su vencimiento los servicios de deuda de otros endeudamientos financieros, informando que se encuentran atravesando la
Reestructuracion, buscando priorizar la continuidad de su operacion y preservar los intereses de sus acreedores y otras partes
interesadas mientras se buscaban alternativas y propuestas para reordenar la situacion. La falta de pago en tiempo y forma de
estas obligaciones dio lugar a la configuracion eventos de incumplimiento bajo los términos y condiciones aplicables a esos
endeudamientos financieros, una vez transcurridos los plazos de gracia aplicables a cada caso.

El Directorio, junto con los accionistas, se encuentran analizando distintas alternativas para resolver esta situacion a la mayor
brevedad posible, buscando priorizar la continuidad de su operacion y preservar los intereses de sus acreedores, entre las que
se pueden mencionar las siguientes:

1) Designar al Sr. Juan Cruz Piccardo como Gerente General quien serd encargado de ejecutar los planes de accion
fijados por el Directorio.

2) Renovar el o6rgano de administracion de las Sociedades GMSA, CTR, GELI y GROS. Se reconstituy6
completamente, incluyendo el nombramiento de un director independiente, junto con otras medidas orientadas al
fortalecimiento del gobierno corporativo.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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3) Designar a las firmas Finanzas & Gestion y Rothschild & Co. como sus asesores financieros locales e
internacionales, respectivamente. Asimismo, las Sociedades estan siendo asesoradas legalmente por la firma local Salaverri,
Burgio & Wetzler Malbran y por la firma internacional Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom LLP.

4) Reorganizacion societaria. Fusion por absorcion GMSA y AESA. Los accionistas de las sociedades GMSA y AESA
aprobaron el proceso de reorganizacion societaria con fecha efectiva el 01/01/2025, y que ha sido aprobada por la CNV de
forma condicional mediante Resolucion N°23382 y 23383 e inscripta ante la Inspeccion General de Justicia bajo el N°2.511
del libro 125 de Sociedades por Acciones con fecha 9 de febrero de 2026 levantandose dicho condicionamiento. Esta fusion
redunda en:

- Consolidacion de todo el negocio de generacion de energia eléctrica en GMSA.

- Simplificacion de las estructuras societarias y administrativas.

- Reduccidn de costos aprovechando sinergias operativas e impositivas.

- Reforzamiento de la estructura patrimonial de las Compaiiias.

5) Reestructuracion de personal, en busca de lograr eficiencia en la operacion y administracion.

6) Acuerdos comerciales con proveedores, con el objetivo de regularizar la deuda vencida y lograr refinanciar una deuda de
corto a largo plazo, estableciendo un periodo de cancelaciéon en promedio superior a los 2 afios.

A continuacién, y tal como las sociedades del Grupo vienen informando a través de hechos relevantes en la Autopista de
Informacion Financiera de la CNV vy las diversas publicaciones y vias pertinentes, se destacan los hitos centrales y estado
actual de la Reestructuracion a la fecha:

ONs Proyectos:

Con fecha 3 de septiembre de 2025, las sociedades GMSA y GELI informaron el éxito de las solicitudes de consentimiento
para modificar los términos y condiciones de distintas clases de obligaciones negociables emitidas para la financiacion de
proyectos (a saber, las obligaciones negociables de GMSA clases XV, XVI, XVII, XVIII y XIX, y las obligaciones
negociables de Generacion Litoral S.A. clases I, [T y IV) (las “ONs de Proyecto”), por un monto total en forma conjunta de
US$S 442.000.000 que marco el primer hito del reordenamiento financiero integral que representa la Reestructuracion. Las
principales enmiendas fueron i) modificar las fechas de pagos del capital y intereses de las ONs mencionadas anteriormente,
ii) modificar la tasa de interés aplicable iii) incluir una prenda sobre ciertas acciones de GLSA de titularidad de GMSA

Con fecha 18 de febrero de 2026, GMSA ha lanzado nuevas solicitudes de consentimiento para modificar ciertos términos de
ciertas clases de las ONs Proyecto, a saber, las clases XV y XVI por un lado (Proyecto Ezeiza), y clases XVII, XVIII y XIX
por el otro (Proyecto Rio Cuarto). El objetivo de estas solicitudes adaptar el esquema de eventos de incumplimiento sin
modificar términos y condiciones economicos de dichas obligaciones negociables para permitir continuar con la
Reestructuracion respecto a los restantes endeudamientos comprendidos. Con fecha 3 de marzo de 2026, GMSA informo¢ el
cierre de estos procedimientos indicando que se obtuvieron las mayorias necesarias para aprobar las ambas solicitudes de
consentimiento. Ver mayor detalle en nota 51.a)

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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ONs XXXIX (Bono internacional 2031) y RUFO (Coemisién ON Clase XL:; XLI y AESA ON Clase XIX y XX):

Con fecha 8 de octubre de 2025, las Co-Emisoras informaron mediante hecho relevante respecto de reuniones mantenidas
con determinados grupos de tenedores de ON, en las que se presentaron proyecciones financieras y el plan de negocios y se
mantuvieron didlogos e intercambios preliminares en torno las alternativas de reordenamiento de pasivos financieros de las
Co-Emisoras. Asimismo, en esa fecha se inform6 que las Co-Emisoras tomaron conocimiento de la ejecucion parcial de
ciertas garantias relacionadas con (i) las ON clase XXXIX garantizadas, con vencimiento en 2031 (las “ONs 2031”) co-
emitidas por las Co-Emisoras, y (ii) las ON clases XL y XLI garantizadas co-emitidas por las Co-Emisoras, y las ON clase
XIX y XX garantizadas emitidas originalmente por AESA (posteriormente absorbida por GMSA) (la “Ejecucion Parcial ONs
2031 y RUFO”). Dicha Ejecucion Parcial ONs 2031 y RUFO implic6 la instruccion a los deudores cedidos correspondientes
arealizar el pago de determinado porcentaje de los cobros bajo los derechos cedidos a las cuentas fiduciarias correspondientes
(Ver Nota 18). Dicho porcentaje de retencion ha ido variando en funcion del desarrollo de las negociaciones.

El 10 de diciembre de 2025 (GMSA bajo el ID N° 3453372 y CTR bajo el ID N° 3453496), las Co-Emisoras informaron que
habian alcanzado un principio de acuerdo respecto de los términos comerciales de la reestructuracion de las ONs 2031 con
el grupo ad hoc de inversores (el “Grupo AdHoc”) que, conjuntamente con otros tenedores con los que actiia de manera
coordinada, representa mas del 50% del capital pendiente de pago de las ONs 2031. A la fecha de los presentes Estados
Financieros Consolidados, las Sociedades GMSA y CTR se encuentran trabajando con el Grupo AdHoc, y sus respectivos
asesores, en la instrumentacion del principio de acuerdo mediante la suscripcion de un acuerdo de apoyo a la reestructuracion
(restructuring support agreement).

ON Locales no garantizadas:

Con fecha 18 de febrero de 2026, las Co-Emisoras han lanzado una oferta de canje y solicitud de consentimiento (para
modificar términos y condiciones de los titulos existentes y para la celebracion de un acuerdo preventivo extrajudicial)
dirigido a los tenedores de ON locales no garantizadas de las Co-Emisoras, a fines de reestructurar la deuda representada por
dichas ON existentes. De esta forma, se ofrece la emision de las (i) ON clase XLIII denominadas en dolares estadounidenses
y pagaderas en pesos al tipo de cambio aplicable; y (ii) ON clase XLIV denominadas y pagaderas en ddlares estadounidenses
en el pais. Ver mayor detalle en nota 51.b)

Esta oferta esta en curso y tiene previsto como fecha de expiracion para participar el 18 de marzo de 2026.

Préstamo Sindicado:

Las Sociedades GMSA y CTR han estado manteniendo conversaciones con los prestamistas bajo su Préstamo Sindicado, con
el objetivo de extender la amortizacion de capital y lograr una reduccion en la tasa de interés aplicable, en cada caso con el
fin de alinear los servicios de deuda bajo el Préstamo Sindicado con los flujos de caja operativos de las Co-Emisoras.

ON Clase X (Bono Internacional 2027):

Las sociedades GMSA y CTR se encuentran trabajando en una propuesta de oferta dirigida a los tenedores de las obligaciones
negociables clase X no garantizadas y con vencimiento en 2027 co-emitidas, que tendrdn términos y condiciones
sustancialmente similares a los de las Nuevas Obligaciones Negociables ofrecidas bajo la Oferta realizada a los tenedores de
ON Locales no garantizadas.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

125



Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 35: INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacion sobre los segmentos de explotacion se presenta de acuerdo con la informacion interna que se suministra a la
maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la maxima autoridad en la toma de decisiones, que es
responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacion, al Directorio de la Sociedad.

La direccion ha determinado el segmento operativo basandose en los informes que revisa el Directorio, y que se utilizan para
la toma de decisiones estratégicas.

Al 31 de diciembre de 2024, el Directorio de GMSA consideraba el negocio como un solo segmento: el segmento de Energia
Eléctrica que incluye la generacion y venta de energia eléctrica y el desarrollo de proyectos energéticos, ejecucion de
proyectos, asesoramiento, prestacion de servicios, direccion, administracion y realizacion de obras de cualquier naturaleza.

A partir del 1° de enero de 2025, fecha efectiva de fusion de AESA en GMSA, el Directorio considera el negocio como dos
segmentos, la actividad de generacion y venta de Energia Eléctrica, y la actividad de generacion y venta de Vapor.

31.12.25
Energia Vapor Total
Ingresos por ventas 416.897.699 22.490.807 439.388.506
Costo de ventas (265.409.622) (14.318.325) (279.727.947)
Resultado bruto 151.488.077 8.172.482 159.660.559
Gastos de comercializacion (1.919.511) (103.554) (2.023.065)
Gastos de administracion (34.950.216) (1.885.495) (36.835.711)
Otros ingresos operativos 649.618 35.046 684.664
Otros egresos operativos (67.946) (3.666) (71.612)
Resultado operativo 115.200.022 6.214.813 121.414.835
Ingresos financieros 7.073.077 381.578 7.454.655
Gastos financieros (185.825.022) (10.024.893) (195.849.915)
Otros resultados financieros (8.885.660) (479.364) (9.365.024)
Resultados financieros, neto (187.637.605) (10.122.679) (197.760.284)
Resultado por participacion en asociadas (556.997) - (556.997)
Resultado antes de impuestos (72.994.580) (3.907.866) (76.902.446)
Impuesto a las ganancias 22.906.472 1.235.759 24.142.231
(Pérdida) del ejercicio (50.088.108) (2.672.107) (52.760.215)
31.12.24
Energia Vapor Total
Ingresos por ventas 239.156.749 - 239.156.749
Costo de ventas (139.637.665) - (139.637.665)
Resultado bruto 99.519.084 - 99.519.084
Gastos de comercializacion (498.965) - (498.965)
Gastos de administracion (15.417.848) - (15.417.848)
Otros ingresos operativos 1.565.690 - 1.565.690
Otros egresos operativos (54.401) - (54.401)
Deterioro de activos financieros (8.517.051) - (8.517.051)
Resultado operativo 76.596.509 - 76.596.509
Ingresos financieros 6.417.021 - 6.417.021
Gastos financieros (167.227.972) - (167.227.972)
Otros resultados financieros (66.638.207) - (66.638.207)
Resultados financieros, neto (227.449.158) - (227.449.158)
Resultado por participacion en asociadas (844.706) - (844.706)
Resultado antes de impuestos (151.697.355) - (151.697.355)
Impuesto a las ganancias (58.777.002) - (58.777.002)
(Pérdida) del ejercicio (210.474.357) - (210.474.357)
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NOTA 36: APERTURA DIFERENCIAS DE CONVERSION SEGUN RESOLUCION N° 941 DE LA CNV

Apertura de diferencias de conversion originadas en la cuenta de capital social, y de ajuste de capital, segin los lineamientos
establecidos por la Comision Nacional de Valores en la Resolucion General N° 941:

Incorporacion por

Inicial fusién (Nota 1) Variacion Cierre
Capital 2.288.124 63.110 1.066.969 3.418.203
Ajuste de capital 19.005.342 - 8.481.573 27.486.915
Prima 18.775.971 9.200.192 15.115.133 43.091.296
Total 40.069.437 9.263.302 24.663.675 73.996.414

NOTA 37: ADJUDICACION DEL PROYECTO DE MODERNIZACION REFINERIA TALARA

Con fecha 12 de enero de 2022, GMSA ha resultado adjudicada en el marco del Proceso de Seleccion por Adjudicacion
Abreviada del “Proyecto de Modernizacion Refineria Talara - Proceso De Contratacion Del Servicio De Gestion Operativa
De Las Unidades Auxiliares De La Refineria Talara (Paquete 4)”, convocado por Petréleos del Pert SA.

El objeto de la Licitacion ha sido contratar una persona juridica especializada para que asuma la gestion operativa del Paquete
4 de las Unidades Auxiliares de la Nueva Refineria de Talara, localizada en la Ciudad de Talara, distrito de Parifias, Pert. El
Paquete 4 se encuentra conformado por los siguientes componentes:

- Unidades de Cogeneracion eléctrica (GE), 100MW

- Unidad de Distribucion de Agua para Calderas (SGV)
- Unidad de Tratamiento de Condensados (RCO)

- Estaciones Eléctricas (GE2, GE1)

De tal forma, la contratacion incluye derecho de usufructo a favor de GMSA sobre los activos que conforman el Paquete 4,
un contrato de suministro a Petropert de electricidad, vapor y agua para calderas y la operacion y mantenimiento de las
subestaciones GE2 y GE1, con una duracion de 20 afios contados a partir de la “etapa operativa”.

Con el propdsito de operar la planta de cogeneracion en Talara, GMSA (25% de participacion), GROSA (25%)y CBEI LLC
(50%) constituyeron el 14 de enero de 2022 una sociedad anénima cerrada en Pert denominada GM Operaciones S.A.C.

Al 31 de diciembre de 2025, GMSA posee una participacion en GMOP de PEN 3.375.250 (tres millones trescientos setenta y
cinco mil doscientos cincuenta) con igual cantidad de acciones integramente suscriptas y pagadas que representan el 25% del
total del capital social de esta ultima. GROSA también posee una participacion en GMOP de PEN 3.375.250 (tres millones
trescientos setenta y cinco mil doscientos cincuenta) con igual cantidad de acciones integramente suscriptas y pagadas que
representan el 25% del total del capital social de esta ultima.

Asi, GMOP, con fecha 14 de noviembre de 2022 suscribi6 -junto con Petroleos del Pertt — Petropert SA, dos contratos
complementarios a fin de operar y mantener la Central de Cogeneracion identificada como Paquete 4: Por un lado, un contrato
de usufructo a través del que se le otorga GMOP (i) el derecho real de usufructo sobre el area que abarca la Central de
Cogeneracion, y (ii) se regulan las obligaciones de operacion y mantenimiento a cargo de GMOP sobre los activos que
conforman el Paquete 4 y, por el otro, un contrato de suministro de electricidad, vapor y agua para calderas para abastecer la
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NOTA 37: ADJUDICACION DEL PROYECTO DE MODERNIZACION REFINERIA TALARA (Cont.)

Refineria Talara y la operacion y mantenimiento de las subestaciones GE2 y GE1, con una duracion de 20 afios contados a
partir de la “etapa operativa”.

GMSA vy sus subsidiarias recibieron por parte de la autoridad la aprobacion de la Operacion Comercial de la Central de
Cogeneracion de la Refineria de Talara con una capacidad instalada de 100 MW a partir del viernes 19 de abril de 2024.
Asimismo, se inicid la Etapa Operativa del Contrato con Petroleos del Perti — Petroperti S.A., con lo cual se suministrara
electricidad y 600 tn/h de vapor de proceso para la Refineria de Talara.

Situacion actual de Petroleos del Peru — Petroperu SA,

Con fecha 31 de diciembre de 2025, se publica el Decreto de Urgencia N.° 010-2025 que establece medidas extraordinarias
en materia econémica y financiera orientadas a la reorganizacién patrimonial de PETROPERU S.A. con el objetivo declarado
de garantizar la continuidad de la cadena de produccion y abastecimiento de hidrocarburos. En un contexto de crisis estructural
de solvencia de la empresa estatal, con impacto directo en la seguridad energética nacional y en la prestacion de servicios
publicos esenciales, se encarga a la Agencia de Promocion de la Inversion Privada (Prolnversion), adscrita al Ministerio de
Economia y Finanzas del Pert, el disefio y la conduccién integral del proceso reorganizacion patrimonial, con potestad para
definir la modalidad de promocion aplicable, seleccionar operadores privados y estructurar contratos fiduciarios.
Adicionalmente, se deroga la norma que impedia la venta o transferencia de activos.

Los pagos que Petroperi dependen, entre otros factores, de su situacion financiera, su liquidez operativa, el desempefio de sus
actividades de refinacion, comercializacion y transporte de hidrocarburos, asi como del apoyo financiero que pueda recibir
del Estado peruano. En los ultimos afios, Petropert ha enfrentado dificultades financieras significativas, incluyendo elevados
niveles de endeudamiento, pérdidas operativas recurrentes, restricciones de liquidez y la necesidad de recibir aportes de
capital, garantias y financiamiento por parte del Estado peruano para cumplir con sus obligaciones financieras y operativas.
En la medida en que Petropert no cuente con recursos suficientes, podria incurrir en demoras en los pagos, reprogramaciones,
compensaciones no monetarias o incumplimientos de sus obligaciones contractuales, lo que podria afectar negativamente la
posicion financiera, resultados de las operaciones y flujo de efectivo de GM Operaciones S.A.C.

Mas alla de las reformas realizadas, no es posible prever en este momento su evolucion ni nuevas medidas que podrian ser
anunciadas. La Gerencia de GMOP monitorea permanentemente la evolucion de las variables que afectan su negocio, para
definir su curso de accion e identificar los potenciales impactos sobre su situacion patrimonial y financiera.

No obstante, las incertidumbres mencionadas, la Gerencia de GMOP destaca que las operaciones realizadas con Petropert
durante los ultimos 12 meses se han desarrollado de manera satisfactoria, cumpliéndose los compromisos asumidos y
manteniéndose una dindmica operativa estable. En este contexto, y considerando el proceso de reorganizacién en curso
orientado a fortalecer la sostenibilidad de Petropertl, la Gerencia estima razonable prever la continuidad de esta tendencia
favorable durante el proximo ejercicio y a lo largo de la vigencia contractual, manteniendo un seguimiento activo de la
evolucion del entorno.
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NOTA 38: ACUERDO DE ACCIONISTAS DE GM OPERACIONES S.A.C. (GMOP)

Con fecha 3 de abril de 2024, GMSA., GROSA y CBEI LLC, como accionistas de GMOP, firmaron un acuerdo de accionistas
donde se regulan los derechos y obligaciones de ellos entre si, con las siguientes principales caracteristicas:

Vigencia: el Acuerdo comenzara a regir desde la fecha de suscripcion del mismo y se extendera indefinidamente mientras las
Partes se mantengan como accionistas de GMOP, y ésta ltima mantenga su existencia juridica.

Designacion de Gerente General: Las Partes convienen expresamente que GMSA designara al Gerente General de GMOP.
Designacion de Apoderados: Las Partes convienen expresamente que GMSA designara a los apoderados y definira el alcance
del otorgamiento de poderes en favor de dichos apoderados.

Falta de Acuerdo en las sesiones de la Junta de Accionistas.: En situaciones de empate en cualquier votacion en las Juntas
Generales de Accionistas, GMSA tendra el derecho de desempatar y decidir el sentido de la votacion.

GMSA a partir de la fecha de la firma del Acuerdo de Accionistas cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP en
virtud de que GMSA dirige las politicas operativas y financieras de GMOP. A partir de 1 de abril de 2024 todas las operaciones
y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA.

NOTA 39: CONTRATOS DE GMOP

A. Contrato de usufructo de la planta de cogeneracion de la nueva refineria Talara

Con fecha 14 de noviembre de 2022, PETROLEOS DEL PERU — PETROPERU S.A. y GMOP (Generador) suscribieron el
contrato de usufructo de la planta de cogeneracion de la nueva refineria Talara.

El contrato constituye y otorga un derecho real de usufructo sobre la totalidad de los activos que conforman la Central de
Cogeneracién de Talara y el Area de Usufructo, a favor del Generador, quien tendra derecho a usar y disfrutar de los mismos
de conformidad con los términos y condiciones previstos en el Contrato (en adelante, el “Derecho de Usufructo”), siendo su
uso y disfrute por el Generador exclusivamente para ejecutar las actividades y cumplir con las obligaciones a su cargo bajo
este Contrato y prestar los Servicios conforme a lo previsto en el Contrato de Suministro; asi como para ejecutar cualquier
actividad prevista bajo este ultimo contrato.

El Contrato entrara en vigencia en la fecha de su suscripcion por las Partes y se mantendra vigente hasta la finalizacion del
plazo de veinte (20) aflos computados a partir de la fecha en que se inicie la Etapa Operativa; o hasta que se termine o resuelva
el Contrato Usufructo o el Contrato de Suministro, lo que ocurra primero (el “Plazo del Contrato”). El Plazo del Contrato es
de obligatorio cumplimiento para las Partes, sin perjuicio de los supuestos de resolucion anticipada establecidos en el Contrato.

La ejecucion del Contrato se divide en cuatro (4) etapas:
(a) Etapa inicial,

(b) preoperativa,

(c) Etapa operativa turn down,

(d) Etapa operativa.

El Generador no estara obligado al pago de una contraprestacion por el Derecho de Usufructo que se constituye mediante el
Contrato, en tanto que los Activos y el Area de Usufructo son entregados al Generador para ser utilizados de manera exclusiva,
para cumplir con las obligaciones a su cargo bajo este Contrato y la prestacion de los Servicios de Operacion conforme a lo
previsto en el Contrato de Suministro.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente

129



Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 39: CONTRATOS DE GMOP (Cont.)

A- Contrato de usufructo de la planta de cogeneracion de la nueva refineria Talara (Cont.)

La tGinica y total contraprestacién que PETROPERU deberé pagar al Generador por (i) el fiel y exacto cumplimiento de todas
las obligaciones que el Generador asume bajo el Contrato de Usufructo (incluyendo las que correspondan a la Etapa Pre-
Operativa, Etapa Operativa Turn-Down y Etapa Operativa), y (ii) el fiel y exacto cumplimiento de todas las obligaciones que
asume bajo el Contrato de Suministro; son la Remuneracion de Etapa Pre-Operativa, la Remuneracion Etapa Operativa Turn-
Down y la Remuneracion, las cuales seran determinadas y pagadas conforme a lo previsto bajo el Contrato de Suministro.

Las principales obligaciones del Generador bajo Contrato de Usufructo - incluyen las siguientes:
- Operar y mantener los Activos de forma tal que se alcance el Factor de Servicio de la Central.

- Notificar a PETROPERU cualquier incumplimiento que observe de obligaciones a cargo del Contratista EPC UAX respecto
al Contrato EPC UAX, debiendo informar en forma inmediata, fundada y con suficiente grado de detalle, a PETROPERU,
quien exigira el cumplimiento del Contratista EPC UAX.

- Preparar un programa de mantenimiento de los Activos.

GMOP entregé a PETROPERU, antes de la suscripcion del Contrato de Usufructo y el Contrato de Suministro y como
condicion esencial para la vigencia de ambos, las garantias que se listan a continuacion:

a) una Garantia de Fiel Cumplimiento que garantizara el fiel y exacto cumplimiento por el GENERADOR de todas y cada
una de sus obligaciones bajo el Contrato y el Contrato de Suministro. La Garantia de Fiel Cumplimiento debera ser por un
monto igual al cinco por ciento (5%) del Valor del Contrato (USD 24.972547,18).

b) una garantia de obligaciones laborales que garantizara el fiel y exacto cumplimiento por el GENERADOR de todas y cada
una de las obligaciones laborales, previsionales y de seguridad social que: (i) debe cumplir el GENERADOR en relacion con
las personas de las que se vale directa o indirectamente para la ejecucion del presente Contrato y el Contrato de Suministro;
y, (i1) se ha comprometido a cumplir bajo el presente Contrato y el Contrato de Suministro. La Garantia Obligaciones
Laborales debera ser por un monto igual al cero punto cinco por ciento (0.5%) del Valor del Contrato (actualmente de USD
2.497.254,72). (iii)

B- Contrato de suministro de electricidad, vapor y agua para calderos

Con fecha 14 de noviembre de 2022, PETROLEOS DEL PERU — PETROPERU S.A. y GMOP (Generador) suscribieron el
contrato de suministro de electricidad, vapor y agua para calderos (En adelante “Contrato de Suministro”) de la planta de
cogeneracion de la nueva refineria talara.

El Contrato de Suministro entra en vigencia en la fecha de su suscripcion y se mantendra vigente hasta la finalizacion del
plazo de veinte (20) afios computados a partir de la fecha en que se inicie la Etapa Operativa conforme a lo previsto en la
Clausula 7.2.2 (“Plazo del Contrato™), o hasta que se termine o resuelva el presente Contrato y el Contrato de Usufructo, lo
que ocurra primero.
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NOTA 39: CONTRATOS DE GMOP (Cont.)

B- Contrato de suministro de electricidad, vapor y agua para calderos (Cont.)

El objeto de este Contrato de Suministro es la prestacion de los Servicios y Servicios de Operacion, a favor de PETROPERU,
por parte del Generador, utilizando los bienes y equipos que conforman la Central y las unidades y bienes que conforman el
Paquete 4 (sujeto a las excepciones previstas en este Contrato para el Suministro de Electricidad), asi como el suministro de
las Materias Primas y la prestacion de cualquier otro actividad que sea necesaria para cumplir con la prestacion de los Servicios
de Operacion, a partir de la Fecha de Inicio de los Servicios de Operacion y hasta el vencimiento del Plazo del Contrato, a
cambio de la Remuneracion de la Etapa Operativa Turn-Down y la Remuneracion de la Etapa Operativa.

Los principales Servicios de Operacion a ser prestados por el Generador son:
(1) Suministro de Vapor,

(i1) Suministro de Electricidad de la potencia contratada.

(iii) Operacion de Subestaciones GE1 y GE2.

(iv) Suministro de Agua para Calderos.

Este contrato contempla las siguientes remuneraciones en funcion de la etapa:

Etapa Pre-Operativa: La Remuneracion de la Etapa Pre-Operativa es un monto fijo mensual igual al quince por ciento (15%)
de la Remuneracion Mensual Fija y sera calculada por cada Mes del Contrato comprendido por la Etapa Pre-Operativa.

C. Contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia (Fideicomiso GM1)

Etapa Operativa Turn-Down: El monto al que asciende la Remuneracion de la Etapa Operativa Turn-Down es un monto fijo
mensual igual al veinte por ciento (20%) de la Remuneracion Mensual Fija.

Etapa Operativa: La Remuneracion serd una cantidad expresada en Dolares por mes y estd compuesta por un componente fijo
y uno variable que sera igual, para cada Periodo de Facturacion, a la sumatoria de los montos que resulten de aplicar las
formulas y conceptos expresados en los numerales (i) y (ii) debajo.

Remuneracion Fija: El monto al que asciende la Remuneracion de la Etapa Operativa es un monto fijo mensual equivalente a
USD 33,8341 USD/MWh.

En el caso que el Generador obtenga Ingresos por Energia Excedente durante un Mes de Contrato determinado, ochenta por
ciento (80%) del monto total de tales ingresos mas el IGV sera convertido a Dolares aplicando el Tipo de Cambio del ultimo
Dia de tal mes y compensado contra el monto al que ascienda la Remuneracion del Periodo de Facturacion inmediatamente
siguiente al Mes del Contrato durante el cual se genero el Ingreso por Energia Excedente.
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C- Contrato de Fideicomiso de Administracién de Flujos y Garantia (Fideicomiso GM1) (Cont.)

Remuneracion mensual variable: La Remuneracion Mensual Variable serd aplicable en el caso que, en el correspondiente Mes
de Contrato, el Generador haya procesado o producido, a solicitud de PETROPERU vy a satisfaccion de éste, un volumen de
Vapor de Alta Presion y Vapor de Media Presion por encima del Volumen de Fiscalizacion. La tarifa variable es de 6,428
USD/MWh.

GMOP, como fideicomitente; TMF FIDUPERU S.A. SOCIEDAD FIDUCIARIA, como Fiduciario; MAPFRE PERU
COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A., como Fideicomisario y Ricardo Antonio Casanueva Rodriguez, como
Depositario han celebrado un contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia con fecha 3 de noviembre de
2022.

El objeto del contrato es la constitucion del patrimonio fideicometido, con caracter irrevocable, para lo cual el fideicomitente
-de conformidad con lo dispuesto en el articulo 241° y 274° de la LEY DE BANCOS-, transfiere en dominio fiduciario a el
fiduciario, los bienes fideicometidos que conforman el patrimonio fideicometido, asi como todo lo que de hecho y por derecho
les corresponda a estos conforme con dicho contrato, con la finalidad que el fiduciario administre el patrimonio fideicometido
de acuerdo a los procedimientos establecidos en el contrato.

La finalidad del contrato es (i) la administracion de los derechos de cobro, y los flujos dinerarios, que se acrediten en la cuenta
recaudadora, a efecto que los mismos sirvan para atender los pagos que sean necesarios para la ejecucion, culminacion y
entrega del contrato de suministro, de conformidad con lo establecido en el contrato de suministro y el contrato de fideicomiso,
segun corresponda; (ii) servir como garantia del cumplimiento de las obligaciones garantizadas seglin corresponda, hasta por
el importe total de las mismas. como consecuencia, se reducira el riesgo de incumplimiento del contrato de suministro y de
ejecucion de las fianzas. asimismo, queda entendido que la relacion contractual y comercial con el deudor cedido que generan
los flujos dinerarios seguira a cargo del fideicomitente.

Patrimonio fideicometido es el patrimonio autonomo denominado “Fideicomiso GM1” que se constituye por la suscripcion
del contrato y que estard compuesto por los bienes fideicometidos, asi como todo aquello que de hecho y por derecho les
corresponda, de acuerdo a lo establecido en el contrato.

Los bienes fideicometidos son, conjuntamente, los siguientes: i) los derechos de cobro del Contrato de Suministro; (ii) los
flujos dinerarios, (iii) los otros aportes y (iv) los intereses.

Cuenta Recaudadora: Desde la apertura de la cuenta recaudadora, deberan ser depositados o transferidos el 100% de los flujos
dinerarios a la misma por el deudor cedido, o en su defecto el fideicomitente y/o el depositario, en caso dichos derechos de
cobro hayan sido pagados mediante, transferencias bancarias, cheques a la orden del fideicomiso administrado por el fiduciario
o hayan sido recibidos por estos extraordinariamente.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 39: CONTRATOS DE GMOP (Cont.)

C- Contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia (Fideicomiso GM1) (Cont.)
El Fiduciario realizara las liberaciones de los Flujos Dinerarios de manera mensual de la siguiente manera:

1) En primer lugar, los fondos necesarios para cubrir los tributos, gastos y costos que se generen como consecuencia de la
constitucion, administracion y defensa del Patrimonio Fideicometido.

2) En segundo lugar, para realizar la transferencia del monto que se indique en la instruccién de pago a la cuenta destino
fideicomitente en concepto de impuestos aplicables al Fideicomitente (impuesto general a las ventas, detracciones,
impuesto temporal a los activos netos e impuesto a la renta incluido retenciones y cualquier otro tributo que sea necesario
pagar el mes correspondiente).

3) En tercer lugar, para cubrir la retribucion que pudiera estar adeudando al Fiduciario.

4) En cuarto lugar, el 45% de los flujos dinerarios sin impuestos a la cuenta destino fideicomitente para cubrir los gastos
operativos, considerando lo siguiente:

- Si el resultado sobre el calculo anterior es mayor a USD 1.000 miles, se transferira este monto mayor.
- Si el resultado sobre el calculo anterior es menor a USD 1.000 miles, se transferira USD 1.000 miles.
- Si hay fondos menores a USD 1.000 miles se transferira todos aquellos fondos que estén disponibles.

5) En quinto lugar, y a partir de la Etapa Operativa del Contrato De Suministro el 20% de los flujos dinerarios sin impuestos
serd depositado en la cuenta reserva, siempre que se hayan cumplido los numerales anteriores, existan saldos disponibles y
acreditados en la cuenta recaudadora o hasta donde alcancen los saldos luego de cumplir los numerales anteriores.

Solo se realizara hasta cubrir el monto resultante equivalente a la diferencia entre el monto de cobertura y el depoésito inicial.
Asimismo, luego de los 48 meses de entrada en vigencia del Contrato se procedera a realizar lo indicado en el numeral 9.1.b
Cuenta Reserva.

6) En sexto lugar, todo excedente de los fondos acreditados en la cuenta recaudadora sera transferido de a la cuenta destino
Fideicomiso GM 2.

Cuenta Reserva: A partir de la etapa operativa del Contrato de Suministro, los fondos acreditados y disponibles de la cuenta
de reserva podran ser invertidos bajo los lineamientos del contrato.

El Fideicomitente debera a los cuarenta y ocho (48) meses de la entrada en vigencia del contrato realizar un depdsito
equivalente a la diferencia entre el monto de cobertura de las fianzas menos el deposito inicial y el monto que conste en la
cuenta reserva. Asimismo, en la medida que el Monto de Cobertura disminuya se debera liberar a la Cuenta Destino
Fideicomiso GM 2 aquel importe equivalente a la disminucion del Monto de Cobertura.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 39: CONTRATOS DE GMOP (Cont.)

D. Contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia (Fideicomiso GM2)

GMOP y sus accionistas, como fideicomitentes; TMF FIDUPERU S.A. SOCIEDAD FIDUCIARIA, como Fiduciario; GCS
ENERGY INVESTMENTS LLC, como Fideicomisario y Ricardo Antonio Casanueva Rodriguez, como Depositario han
celebrado un contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia con fecha 27 de octubre de 2022.

El objeto del contrato es constituir en forma irrevocable un patrimonio autonomo, separado e independiente de los patrimonios
de las partes, integrado por los bienes fideicometidos, que los fideicomitentes transfieren en dominio fiduciario a Fiduperu,
con el proposito de que Fiduperti administre el patrimonio fideicometido.

El contrato tiene como finalidad: (i) que se administren los bienes fideicometidos hasta el pago total y oportuno de las
obligaciones garantizadas; y, (ii) que el patrimonio fideicometido sirva integra y oportunamente para garantizar todas y cada
una de las obligaciones garantizadas.

Los bienes fideicomitidos son:

(i) Los derechos de cobro derivados del Fideicomiso GM 1;

(i)  Los flujos dinerarios de las sumas de dinero provenientes de los derechos de las acciones y derechos de cobro que le
corresponda a GMOP bajo el Fideicomiso GM 1

(iii))  Las sumas de dinero provenientes de la emision de las notas privadas;
(iv)  Los flujos de ejecucion del patrimonio fideicomitido (de ser el caso);

(v)  Las Acciones, (incluyendo los correspondientes derechos politicos [s6lo en el caso de incumplimiento] y derechos
econdmicos); y

(vi) Las sumas de dinero depositadas en las cuentas del fideicomiso como consecuencia de los rendimientos por
inversiones.

Cuenta Recaudadora: Desde la apertura de la cuenta recaudadora, el cien por ciento (100%) de los flujos dinerarios derivados

del fideicomiso GM 1 deberan ser abonados cuenta recaudadora. Los flujos dinerarios de derechos econémicos, de haberlos,
seran abonados a la cuenta recaudadora.

En cada fecha de pago del contrato de emision de notas, en caso no se haya recibido una notificacion de ejecucion, la
administracion de la cuenta recaudadora se realizara de conformidad con el procedimiento establecido a continuacion:

i. En primer lugar, de ser aplicable, a cubrir los tributos, gastos y costos que se generen como consecuencia de la
administracion del Patrimonio Fideicomitido.
ii. En segundo lugar, al pago de cualquier contraprestacion pendiente de pago que resulte aplicable en virtud a los servicios

fiduciarios.
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 39: CONTRATOS DE GMOP (Cont.)

D. Contrato de Fideicomiso de Administracion de Flujos y Garantia (Fideicomiso GM2) (Cont.)

iii. En tercer lugar, para transferir a la cuenta destino Fideicomisario el monto equivalente a la cuota proxima a vencer segiin
el cronograma de pagos.

iv. Cualquier flujo remanente sera transferido a la cuenta destino fideicomisario hasta cancelar el total de las obligaciones
garantizadas.

En tanto no se hayan cancelado el integro de las Obligaciones Garantizadas, no se realizaran liberaciones de ningun tipo a
favor de ninguno de los Fideicomitentes, salvo que asi lo instruya previamente y por escrito el Fideicomisario.

NOTA 40: ACUERDO DE VAPOR Y ENERGIA ELECTRICA CON LOUIS DREYFUS COMPANY
ARGENTINA (LDC) (GLSA)

Con fecha 15 de mayo de 2018, GECEN celebré con LDC un acuerdo de compra- venta de vapor y energia eléctrica (en
adelante, el “Acuerdo de Vapor y Energia Eléctrica”), por el cual GECEN debera suministrar mensualmente vapor a LDC
con los fines de llevar adelante los procesos productivos que LDC tiene en su planta ubicada en el Complejo Industrial Arroyo
Seco, General Lagos, Provincia de Santa Fe. GECEN se comprometié a emplear esfuerzos comerciales razonables tendientes
a entregar vapor y energia eléctrica a LDC antes de los 30 meses contados a partir de la Nueva Fecha de Habilitacion
Comercial Comprometida. Conforme a lo establecido, el Proyecto Arroyo Seco debera tener la capacidad instalada suficiente
para, bajo condiciones operativas normales, abastecer a LDC del volumen de vapor y energia maximo.

Asimismo, mediante escritura publica n° 356 de fecha 31 de mayo de 2018 GECEN y LDC constituyeron un derecho real de
usufructo gratuito sobre una fraccion de 47.990,2941 m2 del terreno de propiedad de LDC, a favor de GECEN, a los fines
exclusivos de instalar el proyecto de cogeneracion Arroyo Seco y la realizacion de tareas y actividades auxiliares a dicho
destino, incluyendo, pero no limitado, a la generacion de vapor y energia eléctrica (en adelante, el “Acuerdo de Usufructo™).
Por tultimo, con fecha 12 de febrero de 2019, GECEN y LDC celebraron un acuerdo marco de obras necesarias en la Planta
General Lagos de LDC a fin de que se encuentre en condiciones de recibir vapor y energia eléctrica. (en adelante, “Acuerdo
Marco de Obras en Planta General Lagos”).

Como consecuencia de la Fusion 2021, GMSA absorbiéo a GECEN, adquiriendo GMSA 1a titularidad de todos los derechos
y obligaciones emergente del: (i) Acuerdo de Vapor y Energia Eléctrica, (ii) Acuerdo de Usufructo, y (iii) Acuerdo Marco
de Obras en Planta General Lagos;

Asimismo, con fecha 9 de febrero de 2023 GMSA cedi6 a favor de GELI su posicion contractual respecto del: (i) Acuerdo de
Vapor y Energia Eléctrica, (ii)) Acuerdo de Usufructo, y (iii) Acuerdo Marco de Obras en Planta General Lagos.
Adicionalmente, en idéntica fecha, GELI y LDC celebraron enmiendas a los acuerdos mencionados en (i), (ii) y (iii) a fin de
formalizar la calidad de parte de GELI, e incluir términos y condiciones complementarios a los ya establecidos, referidos a
plazos, penalidades, garantias y cuestiones técnicas del Proyecto Arroyo Seco. Por ultimo, GELI y LDC celebraron: (i) un
acuerdo marco para la captacion e imputacion de “bonos verdes” que eventualmente pueda generar el Proyecto Arroyo Seco,
y (ii) un acuerdo de comodato sobre una porcion de terreno de 3,3248 hectareas de propiedad de LDC, a fin de que GELI
pueda acopiar y depositar temporalmente equipamiento y materiales necesarios para ejecutar el Proyecto Arroyo Seco.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 41: ACUERDO MARCO DE OBRAS EN PLANTA GENERAL LAGOS (GLSA)

Con fecha 27 de junio de 2024, GLSA y Louis Dreyfus Co. (LDC) celebraron la adenda (iii) Acuerdo Marco de Obras en
Planta General Lagos que refiere puntualmente al financiamiento y repago de las Obras que sin perjuicio de la responsabilidad
de GLSA por la conclusion de las Obras en debido tiempo y forma, existen ciertos equipamientos/instrumentos necesarios
para las Obras que GLSA considera seria conveniente que sean adquiridos directamente por LDC a fin de generar una
economia de costos en la concrecion de las Obras; valores que deberan ser descontados del gasto de capital maximo por las
Obras a asumir por LDC.

Por ello, las Partes acordaron repagar a GLSA el costo real incurrido de las Obras junto con la primera factura de vapor bajo
el AVEE con mas una tasa de interés del 10% hasta el monto del gasto de capital asumido por LDC (conf. Clausula 6 y cc.
del Acuerdo Marco iii).

No obstante, el acuerdo en cuanto a la oportunidad del repago de las Obras acordado, GLSA ha solicitado a LDC un adelanto
como pago a cuenta de dicho repago por la suma en pesos argentinos equivalente a USD 3.421.105,93 (dolares
estadounidenses tres millones cuatrocientos veintiin mil ciento cinco con 93/100) mas IVA. Con fecha 8 de julio 2024, el
anticipo fue cancelado.

NOTA 42: OFERTA DE VENTA DE VAPOR

Con fecha 12 de enero de 2017, AESA enviéo a RENOVA una oferta de acuerdo para la venta de vapor, que fuera aceptada
por RENOVA en dicha fecha. El acuerdo establece las condiciones técnicas y comerciales a los fines de que la central térmica
de cogeneracion, propiedad de AESA provea vapor para la planta, propiedad de RENOVA, ubicada en la localidad de
Timbues, provincia de Santa Fe. La vigencia del acuerdo comienza desde la fecha de inicio de generacion de vapor, por un
plazo de 15 afios, plazo durante el cual RENOVA le dara prioridad al consumo del vapor proporcionado por la sociedad.

Asimismo, y durante los primeros 60 meses de vigencia, se establece un pago minimo, calculado como el mayor entre el
consumo real y el minimo establecido del mes. La generacion que exceda lo requerido por RENOVA podra ser utilizado
libremente para la generacion de energia eléctrica.

La fecha de inicio efectivo de generacion y venta de vapor fue el 11 de febrero de 2019.
NOTA 43: ACUERDO DE LEASING PARA LA ADQUISICION DE CIERTOS BIENES ENTRE GLSA Y RGA

Con fecha 22 de mayo de 2023, GLSA ha aceptado la oferta de RGA de acuerdo de leasing para la adquisicion de ciertos
bienes para llevar cabo el desarrollo del proyecto de arroyo seco con las siguientes caracteristicas:

Dador: RGA
Tomador: GLSA
Monto de los bienes: USD 25.739 miles.

Canon y forma de pago: El Canon estara conformado por (i) el Valor de amortizacidn; y (ii) el Costo financiero.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 43: ACUERDO DE LEASING PARA LA ADQUISICION DE CIERTOS BIENES ENTRE GLSA Y RGA
(Cont.)

- El Valor de amortizacién surgira de aplicar el porcentaje de la cuota correspondiente al valor de los Bienes. En caso
de que los pagos de los bienes estén denominados en dolares estadounidenses, se considerara el monto en dolares convertido
a pesos al tipo de cambio vendedor divisa del cierre del dia anterior al pago al fabricante.

Cuota N° Porcentaje Cuota
1 5%
2 5%
3 15%
4 15%
5 15%
6 15%
7 15%
8 15%

- El Costo financiero surgira de aplicar una tasa de interés equivalente a BADLAR a 30/35 dias para depdsitos de mas
de un millén de pesos + 5% anual sobre el saldo impago de los valores de amortizacion y calculado sobre todos los montos
pagados al fabricante.

El canon total sera pagadero en 8 (ocho) cuotas trimestrales venciendo la primera 15 (quince) meses después desde la fecha
de Aceptacion de la Oferta de Leasing.

- Adeclantos al fabricante: GLSA y RGA reconocen que la adquisicion de los bienes puede implicar el requisito de un
adelanto econdmico al fabricante de manera tal de asegurar la disponibilidad en tiempo y forma de los bienes. Dichos adelantos
podran ser realizados directamente al fabricante por cualquiera de las partes. En caso de ser realizados por el tomador, los
montos que fueran adelantados generaran un crédito a favor de GLSA, el cual estara remunerado a una tasa de interés
equivalente a BADLAR a 30/35 dias para depoésitos de mas de un millon de pesos + 6% anual (los “adelantos remunerados™).
Los adelantos remunerados estaran denominados en pesos y en caso de que los pagos de los adelantos al fabricante estén
denominados en dodlares estadounidenses, los adelantos remunerados seran convertidos a pesos al tipo de cambio vendedor
divisa del cierre del dia anterior a su desembolso. Asimismo, los adelantos remunerados podran ser compensados en cualquier
momento, en forma total o parcial, a exclusiva opciéon de GLSA, contra los montos a ser abonados al dador bajo el acuerdo,
incluyendo a efectos del pago de cualquier canon y/o del precio de compra.

Con fecha 31.07.2025, la Sociedad ejercié la opcion de compra por un valor de $22.072.149. A la fecha de los presentes
Estados Financieros consolidados, el saldo pendiente de abonar se encuentra en deudas comerciales corriente.

NOTA 44: CONTRATO DE ABASTECIMIENTO CON CAMMESA: FECHA COMPROMETIDA PARA LA
HABILITACION COMERCIAL

a. CENTRAL TERMICA EZEIZA

El 14 de diciembre de 2017, en el marco de la Resolucion SEE N° 287-E/2017, adjudicado a través de la Resolucion SEE N°
926-E/2017, GMSA —como vendedora— y CAMMESA —como compradora, en representacion del MEM suscribieron el
Contrato de Abastecimiento, para el cierre de ciclo de la CTE. En ese entonces, la Fecha Comprometida para la habilitacion
comercial de las maquinas comprometidas que componen el ciclo combinado de la CTE se fijo para el 19 de junio de 2020.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 44: CONTRATO DE ABASTECIMIENTO CON CAMMESA: FECHA COMPROMETIDA PARA LA
HABILITACION COMERCIAL (Cont.)

a. CENTRAL TERMICA EZEIZA (Cont.)

Posteriormente, el Contrato de Abastecimiento fue objeto de dos adendas —suscriptas el 7 de mayo de 2021 y 9 de junio de
2022—, donde se modifico la fecha comprometida. Conforme la ultima de esas adendas (Adenda II) la fecha comprometida
(alli renombrada como “NFCE”) se fijo para el 7 de noviembre de 2023 (y asi permanece fijada en la actualidad).

A fin de garantizar la obtencion de la habilitacion comercial en la fecha comprometida, GMSA constituyo, a favor y
satisfaccion de CAMMESA, una Garantia de Cumplimiento de Contrato por un monto equivalente a USD 20.286 miles.

En caso de incumplimiento de la fecha de habilitacion comercial, CAMMESA esta facultada a requerir el pago de las sumas
resultantes de dicho incumplimiento y sélo en el caso de que no se efectlie el pago de las penalidades facturadas y cuyo
requerimiento de cobro haya sido formulado por CAMMESA, ésta se encuentra facultada a ejecutar la garantia mencionada
anteriormente.

Con fechas 18 de julio y 22 de noviembre de 2023, GMSA efectu6é una presentacion ante la SE, a efecto de poner en su
conocimiento los efectos adversos que han tenido sobre el proyecto los cambios implementados en el régimen de
importaciones de bienes y servicios. Considerando lo expuesto, GMSA solicit a la SE un plazo de prérroga de 89 dias para
el cumplimiento de la Habilitacién Comercial, sin que esto conlleve una reduccion del plazo del Contrato ni la aplicacion de
penalidades por demoras.

Con fecha 4 de abril de 2024, GMSA solicit6 a CAMMESA que se concediera una prorroga de plazos de 135 dias, sin que
esto conlleve una reduccion del plazo del Contrato.

El 10 de diciembre de 2024 se firm6 una nueva adenda en la que se establecid como una "nueva fecha comprometida extendida
establecida" para obtener la habilitacion comercial el 28 de febrero de 2024, sin que esto conlleve una reduccion del plazo del
Contrato. Con fecha 17 de abril de 2024 se obtuvo la habilitaciéon comercial en el MEM.

El Grupo y sus asesores legales externos consideran que, en virtud de la Adenda firmada, es esperable la no aplicacion de
multas para GMSA.

Por lo expuesto, al 31 de diciembre de 2025 GMSA no ha reconocido pasivo alguno por este concepto.

b. CENTRAL TERMICA MODESTO MARANZANA

El 14 de diciembre de 2017, en el marco de la Resolucion SEE N° 287-E/2017, adjudicado a través de la Resolucion SEE N°
926-E/2017, GMSA —como vendedora— y CAMMESA —como compradora, en representacion del MEM suscribieron el
Contrato de Abastecimiento, para el cierre de ciclo de la CT Maranzana. En ese entonces, la Fecha Comprometida para la
habilitacion comercial de las maquinas comprometidas que componen el ciclo combinado de la CT Maranzana se fijo para el
19 de junio de 2020.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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NOTA 44: CONTRATO DE ABASTECIMIENTO CON CAMMESA: FECHA COMPROMETIDA PARA LA
HABILITACION COMERCIAL (Cont.)

b. CENTRAL TERMICA MODESTO MARANZANA (Cont.)

Posteriormente, el Contrato de Abastecimiento fue objeto de dos adendas —suscriptas el 7 de mayo de 2021 y 9 de junio de
2022—, donde se modifico la fecha comprometida. Conforme la ultima de esas adendas (Adenda II) la fecha comprometida
(alli renombrada como “NFCE”) se fijo para el 15 de junio de 2024.

A fin de garantizar la obtencion de la habilitacion comercial en la fecha comprometida, GMSA constituyo, a favor y
satisfaccion de CAMMESA, una Garantia de Cumplimiento de Contrato.

En caso de incumplimiento de la fecha de habilitacion comercial, CAMMESA esta facultada a requerir el pago de las sumas
resultantes de dicho incumplimiento y s6lo en el caso de que no se efectiie el pago de las penalidades facturadas y cuyo
requerimiento de cobro haya sido formulado por CAMMESA, ésta se encuentra facultada a ejecutar la garantia mencionada
anteriormente.

Con fecha 12 de junio de 2024, GMSA efectud una presentacion ante la SE, a efecto de poner en su conocimiento los efectos
adversos que han tenido sobre el proyecto los cambios implementados en el régimen de importaciones de bienes y servicios.
Considerando lo expuesto, GMSA solicit6 a la SE un plazo de prorroga de 110 dias para el cumplimiento de la Habilitacion
Comerecial, sin que esto conlleve una reduccion del plazo del Contrato ni la aplicacion de penalidades por demoras.

E1 10 de diciembre de 2024 se firmo una nueva adenda en la que se establecid como una "nueva fecha comprometida extendida
establecida" para obtener la habilitacion comercial el 3 de octubre de 2024 Con fecha 18 de diciembre de 2024 se obtuvo la
habilitacion comercial en el MEM.

Con fecha 30 de septiembre de 2025, se firmo la Adenda IV que disponia una prérroga de 76 dias a la NFCE, quedando la
fecha establecida para el 18 de diciembre de 2024, fecha coincidente con la de la habilitacion comercial. De esta manera, no
se aplicaran multas, declarando vigentes todas las clausulas contractuales no modificadas expresamente por ellas.

NOTA 45: CONTRATO MUTUO CON RGA

Con fecha 19 de diciembre de 2016, AESA (sociedad absorbida) celebré con RGA un acuerdo de mutuo en el cual se establece
otorgar un préstamo a AESA por la suma de USD 20 millones, con el fin de poder cumplir con los compromisos asumidos
para el desarrollo, construccion y puesta en marcha de la Central.

Con fecha 28 de marzo de 2025, RGA celebr6 con GMSA una enmienda al contrato de préstamo con los siguientes puntos
detallados:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 45: CONTRATO MUTUO CON RGA (Cont.)
El Prestamista acuerda extender el Préstamo al Prestatario por un monto de USD 17.039 miles para los propdsitos acordados.
El Prestatario reembolsara el monto principal del Préstamo en su totalidad para el 31 del mes de marzo de 2031.

El Préstamo devengara intereses a una tasa del 8% anual que es una tasa de mercado prevaleciente para préstamos
subordinados similares. Dichos intereses se pagaran en forma trimestral el tltimo dia de los meses marzo, junio, septiembre
y diciembre de cada afio.

Con fecha 25 de septiembre de 2025, se ha declarado abierto el concurso preventivo de la sociedad Rafael G. Albanesi
S.A., sociedad que tiene los mismos accionistas que la sociedad GMSA. Rafael G. Albanesi S.A. ha solicitado su concurso
preventivo debido a la imposibilidad de cumplir regularmente con sus obligaciones, como via de solucidon que le permita
reestructurar pasivos, sostener la actividad y preservar el valor de la empresa.

NOTA 46: GARANTIAS OTORGADAS POR OPERACIONES FINANCIERAS DE SUS SUBSIDIARIAS Y
PARTES RELACIONADAS

A continuacion, se detallan garantias otorgadas por GMSA por operaciones financieras de sus subsidiarias y partes
relacionadas:

Tipo de Importe Saldo en
A favor Po ¢ Entidad Bien /Destino Desde Hasta garantizado .
garantia en miles miles

Export Development | Leasing acronave Bombardier Inc. Model

AJSA | Garante Canadd BD-100-1A10 (Challenger 350 Variant)

19/7/2017 19/7/2027 | USD 16.480 USD 8.133

NOTA 47: GUARDA DE DOCUMENTACION

Con fecha 14 de agosto de 2014, la CNV emitié la RG N° 629 mediante la cual impone modificaciones a sus normas en
materia de guarda y conservacion de libros societarios, libros contables y documentacion comercial. En tal sentido, se informa
que la Sociedad tiene en su poder la guarda y conservacion de los libros societarios, libros contables y documentacion
comercial de relevante, en su sede social sita en Av. L.N. Alem 855 - Piso 14 - Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

Asimismo, se informa que la Sociedad ha enviado para su guarda papeles de trabajo e informacién no sensible correspondiente
a los ejercicios financieros no prescriptos, al siguiente proveedor:

Sujeto encargado del deposito - Domicilio de ubicacion

Bank S.A. - Colectora oeste panamericana y calle 28. Garin.

Bank S.A. - Colectora oeste panamericana km 31,7, Gral. Pacheco.
Bank S.A. - Carlos Pellegrini 1201-Dock Sud.

Asimismo, se deja constancia que se encuentra a disposicion en la sede inscripta, el detalle de la documentacion dada en
guarda, como asi también la documentacion referida en el articulo 5° inciso a.3) Seccion I del Capitulo V del Titulo II de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 48: COBERTURA POR PERDIDA DE BENEFICIOS
Pdliza todo riesgo operativo con cobertura por pérdida de beneficios

La Sociedad cuenta con un seguro de Todo Riesgo Operativo que cubre todo dafio o pérdida fisica, subita y accidental,
incluyendo averias de maquinarias y pérdida de beneficio consecuencial, de hasta 12 meses, directa y totalmente atribuibles
a cualquier causa. Dicha poliza tiene por objeto cubrir las pérdidas generadas como consecuencias de la paralizacion de las
actividades ocasionadas por el siniestro, tanto en lo referente al beneficio que deja de realizarse como asi también a los gastos
que continta soportando la Sociedad a pesar de su inactividad, de manera tal que el asegurado se encuentre en igual situacion
financiera en que hubiera estado de no haber ocurrido el siniestro.

Poliza todo riesgo operativo con cobertura por pérdida de beneficios (Cont.)

Este seguro rige para todo bien fisico de cualquier tipo y descripcion, que no se encuentre expresamente excluido en el texto
de la poliza, pertenecientes al asegurado o que se encuentren bajo su cuidado, custodia o control o por los que haya asumido
responsabilidad de asegurar ante cualquier dafio, o por los cuales el asegurado pueda adquirir interés asegurable.

Es muy importante destacar que el 30 de noviembre de 2024 se ha renovado, con una vigencia de 12 meses, la poliza de
seguros de Todo Riesgo Operativo de todas las generadoras del Grupo Albanesi a través de aseguradoras de primera linea
como son: Starr Insurance Companies, Nacion Seguros, Federacion Patronal, La Meridional, Chubb, Provincia Seguros y
Sancor.

Poliza todo riesgo construccion y montaje

Las obras por instalacion o ampliacion de capacidad que estan siendo desarrolladas por la Sociedad se encuentran aseguradas
por una poéliza de seguro de Todo Riesgo Construccién y Montaje, la cual cubre todos los dafios que se produzcan de forma
accidental o imprevisible en la obra civil durante su ejecucion, incluidos los que tengan su origen en los fenomenos de la
naturaleza; siempre y cuando no se encuentre expresamente excluido en el texto de pdliza.

Dicha péliza también incluye la cobertura de atraso en puesta en marcha (Alop), de hasta 12 meses, asegurando el margen
comercial esperado del negocio por ventas de energia y potencia, descontando costos variables durante el periodo que tarde
la reparacion o reemplazo del siniestro ocurrido.

Una vez que los equipos entren en operaciones, los nuevos bienes quedaran cubiertos mediante la pdliza de Todo Riesgo
Operativo que el Grupo Albanesi tiene contratada, y la cual da cobertura a todas las centrales que se encuentran operativas.

NOTA 49: CONTEXTO ECONOMICO EN QUE OPERA EL GRUPO

El Grupo opera en un contexto econémico complejo, cuyas principales variables tienen, y es esperable contintien mostrando,
una fuerte volatilidad en el ambito nacional.

Los principales indicadores en nuestro pais son:
=  FEl aumento del PBI para 2025 en términos interanuales se estima en torno al 4,5%.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 49: CONTEXTO ECONOMICO EN QUE OPERA EL GRUPO (Cont.)

La inflacion acumulada de nueve meses al mes de septiembre de 2025 alcanz6 el 21,97%. La inflacion interanual de
septiembre llegd a 31,76%.

=  Entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 2025, la variacion de la cotizacion UVA aumento un 22,96%.

= Entre el 1° de enero y el 30 de septiembre de 2025, el peso se deprecio 33,72% frente al dolar estadounidense, de acuerdo
con el tipo de cambio del Banco de la Nacién Argentina. La inflacion acumulada de doce meses al mes de diciembre de
2024 alcanz6 el 117,76%.

- Entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2024, la variacion de la cotizacion UVA aumento un 180,72%.

El 10 de diciembre de 2023 asumi6 un nuevo gobierno en Argentina, que ha planteado entre sus objetivos instaurar un nuevo
régimen econdmico en el pais, para lo cual se propone llevar adelante una amplia reforma de leyes y regulaciones.

El plan del nuevo gobierno propone avanzar con una profunda desregulacion de la economia y con reformas estructurales
que liberen las restricciones para invertir y operar en el pais, incluyendo la flexibilizacion paulatina de las restricciones
cambiarias mencionadas previamente, con el objetivo de eliminarlas una vez que estén dadas las condiciones
macroeconémicas para hacerlo.

Como parte de sus primeras medidas, la nueva administracion devalud6 el tipo de cambio oficial y plantedé como objetivo de
su programa econémico, el ordenamiento de las cuentas fiscales a fin de reducir significativamente el déficit del sector
publico. Adicionalmente, envid una propuesta de ley al Congreso de la Nacion que incluyo, entre otros, un paquete fiscal, un
blanqueo de capitales, la privatizacion de ciertas empresas estatales y un nuevo régimen de incentivos para grandes
inversiones. Luego de un amplio debate parlamentario en ambas camaras que incluyé modificaciones a la propuesta original
enviada por el Poder Ejecutivo, la propuesta se convirtié en ley durante el mes de junio del corriente afio. Concluyendo a la
fecha con las reglamentaciones correspondientes.

A fines de Julio de 2024, BCRA dio avanzd en el proceso de remover y flexibilizar ciertas regulaciones de acceso al mercado
de cambios, que tiene como objetivo final la eliminacion total de las restricciones. En este sentido, BCRA decidi6 acortar los
plazos para las empresas que accedan al Mercado Libre de Cambios (MLC) para pagar importaciones, subir el monto que los
exportadores de servicios no estan obligados a liquidar en el MLC y permitir que las personas que habian recibido alguna
ayuda por parte del Estado durante la pandemia o que se benefician con subsidios a los consumos de servicios publicos
puedan realizar operaciones cambiarias a través de titulos valores en moneda extranjera.

En abril 2025, el BCRA inicio la Fase 3 del programa econéomico comenzado el 10 de diciembre de 2023. En esta nueva etapa,
(i) la cotizacion del ddlar en el Mercado Libre de Cambios (MLC) podra fluctuar dentro de una banda moévil entre $1.000 y
$1.400, cuyos limites se ampliaran a un ritmo del 1% mensual, (ii) se elimina el dolar blend, se eliminan las restricciones
cambiarias a las personas humanas, se permite la distribucion de utilidades a accionistas del exterior a partir de los ejercicios
financieros que comienzan en 2025 y se flexibilizan los plazos para el pago de operaciones de comercio exterior, y (iii) se
refuerza el ancla nominal perfeccionando el marco de politica monetaria en el que no hay emision de pesos por parte de BCRA
para el financiamiento del déficit fiscal o para la remuneracion de sus pasivos monetarios.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 49: CONTEXTO ECONOMICO EN QUE OPERA LA SOCIEDAD (Cont.)

Mas alla de las reformas realizadas, no es posible prever en este momento su evolucion ni nuevas medidas que podrian ser
anunciadas. La Direccion del Sociedad monitorea permanentemente la evolucion de las variables que afectan su negocio, para
definir su curso de accion e identificar los potenciales impactos sobre su situacion patrimonial y financiera.

El contexto de volatilidad e incertidumbre contintia a la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados.
Este contexto, junto con otros factores, ha limitado el acceso a mercado de capitales y las renegociaciones con bancos locales,
generando una situacion de iliquidez. Ver Nota 18 (Préstamos) y Nota 34 (Capital de trabajo).

NOTA 50: CONVENIO MARCO PARA LA EJECUCION Y OPERACION DEL PROYECTO DE
AUTOGENERACION Y ACUERDO DE ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha clasificado como activos no corrientes mantenidos para la venta su inversion
Solalban Energia S.A., de conformidad con lo establecido en IFRS 5. (Ver Nota 4.20)

patrimonio neto

Valor de la
participacion del % de participacion
Grupo sobre el accionaria

Acciones
Ordinarias 1 voto

Nombre de la sociedad Sede de la sociedad | Actividad principal 31.12.25 31.12.25

Sociedades Asociadas

Solalban Energia S.A. Argentina Energia eléctrica 73.184.200 2.936.893

42%

2.936.893

Los activos fueron clasificados como mantenidos para la venta debido a que se encuentran disponibles para su venta inmediata
en sus condiciones actuales en funcion detallado a continuacidn. Se estima que la venta se concretara dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de clasificacion.

Con fecha 29 de octubre de 2025, Unipar Indupa S.A.I.C. ha enviado una notificacion a GMSA comunicando su intencion de
ejercer la opcion de compra de las acciones clase B emitidas por Solalban Energia S.A. que son propiedad de GMSA, las
cuales representan el 42% del capital social y de los votos de Solalban, en el marco de incumplimientos de obligaciones
asumidas por GMSA en el “Convenio Marco para la Ejecucion y Operacion del Proyecto de Autogeneracion y Acuerdo de
Accionistas”, celebrado el 27 de marzo de 2008 entre Solvay Indupa S.A.I.C. (hoy Unipar Indupa S.A.I.C.) y Albanesi S.A.
(hoy GMSA).

Su precio sera determinado mediante una valuacion independiente, conforme a lo establecido en el referido convenio de partes
y siempre en el marco de lo previsto por la Ley de Sociedades Comerciales y concordantes.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 51: HECHOS POSTERIORES

a) GMSA - Consentimiento a los tenedores de las ON Clases XV, XVI, XVIIL, XVIII y XIX

Con fecha 18 de febrero de 2026, GMSA ha anunciado una solicitud de consentimiento dirigida a todos y cada uno de los
tenedores de las ONs relacionadas con el proyecto de expansion de la CTE (Clases XV y XVI) (las “ONs Ezeiza™) y con el
proyecto de expansion de la CTMM ubicada en Rio Cuarto (Clases XVII, XVIII y XIX) (las “ONs Rio Cuarto”).

Con fecha 3 de marzo de 2026, GMSA ha informado el cierre de estos procedimientos indicando que se obtuvieron las
mayorias necesarias para aprobar ambas solicitudes de consentimiento, y se publicaron las enmiendas a los respectivos de
suplementos prospecto y textos ordenado de términos y condiciones de fecha 14 de agosto de 2025

Las modificaciones propuestas enmendaron los términos y condiciones de las ON para:

(1) modificar el alcance del Evento de Incumplimiento relativo al incumplimiento de pago de endeudamientos financieros
por parte de la Emisora distintos de las Obligaciones Negociables, para que aplique unicamente a partir del 1° de marzo de
2027,y para que se excluya del mismo a cierta deuda de acreedores disidentes del proceso de Restructuracion;

(i) modificar el alcance del Evento de Incumplimiento relativo a procesos de insolvencia, para que aplique unicamente
respecto de procesos legales que no se extingan durante 180 dias consecutivos desde la debida notificacion o citacion a la
Emisora y para que quede excluido del mismo un eventual APE de Restructuracion; y
(iii) incluir un nuevo compromiso de informacion respecto del desarrollo del proceso de Restructuracion.

b) Oferta de canje de obligaciones negociables y solicitud de consentimiento.

Mediante la publicacion del suplemento de oferta de canje y solicitud de consentimiento de fecha 18 de febrero de 2026 (el
“Suplemento”, los términos en mayuscula de esta seccion no definidos tendran el significado que se les atribuye en el
Suplemento), GMSA y CTRO (las “Co-Emisoras”), en caracter de co-emisoras, lanzaron la Oferta dirigida a los Tenedores
Elegibles, a canjear todas y cada una de sus ONs Elegibles, conforme se detalla en el Suplemento, por (i) ON clase XLIII
denominadas en Dolares Estadounidenses y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable; y (ii) ON clase XLIV
denominadas y pagaderas en Ddlares Estadounidenses en el pais.

Como parte de la Oferta, las Co-Emisoras solicitan consentimientos de los Tenedores Elegibles para (i) realizar ciertas
modificaciones a los términos y condiciones de las respectivas ONs Elegibles de conformidad con lo dispuesto en la seccion
“Oferta de Canje y Solicitud de Consentimiento” del Suplemento, que incluyen (a) incluir una nueva clausula de rescate a
opcion de las Co-Emisoras, que permita el rescate de las ONs Elegibles mediante la entrega en canje de Nuevas Obligaciones
Negociables a la misma Relacion de Canje correspondiente a cada clase de ONs Elegibles conforme a la Oferta, sin considerar
la Contraprestacion de Canje Temprano, (b) dispensar el pago de intereses moratorios que se pudieran haber devengado bajo
las ONs Elegibles hasta la Fecha de Emision y Liquidacion aplicable como resultado de la falta de pago en tiempo y forma
de servicios de deuda, y (c) dispensar cualquier otro Evento de Incumplimiento que hubiera ocurrido y se mantuviera vigente
a la Fecha de Expiracion; y (ii) alternativamente a la realizacion de las Modificaciones Propuestas, aprobar la celebracion de
un acuerdo preventivo extrajudicial (el “APE”) y otorgar instrucciones y poderes a favor de Banco Comafi S.A., en caracter

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 51: HECHOS POSTERIORES (Cont.)

b) Oferta de canje de obligaciones negociables y solicitud de consentimiento(Cont.)
de agente de consentimiento de los tenedores aceptantes para que en nombre y representacion de los Tenedores Aceptantes
participe de una o mas asambleas especiales de tenedores de las ONs Elegibles a efectos de votar favorablemente la
celebracion del APE, la propuesta de reestructuracion alli contenida, y celebre el APE.
La Oferta estara abierta hasta el 18 de marzo de 2026, con un Periodo de Participacion Temprana previsto hasta el 10 de
marzo de 2026, fechas que podran ser prorrogadas por las Co-Emisoras.
A continuacion, se resumen los términos y condiciones de las Nuevas ONs detalladas a continuacion:

ONs Clase XLIII:

Moneda de Denominacién: Las ONs Clase XLIII estaran denominadas en Dolares Estadounidenses y seran pagaderas en

Pesos al Tipo de Cambio Aplicable

Suscripcion e Integracion: Deberd ser integrada exclusivamente en especie mediante la entrega de cualquiera de las ONs
Elegibles para la Clase XLIII.

ONs Elegibles para las ONs Clase XLIII: (i) las ONs clases XV, XVI, XIX, XXIV, XXXIII, XXXIV, XXXVI, XXXVII,
XXXVII y XLII, co-emitidas por las Co-Emisoras; y (ii) las ONs clases 111, VII, IX, X, XII, XVI, XVII y XVIII, emitidas
por AESA, sociedad absorbida por GMSA.

Relacion de Canje: La integracion en especie de las ONs Clase XLIII se realizara a la Relacion de Canje correspondiente a
cada Clase de ONs Elegibles detallada en la portada del Suplemento. Si, como resultado de la aplicacion de las Relaciones
de Canje, el valor nominal a adjudicar a un Tenedor Elegible bajo su instruccién contiene decimales, los mismos seran

suprimidos y el monto se redondeara hacia abajo al multiplo entero de US$1, sin que dicho Tenedor Elegible reciba
compensacion alguna por dicha fraccion. Los intereses devengados y no pagados de las ONs Elegibles para la Clase XLIII
ofrecidos en canje por las ONs Clase XLIII no seran pagados por las Co-Emisoras directamente, sino que dichos intereses
seran incluidos a los efectos del calculo de las respectivas relaciones de canje.

Amortizacion: Las ONs Clase XLIII seran amortizadas en seis (6) cuotas semestrales consecutivas conforme el siguiente
detalle

Porcentaje
Fecha de Pago de Capital | del Capital
a pagar
30 de diciembre 2033 5%
30 de junio 2034 10%
30 de diciembre 2034 10%
30 de junio 2035 10%
30 de diciembre 2035 10%
30 de junio 2036 55%

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
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NOTA 51: HECHOS POSTERIORES (Cont.)

b) Oferta de canje de obligaciones negociables y solicitud de consentimiento (Cont.)

Tasa de Interés: Las ONs Clase XLIII devengaran intereses a una tasa de interés fija escalonada conforme se detalla a
continuacion:

(1) 2,250% nominal anual, desde el dia inmediato posterior a la Fecha de Reestructuracion (inclusive) hasta la Fecha de Pago
de Intereses de la Clase XLIII prevista para el 30 de junio de 2030 (exclusive);

(i) 3% nominal anual, desde el 30 de junio de 2030 (inclusive) y hasta la Fecha de Pago de Intereses de la Clase XLIII
prevista para el 30 de junio de 2034 (exclusive); y

(iii) 4% nominal anual, desde el 30 de junio de 2034 (inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de la Clase XLIII.

Opcioén de Capitalizar: Siempre que no hubiera ocurrido y subsista un Evento de Incumplimiento, la Emisora podra optar por
capitalizar total o parcialmente los intereses devengados correspondientes hasta cuatro Periodos de Devengamiento de
Intereses, lo que debera ser informado por la Emisora a través de la publicacion de un aviso de pago de servicios con la
anticipacion al pago de servicios correspondiente que requiera la normativa aplicable. El porcentaje de los Intereses de las
ONs Clase XLIII que estén alcanzados por la capitalizacion seran calculados a una tasa de interés incrementada en un 0,75%
nominal anual respecto de la tasa de interés aplicable para el correspondiente periodo de devengamiento de intereses de las
Obligaciones Negociables Clase XLIII.

Fecha de Pago de Intereses de la Clase XLIII: Los intereses de las ONs Clase XLIII se pagaran semestralmente en forma

vencida, el 30 de junio y 30 de diciembre de cada afio, comenzando el 30 de diciembre de 2026 (cada una, una “Fecha de
Pago de Intereses de la Clase XLIII”). La ultima Fecha de Pago de Intereses de la Clase XLIII coincidira con la Fecha de
Vencimiento de la Clase XLIII.

ONs Clase XLIV:

Moneda de Denominacion: Las ONs Clase XLIV estaran denominadas en Ddlares Estadounidenses

Suscripcion e Integracion: Las ONs Clase XLIV debera ser integrada exclusivamente en especie mediante la entrega

cualquiera de las ONs Elegibles para la Clase XLIV, conforme se detalla en la Portada del Suplemento.

Obligaciones Negociables Elegibles para las ONs Clase XLIV: (i) Las ONs clases XX, XXIII, XXV, XXVIII, XXXII y
XXXV, co-emitidas por las Co-Emisoras; y (ii) las ONs clases XI, XIII y XV, emitidas por AESA.

Relacion de Canje: La integracion en especie de las ONs Clase XLIV se realizara a la Relacion de Canje correspondiente a

cada Clase de ONs Elegibles detallada en la portada del Suplemento. Si, como resultado de la aplicacion de las Relaciones
de Canje, el valor nominal a adjudicar a un Tenedor Elegible bajo su instruccion contiene decimales, los mismos seran
suprimidos y el monto se redondeara hacia abajo al multiplo entero de US$1, sin que dicho Tenedor Elegible reciba
compensacion alguna por dicha fraccion. Los intereses devengados y no pagados de las ONs Elegibles para la Clase XLIV
ofrecidos en canje por las ONs Clase XLIV no seran pagados por las Co-Emisoras directamente, sino que dichos intereses
seran incluidos a los efectos del calculo de las respectivas relaciones de canje.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 51: HECHOS POSTERIORES (Cont.)

b) Oferta de canje de obligaciones negociables y solicitud de consentimiento (Cont.)

Amortizacion: Las ONs Clase XLIV seran amortizadas en seis (6) cuotas semestrales consecutivas conforme el siguiente
detalle

Porcentaje
Fecha de Pago de Capital | del Capital
a pagar

30 de diciembre 2033 5%
30 de junio 2034 10%
30 de diciembre 2034 10%
30 de junio 2035 10%
30 de diciembre 2035 10%
30 de junio 2036 55%

Tasa de Interés: Las ONs Clase XLIV devengaran intereses a una tasa de interés fija escalonada conforme se detalla a

continuacion:
(1) 2,250% nominal anual, desde el dia inmediato posterior a la Fecha de Reestructuracion (inclusive) hasta la
Fecha de Pago de Intereses de la Clase XLIV prevista para el 30 de junio de 2030 (exclusive);
(i1) 3% nominal anual, desde el 30 de junio de 2030 (inclusive) y hasta la Fecha de Pago de Intereses de la Clase

XLIV prevista para el 30 de junio de 2034 (exclusive); y
(1i1) 4% nominal anual, desde el 30 de junio de 2034 (inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de la Clase XLIV.

Opcioén de Capitalizar: Siempre que no hubiera ocurrido y subsista un Evento de Incumplimiento, la Emisora podra optar por
capitalizar total o parcialmente los intereses devengados correspondientes hasta cuatro Periodos de Devengamiento de
Intereses, lo que debera ser informado por la Emisora a través de la publicacion de un aviso de pago de servicios con la
anticipacion al pago de servicios correspondiente que requiera la normativa aplicable. El porcentaje de los Intereses de las
ONs Clase XLIV que estén alcanzados por la capitalizacion, seran calculados a una tasa de interés incrementada en un 0,75%
nominal anual respecto de la tasa de interés aplicable para el correspondiente periodo de devengamiento de intereses de las
Obligaciones Negociables Clase XLIV.

Fecha de Pago de Intereses de la Clase XLIV: Los intereses de las ONs Clase XLIV se pagaran semestralmente en forma
vencida, cada 30 de junio y 30 de diciembre de cada afio, comenzando en 30 de diciembre de 2026. La tltima Fecha de Pago
de Intereses de la Clase XLIV coincidira con la Fecha de Vencimiento de la Clase XLIV.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo P. Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Loson (h)
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2025 y 2024

GENERACION
MEDITERRANEA S.A

1. Breve comentario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes posteriores al cierre

del ejercicio.

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N°368/01 y sus modificaciones de la CNV, se expone a
continuacion un analisis de los resultados de las operaciones de Generacion Mediterranea S.A. (la Sociedad) y de su situacion
patrimonial y financiera, que debe ser leido junto con los estados financieros consolidados que se acompafian.

El 24 de octubre de 2024 se suscribid el acuerdo previo de fusion el cual establecia la fusion de AESA por absorcion de
GMSA con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2025. El incremento en las variaciones se debe principalmente por esta
condicion. La informacion no resulta ser comparativa.

Ventas por tipo de mercado

Venta de energia Res. 95 mod. mas spot
Venta de energia Plus

Venta de energia Res. 220

Venta de energia Res. 21

Venta de energia Res. 287

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de:

2025 I 2024 I Var. I Var. % |
GWh

927 1.039 (112) (11%)

544 674 (130) (19%)

475 502 @7 (5%)

1322 47 851 181%

952 393 559 142%

4220 3.079 1.141 37%

A continuacion, se incluyen las ventas para cada mercado (en miles de pesos):

Ventas por tipo de mercado

Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot
Venta de energia Plus

Venta de energia Res.220

Venta de energia Res. 21

Venta de energia Res. 287

Venta de energia Perti

Venta de energia vapor

Total

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de:

2025 /] 2024 I Var. || Var. %

(en miles de pesos)

32.856.716 16.451.573 16.405.143 100%
51.229.969 65.706.294 (14.476.325) (22%)
68.328.576 53.102.043 15.226.533 29%
142.349.896 61.490.326 80.859.570 131%
97.429.527 26.633.605 70.795.922 266%
24.703.015 15.772.908 8.930.107 57%
22.490.807 - 22.490.807 100%
439.388.506 239.156.749 200.231.757 84%

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo Lemer
por Comision Fiscalizadora

CP.CECABA.T°1F° 17 Armando Los6n (h)

Presidente
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y 2024 (en miles de pesos):

Ventas de energia
Ventas netas

Costo de compra de energia eléctrica
Consumo de gas y gasoil de planta
Sueldos, jornales y cargas sociales
Acuerdos laborales
Plan de beneficios definidos
Servicios de mantenimiento
Depreciacion de propiedades, planta y equipo
Seguros
Diversos
Costo de ventas

Resultado bruto

Tasas e impuestos
Gastos de comercializacién

Sueldos, jornales y cargas sociales
Acuerdos laborales
Honorarios profesionales
Honorarios directores
Movilidad, viaticos y traslados
Tasas e impuestos
Donaciones
Diversos

Gastos de administracién

Otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Deterioro de activos financieros
Resultado operativo

Intereses comerciales, netos
Intereses por préstamos, netos
Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio, neta
Diferencia de cotizacion UVA
RECPAM
Otros resultados financieros
Resultados financieros, netos
Resultados participacion en asociadas
Resultado antes de impuestos
Impuesto a las ganancias
(Pérdida) del ejercicio

Otros resultado integral del ejercicio
Conceptos que no seran reclasificados a resultados:
Plan de beneficios definidos
Revaltio de propiedades, planta y equipos
Efecto en el impuesto a las ganancias
Otros resultados integrales por participaciones en
subsidiarias y asociadas
Diferencias de conversion
Conceptos que seran reclasificados a resultados:
Diferencias de conversion de subsidiarias y asociadas
Ganancia de otro resultado integral del ejercicio
Total de resultados integrales del ejercicio

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de:

2025 [ 2024 || Var. || Var. %
439.388.506 239.156.749 200.231.757 84%
439.388.506 239.156.749 200.231.757 84%
(47.253.542) (34.467.880) (12.785.662) 37%
(28.690.205) (14.912.398) (13.777.807) 92%
(13.899.243) (9.936.081) (3.963.162) 40%
(167.807) (8.982) (158.825) 1768%
(311.798) (137.732) (174.066) 126%
(26.941.187) (13.486.367) (13.454.820) 100%
(142.574.060) (55.380.800) (87.193.260) 157%
(12.353.898) (7.192.708) (5.161.190) 72%
(1.536.207) (4.114.717) (3.421.490) 83%
(279.727.947) (139.637.665) (140.090.282) 100%
159.660.559 99.519.084 60.141.475 60%
(2.023.065) (498.965) (1.524.100) 305%
(2.023.065) (498.965) (1.524.100) 305%
(13.685.056) (1.260.074) (12.424.982) 986%
(4.646.437) - (4.646.437) 100%
(15.339.194) (11.712.681) (3.626.513) 31%
- (597.648) 597.648 (100%)
(602.447) (1.020.485) 418.038 (41%)
(640.897) (198.067) (442.830) 224%
(51.226) (58313) 7.087 (12%)
(1.870.454) (570.580) (1.299.874) 228%
(36.835.711) (15.417.848) (21.417.863) 139%
684.664 1.565.690 (881.026) (56%)
(71.612) (54.401) (17.211) 32%
- (8.517.051) 8.517.051 (100%)
121.414.835 76.596.509 44.818.326 59%
(1.866.265) (3.057.618) 1.191.353 (39%)
(182.505.511) (149.234.009) (33.271.502) 22%
(4.023.484) (8.519.324) 4.495.840 (53%)
56.090.414 15.643.093 40.447.321 259%
(47.783.480) (79.561.004) 31.777.524 (40%)
(4.946.538) (8.868.731) 3.922.193 (44%)
(12.725.420) 6.148.435 (18.873.855) (307%)
(197.760.284) (227.449.158) 29.688.874 (13%)
(556.997) (844.706) 287.709 (34%)
(76.902.446) (151.697.355) 74.794.909 (49%)
24.142.231 (58.777.002) 82.919.233 (141%)
(52.760.215) (210.474.357) 157.714.142 (75%)
390.242 (144.185) 534.427 (B71%)
- 183.847.272 (183.847.272) (100%)
(136.584) (64.296.080) 64.159.496 (100%)
(4.140.380) 20.254.307 (24.394.687) (120%)
28.766.389 - 28.766.389 100%
37.995.616 23.855.645 14.139.971 59%
62.875.283 163.516.959 (100.641.676) (62%)
10.115.068 (46.957.398) 57.072.466 (122%)
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2025 y 2024 ; B

Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $439.388.506 para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, comparado con los
$239.156.749 para el mismo ejercicio de 2024, lo que equivale a un aumento de $200.231.757 (84%).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la venta de energia fue de 4.220 GWh, lo que representa un
aumento del 37% comparado con los 3.079 GWh para el mismo ejercicio de 2024.

A continuacion, se describen los principales ingresos del Grupo, asi como su comportamiento durante el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2025 en comparacion con el ejercicio anterior:

(1) $32.856.716 por ventas de energia bajo Res. 95 mod. y Mercado Spot, lo que representé un aumento del 100%
respecto de los $16.451.573 para el mismo ejercicio de 2024.

(i)  $51.229.969 por ventas de energia Plus, lo que represent6 una disminucion del 22% respecto de los $65.706.294 para
el mismo ejercicio de 2024. Dicha variacion se explica principalmente por una disminucion en la cantidad de energia vendida
bajo esta modalidad, debido a que la SE del Ministerio de Economia publicé la Resolucion 21/2025 y establecio
modificaciones al marco regulatorio del sector eléctrico, entre otras cuestiones, la norma eliminé restricciones para la
celebracion de contratos en el MAT. Se dio por finalizado el esquema de Energia Plus cuyos ultimos contratos vencian el 31
de enero de 2026.

(i)  $68.328.576 por ventas de energia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Res. 220/07, lo que
representd un aumento del 29% respecto de los $53.102.043 del mismo ejercicio de 2024. Dicha variacion se explica
principalmente por un incremento en el tipo de cambio.

(iv)  $142.349.896 por ventas de energia bajo Res. 21, 1o que representd un aumento del 131% respecto de los $61.490.326
para el mismo ejercicio de 2024. Esto se debe principalmente a un aumento en la cantidad de energia vendida del 181% bajo
esta Resolucion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, respecto el mismo ejercicio 2024, dado
principalmente por la incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como consecuencia del
proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que es remunerada bajo esta Resolucion, y a que hubo
mayor despacho en la CTE. Adicionalmente, a un incremento en el tipo de cambio para el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2025, respecto el mismo ejercicio de 2024.

(v)  $97.429.527 por ventas de energia bajo Res. 287, lo que representd un aumento del 266% respecto de los $26.633.605
del mismo ejercicio de 2024. Esto se debe a la finalizacion y habilitacion comercial por parte de CAMMESA de la obra de
ampliacion y cierre de ciclo combinado de la CTE, el 17 de abril de 2024; la habilitacion comercial de las TGOl y TGO02 de
la CTAS, el 17 de septiembre de 2024 y el 1 de octubre 2024 respectivamente, y la habilitacion comercial el 3 de julio de
2025 de las calderas a vapor; y la habilitacion comercial del cierre de ciclo de las unidades TGOS y TV09 de la CTMM, el
18 de diciembre de 2024.

(vi)  $24.703.015 por ventas de energia en Per(, lo que representd un aumento del 57% respecto de los $15.772.908 del
mismo ejercicio de 2024, dado por la consolidacion de GMOP a partir del 1° de abril de 2024, como consecuencia de la
firma del Acuerdo de Accionistas. GMSA a partir de la fecha de dicho acuerdo cuenta con el control de hecho de la sociedad
GMOP en virtud de que GMSA dirige las politicas operativas y financieras de GMOP. A partir de 1° de abril de 2024 todas
las operaciones y transacciones de GMOP se consolidan con GMSA.

(vii)  $22.490.807 por ventas de vapor, lo que representd un aumento del 100% respecto del mismo ejercicio de 2024, dado
por la incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como consecuencia del proceso de fusion de
GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que produce y vende vapor a Renova S.A., y de la habilitacion comercial el
3 de julio de 2025 de las dos calderas de recuperacion del calor de CTAS que generan vapor el cual es vendido, a través de
GLSA, a LDC Argentina S.A.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue de $279.727.947 comparado con
$139.637.665 del mismo ejercicio de 2024, lo que equivale a un aumento de $140.090.282 (100%).

A continuacion, se describen los principales costos de venta de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el ejercicio
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finalizado el 31 de diciembre de 2025 en comparacion con el mismo ejercicio del afio anterior:

6] $47.253.542 por compras de energia eléctrica, lo que representd un aumento del 37% respecto de $34.467.880 para
el mismo ejercicio de 2024.

(i)  $28.690.205 por consumo de gas, lo que representd un aumento del 92% respecto de los $14.912.398 para el mismo
ejercicio 2024, debido principalmente a la habilitacion comercial del cierre de ciclo de las unidades TGOS y TV(09 de la
CTMM, el 18 de diciembre de 2024 y a la incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como
consecuencia del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que consumen gas.

(i)  $142.574.060 por depreciacion de propiedades, planta y equipo, lo que representd un aumento del 157% respecto de
los $55.380.800 para el mismo ejercicio 2024. Esta variacion se origina, principalmente, por las altas de propiedades, planta
y equipo ocurridas durante los tiltimos doce meses. Esto incluye el traspaso a activos amortizables de: las obras de ampliacion
y cierre del ciclo combinado de la CTE en abril de 2024, la TG0O8 de la CTMM en junio de 2024, la TGO1 y TGO2 de la
CTAS en octubre de 2024, 1a TV09 del cierre de ciclo de la CTMM en diciembre de 2024 y las dos calderas de recuperacion
del calor de CTAS el 3 de julio de 2025. Ademas, al impacto en la depreciacion de los revaltos realizados al 31 de diciembre
de 2024 sobre las instalaciones y maquinarias de GMSA, CTR y AESA. Esto no implica una salida de caja.

(iv)  $13.899.243 por sueldos, jornales y cargas sociales, lo que represent6 un aumento del 40% respecto de los $9.945.063
para el mismo ejercicio 2024. Dicha variacién se explica, principalmente, por los incrementos salariales, la incorporacion
del personal de GMOP por consolidacion, a partir del 1° de abril de 2024, y la incorporacién del personal de la Central
Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como consecuencia del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de
enero de 2025.

(v)  $26.941.187 por servicios de mantenimiento, lo que representdé un aumento del 100% respecto de los $13.486.367
para el mismo ejercicio 2024. Esto se debe principalmente a un aumento en los cargos fijos de los contratos de CTE, CTMM,
CTIN y CTRi, un aumento en los cargos variables por las turbinas que se pusieron en marcha en 2024 (TG04 de CTE, TG08
de CTMM y TGO1 y TG02 de CTAS), la incorporacion de servicios de mantenimiento de GMOP por consolidacion a partir
del 1° de abril de 2024, la incorporacion del contrato de mantenimiento de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues
(CTCT) como consecuencia del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, y un aumento en el
tipo de cambio para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, respecto el mismo ejercicio 2024.

Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 arrojé una ganancia de $159.660.559, comparado
con una ganancia de $99.519.084 para el mismo ejercicio 2024, representando un aumento del 60%.

Gastos de Comercializacion:

Los gastos de comercializacion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fueron de $2.023.065 comparado con
los $498.965 para el mismo ejercicio 2024, lo que equivale a un aumento de $1.524.100. Se debe, principalmente a la
variacion en el monto de ventas, dado por la incorporacion de la Central Térmica de Cogeneracion Timbues (CTCT) como
consecuencia del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025 y a la habilitacién comercial de las
turbinas y calderas de la CTAS.

Gastos de Administracion:

Los gastos de administracion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $36.835.711, comparado
con los $15.417.848 para el mismo ejercicio 2024, lo que equivale a un aumento de $21.417.863 (139%).

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

6] $15.339.194 de honorarios profesionales, lo que representd un aumento del 31% respecto de los $11.712.681 para el
mismo ejercicio 2024.

(i)  $13.685.056 por sueldos, jornales y cargas sociales, lo que representd un aumento de $12.424.982 respecto de los
$1.260.074 para el mismo ejercicio 2024. Dicha variacién se explica, principalmente, por la incorporacion del personal
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administrativo a la némina de GMSA a partir de abril 2025, debido a la finalizacion del contrato de servicios administrativos
mantenido con RGA.

(iii)  $4.646.437 por acuerdos laborales, dado por los acuerdos de desvinculacion laboral realizados por GMSA, CTR y
GLSA durante 2025.

Otros Ingresos v Egresos Operativos:

Los otros ingresos operativos totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $684.664 lo que
representd una disminucion de $881.026 comparado con los $1.565.690 para el mismo ejercicio 2024.

Los otros egresos operativos totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $71.612,
aumentando $17.211 con respecto al mismo ejercicio 2024.

Deterioro de activos financieros:

El resultado por deterioro de activos financieros disminuy6 un 100% con respecto al resultado negativo de $8.517.051 por
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, que reconocia un deterioro de créditos por ventas de GMSA y CTR con
CAMMESA como consecuencia de la Resolucion 58/2024.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue una ganancia de $121.414.835, comparado
con una ganancia de $76.596.509 para el mismo ejercicio 2024, representando un aumento de $44.818.326 (59%).

Resultados financieros:

Los resultados financieros para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 totalizaron una pérdida de $197.760.284,
comparado con una pérdida de $227.449.158 para el mismo periodo de 2024, representando una disminucion de $29.688.874.

Los aspectos mas salientes de dicha variacion son los siguientes:

6] $182.505.511 de pérdida por intereses por préstamos, lo que representd un aumento del 22% respecto de los
$149.234.009 de pérdida para el mismo ejercicio 2024. Dicha variacion se debe a un aumento de la deuda financiera dado
por las nuevas emisiones ocurridas en 2025, la incorporacion de las obligaciones negociables de AESA, como consecuencia
del proceso de fusion de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, y el devengamiento de intereses moratorios dado
por el incumplimiento en el pago de interés y capital de ciertos préstamos de GMSA y CTR (ver nota 18 a los EEFF
Consolidados).

(ii)  $56.090.414 de ganancia por diferencias de cambio netas, lo que representd un aumento de $40.447.321 respecto de
los $15.643.093 de ganancia del mismo ejercicio 2024.

(i)  $47.783.480 de pérdida por diferencia de cotizacion UVA, lo que representd una disminucion del 40% comparado
con la pérdida de $79.561.004 para el mismo ejercicio 2024, dado por una disminucion de las obligaciones negociables

emitidas por el Grupo, denominadas en UVA.

Resultado antes de impuestos:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de $76.902.446
comparada con una pérdida de $151.697.355 para el mismo ejercicio 2024, lo que representa una disminucion de la pérdida
de $74.794.909.

El resultado positivo de impuesto a las ganancias fue de $24.142.231 para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025,

lo que representa una disminucion de la pérdida de $82.919.233 en comparacion con los $58.777.002 de resultado negativo
del mismo ejercicio 2024.
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El resultado neto del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue una pérdida de $52.760.215, comparada con los
$210.474.357 de pérdida para el mismo ejercicio 2024, lo que representa una disminucion de la pérdida de $157.714.142.

Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Resultado neto:

Resultados integrales:

La ganancia por los otros resultados integrales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue de $62.875.283, ¢
incluyen las diferencias de conversion, representando una disminucion del 62% en comparacion con los $163.516.959 para
el mismo ejercicio 2024.

El resultado integral total del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue una ganancia de $10.115.068, representando
un incremento del 122% respecto de la pérdida integral para el mismo ejercicio 2024, de $46.957.398.

EBITDA Ajustado
Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de:
2025
EBITDA Ajustado en millones de dolares 215,5
(1) (Informaciéon no cubierta sobre el informe de auditoria sobre los estados financieros consolidados emitidos por los auditores
independientes)

2. Estructura patrimonial comparativa con los ejercicios anteriores:
(en miles de pesos)

3122025 || 31122024 || 31122023

Activo no corriente

2.664.212.368

1.677.115.231

1.079.327.156

Activo corriente 188.112.276 183.055.173 150.561.041
Total activo 2.852.324.644 1.860.170.404 1.229.888.197
Patrimonio atribuible a los propietarios 137.231.888 107.979.758 163.307.000
Patrimonio no controladora 26.218.069 18.967.692 9.170.511
Total patrimonio 163.449.957 126.947.450 172.477.511
Pasivo no corriente 696.315.160 1.379.615.108 790.723.250
Pasivo corriente 1.992.559.527 353.607.846 266.687.436
Total pasivo 2.688.874.687 1.733.222.954 1.057.410.686
Total patrimonio y pasivo 2.852.324.644 1.860.170.404 1.229.888.197
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3. Estructura de resultados comparativa con los ejercicios anteriores:
(en miles de pesos)

| 3122025 || 31122024 || 31122023 |
Resultado operativo ordinario 121.414.835 76.596.509 21.425.376
Resultados financieros (197.760.284) (227.449.158) (15.139.608)
Resultados participacion en asociadas (556.997) (844.706) (752.890)
Resultado neto ordinario (76.902.446) (151.697.355) 5.532.878
Impuesto a las ganancias 24.142.231 (58.777.002) (1.258.374)
Resultado por operaciones continuas (52.760.215) (210.474.357) 4.274.504
Operaciones discontinuadas - - -
Resultado del ejercicio (52.760.215) (210.474.357) 4.274.504
Otros resultados integrales 62.875.283 163.516.959 132.178.542
Total de resultados integrales 10.115.068 (46.957.398) 136.453.046
4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con los ejercicios anteriores:
(en miles de pesos)

[ 31122025 (| 31.12.2024 || 31.12.2023
Flujos de efectivo generados por las actividades operativas 257.813.873 67.427.093 10.466.341
Flyjos de efectivo (aplicados a) las actividades de
inversion (45.786.506) (35.957.863) (19.534.818)
Flujos de efectivo (aplicados a)/generados por las actividades
de financiacion (190.973.233) (72.479.014) 25.141.075
Aumento/(Disminucién) del efectivo y equivalentes de
efectivo 21.054.134 (41.009.784) 16.072.598
5. Indices comparativos con los periodos anteriores:

31122025 || 3r12.2024 || 31122023

Liquidez (1) 0,09 0,52 0,56
Solvencia (2) 0,05 0,06 0,15
Inmovilizacion del capital (3) 0,93 0,90 0,88
Rentabilidad (4) (0,36) (1,41) 0,04

(1) Activo corriente / Pasivo corriente

(2) Patrimonio neto atribuible a los propietarios / Pasivo total

(3) Activo no corriente / Total del activo

(4) Resultado neto del periodo (no incluye Otros resultados integrales) / Patrimonio neto promedio

6. Breve comentario sobre perspectivas para el afio 2026 (informacién no cubierta sobre el informe de revision sobre los estados financieros
consolidados condensados intermedios emitidos por los auditores independientes)

Energia Eléctrica

La direccion del Grupo espera para el afio 2026 continuar operando y manteniendo correctamente las distintas unidades de
generacion con el objeto de mantener su disponibilidad en niveles elevados. En cuanto al despacho, el ingreso al Sistema
Eléctrico de maquinas del grupo mas eficientes, como el cierre de ciclo de CTE y CTMM, implicaria conseguir un mayor
despacho de estas y, en consecuencia, aumentar la generacion de energia eléctrica.
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El proyecto de cogeneracion en Arroyo Seco, a través de GLSA, consiste en: i) la instalacion de dos turbinas de gas Siemens
modelo SGT800 de 50 MW (TGO1 y TG02) cada una de capacidad nominal, cuya habilitaciéon comercial en el MEM se
obtuvo el 17 de septiembre de 2024 y el 1 de octubre de 2024 respectivamente; y ii) una TV y dos calderas de recuperacion
del calor que, mediante el uso de los gases de escape de la turbina, generan vapor. Con fecha 3 de julio de 2025, CAMMESA
ha otorgado la habilitaciéon comercial de la TV.

De este modo GLSA genera energia eléctrica, que se comercializa bajo un contrato suscripto con CAMMESA en el marco
de la licitacion publica bajo la Resolucion SEE N° 287/2017 y adjudicado por Resolucion SEE N° 820/2017; y vapor, que
serd suministrado a LDC Argentina S.A. para su planta ubicada en Arroyo Seco mediante un acuerdo de generacion tanto de
vapor como de energia eléctrica.

Reorganizacidén Societaria

Con fecha 24 de julio de 2024, se ha resuelto mediante acta de directorio de la Sociedad llevar a cabo un proceso de
reorganizacion societaria entre la Sociedad con AESA consistente en la absorcion de la compaiiia por parte de la Sociedad
(AESA, la “Sociedad Absorbida”) con el objetivo de lograr un manejo uniforme y coordinado de las actividades de las
sociedades involucradas, beneficios para éstas, asi como para sus accionistas, terceros contratantes, socios comerciales y, en
particular, sus inversores y acreedores, lograndose una optimizacion de costos, procesos y recursos, mediante su unificacion
en la Sociedad, fijandose como fecha efectiva de fusion el 1° de enero de 2025. Asimismo, se resolvid convocar a asamblea
general extraordinaria de accionistas de la Sociedad que considere toda la documentacion relativa a la fusion para el 29 de
mayo de 2025. En dicha Asamblea se resolvid llamar a un cuarto intermedio el cual finaliz6 el 27 de junio de 2025 cuando
se celebro la Asamblea General Extraordinaria que considero6 la documentacion antes mencionada y se autorizé al Presidente
de la Sociedad a firmar el Acuerdo Definitivo de Fusidén. Con fecha 31 de julio de 2025, las sociedades firmaron el Acuerdo
Definitivo de Fusion, el que fuera presentado en CNV inmediatamente, al ser ambas sociedades emisoras en el mercado de
capitales argentino. Asimismo, se iniciaron los tramites de Disolucion Anticipada de AESA, aumento de capital de GMSA
y el tramite de fusion en si, siendo esta competencia de la IGJ, organismo que les esta dando tramite.

Asimismo, con fecha 23 de diciembre de 2025, la Fusion ha sido aprobada por CNV Resolucion N°© 23382 y 23383 e inscripta
ante la IGJ bajo el N°2.511 del libro 125 de Sociedades por Acciones con fecha 9 de febrero de 2026.

Situacién Financiera

Antecedentes

Entre los afios 2019 y 2024 la Sociedad y sus subsidiarias invirtieron mas de USD 600 millones en un ambicioso plan de
inversion para ampliar la capacidad de generacion de energia del grupo, incluyendo la ampliacion de dos plantas de
generacion de energia en las provincias de Buenos Aires (CTE) y Cordoba (CTMM) y una nueva planta de cogeneracion en
la provincia de Santa Fe.

Durante principios de 2024, como fue de publico conocimiento, CAMMESA paraliz6 los pagos a generadores y productores
de gas por casi 5 meses, con consecuencias econémicas y financieras importantes. Dicha decision tomada en conjunto con
la Secretaria de Energia, dependiente del Ministerio de Economia, se dio en el marco de la negociacion por una quita en los
pagos correspondientes a los generadores por las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024.
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A fines del mes de mayo 2024, CAMMESA lleg6 a un acuerdo con la totalidad de los generadores respecto a la forma de
pago de la deuda mantenida.

Pese a haberse llegado a un acuerdo con CAMMESA respecto a la forma de cancelacion de la deuda existente a ese momento,
éste tuvo para la Sociedad un fuerte impacto econémico y financiero toda vez que represento:

e Una quita efectuada en las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024 de aproximadamente el 41%,
unos USD 9,6 millones.

e El no reconocimiento por parte de CAMMESA de intereses por la mora en el pago.

e Incremento de la deuda y los costos financieros de las compaiiias del grupo, producto de una necesidad excepcional
de capital de trabajo, en un contexto de tasas de interés e inflacion superiores al 100% y 200% anual
respectivamente, mientras el tipo de cambio se ajustaba a un ritmo promedio de 27% anual.

Este evento tuvo para el Grupo un fuerte impacto econoémico y financiero.

La situacion anterior se ha combinado con afios de condiciones macroecondmicas adversas para la ejecucion de un plan de
inversion comprometido, las restricciones cambiarias que retrasaron la importacion de equipos y CODs programados de la
nuevos proyectos, los altos costos de la deuda en pesos tomada para cubrir las necesidades de esos periodos y la volatilidad
de los mercados de capitales que impidieron un refinanciamiento completo de los vencimientos del afio pasado y elevaron
los costos financieros.

Las Sociedades del Grupo han realizado esfuerzos tendientes a refinanciar sus pasivos financieros y a buscar reducir el riesgo
de refinanciacion, los que incluyeron un canje de distintas clases de obligaciones negociables emitidas en el mercado local
en agosto de 2024, un canje de obligaciones negociables internacionales en el mes de en octubre de 2024 y la celebracion de
un préstamo sindicado bancario a principios de 2025. Debido a una contraccion del mercado de capitales de abril y mayo
2025, los resultados de los procesos mencionados mas arriba demostraron no ser suficientes para compensar los desbalances
que se han originado, generando la situacion de iliquidez.

En razén de lo arriba indicado, el 30 de abril de 2025 GMSA y CTR publicaron un hecho relevante en el que dieron a conocer
que no iban a realizar los pagos de intereses de las ON clases XXXIX, XL y XLI co-emitidas que vencian el 5 de mayo de
2025. Posteriormente, las Co-Emisoras y AESA han publicado diversos hechos relevantes informando que no se pagarian a
su vencimiento los servicios de deuda de otros endeudamientos financieros, informando que se encuentran atravesando la
Reestructuracion, buscando priorizar la continuidad de su operacion y preservar los intereses de sus acreedores y otras partes
interesadas mientras se buscaban alternativas y propuestas para reordenar la situacion. La falta de pago en tiempo y forma
de estas obligaciones dio lugar a la configuracion eventos de incumplimiento bajo los términos y condiciones aplicables a
esos endeudamientos financieros, una vez transcurridos los plazos de gracia aplicables a cada caso.

El Directorio, junto con los accionistas, se encuentran analizando distintas alternativas para resolver esta situacion a la mayor
brevedad posible, buscando priorizar la continuidad de su operacion y preservar los intereses de sus acreedores, entre las que
se pueden mencionar las siguientes:

1) Designar al Sr. Juan Cruz Piccardo como Gerente General quien sera encargado de ejecutar los planes de accion
fijados por el Directorio.

2) Renovar el 6rgano de administracion de las Sociedades GMSA, CTR, GELI y GROS. Se reconstituy6 completamente,
incluyendo el nombramiento de un director independiente, junto con otras medidas orientadas al fortalecimiento del gobierno
corporativo.

3) Designar a las firmas Finanzas & Gestion y Rothschild & Co. como sus asesores financieros locales e internacionales,
respectivamente. Asimismo, las Sociedades estan siendo asesoradas legalmente por la firma local Salaverri, Burgio &
Wetzler Malbran y por la firma internacional Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom LLP.

4) Reorganizacion societaria. Fusion por absorcion GMSA y AESA. Los accionistas de las sociedades GMSA y AESA
aprobaron el proceso de reorganizacion societaria con fecha efectiva el 01/01/2025, y que ha sido aprobada por la CNV de
forma condicional mediante Resolucion N°23382 y 23383 e inscripta ante la Inspeccion General de Justicia bajo el N°2.511
del libro 125 de Sociedades por Acciones con fecha 9 de febrero de 2026 levantandose dicho condicionamiento. Esta fusion
redunda en:

- Consolidacion de todo el negocio de generacion de energia eléctrica en GMSA.

- Simplificacion de las estructuras societarias y administrativas.
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- Reduccién de costos aprovechando sinergias operativas e impositivas.

- Reforzamiento de la estructura patrimonial de las Compaiiias.

5) Reestructuracion de personal, en busca de lograr eficiencia en la operacion y administracion.

6) Acuerdos comerciales con proveedores, con el objetivo de regularizar la deuda vencida y lograr refinanciar una deuda de
corto a largo plazo, estableciendo un periodo de cancelacion en promedio superior a los 2 afios.

A continuacion, y tal como las sociedades del Grupo vienen informando a través de hechos relevantes en la Autopista de
Informacién Financiera de la CNV vy las diversas publicaciones y vias pertinentes, se destacan los hitos centrales y estado
actual de la Reestructuracion a la fecha:

ONs Proyectos:

Con fecha 3 de septiembre de 2025, las sociedades GMSA y GELI informaron el éxito de las solicitudes de consentimiento
para modificar los términos y condiciones de distintas clases de obligaciones negociables emitidas para la financiacion de
proyectos (a saber, las obligaciones negociables de GMSA clases XV, XVI, XVII, XVIII y XIX, y las obligaciones
negociables de Generacion Litoral S.A. clases I, Il y IV) (las “ONs de Proyecto”), por un monto total en forma conjunta de
USS 442.000.000 que marcé el primer hito del reordenamiento financiero integral que representa la Reestructuracion. Las
principales enmiendas fueron i) modificar las fechas de pagos del capital y intereses de las ONs mencionadas anteriormente,
ii) modificar la tasa de interés aplicable iii) incluir una prenda sobre ciertas acciones de GLSA de titularidad de GMSA

Con fecha 18 de febrero de 2026, GMSA ha lanzado nuevas solicitudes de consentimiento para modificar ciertos términos
de ciertas clases de las ONs Proyecto, a saber, las clases XV y XVI por un lado (Proyecto Ezeiza), y clases XVII, XVIII y
XIX por el otro (Proyecto Rio Cuarto). El objetivo de estas solicitudes adaptar el esquema de eventos de incumplimiento sin
modificar términos y condiciones econdmicos de dichas obligaciones negociables para permitir continuar con la
Reestructuracion respecto a los restantes endeudamientos comprendidos. Con fecha 3 de marzo de 2026, GMSA inform¢ el
cierre de estos procedimientos indicando que se obtuvieron las mayorias necesarias para aprobar las ambas solicitudes de
consentimiento. Ver mayor detalle en nota 51.a)

ONs XXXIX (Bono internacional 2031) y RUFO (Coemisién ON Clase XL; XLI y AESA ON Clase XIX y XX):

Con fecha 8 de octubre de 2025, las Co-Emisoras informaron mediante hecho relevante respecto de reuniones mantenidas
con determinados grupos de tenedores de ON, en las que se presentaron proyecciones financieras y el plan de negocios y se
mantuvieron didlogos e intercambios preliminares en torno las alternativas de reordenamiento de pasivos financieros de las
Co-Emisoras. Asimismo, en esa fecha se informé que las Co-Emisoras tomaron conocimiento de la ejecucion parcial de
ciertas garantias relacionadas con (i) las ON clase XXXIX garantizadas, con vencimiento en 2031 (las “ONs 2031”) co-
emitidas por las Co-Emisoras, y (ii) las ON clases XL y XLI garantizadas co-emitidas por las Co-Emisoras, y las ON clase
XIX y XX garantizadas emitidas originalmente por AESA (posteriormente absorbida por GMSA) (la “Ejecucion Parcial
ONs 2031 y RUFO”). Dicha Ejecucion Parcial ONs 2031 y RUFO implicé la instruccion a los deudores cedidos
correspondientes a realizar el pago de determinado porcentaje de los cobros bajo los derechos cedidos a las cuentas fiduciarias
correspondientes (Ver Nota 18). Dicho porcentaje de retencion ha ido variando en funcién del desarrollo de las
negociaciones.
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El 10 de diciembre de 2025 (GMSA bajo el ID N° 3453372 y CTR bajo el ID N° 3453496), las Co-Emisoras informaron
que habian alcanzado un principio de acuerdo respecto de los términos comerciales de la reestructuracion de las ONs 2031
con el grupo ad hoc de inversores (el “Grupo AdHoc”) que, conjuntamente con otros tenedores con los que actia de manera
coordinada, representa mas del 50% del capital pendiente de pago de las ONs 2031. A la fecha de los presentes Estados
Financieros Consolidados, las Sociedades GMSA y CTR se encuentran trabajando con el Grupo AdHoc, y sus respectivos
asesores, en la instrumentacion del principio de acuerdo mediante la suscripcion de un acuerdo de apoyo a la reestructuracion
(restructuring support agreement).

ON Locales no garantizadas:

Con fecha 18 de febrero de 2026, las Co-Emisoras han lanzado una oferta de canje y solicitud de consentimiento (para
modificar términos y condiciones de los titulos existentes y para la celebracion de un acuerdo preventivo extrajudicial)
dirigido a los tenedores de ON locales no garantizadas de las Co-Emisoras, a fines de reestructurar la deuda representada por
dichas ON existentes. De esta forma, se ofrece la emision de las (i) ON clase XLIII denominadas en dolares estadounidenses
y pagaderas en pesos al tipo de cambio aplicable; y (ii) ON clase XLIV denominadas y pagaderas en dolares estadounidenses
en el pais. Ver mayor detalle en nota 51.b)

Esta oferta estd en curso y tiene previsto como fecha de expiracion para participar el 18 de marzo de 2026.

Préstamo Sindicado:

Las Sociedades GMSA y CTR han estado manteniendo conversaciones con los prestamistas bajo su Préstamo Sindicado,
con el objetivo de extender la amortizacion de capital y lograr una reduccion en la tasa de interés aplicable, en cada caso con
el fin de alinear los servicios de deuda bajo el Préstamo Sindicado con los flujos de caja operativos de las Co-Emisoras.

ON Clase X (Bono Internacional 2027):

Las sociedades GMSA y CTR se encuentran trabajando en una propuesta de oferta dirigida a los tenedores de las obligaciones
negociables clase X no garantizadas y con vencimiento en 2027 co-emitidas, que tendran términos y condiciones
sustancialmente similares a los de las Nuevas Obligaciones Negociables ofrecidas bajo la Oferta realizada a los tenedores de
ON Locales no garantizadas.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CP.CECABA.T°1F°17 Armando Los6n (h)
por Comision Fiscalizadora Dr. Nicolas A. Carusoni Presidente
Contador Pablico (UM)

CP.CECAB.A,T®252F° 141
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Informe de auditoria emitido por los auditores independientes

Alos Senores Accionistas, Presidente y Directores de
Generacion Mediterranea S.A.

Domicilio legal: Leandro N. Alem 855 Piso 14
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 30-68243472-0

Informe sobre la auditoria de los estados financieros consolidados

Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Generacion Mediterranea S.A. y sus subsidiarias (en adelante
“el Grupo”) que comprenden el estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2025, los estados
consolidados del resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
finalizado en esa fecha, y las notas a los estados financieros consolidados, las cuales incluyen informacién material
sobre las politicas contables y otra informacion explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacién financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2025, asi como su resultado integral
consolidado y los flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad
con las Normas de contabilidad NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por
su sigla en inglés).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Dichas
normas fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucién Técnica N° 32 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE), tal y como fueron aprobadas por
el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por su sigla en inglés). Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la secciéon “Responsabilidades de los
auditores en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados” del presente informe.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada para
fundamentar nuestra opinién de auditoria.

Independencia

Somos independientes del Grupo de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para Profesionales de la
Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (Codigo del IESBA) aplicable a las auditorias de estados financieros de
entidades de interés ptblico, junto con los requerimientos de ética que son aplicables a las auditorias de estados

ieros en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (Codigo Local). Hemos cumplido las demés responsabilidades de
de conformidad con el Coédigo Local y con el Codigo del IESBA.

W Price Waterhouse & Co. S.R.L. Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG
— WwWWw.pwc.com.ar Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina, T: +(54.11) 4850.0000



Incertidumbre importante relacionada con empresa en funcionamiento

Sin modificar nuestra opinién, enfatizamos la informacion contenida en las Notas 3, 18, 34 y 51 a los estados
financieros consolidados adjuntos, que indica que el Grupo afronta dificultades financieras, y ha incurrido en
incumplimientos de pago de sus obligaciones financieras. La Sociedad ha iniciado un proceso de reordenamiento
integral de su deuda financiera. Al cierre del ejercicio el capital de trabajo negativo es de $ 1.804.447.251 miles.

Estas circunstancias indican la existencia de una incertidumbre importante que puede generar dudas significativas
sobre la capacidad de la entidad para continuar como empresa en funcionamiento.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional, han sido de 1a mayor
significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados correspondientes al presente ejercicio.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en su
conjunto y en la formacién de nuestra opinion sobre los mismos, y no expresamos una opinién por separado sobre
estas cuestiones. En adicién a la cuestion descripta en la seccion Incertidumbre importante relacionada con empresa
en funcionamiento, hemos determinado la siguiente cuestién clave de auditoria:

Valuacion de ciertos componentes de Propiedades,
planta y equipo

Segun se indica en la nota 7, los estados financieros
consolidados al 31 de diciembre de 2025 presentan
activos financieros no corrientes relacionados con
Propiedades, planta y equipo por $ 2.644.579.046
miles, que incluyen terrenos, inmuebles, instalaciones,
y maquinarias y turbinas por $ 25.601.171 miles, $
80.447.316 miles, $ 359.622.695 miles, y $
2.155.945.315 miles, respectivamente.

Como se describe en las Notas 4.7y 6.a, la Gerencia
analiza la recuperabilidad de sus activos no financieros
no corrientes siempre que algin suceso o cambio en las
circunstancias indican que el importe en libros puede
no ser recuperable. A efectos de evaluar la
recuperabilidad de los activos no financieros no
corrientes los mismos se agrupan en unidades
generadoras de efectivo (UGE), siendo cada planta de
produccion de energia eléctrica una UGE separada. Al
evaluar si existe algiin indicio de un evento o
circunstancia por el que la UGE podria verse afectada,
se analizan fuentes externas e internas de informacion.

El valor recuperable de cada UGE, es estimado por la
Gerencia a través del valor de uso, el que es calculado
sobre la base de los flujos de fondos descontados de
cada una de las UGE. Para la determinacion del valor
de uso se consideran supuestos tales como la evoluciéon
eltipo de cambio, disponibilidad y despacho de los
turpogrupos asociados a proyecciones de la demanda
er/funcion al crecimiento estimado, precio de ventas en

Los procedimientos de auditoria realizados en relacion
con esta cuestion clave incluyeron entre otros:

evaluar la razonabilidad del anélisis efectuado por
la Gerencia para la identificacion de indicios de
deterioro;

evaluar el proceso de preparacion y supervision
llevado adelante por la Gerencia para los calculos
del valor recuperable de las propiedades, planta y
equipo asi como para la determinacion del valor
razonable de terrenos, inmuebles, instalaciones, y
maquinarias y turbinas;

examinar los datos y premisas claves utilizados
para determinar el valor recuperable de las
propiedades, planta y equipo y el valor razonable
de terrenos, inmuebles, instalaciones, y
magquinarias y turbinas. En particular:

v validar con fuentes externas las premisas
sobre tendencias en tipos de cambio e
inflacion;

v’ para los supuestos operativos y regulatorios
utilizados para preparar los flujos de fondos
futuros, evaluar la consistencia de las
condiciones operativas de cada central
térmica y su desempeifio en funcién de datos
histéricos, asi como las regulaciones
aplicables hasta la fecha.




las operaciones de mercado a término, costo de
operacion y mantenimiento, cantidad de empleados,
tasa de descuento utilizada.

Adicionalmente, tal como se describe en las Notas 4.5y
6.f), la Sociedad ha optado por valuar los terrenos,
inmuebles, las instalaciones, y maquinarias y turbinas
a valor razonable. Dicho valor razonable, se determiné
mediante la utilizacién del método del enfoque de
ingreso basado en flujos de fondos (después de
impuestos) proyectados para cada una de las centrales
térmicas en funcién de su vida til, en el que se
ponderaron diferentes escenarios de acuerdo con su
probabilidad de ocurrencia.

Consideramos que la medicién del valor
recuperable de propiedades, planta y equipo asi
como la evaluaci6én del valor razonable de los
terrenos, inmuebles, las instalaciones, y
maquinarias y turbinas son una cuestion clave de
auditoria debido a su materialidad en el estado
financiero consolidados de la Sociedad y porque
requiere la aplicacion de juicios criticos y
estimaciones significativas por parte de la
Gerencia sobre los supuestos claves utilizados en
la evaluacion de los flujos de fondos, asi como por
la impredecibilidad de la evolucién futura de estas
estimaciones y el hecho de que cambios
significativos futuros en las premisas claves
pueden tener un impacto significativo en los
estados financieros consolidados. A su vez, llev) a
un alto grado de juicio, subjetividad y esfuerzo
por parte del auditor en la realizaciéon de
procedimientos para evaluar las proyecciones de
flujos de fondos realizadas por la Gerencia y los
supuestos importantes utilizados en dichas
estimaciones.

e examinar el método de determinacién de la tasa
de descuento y la coherencia con los supuestos del
mercado subyacente, comprobando que el valor se
encuentra dentro de un rango razonable en base a
los comparables del sector y el riesgo particular de
la Sociedad;

e evaluar la sensibilidad de las mediciones a
cambios en ciertos supuestos;

e confirmar la precision matematica de los calculos
y la apropiada utilizacion del modelo preparado
por la gerencia;

e evaluar la suficiencia de las revelaciones incluidas
en los estados financieros consolidados.

Adicionalmente, el esfuerzo de auditoria involucro6 el uso
de profesionales con habilidades y conocimientos
especializados para asistirnos en la evaluacién del modelo
y de ciertos supuestos importantes, incluida la tasa de
descuento.

Informacién que acompana a los estados financieros consolidados (“otra informacion”)

La otra informacion comprende la Memoria y la resefia informativa. El Directorio es responsable de la otra
informacion.

Nuestra opinion sobre los estados financieros consolidados no cubre la otra informacién y, por lo tanto, no expresamos
ninguna conclusion de auditoria.

En relacion con nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer la otra
informacion y, al hacerlo, considerar si la misma es materialmente inconsistente con los estados financieros
consolidados o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o si por algiin otro motivo parece que existe una
orreccion significativa. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, consideramos que, en lo que es materia de
jtra competencia, existe una incorreccion significativa en la otra informacién, estamos obligados a informarlo. No
Zemos nada que informar al respecto.




Responsabilidades del Directorio en relacion con los estados financieros consolidados

El Directorio de Generaciéon Mediterranea S.A. es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas de contabilidad NIIF, y del control interno que el
Directorio considere necesario para permitir la preparaciéon de estados financieros consolidados libres de incorreccién
significativa, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, el Directorio es responsable de evaluar la capacidad del
Grupo de continuar como empresa en funcionamiento, revelar, en caso de corresponder, las cuestiones relacionadas
con este tema y utilizar el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si el Directorio tiene intenciéon de
liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista de continuidad.

Responsabilidades de los auditores en relaciéon con la auditoria de los estados
financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su conjunto
estan libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contenga
nuestra opiniéon. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con las NIAs siempre detecte una incorreccibén significativa cuando exista. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran significativas si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en los estados
financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccion significativa en los estados financieros consoliados, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
elementos de juicio suficientes y apropiados para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no
detectar una incorreccion significativa debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién
significativa debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erroneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre
la efectividad del control interno del Grupo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por el Directorio de la Sociedad.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién por el Directorio de la Sociedad, del principio contable de empresa
en funcionamiento y, basindonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre
la capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre importante, debemos enfatizar en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en los estados financieros consolidados, o si dichas revelaciones no son apropiadas, se
requiere que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en los elementos de juicio
obtenidos hasta la fecha de emisién de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros
pueden ser causa de que el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados, incluida la
grmacion revelada, y si los estados financieros consolidados representan las transacciones y hechos subyacentes
in modo que logre una presentacion razonable.




e Planificamos y realizamos la auditoria de grupo para obtener elementos de juicio suficientes y apropiados en
relacion con la informacion financiera de las entidades o unidades de negocio dentro del Grupo, como base para
formarnos una opinién sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccién, supervisiéon
y revision del trabajo de auditoria realizado para los fines de la auditoria de grupo. Somos los inicos responsables
de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con el Directorio de la Sociedad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de
realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia
significativa en el control interno que identifiquemos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos al Directorio de la Sociedad una declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de
ética aplicables relacionados con la independencia, y comunicamos todas las relaciones y demas cuestiones de las que
se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las acciones tomadas para
eliminar amenazas o las salvaguardas aplicadas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién con el Directorio de la Sociedad, determinamos las que han
sido de la mayor significatividad en la auditoria de los estados financieros consolidados del presente ejercicio y que
son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria
salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién o, en circunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestiéon no se deberia comunicar en nuestro informe porque
puede preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés piblico
de la misma.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, que:

a) los estados financieros consolidados de Generacion Mediterranea S.A. se encuentran asentados en el libro
"Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley
General de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros separados de Generacion Mediterranea S.A. surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las condiciones de seguridad e integridad en
base las cuales fueron autorizados por la Comisiéon Nacional de Valores;

¢) al 31 de diciembre de 2025 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de Generacion
Mediterranea S.A. que surge de sus registros contables ascendia a $ 1.221.320.439, no siendo exigible a dicha fecha;

d) de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso b), Capitulo III, Seccion VI, Titulo II de la normativa de la
Comision Nacional de Valores, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de auditoria 'y
relacionados facturados a Generacion Mediterranea S.A. en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025
representan:

d.1) el 76 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a Generacion Mediterranea S.A. por todo
concepto en dicho ejercicio;




d.2) el 71 % sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados a Generaciéon
Mediterranea S.A., su sociedad controlante, controladas y vinculadas en dicho ejercicio;

d.3) el 43% sobre el total de honorarios por servicios facturados a Generacion Mediterranea S.A., su sociedad
controlante, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio.

Ciudad Auténoyna de Buenos Aires, 9 de marzo de 2026.

(Socio)
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Dr. Nicolas A. Carusoni

Contador Puablico (UM)
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Informe de la Comision Fiscalizadora

A los sefores Accionistas de
Generacion Mediterranea S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550, en las Normas de la Comision Nacional
de Valores (“CNV”) y en el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos efectuado una
revision de los estados financieros consolidados adjuntos de Generacion Mediterranea S.A. que comprenden
el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2025, y el estado de resultados integrales, el estado de
cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2025 y notas a los estados financieros. Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2024 son
parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser
considerados en relacién con esos estados financieros.

2. Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas requieren
que los examenes de los estados financieros se efectien de acuerdo con las normas de auditoria vigentes, e
incluyan la verificacion de la razonabilidad de la informacion significativa de los documentos examinados y
su congruencia con la restante informacion sobre las decisiones societarias de las que hemos tomado
conocimiento, expuestas en actas de Directorio y Asamblea, asi como la adecuacion de dichas decisiones a la
ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Para realizar nuestra tarea
profesional, hemos efectuado una revision del trabajo realizado por los auditores externos de la Sociedad,
Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su informe de Auditoria sobre los estados financieros
consolidados sin salvedades. Una auditoria requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con el
objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces
o errores significativos en los estados financieros. Una auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los
elementos de juicio que respaldan la informacion expuesta en los estados financieros, asi como evaluar las
normas contables utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacion de
los estados financieros tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios de
administracion, financiacion, comercializacion y explotacion, dado que ellos son de incumbencia exclusiva
del Directorio y de la Asamblea.

3. Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio economico finalizado el 31
de diciembre de 2025, hemos verificado que contiene la informacion requerida por el articulo N° 66 de la Ley
General de Sociedades N° 19.550, Ley 26.831 y sus modificatorias y, en lo que es materia de nuestra
competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros financieros de Generacion Mediterranea
S.A. y otra documentacién pertinente.

4. Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores en gestion a la
fecha de presentacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2025, conforme lo establecido en el
punto 1.4 del Anexo I de la Resolucion Técnica N° 16 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas.

5. Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mas arriba, informamos que:



En nuestra opinion, los estados financieros consolidados de Generacion Mediterranea S.A. reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion financiera al 31 de diciembre de 2025,
su resultado integral, las variaciones en su patrimonio y el flujo de efectivo por el ejercicio econdémico
finalizado en dicha fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires y normas de la CNV;

No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en relacién con la Memoria
del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva del Directorio;

Respecto de la independencia de los auditores externos y sobre la calidad de las politicas de auditoria
aplicadas por el mismo y de las politicas de contabilizacion de Generacion Mediterranea S.A., el informe
de los auditores externos incluye la manifestacion de haber aplicado las normas de auditoria vigentes en
Argentina, que comprenden los requisitos de independencia, y no contiene salvedades en relacion a la
aplicacion de dichas normas y de las normas contables profesionales vigentes en Argentina, no teniendo
observacion alguna respecto de las politicas de contabilizacion referidas;

Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucion N° 797/2019 de la Comision Nacional de
Valores en relacion con la presentacion del informe de cumplimiento del Codigo de Gobierno Societario.

En relacion a lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemos leido el informe de los
auditores externos, del que se desprende lo siguiente:

i.  las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas
de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, las que contemplan los requisitos de independencia, y

ii. los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdémicas (“FACPCE”) como normas contables profesionales e incorporadas por la Comision
Nacional de Valores (“CNV”) a su normativa, tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“IASB” por su sigla en inglés).

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo
previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Economicas.

Incertidumbre importante relacionada con empresa en funcionamiento: Sin modificar mi conclusion
mencionada en el parrafo 5, enfatizo la informacion contenida en las Notas 3, 18, 34 y 51 a los estados
financieros consolidados adjuntos, que indica que el Grupo afronta dificultades financieras y ha incurrido
en incumplimientos de ciertos compromisos incluidos en los contratos de las obligaciones financieras, por
lo que de conformidad con los términos y condiciones de las mismas, los acreedores que configuren las
mayorias establecidas, podrian declarar la aceleracién de los plazos de vencimiento y declarar las
obligaciones de pago inmediatamente vencidas y pagaderas. Adicionalmente, existen obligaciones
financieras, que, si bien se encuentran al dia, las mismas poseen clausulas de incumplimiento cruzado. La
Sociedad ha iniciado un proceso de reordenamiento integral de su deuda financiera. Al cierre del ejercicio,
el capital de trabajo negativo es de $1.804.447.251 miles. Estas circunstancias indican la existencia de una
incertidumbre importante que genera dudas significativas sobre la capacidad de la entidad para continuar
como empresa en funcionamiento.



7. En ejercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicado durante el ejercicio los restantes
procedimientos descriptos en el Articulo 294 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, que consideramos
necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo observaciones que formular al respecto.

Ciudad Autoénoma de Buenos Aires, 9 de marzo de 2026.

Por Comision Fiscalizadora
Dr. Marcelo P. Lerner
Sindico Titular



Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 11 de marzo de 2026

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO PROFESIONAL por
las leyes 466 (Art. 2, Inc. Dy J) y 20488 (Art. 21, Inc. I) la actuacion profesional con los datos
gue a continuacién se detallan:

Fecha de intervencion: 09/03/2026

Referida a: E.E.C.C. - Ejercicio Regular/ Irregular - EECC Consolidado
Perteneciente a: GENERACION MEDITERRANEA SA S.A.

CUIT: 30-68243472-0

Fecha de Cierre: 31/12/2025

Monto total del Activo: $2.852.324.644.000,00

Intervenida por: Dr. NICOLAS ANGEL CARUSONI

Sobre la misma se han efectuado los controles de matricula vigente y control formal de dicha
actuacion profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. D. 34/24, no implicando
estos controles la emision de un juicio técnico sobre la actuacion profesional.

Datos del Matriculado

Dr. NICOLAS ANGEL CARUSONI
Contador Publico ( Universidad de Moron )
CPCECABA T° 252 F° 141

Firma en caracter de socio
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Rt 1\ 17
SOCIO
.
Esta actuacion profesional ha sido aprobada por el profesional
interviniente a traveés del Servicio de Legalizaciones Web, y la EGALIZACION Nt
misma retine los controles de matricula vigente, incumbencias y i (g ]
— - control formal de acuerdo al Reglamento de Legalizaciones de 701343
con SEJO Actuaciones Profesionales (Res. C.D. 34/24).

. : . Se puede constatar la validez del documento ingresando a CODIGO DE,
E"“'e,s“.’"‘“ de Ciencias  peppe: fflegalizaciones.consejo.org.ar/validar VERIFICACION
condmicas de la Ciudad i z : d

Auténoma de Buenos Aires Y declarando el cédigo indicado en el recuadro de la pnxryne

derecha o escaneando el QR.
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