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Sefiores Accionistas de

Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A. (“la Sociedad” o “HINISA”)

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigentes, el Directorio somete a vuestra consideracion la
presente Memoria y los Estados Financieros correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre
de 2025.

ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

El objeto social de la Sociedad es la explotacion del complejo hidroeléctrico Los Nihuiles, por concesion otorgada
por el Gobierno Argentino por un periodo de 30 afios, a partir del 1 de junio de 1994.

El 1 de junio de 2024 se produjo el vencimiento de las concesiones de la Sociedad, una sobre los bienes y la
utilizacion del recurso hidrico otorgada por la provincia de Mendoza, y otra para la generacion de energia eléctrica
otorgada por el Estado Nacional.

El 1 de junio de 2024, se produjo el vencimiento del contrato de concesion de la Sociedad. No obstante la Provincia
de Mendoza y la SE fijaron un periodo de transicion permitiendo la explotacion del recurso hidrico hasta el 1 de
junio de 2025.

El 26 de mayo de 2025 se publico la Ley Provincial N° 9.630 que declara la emergencia del sistema hidroeléctrico
Los Nihuiles por un plazo de 14 meses. A la fecha de emision de la presente Memoria, la Sociedad continua con la
operacion del complejo hidroeléctrico y se encuentra a disposicion para llevar adelante la entrega de los activos y/o
suscribir los acuerdos necesarios cuando las autoridades competentes asi lo dispongan.

Situado sobre el rio Atuel, en la Provincia de Mendoza, el complejo Los Nihuiles tiene una capacidad instalada de
265,2 MW, y esta conformado por tres represas y tres plantas generadoras de energia hidroeléctrica (Nihuil I, Nihuil
IT y Nihuil III), asi como por un dique compensador.

CONTEXTO MACROECONOMICO

El 2025 estuvo marcado por una elevada volatilidad asociada al ciclo econdmico y las elecciones de medio término.
Esta dinamica se reflejo en los mercados financieros: el riesgo pais comenzo el afio en torno a 578 puntos basicos,
alcanz6 un maximo de 1.456 en septiembre y cerrd el afio cerca de los niveles iniciales. Asimismo, el tipo de cambio
finalizo el 31 de diciembre en $ 1.455/US$, acumulando un incremento del 41% respecto al cierre de 2024 y 36% en

promedio interanual.

Pese al contexto, el Gobierno sostuvo por segundo aio consecutivo el superavit fiscal, pilar del plan econdémico. En
2025, el resultado primario acumulado alcanzé el 1,4% del PBI y el financiero, 0,2%. Como consecuencia, la
inflacion mantuvo un sendero descendente y finalizé el afio en 31,5% anual, el registro mas bajo desde 2017, luego
de 117,8% en 2024 y 211,4% en 2023. Segun el relevamiento de expectativas del mercado del BCRA (REM), la
inflacion continuaria desacelerandose y rondaria el 20% en 2026, consolidando el proceso de normalizacion de
precios. La desinflacion también se tradujo en una reduccion del indice de pobreza, que descendi6 del 53% en el
primer trimestre del 2024 al 30% en 2025.
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Aun con un ajuste fiscal persistente, la actividad econdmica crecid 4,6% al 3T25 y, segliin el REM, se proyecta
+3,4% en 2026. Sin embargo, el desempefio sectorial fue heterogéneo: pesca, mineria, petroleo y gas e
intermediacion financiera lideraron la expansion de la economia, mientras que construccion, comercio e industria
mostraron caidas acumuladas a septiembre del 2,2%, 5,7% y 6,6%, respectivamente, lo que plantea desafios a
futuro. No obstante, la tasa de desempleo se mantuvo estable en torno al 7,6%.

En materia cambiaria, en febrero se redujo el ritmo de crawling peg del 2% al 1% mensual y, en abril se adoptd un
esquema de flotacion entre bandas, las cuales se ampliaban 1% por mes y el BCRA podia intervenir en las bandas.
Asimismo, se levantaron los controles cambiarios para individuos, se habilitd la distribuciéon de utilidades sobre
resultados de 2025, se flexibilizaron los plazos para importaciones y se eliminé el délar blend para exportaciones,
medidas que redujeron la brecha entre el tipo de cambio oficial y libre.

En abril se firm6 un acuerdo por US$20.000 millones con el FMI, con desembolsos de US$14.500 millones en
2025, complementado por financiamientos con organismos multilaterales. Frente a la presion cambiaria generada
tras el resultado adverso al Gobierno en las elecciones de la Provincia de Buenos Aires, el Gobierno obtuvo un
apoyo explicito del Tesoro de los EE.UU. a las politicas oficiales, que intervino comprando pesos y otorgd un
financiamiento por US$20.000 millones. Este respaldo resultd determinante para preservar la vigencia del esquema
cambiario. A partir de 2026, las bandas se ajustaran segin la inflacion mensual con rezago de dos meses.

Ante la falta de acceso a los mercados internacionales, el Gobierno continudé cancelando obligaciones con
acreedores. La deuda bruta nacional consolidada se redujo del 169% del PBI en diciembre 2023 a 79% en octubre
2025, y la deuda en moneda extranjera con privados descendid del 40% al 16% en el mismo periodo. Estos pagos se
explican por compras récord de divisas del BCRA (US$22.000 millones en dos afios) y del Tesoro (US$1.500
millones), asi como el aumento de las reservas brutas, que alcanzaron US$41.167 millones vs. US$23.000 millones
en diciembre 2023. Sin embargo, las reservas netas se mantuvieron negativas en -US$15.474 millones vs. -
US$8.500 millones en diciembre 2023. Durante 2025, el BCRA eliminé pasivos remunerados (emision monetaria) y
el Tesoro canceld las letras intransferibles, fortaleciendo su balance y generando un crowding in que impulso el
crédito al sector privado del 5% al 11% del PBIL.

La cuenta corriente acumul6 un déficit de US$10.000 millones al tercer trimestre de 2025, en contraste con el
superavit de US$5.000 millones en el mismo periodo de 2024. Si bien la balanza comercial de bienes mostrd un
superavit impulsado por exportaciones récord, compensado por mayores importaciones, los déficits en servicios e
ingresos determinaron un resultado global negativo. Dentro del balance comercial se destaca la contribucion del
sector energético, con un superavit de US$7.815 millones, gracias a maximos historicos de produccion de gas y
petroleo asociados al desarrollo de Vaca Muerta.

Finalmente, tras dos afios, el Congreso Nacional aprob¢ el presupuesto 2026, un avance institucional que, entre otras
cuestiones, habilita al Tesoro a retomar el financiamiento en los mercados internacionales.
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EL MERCADO ELECTRICO ARGENTINO

Generacion

El consumo de energia eléctrica registro un leve incremento del 0,7% en 2025, alcanzando 141.249 GWh,
impulsado por aumento en la demanda de grandes usuarios y de la venta minorista del 2% y 1%, respectivamente,
parcialmente compensado por una caida del 3% en la demanda de grandes usuarios dentro del segmento de
distribucion. El siguiente grafico muestra la apertura del consumo eléctrico en 2025 por tipo de cliente:

Demanda eléctrica por tipo de cliente
100% = 141.249 GWh

Comercial
2 7%

Residendal u/n
47% Industrial
(GUDI)
9%
Industrial
(GU MEM)
17%

Fuente: CAMMESA,

Picos de potencia maxima registrada

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Potencia (MW) 23,628 26,3220 26,113 25.791 27088 28.2B3 29,105 29,653 30.257
Facha 24-fsbh  8feb 2%9-ene 4-feb  29-dic  &-dic 13-mar 1-feb  10-feb
Temperatura (°C) 27,7 30,2 24,0 29,3 21,7 29,0 21,0 21,3 21,1

Hora 14:25 15:35 14:25 14:57 14:28 14:43 15:28 14:48 14147

Fuenbe: CAMMESAS
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Evolucion de la Oferta

La generacion total de energia crecié 0,5% interanual, alcanzando 142.267 GWh en 2025, explicado por el fuerte
crecimiento de las fuentes renovables, que aumentaron un 17% y, en menor medida, por la mayor generacion
nuclear, con un incremento del 3%. Estas variaciones fueron parcialmente compensadas por una menor generacion
hidroeléctrica del 10%, neta de bombeo.

El sistema mantuvo su dependencia de la generacion térmica, que registrd una ligera disminucion interanual del
0,2% y continud utilizando el gas natural como combustible principal, complementado con combustibles liquidos
(gas oil y fuel oil) y carbon mineral. La generacion térmica aporto el 53% del total de volumen de energia (75.225
GWh), seguida por hidroeléctrica neta de bombeo (29.622 GWh, 21%), renovables (26.659 GWh, 19%) y nuclear
(10.761 GWh, 8%).

Si bien por cuarto afio consecutivo el SADI fue importador neto de energia, en 2025 las importaciones disminuyeron
un 8% a 4.304 GWh, mientras que las exportaciones se redujeron en un 48% a 509 GWh. Las pérdidas del SADI
también cayeron un 5% a 4.813 GWh.

El siguiente grafico muestra la evolucion de la generacion eléctrica por tipo de tecnologia:

Generacion eléctrica por tipo de central
En %% v TWh, 2015 — 2025

134,6 136,1 1361 137,2 130,8 1336 141,23 1379 140,6 1416 1423

2013 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2023
s Termica ™ Hidroeléctrica Mudear  ®Renovable

Nota: Incduye MEM y MEM Sistema Patagdnico. Generacién hidroeféctrica neta de bombeo. Fuenbe: CAMMESA.

La capacidad instalada de generacion argentina se expandié en 826 MW, alcanzando un total de 44.177 MW al
cierre de 2025, principalmente por la incorporacion de unidades renovables (+1.006 MW) y por 13 MW adicionales
térmicos, compensados por la salida de servicio de unidades obsoletas (-194 MW). El siguiente cuadro resume el
ingreso de nuevas unidades durante el afio 2025:
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Region Tecnologia Capacidad (MW)
Buenos Aires Edlica 115,4 115,4
Centro Solar 72 72
Cuyo Solar 519,7 519,7
Gran Bs. As. Motor diesel 2,9 2,9
Litoral Motor diesel 10 10
Biogas 37
Noreste Biomasa 3 220
Solar 180
Edlica 56,8
Noroeste 75,8
Solar 19
Patagonia Edlica 4,5 4,5
Total 1.020,3
Térmico 1%
Renovable 99%

Fuente: CAMMESA y analisis de Pampa Energia.

A continuacion, la composicion de la capacidad instalada argentina al 31 de diciembre de 2025:

Capacidad instalada argentina 2025

100% = 44,2 GW

Hidroelétrico
21,.8%

%0

MNuclesr
{ LI E
I

Rencvable
17 4%

Termicn
56,.8%

Fusesnibe: CAMMESA.
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Evolucion de precios en el MEM

Al 31 de diciembre de 2025, el precio spot maximo de la energia en el MEM era de $14.381 (Resolucion SE N°
602/25). No obstante, el siguiente grafico muestra el costo mayorista mensual que todos los usuarios del sistema
eléctrico deberian pagar para evitar que el mismo sea deficitario, y el precio estacional de la energia. El costo
mayorista incluye, ademas del precio de la energia, el cargo por potencia, el costo de generacion, combustibles
como el gas natural, fuel oil, gas oil y carbon mineral, y otros conceptos menores. A diciembre de 2025, la cobertura
era del 78%.

Costo mayorista mensual y precio estacional

En USS/MWh
150
~
Promedio 2025
100 74
-2% vs. 2024
~
50 Promedio 2025
52
+11% vs. 2024
dic-25 J
46
0
2022 2023 2024 2025

o C0sto medio mondmico = Precio estacional

Fuente: CAMMESA, convertido a USS al tipo de cambio oficial.

Esquema remunerativo para la generacion sin contratos

Hasta el 31 de octubre de 2025, las unidades de generacion sin contratos a término eran remuneradas bajo el
esquema regulado establecido por la Resolucion SE N° 381/25. A partir del 1 de noviembre de 2025, HINISA quedo
alcanzada por los nuevos lineamientos definidos en la Resolucion SE N° 400/25, que introducen un mercado spot
marginalista y el MAT.
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Esquema remunerativo regulado - Generadores hidricos

Precio de la potencia, en S/MW-mes

ene-25 nov-25
MW > 300 1.697.094 1.995.562 2.035.473
120 < MW < 300 2.262.791 2.904.971 2.963.070
50< MW <120 3.111.333 4.206.418 4.290.546
MW < 50 5.091.272 7.288.122 8.745.746
Nota: Se aplica el factor de 1,05 sobre la potencia para compensar |a incidencia de mantenimientos programados, y

1,20 para las unidades a cargo del mantenimiento de estructuras de control en el curso del rio sin una central asociada.

HINISA remunerd en la escala 50< MW < 120 hasta octubre de 2025, pasando posteriormente a regirse por la
Resolucion SE N° 400/25.

Precio de la energia generada y operada, en S/MWh

ene-25 nov-25
Energia generada 3.600 4232 4.317
Energia operada 1.433 1.684 1.718

El precio por la energia generada en horas de punta (entre las 18:00 y 23:00) es equivalente a los precios de la
energia generada, aplicandose el factor de 2,0 en los periodos de verano (dic-feb) e invierno (jun-ago), y 1,0 durante
el resto del afio.

Nuevos lineamientos para la normalizacion del MEM: Mercado Spot (Resolucion SE N° 400/25)

La Resolucion SE N° 400/25 establece que la generacion eléctrica no comprometida bajo contratos ni asignada al
abastecimiento de la demanda estacional de distribuidores del MEM puede comercializar en el mercado spot. El
nuevo marco regulatorio preserva los PPAs vigentes, cuya energia estd destinada a cubrir la demanda estacional de
los distribuidores hasta su vencimiento. Finalizado los plazos, los generadores pueden optar por participar del
mercado spot o celebrar contratos con distribuidores o grandes usuarios. HINISA, esta comprendida en este régimen

por su caracter provincial.
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Remuneracion variable

En el mercado spot, el despacho de energia se basa en un esquema marginalista. La remuneracion por energia
equivale al costo variable de produccion (CVP) declarado por la unidad despachada, mas una Renta Marginal
Adaptada (RMA), calculado como (CMgh x FP — CVP) x FRA, donde CMgh es el costo marginal horario del
sistema, FP el factor de pérdida del nodo correspondiente y FRA el factor de renta adaptado.

Para la generacion hidroeléctrica, se asume un CVP = 0. Las unidades operativas antes del 1 de enero de 2025 tienen
FRA = 15% desde 2025, 25% en 2027 y 35% desde 2028, con una RMA minima de US$22/MWh. En cambio,
aquellas centrales habilitadas a partir del 1 de enero de 2025 cuentan con FRA = 1, sin limites maximos ni minimos.

Remuneracion por potencia

La potencia en el mercado spot se remunera a través de una Potencia Puesta a Disposicion (PPAD) de US$12/MWh,
que reconoce 90 horas semanales y pondera un factor de 0,5 para hidroeléctricas.

Esquema remunerativo para la generaciéon con contratos a término

Nuevos lineamientos para la normalizacion del MEM: MAT (Resolucion SE N° 400/25)

En octubre de 2025, la SE dict6 los lineamientos para la normalizaciéon progresiva del MEM (Resolucion SE N°
400/25), reglamentando la comercializacion en el MAT de las unidades sin contratos con distribuidores, GUDIs (a
través del distribuidor que actuara como comercializador) y grandes usuarios del MEM, contemplando los costos
variables de operacion y mantenimiento, combustibles y energia renovable. Ademas, los distribuidores deberan
abastecer parte de la demanda eléctrica estacional.

El MAT comprende el Mercado a Término de Energia y el Mercado a Término de Potencia, donde los generadores
térmicos, hidroeléctricos y renovables compiten entre si. Se establecen criterios de elegibilidad para comercializar
en el MAT, vigentes hasta diciembre de 2029. Las centrales hidroeléctricas provinciales estan autorizadas a
contratar sin restriccion con cualquier demanda hasta el 70% de su potencia. Las condiciones de los contratos se
pactan libremente entre las partes sobre la energia real mensual generada o consumida.

Creacion del Ente Nacional Regulador de Gas y Electricidad

El 4 de julio de 2025 se dispuso la creacion del ENRGE mediante la unificacion del ENRE y ENARGAS (DNU N°
452/25). El nuevo organismo contara con un directorio integrado por un presidente, un vicepresidente y tres vocales,
designados mediante un proceso publico de seleccion, y deberd estar plenamente operativo dentro de los 180 dias de
su publicacion. E1 9 de octubre de 2025 se abri6 la convocatoria para postulantes y el 17 de noviembre se establecid
el Comité de Seleccion (Resoluciones SE N° 388/25 y N° 479/25). A la fecha, el organismo aun no ha entrado
formalmente en funciones.
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ESTRUCTURA PATRIMONIAL

31.12.2025 31.12.2024
(en millones de pesos)
Activo no corriente 8.604,0 8.304,4
Activo corriente 17.654,9 10.700,3
Total del activo 26.258,9 19.004,7
Patrimonio 16.394,3 12.138,9
Total del patrimonio 16.394,3 12.138,9
Pasivo no corriente 3.078,0 2.181,1
Pasivo corriente 6.786,6 4.684,7
Total del pasivo 9.864,6 6.865,8
Total del pasivo y del patrimonio 26.258,9 19.004,7

El total de activo aument6 $ 7.254 millones. Esta variacion fue originada principalmente por incrementos de $4.961
millones en el rubro Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados y $ 2.606 millones en el rubro

Efectivo y equivalentes de efectivo.

El total del pasivo aument6 $ 2.999 millones, principalmente por el incremento de $ 921 millones en el rubro Pasivo
por impuesto a las ganancias; $ 918 millones en el rubro Provisiones y $ 814 millones en el rubro Deudas

comerciales y otras deudas.
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RESULTADOS DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

Ingresos por ventas
Ventas de energia a mercado spot
Ventas de energia por contratos
Otras ventas

Costo de ventas
Remuneraciones, cargas sociales y beneficios al
personal
Honorarios y retribuciones por servicios
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Amortizacion de activos intangibles
Compras de energia y transporte
Canones y regalias
Consumo de materiales y repuestos
Mantenimiento
Seguros
Impuestos, tasas y contribuciones
Diversos

Resultado bruto

Gastos de comercializacion
Remuneraciones, cargas sociales y beneficios al
personal
Impuestos, tasas y contribuciones
Diversos

Gastos de administracion
Remuneraciones, cargas sociales y beneficios al
personal
Honorarios y retribuciones por servicios
Retribuciones de los directores y sindicos
Impuestos, tasas y contribuciones
Comunicaciones
Diversos

10

31.12.2025 31.12.2024 Variacion
(en millones de pesos)
7.674,7 10.690,8 (3.016,1)
6.659,0 10.640,0 (3.981,0)
919,8 0,0 919,8
95,9 50,8 45,1
(6.128,2) (6.986,4) (858,2)
(3.538,5) (2.737,5) 801,0
(77,0) (127,0) (50,0)
(86,5) (119,6) (33,1)
(596,9) (1.087,2) (490,3)
(234,8) (290,7) (55,9)
(618,7) (1.532,6) (913,9)
(601,2) (819,3) (218,1)
0,0
(374,6) (272,5) 102,1
1.546,5 3.704,4 (2.157,9)
(52,7) (120,9) (68,2)
0,0 (99,2) (99,2)
(48,0) (19,2) 28,8
4.7) (2,5) 22
(1.519,3) (1.115,9) 403,4
(896,2) (615,0) 281,2
(356,6) (319,1) 37,5
(121,4) (81,8) 39,6
(1,2) (5,5) (4,3)
(61,7) (38,3) 23,4
(82,2) (56,2) 26,0
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RESULTADOS DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS

(Continuacion)

Otros ingresos y egresos operativos
Intereses comerciales
Recupero de impuestos
Recupero de seguros
Dividendos ganados
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo
Impuestos a los débitos y créditos
Costos por finalizacion de contrato de concesion
Costos por siniestro
Provision para irrecuperabilidad de créditos fiscales
Diversos

Deterioro de activos financieros

Ingresos financieros
Intereses por préstamos
Gastos financieros
Intereses fiscales
Impuestos y gastos bancarios
Diversos
Otros resultados financieros
Diferencia de cambio
Resultado por medicion a valor presente
Cambios en el valor razonable de instrumentos
financieros
Resultados financieros, neto

Resultado antes de impuestos
Impuesto a las ganancias
Pérdida del ejercicio

Otro resultado integral del ejercicio

Ganancia integral del ejercicio

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

2.072,9 (2.446,1) 4.519,0
53,1 674,6 (621,5)
0,0 10,6 (10,6)
9.526,0 0,0 9.526,0
1,1 - 1,1
- 13,5 (13,5)
(133,9) (74,6) (59,3)
(918,7) (3.083,2) 2.164,5
(6.333,1) - (6.333,1)
(49,1) - (49.1)
(72,5) 13,0 (85,5)
- (971,7) 971,7
6,8 24 4,4
6,8 2,4 4,4
(312,9) (586,5) 273,6
(250,5) (538,0) 287,5
(61,9) (47,1) (14,8)
0.5) (1,4) 0,9
1.448,3 (1.026,1) 2.474,4
(94,6) (165,3) 70,7
18,6 (1.487,3) 1.505,9
1.524,3 626,5 897,8
1.142,2 (1.610,2) 2.752,4
3.189,6 (2.560,4) 5.750,0
(3.339,0) 2.240,6 (5.579,6)
(149,4) (319,8) 170,4
4.404,8 2.843,0 1.561,8
4.255,4 2.523,2 1.732,2

11



\{»g_ Hidroeléctrica
2N Los Nihuiles

Memoria (Continuacion)

Generacion

Durante el ejercicio 2025, la generacion neta fue de 283 GWh, lo que representé una disminucién del 66.9%,
comparado con 856 GWh de generacion neta en el ejercicio 2024.

A continuacion, se detalla la generacion por unidad en comparacion con la del ejercicio anterior:

Unidad Generadora 31.12.2025 31.12.2024 Variacion

GWh %
NIHI1HI 264 355 (91) (25,6%)
NIH2HI 14 358 (344) (96,1%)
NIH3HI 5 143 (138) (96,5%)
Total 283 856 (573) (66,9%)

La menor produccion de 2025 esta relacionada directamente con los dafios severos que sufrieron las centrales Nihuil

2 y Nihuil 3 por el fuerte temporal en San Rafael, Provincia de Mendoza.

Ventas

Los ingresos por ventas ascendieron a $ 7.674,7 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025,
que comparado con los $ 10.690,8 millones del ejercicio 2024, representa una disminucion de $ 3.016,1 millones (o
28,2%), en linea con la menor generacion, parcialmente compensado por la actualizacion de los precios del esquema

remunerativo aplicable y la comercializacion de energia en el MAT.

Costo de ventas

El costo de ventas para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 fue de $ 6.128,2 millones comparado con
los $ 6.986,4 millones del ejercicio anterior, representa una disminucion de $ 858,2 millones (0 12,3%).

La disminucién en el costo de ventas corresponde principalmente a: (i) $ 969,8 millones por menores costos de
mantenimiento y consumo de materiales; (ii) $ 490,3 millones por menores canones y regalias y (iii) $ 218,1 por
menores costos de seguros; parcialmente compensado por (iv) $ 801 millones por mayores remuneraciones, cargas

sociales y beneficios al personal.

Gastos de comercializacion

Los gastos de comercializacion totalizaron a $ 52,7 millones y $ 120,9 millones para los ejercicios 2025 y 2024,
respectivamente. La disminuciéon corresponde principalmente a menores remuneraciones, cargas sociales y

beneficios al personal.

12



\{»g_ Hidroeléctrica
2N Los Nihuiles

Memoria (Continuacion)

Gastos de administracion

Los gastos de administracion para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a $ 1.519,3
millones en comparacion con los $ 1.115,9 millones del ejercicio anterior. Esta variacion se debe principalmente al
incremento de $ 281,2 millones por remuneraciones, cargas sociales y beneficios al personal y $ 39,6 millones por
retribuciones de los directores y sindicos.

Otros ingresos y egresos operativos

Los otros ingresos y egresos operativos totalizaron ganancias por $ 2.072,9 millones y pérdidas por $ 2.446,1
millones para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente. La variacion se debe
principalmente a ganancias por recupero de seguros, netos de los costos por el siniestro relacionado con el temporal
de $ 3.192,9 millones en el ejercicio actual y a menores costos por finalizacién del contrato de concesioén por $
2.164,5 millones.

Resultados financieros, netos

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, los resultados financieros netos totalizaron ganancias por $
1.142,2 millones, comparado con pérdidas por $ 1.610,2 millones en el ejercicio anterior. La variacion se origina
principalmente por: (i) $ 1.505,9 millones por resultado por medicion a valor presente debido a la pérdida reconocida
en el ejercicio anterior por $ 1.487,3 millones en comparacion con la ganancia en el periodo actual de $ 18,6 millones;
y (ii) mayores ganancias por $ 897,8 millones por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros.

Resultado neto

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la Sociedad registrd una ganancia antes de impuestos de $
3.189,6 millones, comparada con una pérdida de $ 2.560,4 millones del ejercicio anterior. La variacion corresponde
principalmente a: (i) otros ingresos operativos netos por $ 2.072, 9 millones en el ejercicio actual, en comparacion
con otros egresos operativos netos por $ 2.446,1 en el ejercicio anterior; (ii) ganancias por resultados financieros por
$ 1.142,2 millones en el ejercicio actual en comparacion con pérdidas por $ 1.610,2 en el ejercicio anterior;
parcialmente compensadas por (iii) menor resultado bruto por $ 2.157,9 millones.

El impuesto a las ganancias represent6 pérdidas de $ 3.339 millones y ganancias de $ 2.240,6 millones para los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

El resultado integral totalizé ganancias por $ 4.255,4 millones y $ 2.523,2 millones, para los ejercicios finalizados el
31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.
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ESTRUCTURA DE FLUJO DE EFECTIVO

31.12.2025 31.12.2024

(en millones de pesos)
Flujos netos de efectivo generados por las actividades

. 1.540,7 572,6
operativas
Flu:io.s netos de. efecti.\fo generados por (aplicados a) las 81.8 (546.0)
actividades de inversion
Flujos.ne.t(’)s de efectivo aplicados a las actividades de 0.5) (13)
financiacion
Aumento de efectivo y equivalentes de efectivo 1.622,0 25,3
INDICES
31.12.2025 31.12.2024
Liquidez ¢V 2,60 2,28
Solvencia ¥ 1,66 1,77
Inmovilizacion del capital @ 0,33 0,44
Rentabilidad (0,01) (0,05)

Activo corriente/Pasivo corriente
Patrimonio/Total del Pasivo
Activo no corriente/Total del Activo

Resultado del ejercicio/Patrimonio promedio
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HECHOS RELEVANTES

Produccion y comercializacion

El dia 11 de enero de 2025, se desato en el distrito de El Nihuil una tormenta de caracteristicas extraordinarias que
provoco valores de caudal sumamente alto por el cauce del Rio Atuel, en el tramo comprendido entre el Dique Aisol
y el Dique Tierras Blancas. Esto provoco que el Sistema Nihuiles, que se encontraba generando, quede fuera de
servicio, al igual que los respectivos parques de interconexion, provocando la total pérdida de alimentacion de
servicios internos. Afortunadamente, no se registraron victimas fatales. El camino que une el Embalse El Nihuil con
el Embalse Valle Grande sufrid severos dafios, lo que provocod que quedara intransitable por muchas semanas. Las
centrales Nihuil 2 y Nihuil 3 sufrieron dafios severos quedando indisponibles, ademas de la pérdida de muchos
elementos debido al paso del agua y a la inundacion. Las acciones realizadas durante 2025 permitieron que la
Central Nihuil 1 quede en servicio, al igual que algunos vinculos eléctricos, destacando la recomposicion de la
conexion en 220kV Agua Del Toro - Nihuil 2, sumamente critica para el sistema eléctrico del sur provincial. Se
ejecutaron las tareas de limpieza y remediacion y los assessment de las centrales siniestradas y los parques de
interconexion, que permitieron evaluar los dafios en las instalaciones. Aun no se dispone de una fecha probable de
disponibilidad de las unidades de generacion, se podra estimar luego de la confeccion del plan de accion para
normalizacion.

Como consecuencia de la precipitacion nivea registrada en el periodo hidrologico octubre 2024 - septiembre 2025,
la subdelegacion de agua del Rio Atuel adecud los erogados mensuales a los ingresos de agua. En el embalse El
Nihuil, los aportes medidos alcanzaron durante 2025 un volumen de 694 hm3, es decir 14% por debajo de los
valores del presupuesto, 29% menor a los valores medios historicos y una disminucion del 28% respecto del afio
anterior. Por otro lado, los valores de erogaciones para riego alcanzaron un volumen de 699 hm3, es decir, 14%
inferior a los valores de presupuesto.

La generacion de energia en el ejercicio 2025 fue inferior a la proyectada en un 21%, debido principalmente al
menor caudal de aportes registrado en el afio y al menor despacho en el Gltimo trimestre del afio.

En cuanto a la normativa que regula nuestra actividad, los precios de remuneracion de la energia y la potencia se
fueron ajustando durante el afio a través de la publicacion de distintas resoluciones hasta el mes de octubre. A partir
de noviembre, Nihuiles quedd comprendida en la Resolucion SE N° 400/25, lo que le permitid recibir un mayor
precio de remuneracién y comercializar energia y potencia en el Mercado a Término. Esto permitié incrementar
notablemente los ingresos de los meses de noviembre y diciembre.

En el marco de la concesion y considerando la situacion del Sistema Los Nihuiles, la Ley de la Provincia de
Mendoza N° 9.630 publicada a fines de mayo de 2025, declard la emergencia del Sistema Los Nihuiles por el plazo
de catorce meses. Ademas, dispuso la continuidad del periodo de transicion hasta que se verifique el cumplimiento
total de las obligaciones establecidas en el contrato de concesion.

Durante 2025 se cumpli6é con los requerimientos de EMESA, principalmente relacionados a pedidos de informacion.

Mantenimiento y mejoras

Digques del Sistema: Se ejecutaron tareas de mantenimiento programado en los diques El Nihuil y Aisol, incluyendo

inspecciones trimestrales y correctivas en los podrticos. En Valle Grande se realizaron inspecciones con vehiculos
operados remotamente (ROV) y reparaciones en el sistema de iluminacion.
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Centrales del Sistema: Tras el evento del 11 de enero de 2025, las centrales Nihuil 2 y Nihuil 3 quedaron fuera de

servicio. Nihuil 1 cumplié integramente su programa anual, incluyendo inspecciones de puentes griia y equipos de
izaje.

Grupos Generadores del Sistema: Se realizaron inspecciones trimestrales y resolucion de incidencias menores. En

G101 se adelantaron tareas de mantenimiento programado (MAPRO) enfocadas en el sello de turbina. En G102,
G103 y G104 se efectuaron actividades MAPRO anticipadas. En G104 se reemplazé tuberia de refrigeracion, sello
de turbina y se mantuvieron ocho radiantes del alternador.

Playas de Maniobras del Sistema: La Playa Nihuil I mantuvo su cronograma operativo. En la Playa Nihuil II se

limpiaron y reemplazaron componentes en los interruptores de 220 kV y 132 kV, ademas del ensayo del
autotransformador.

Proyecto de Reactivacion de las Centrales Nihuil II y IIT

ETAPA 1

* Energizacion del corredor 13,2 kV Nil-Ni3 — Concluido.

» Armado de subestaciones 13,2 kV/BT (baja tensién) — Concluido.

* Toma alternativa 13,2 kV por AT (alta tension) en Nihuil 2 — En ejecucion.

* Habilitacion corredor 132 kV — Concluido.

* Montaje de Shelters en Nihuil 2 (habilitacion corredor 220 kV NI2 ADT) y Nihuil 3 — Uno concluido y otro
en ejecucion.

* Montaje de dos interruptores 132 kV — En progreso.

* Control integral de diques, accesos y remediacion — Concluido.

* Movimientos de tierra, humectacion y remediacion ambiental completados segiin volimenes especificados.
» Avance del 90% en cierres perimetrales, scrap y reparaciones edilicias.

* Assessments concluidos (HISSA, RESTORE y TRANSENER).

* Seguridad operativa en ejecucion y habilitacion de puentes graa concluida.

ETAPA 2 — Reactivacion de Equipos e Instalaciones
Incluye recuperacion de equipos segin el diagnéstico Recuperable/No recuperable. Actualmente se elaboran
pliegos para:

* Reparacion de losas de Nihuil 3.

+ Sistemas de control.

« Sistemas de excitacion estatica para los 8 grupos afectados.
* Refuncionalizacion de los parques de interconexion.
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Servicios Generales

Durante el ejercicio 2025, la gestion del Complejo Hidroeléctrico Los Nihuiles estuvo fuertemente condicionada por
el Proyecto de Remediacion de las Centrales Nihuil 2 y Nihuil 3, que atraves6 de manera transversal la planificacion
operativa, la asignacion de recursos y las prioridades de gestion. En este contexto, se consolid6 una linea de trabajo
orientada a garantizar una remediacion segura, continua y técnicamente controlada, sin desatender la operacion del
complejo ni los servicios basicos asociados. La gestion se enfocd en el ordenamiento de procesos, la gestion de
comunicaciones internas, el seguimiento riguroso de contratistas criticos y el soporte permanente a las areas
operativas, particularmente almacenes y mantenimiento. La magnitud y criticidad del proyecto requirio la
priorizacion de recursos humanos, asignando al supervisor del area como recurso dedicado al proyecto de
remediacion. Como parte de la mejora continua de la gestién, se incorpord el uso sistematico de herramientas
digitales de asistencia utilizadas como soporte en la revision de documentacion, estandarizacion de comunicaciones
y analisis de informacion, contribuyendo a una mayor eficiencia en los procesos administrativos y técnicos.

En el marco del proyecto de remediacion de las centrales siniestradas, se dio cumplimiento a las actividades
definidas por el Site Manager como prioridad operacional, con seguimiento semanal de la extraccion de liquidos y
so6lidos, coordinando acciones con contratistas y autoridades de aplicacion. Se mantuvo el control de condiciones
operativas basicas necesarias para asegurar la continuidad y seguridad de las tareas, aiin en escenarios subestandar
de las instalaciones. Como resultado, se alcanz6 el cumplimiento total de los requerimientos criticos del proyecto.
Durante el ultimo trimestre se obtuvieron las habilitaciones correspondientes que permitieron la liberacion de las
darsenas de Nihuil 2 y Nihuil 3, asi como la puesta en servicio de los pozos de drenaje de ambas centrales.
Asimismo, se ejecutaron trabajos de correccion del cauce del rio Atuel y mantenimiento integral de accesos y
sectores estratégicos de las centrales intervenidas.

La gestion de contratistas se abordd con un enfoque contractual y de mejora continua. Se emitieron érdenes de
servicio ante incumplimientos o desvios detectados, diferenciando formalmente los aspectos técnicos de los
comportamentales, en alineacion con criterios de Recursos Humanos y buenas practicas legales. En materia de
transporte de personal, se reforzo el control de condiciones técnicas de las unidades y de seguridad.

Se participd activamente en la Auditoria del Sistema de Gestion Integrado, en lo relativo al Equipo de Gestion de
Energia (EGEn). La auditoria externa concluyé sin hallazgos y con una devolucion positiva por parte del equipo
auditor, destacandose el impacto de diversas acciones de mejora implementadas. En diciembre de 2025 se concluyd
el proceso de recertificacion de la Norma ISO 50001, con emision del certificado por un nuevo periodo de tres afios
por parte de TUV.

Se completaron los trabajos de mantenimiento previstos para 2025 en caminos y accesos a obras adyacentes, asi
como en picadas de lineas LAT y LAMT ubicadas en campos vecinos con servidumbre, asegurando la
transitabilidad y seguridad de estas areas estratégicas. En materia civil, se llevaron adelante trabajos de reparacion y
refaccion de cerramientos, aberturas, portones y cierres perimetrales en las centrales Nihuil 2 y Nihuil 3, y en el
predio de almacenes. Se repar6 parcialmente la cubierta del Galpon Chascomus y se restituyo el funcionamiento de
portones de sala de maquinas afectados por eventos climaticos.
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Durante el afio se mantuvo una articulacion permanente con organismos externos tales como Direccion Provincial
de Vialidad (DPV), DPH, Policia de Mendoza y Defensa Civil, coordinando accesos, circulaciéon y condiciones de
seguridad en las areas afectadas por la remediacion. Finalmente, se gestiond la continuidad de los principales
contratos de servicio en un contexto de final de concesion, mediante renovaciones, prorrogas técnicas o acuerdos de
mantenimiento de condiciones, asegurando la funcionalidad y seguridad de las instalaciones. En este marco se
concretaron contrataciones relevantes, incluyendo mantenimiento de ascensores y certificacion de gruas

Calidad, Seguridad, Medio Ambiente y Salud Ocupacional (CSMS)

La Sociedad considera que el progreso econdmico debe ser sostenible y para ello el desempefio se debe alcanzar a
través de la implementacion y mejora de un sistema de gestion comprometido con todos sus publicos de interés: los
accionistas, los clientes, los empleados, la comunidad, los proveedores y los organismos de control, con foco en la
calidad, la seguridad y la salud de las personas, el cuidado del medio ambiente y la eficiencia energética.

Con el fin de reafirmar esta vision, la Sociedad tiene una politica de CSMS que le permite ser una empresa confiable
y de calidad, segura y ecologicamente eficiente, que optimiza sus recursos y trabaja por la calidad de vida de sus
empleados y por el bienestar de la comunidad, asegurando el cumplimiento de los requisitos fijados por los
organismos nacionales, provinciales y municipales, el control sobre los aspectos y peligros, reduciendo los impactos
y riesgos.

Durante el mes de junio y julio de 2025 se realizaron las auditorias de mantenimiento de las Normas ISO
9.001:2015, ISO 14.001:2015, y la recertificacion de las Normas ISO 45.001:2018; ISO 50.001:2018. En noviembre
de 2025, se realiz6 la auditoria de ISO 55.001:2018.

En lo que respecta a medio ambiente, se continué con el desarrollo de los distintos monitoreos en todos los embalses
del Sistema Diamante, que arrojaron valores que contintan la tendencia y se enmarcan en los limites que definen
buenas condiciones ambientales. El agua se presenta limpia con presencia de oxigeno en las aguas profundas, sin
algas. Como en afios anteriores, continuaron las actividades realizadas en conjunto con el Ministerio de Tierras,
Ambiente y Desarrollo Sustentable, asi como en el Club de Pescadores de El Nihuil. Durante este afio se efectuo la
toma de reproductores para siembra de peces, gestionando los alevinos de la estacion de Piscicultura local. Se
obtuvieron ejemplares pejerrey bonaerense del embalse Agua del Toro para las siembras en el resto de los embalses.
Adicionalmente, se dispusieron 22.910 Kg de residuos como combustible alternativo.

A raiz del evento climatico ocurrido el 11 de enero de 2025 se realizaron las tareas de Limpieza y Remediacion en
las centrales Nihuil 2 y Nihuil 3, con la aprobacion previa del Ministerio de Energia y Ambiente de la Provincia de
Mendoza y del Departamento General de Irrigacion. Los volumenes de material extraido fueron los siguientes:

Descripcion Volumen
Extraccidon de agua 17.780 m?3
Extraccion de aridos 8.595 m?
Extraccidon de lodos/barros 1.793 m3
Residuos peligrosos (solidos) 40 m3
Residuos peligrosos (liquidos) 14 m3
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Ambos organismos de control verificaron el fin de las tareas, emitiendo la correspondiente resolucién que manifiesta
el cierre del evento conforme a la normativa vigente.

En lo que refiere a seguridad y salud ocupacional, se realizaron 599 horas de capacitacion en temas de prevencion,
uso de Elementos de Proteccion Personal, y simulacros de respuesta ante emergencias. También se realizaron
capacitaciones sobre consumo de alcohol, sustancias psicoactivas, transmision de enfermedades, simulacros de
incendio, manejo de anomalias, directrices del grupo y observaciones preventivas de comportamiento.

En términos de siniestralidad, durante 2025 se registraron dos accidentes laborales que resultaron en dias perdidos
de trabajo, lo que resalta la importancia de continuar fortaleciendo las medidas de prevencion y sensibilizacién para
minimizar riesgos en el futuro.

Recursos Humanos

Guiados por nuestros valores, buscamos la excelencia y la mejora continua para atender las demandas del mercado y
continuar creciendo dia a dia. Mantenemos relaciones laborales basadas en el respeto por las personas y el buen
clima de trabajo. Nuestra cultura representa un modelo de trabajo integrado, profesional y agil, que articula la
diversidad e integra nuestros valores, practicas y objetivos.

La Sociedad aplica diversas practicas tendientes a la formacion, el desarrollo, la atraccion, la fidelizacion y
administracion de su capital humano. Acompafiamos el desarrollo de nuestros colaboradores realizando diferentes
programas de formaciodn, especializaciones y capacitaciones, desarrollando nuestro talento y la gestion del
conocimiento.

Al 31 de diciembre de 2025 el personal de HINISA cuenta con 54 colaboradores.

En relacion con la capacitacion, durante 2025 invertimos 26,7 horas promedio por empleado, totalizando 2.697
horas de capacitacion con mas de 170 entrenamientos, lo que permite mantenernos actualizados y en sintonia con un
mercado altamente cambiante y profesional como asi también continuamos apostando al desarrollo de nuestros
lideres, a través de programas de formacion intensivos por séptimo afio consecutivo. también continuamos con las
practicas profesionalizantes para alumnos de nivel secundario y universitario.

Realizamos la octava edicion del programa de reconocimiento para nuestros empleados “un aplauso”, destacando
aquellos comportamientos que reflejan los valores que identifican a nuestra compaiia.

Continuamos con el servicio de asesoramiento voluntario, gratuito y confidencial que cuenta con un equipo de
profesionales especialistas que atienden consultas de las siguientes areas; psicologica, familiar, legal, financiera,
contable, nutricional, maternidad y lactancia, que estd habilitado para todos los colaboradores/as y sus familiares
convivientes

19



\{»_ Hidroeléctrica
2N\ Los Nihuiles

Memoria (Continuacion)

En relacion con la capacitacion, durante 2025 invertimos 37,25 horas promedio por empleado, totalizando 3.873
horas de capacitacion con mas de 109 entrenamientos, lo que permite mantenernos actualizados y en sintonia con un
mercado altamente cambiante y profesional como asi también continuamos apostando al desarrollo de nuestros
lideres, a través de programas de formacion intensivos por sexto aflo consecutivo. también continuamos con las
practicas profesionalizantes para alumnos de nivel secundario y universitario.

Realizamos la séptima edicion del programa de reconocimiento para nuestros empleados “un aplauso”, destacando
aquellos comportamientos que reflejan los valores que identifican a nuestra compaiia.

Continuamos con el servicio de asesoramiento voluntario, gratuito y confidencial que cuenta con un equipo de
profesionales especialistas que atienden consultas de las siguientes areas; psicologica, familiar, legal, financiera,
contable, nutricional, maternidad y lactancia, que esta habilitado para todos los colaboradores/as y sus familiares
convivientes.

Responsabilidad corporativa

Los programas y acciones de inversion social que llevamos adelante desde las Hidroeléctricas junto a Pampa
Energia estan enmarcados en un modelo estratégico de relacion con nuestros publicos de interés, conducido en
conjunto con la Fundacion Pampa Energia. Con un fuerte compromiso con la sociedad, desarrollamos programas y
acciones que se enfocan en mejorar la calidad de vida de las personas, fomentar la educacion y fortalecer las
capacidades de las instituciones pertenecientes a las comunidades en donde operamos.

Para garantizar un impacto claro, medible y sostenible, enmarcamos nuestra estrategia de inversion social en tres
ejes:

- Educacion: elemento clave para el crecimiento y la autonomia de las personas, y condicion necesaria para
el acceso a la formacién profesional y laboral. Por ello, nos esforzamos por ofrecer igualdad de
oportunidades a nifios, nifias y jovenes en situacion de vulnerabilidad.

- Empleo: motor del desarrollo efectivo de las personas en el corto plazo y de las comunidades en el
mediano y largo plazo.

- Inclusion social: acercar oportunidades y recursos para que puedan ser participes activos en las
actividades sociales, ambientales, culturales y econdémicas de su entorno.

En linea con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), nuestras iniciativas de inversion social contribuyen
especialmente con el ODS 4 (educacion de calidad), ODS 7 (energia asequible y no contaminante), ODS 8 (trabajo
decente y crecimiento econémico) y ODS 12 (produccion y consumo responsables). Ademas, el ODS 17 (alianzas
para lograr los objetivos) es transversal a todas nuestras acciones, ya que hacemos sinergia con la trayectoria y la
importancia de las organizaciones sociales y organismos publicos, consolidando nuestro compromiso hacia una
sociedad mas equitativa.

i) Educacion y formacion para la insercion laboral: Creemos que la educacion es clave para el desarrollo y
la inclusion social y laboral de las personas, fortaleciendo conocimientos para ampliar horizontes.
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Acompaifiamiento en trayectorias educativas:

Incentivamos la terminalidad educativa en nivel secundario técnico y facilitamos la transicion hacia la
educacion universitaria y terciaria de los adolescentes que viven en la comunidad inmediata a las centrales
y de escuelas técnicas que se encuentran en la Provincia de Mendoza.

Acompanamiento en trayectorias educativas: Nuestros becarios no solo reciben un aporte econémico, sino
también acompafamiento, capacitaciones y salidas educativas, y la posibilidad de explorar entornos
laborales formales, proporcionandoles una vision clara de las oportunidades profesionales futuras. En 2025
apoyamos a 33 estudiantes, incluyendo 14 en el tltimo afio de la escuela secundaria técnica, y 19 en
universidades y terciarios.

Formacion Docente: Asimismo, creemos que las trayectorias educativas deben pensarse en funcion el
entorno. Para fomentar la ensefianza sobre energia, junto a Fundacion Varkey, Empresa Mendocina de
Energia S.A. (EMESA), Ente Provincial Regulador Eléctrico (EPRE), Distrocuyo y la Direccion General
de Escuelas, implementamos por segundo afio el programa “Aprender con Energia Sostenible”, capacitando
a 255 entes de 98 escuelas primarias e impactando en mas de 13.4.500 estudiantes.

Formacion para la Insercion Laboral: Creemos que las trayectorias educativas de los estudiantes deben
también pensarse en funcion del entorno por esto realizamos el programa de Practicas Profesionalizante s
junto a la UTN Facultad Regional de San Rafael en un formato hibrido de 475 hs, logrando la participacion
de 19 estudiantes de 5° afio de 2 instituciones que cursaron los médulos dictados por profesionales de
Pampa y de las Hidroeléctricas.

ii) Voluntariado Profesional: constituye un espacio de participacion para todos los colaboradores que
quieran comprometerse en acciones en la comunidad. En 2025 impulsamos 100 horas en acciones de
voluntariado, con la participacion de 23 voluntarios. Con el objetivo de contribuir a la formacion educativa
desde el conocimiento de nuestros procesos productivos e instalaciones, en 2025 realizamos 25 visitas
durante 17 jornadas a 4 Centrales bajo el programa “Puertas Abiertas”, donde participaron mas de 1000
estudiantes y docentes de Mendoza. Finalmente, 7 colaboradores se sumaron al armado anual de bolsones
en el marco de “Nochebuena Solidaria”, concretando 100 bolsones con alimentos y obsequios para familias
que asisten a la Escuela Albergue Augusto Rosell, vecinos de la Villa 25 de Mayo, y que articulan con Pata
Pila, quiénes realizan acciones para enfrentar la extrema vulnerabilidad socioecondmica.

Camparias anuales: En 2025, como parte de nuestro compromiso con educacion y el desarrollo social,
realizamos aportes de mercaderia, concretando donaciones a uniones vecinales de la Villa 25 de Mayo y
Distrito El Nihuil. Ademas, se concretd la donacion de 2.500.00 pesos a Cruz Roja Filial San Rafael,
destinados a contribuir a la finalizacion de las salas de capacitacion de enfermeria y primeros auxilios.
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Memoria (Continuacion)

PERSPECTIVAS 2026

Al momento de la confeccion de este documento no se tiene conocimiento de cambios regulatorios que signifiquen
modificaciones en nuestra remuneracion a futuro. Consecuentemente, se estima que el esquema establecido por la
Resolucion SE N° 400/25 para la remuneracion de la energia y potencia spot, se mantendra hasta la finalizacion del
contrato de concesion actual.

En las centrales Nihuil 2 y Nihuil 3 se prevé poder continuar con la recuperacién por los dafios severos que
sufrieron. Asimismo, se proyecta avanzar con las tareas relacionadas a la mejora de la confiabilidad en los vinculos
eléctricos. Respecto a la fecha probable de disponibilidad de las unidades de generacion, se podra tener mayor
precision luego de la definicion del nuevo periodo de concesion y de la confeccion del plan de accidon para
normalizacion.

En relacion con la hidraulicidad, las precipitaciones niveas acumuladas han resultado escasas. En consecuencia, para
el periodo hidrolégico 2025 — 2026 se espera un régimen “Seco” para el rio Atuel con un escurrimiento estimado en
806 hm3; siendo aproximadamente el 77% de un afio medio, de acuerdo con el prondstico elaborado por la
Subsecretaria Recursos Hidricos de la Nacion. Considerando es estado de las centrales Nihuil 2 y Nihuil 3, la
produccion de energia para 2026 se espera del orden de 277 GWh.

Respecto a la finalizacion del periodo de transicion de los Contratos de Concesion, los 14 meses mencionados en la Ley
de Emergencia del Sistema Nihuiles se cumplirian a fines del mes de julio de 2026.

La conjuncion de los factores anteriores y la dedicacion y el esfuerzo de nuestros colaboradores permitiran dar
cumplimiento a nuestras obligaciones emergentes del Contrato de Concesion, continuar con nuestros programas de
mantenimiento y reparaciones y también con nuestros programas de Responsabilidad Social Empresaria.
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Memoria (Continuacion)
PROPUESTA DEL DIRECTORIO

Teniendo en cuenta que el resultado del ejercicio arrojé una pérdida de § 149,4 millones y al 31 de diciembre de 2025 los

resultados no asignados totalizan pérdidas por $ 720,1 millones, el Directorio por unanimidad resuelve proponer
absorber los resultados no asignados de $ 720,1 millones con la reserva facultativa.

El Directorio expresa su agradecimiento a todos los colaboradores de la empresa por el trabajo realizado y por los logros
técnicos y econdmicos obtenidos, asi como por su compromiso con la Calidad, el Medio Ambiente y la Seguridad.

Ciudad de Mendoza, 27 de febrero de 2026.

EL DIRECTORIO
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GLOSARIO DE TERMINOS:

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 de la Sociedad.

Términos Definiciones

BCRA Banco Central de la Republica Argentina

BNA Banco de la Nacion Argentina

BO Boletin Oficial

CAMMESA Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.
CNV Comision Nacional de Valores

CP.CE. Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de
Mendoza Mendoza

CSIN Corte Suprema de Justicia de la Nacion Argentina

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad

INDEC Instituto Nacional de Estadistica y Censos

IPC indice de Precios al Consumidor

La Sociedad
MAT

Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A.

Mercado a Término

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

MLC Mercado Libre de Cambios

MW Megavatio

MWh Megavatio - hora

NIC Norma Internacional de Contabilidad

NIIF Normas Internacionales de Informacion Financiera

PESA / Sociedad Controladora Pampa Energia S.A.

SADI Sistema Argentino de Distribucion Interconectado
SE Secretaria de Energia

TSM Termoeléctrica José de San Martin S.A.

TMB Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A.

US$

Doélares Estadounidenses
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Estados Financieros

Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentados en forma comparativa.

Expresados en miles de pesos

Razoén social:

Domicilio legal:

Actividad principal:

Nro. de Registro en la Direccion de Personas
Juridicas de Mendoza :

Fecha de inscripcion en la Direccion de

Personas Juridicas de Mendoza :

- Del estatuto:
- De la tltima modificacion:

Fecha de vencimiento del estatuto social:
Sociedad controladora:
Domicilio legal:

Actividad principal:

Porcentaje de participacion de la Sociedad
controladora sobre el capital y los votos:

Capital social:

Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A.

Montevideo 230 — Piso 3, oficinas 1,2 y 3 — Mendoza -
Provincia de Mendoza

Generacion de energia eléctrica y su comercializacion en
bloque mediante la utilizacion del sistema hidroeléctrico
“Los Nihuiles”.

2759

2 de mayo de 1994
22 de octubre de 2021

2 de mayo de 2094
PESA

Maipt 1, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires

Estudio, exploracion y explotacion de  pozos
hidrocarburiferos, desarrollo de actividades mineras,
industrializacién, transporte y comercializacion de

hidrocarburos y sus derivados, productos quimicos y
aquellos derivados de la industria petroquimica como los
fertilizantes; y generacion, transmision y distribucion de
energia eléctrica. Inversion en emprendimientos y en
sociedades de cualquier naturaleza por cuenta propia o en
representacion de terceros o asociados a terceros en la
Republica Argentina o en el exterior.

52,04%

42.697.433 acciones

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Uriel Federico O’ Farrell
Por Comision Fiscalizadora

C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
Gabriel Perrone

Damian Mindlin
Vicepresidente

Contador Pablico (UCA)
C.P.C.E. Mendoza - Matricula N° 7.772
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
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Estado de Resultado Integral
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentado en forma comparativa.
Expresado en miles de pesos

Nota 31.12.2025 31.12.2024
Ingresos por ventas 6 7.674.749 10.690.777
Costo de ventas 7 (6.128.192) (6.986.366)
Resultado bruto 1.546.557 3.704.411
Gastos de comercializacion 8.1 (52.662) (120.866)
Gastos de administracion 8.2 (1.519.304) (1.115.874)
Otros ingresos operativos 8.3 9.606.022 711.918
Otros egresos operativos 8.3 (7.533.223) (3.157.994)
Deterioro de activos financieros (24) (971.797)
Resultado operativo 2.047.366 (950.202)
Ingresos financieros 8.4 6.842 2.387
Gastos financieros 8.4 (312.956) (586.508)
Otros resultados financieros 8.4 1.448.302 (1.026.084)
Resultados financieros, neto 1.142.188 (1.610.205)
Resultado antes de impuestos 3.189.554 (2.560.407)
Impuesto a las ganancias 8.5 (3.338.988) 2.240.623
Pérdida del ejercicio (149.434) (319.784)
Otro resultado integral
Conceptos que no seran reclasificados a
resultados
Diferencias de conversion 4.404.843 2.842.986
Otro resultado integral del ejercicio 4.404.843 2.842.986
Ganancia integral del ejercicio 4.255.409 2.523.202

Las notas que se acompaian son parte integrante de los presentes Estados Financieros.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Uriel Federico O’ Farrell C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2 Damian Mindlin
Por Comision Fiscalizadora Gabriel Perrone Vicepresidente
Contador Publico (UCA)
C.P.C.E. Mendoza - Matricula N° 7.772
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
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Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2025, presentado en forma comparativa.
Expresado en miles de pesos

Nota 31.12.2025 31.12.2024
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Activo por impuesto diferido 9.1 - 1.957.248
Actlv.os financieros a valor razonable con 101 8474362 6.302.040
cambios en resultados
Otros créditos 10.2 129.711 45.106
Total del activo no corriente 8.604.073 8.304.394
ACTIVO CORRIENTE
ActlvF)s financieros a valor razonable con 10.1 9.803.702 7015.040
cambios en resultados
Créditos por ventas y otros créditos 10.2 4.634.405 3.074.280
Efectivo y equivalentes de efectivo 10.3 3.216.754 610.982
Total del activo corriente 17.654.861 10.700.302
Total del activo 26.258.934 19.004.696
PATRIMONIO
Capital social 42.697 42.697
Ajuste del capital 174.479 174.479
Reserva legal 1.676.346 1.188.996
Reserva facultativa 7.056.395 5.371.150
Resultados no asignados (720.140) (366.202)
Otro resultado integral 8.164.559 5.727.807
Total del patrimonio 16.394.336 12.138.927
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo por impuesto a las ganancias 9.2 2.431.554 2.181.067
Pasivo por impuesto diferido 9.1 646.411 -
Total del pasivo no corriente 3.077.965 2.181.067
PASIVO CORRIENTE
Pasivo por impuesto a las ganancias 9.2 670.748 -
Cargas fiscales 9.3 186.776 681.335
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 9.4 961.827 769.043
Deudas comerciales y otras deudas 104 1.370.709 556.415
Provisiones 9.5 3.596.573 2.677.909
Total del pasivo corriente 6.786.633 4.684.702
Total del pasivo 9.864.598 6.865.769
Total del pasivo y del patrimonio 26.258.934 19.004.696

Las notas que se acompafan son parte integrante de los presentes Estados Financieros.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

Uriel Federico O’ Farrell
Por Comision Fiscalizadora

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
Gabriel Perrone
Contador Publico (UCA)
C.P.C.E. Mendoza - Matricula N° 7.772
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2

Damian Mindlin
Vicepresidente



Saldos al 31 de diciembre de 2023
Constitucion de reserva legal y facultativa
Pérdida del ejercicio

Otro resultado integral del ejercicio
Saldos al 31 de diciembre de 2024
Absorcion de resultados no asignados
Pérdida del ejercicio

Otro resultado integral del ejercicio
Saldos al 31 de diciembre de 2025
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Estado de Cambios en el Patrimonio

Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentado en forma comparativa.

Expresado en miles de pesos

Aporte de los propietarios

Resultados Acumulados

Capital social Ajuste del capital Reserva legal Reser\fa Otr? resultado Rest%ltados no Total patrimonio
facultativa integral asignados
42.697 174.479 611.234 - 4.259.450 4.527.865 9.615.725
- - 320.204 4.207.661 - (4.527.865) -
- - - - - (319.784) (319.784)
- - 257.558 1.163.489 1.468.357 (46.418) 2.842.986
42.697 174.479 1.188.996 5.371.150 5.727.807 (366.202) 12.138.927
- - - (366.202) - 366.202 -
- - - - - (149.434) (149.434)
- - 487.350 2.051.447 2.436.752 (570.706) 4.404.843
42.697 174.479 1.676.346 7.056.395 8.164.559 (720.140) 16.394.336
Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes Estados Financieros.
Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Uriel Federico O’ Farrell C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2 Damian Mindlin
Por Comision Fiscalizadora Gabriel Perrone Vicepresidente

Contador Publico (UCA)
C.P.C.E. Mendoza - Matricula N° 7.772
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
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Estado de Flujos de Efectivo
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentado en forma comparativa.
Expresado en miles de pesos

Nota 31.12.2025 31.12.2024

Flujos de efectivo de las actividades operativas
Pérdida del ejercicio (149.434) (319.784)
Ajustes para arribar a los flujos netos de efectivo de las

.. . 12.1 2.810.213 2.798.169
actividades operativas
Cambios en activos y pasivos operativos 12.2 (1.120.027) (1.905.813)
Flujos .netos de efectivo generados por las actividades 1.540.752 572.572
operativas
Cobros por ventas de activos - 13.484
Préstamos otorgados a partes relacionadas (88.350) (39.467)
Cobro de préstamos otorgados a partes relacionadas 13 - 571.349
Cobro de dividendos 13 1.106 -
Cobros por ventas (Pagos por compras) de titulos publicos, neto 169.023 (1.091.384)
Flu.Jo's netos de. efectl'v,o generados por (aplicados a) las 81.779 (546.018)
actividades de inversion
Pago de intereses financieros (529) (1.273)
FluJos'ne't(’)s de efectivo aplicados a las actividades de (529) 1.273)
financiaciéon
Aumento del efectivo y equivalentes de efectivo 1.622.002 25.281
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 610.982 377.986
leerenc_:la de conversion y de cambio del efectivo y equivalentes 983.770 207.715
de efectivo
Aumento de efectivo y equivalentes de efectivo 1.622.002 25.281
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 10.3 3.216.754 610.982

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes Estados Financieros.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Uriel Federico O’ Farrell C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2 Damian Mindlin
Por Comision Fiscalizadora Gabriel Perrone Vicepresidente
Contador Publico (UCA)
C.P.C.E. Mendoza - Matricula N° 7.772
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
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Notas a los Estados Financieros
Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentadas en forma comparativa.
Expresadas en miles de pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

1.1 Informacion general

El objeto social de la Sociedad es la explotacion del complejo hidroeléctrico Los Nihuiles, por concesion
otorgada por el Gobierno Argentino por un periodo de 30 afios, a partir del 1 de junio de 1994.

El 1 de junio de 2024, se produjo el vencimiento del contrato de concesion de la Sociedad. No obstante la
Provincia de Mendoza y la SE fijaron un periodo de transiciéon permitiendo la explotacion del recurso hidrico
hasta el 1 de junio de 2025.

A la fecha de emision de los presentes Estados Financieros, la Sociedad contintia con la operacion del complejo
hidroeléctrico Los Nihuiles y se encuentra a disposicion para llevar adelante la entrega de los activos y/o
suscribir los acuerdos necesarios cuando las autoridades competentes asi lo dispongan (ver Nota 14).

Situado sobre el rio Atuel, en la provincia de Mendoza, el complejo Los Nihuiles tiene una capacidad instalada
de 265 MW, y esta conformado por tres represas y tres plantas generadoras de energia hidroeléctrica (Nihuil I,
Nihuil IT y Nihuil III), asi como por un dique compensador.

La Sociedad genera energia eléctrica, la que, a través del SADI, es vendida directamente al MEM a los precios
establecidos por la SE.

1.2 Contexto econémico en el que opera la Sociedad

La Sociedad opera en un contexto econémico complejo, cuyas principales variables experimentan volatilidad
como consecuencia de acontecimientos politicos y econdémicos tanto en el ambito nacional como en el
internacional.

La economia argentina verificé un aumento acumulado del 5,2% y una caida acumulada del 2,6% del Producto
Bruto Interno al tercer trimestre de 2025 y 2024, respectivamente, una inflacion acumulada del 31,5% y 117,8%
considerando el IPC y una depreciacion del 41% y 27,7% del peso frente al dolar estadounidense, de acuerdo
con el tipo de cambio del BNA, para el ejercicio 2025 y 2024, respectivamente.

En el marco del plan de estabilizacion econdmica, el Gobierno mantuvo el superavit fiscal primario y avanzo con
una serie de medidas orientadas a flexibilizar el régimen cambiario y fortalecer el sistema monetario, con el
objetivo de reducir la inflaciéon e impulsar la actividad econdémica. Durante 2025, la economia argentina
evidenci6é un primer semestre de fuerte recuperacion, y una desaceleracion de la actividad durante el altimo
semestre.

El contexto de volatilidad e incertidumbre contintia a la fecha de emision de los presentes Estados Financieros y
no es posible prever la evolucion de la situacion macroecondmica y financiera de la Argentina o internacional ni
que nuevas medidas podrian ser anunciadas.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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Notas a los Estados Financieros (Continuacion)
Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentadas en forma comparativa.
Expresadas en miles de pesos

NOTA 1: (Continuacion)

La Direccion de la Sociedad monitorea permanentemente la evolucion de las variables que afectan su negocio,
para definir su curso de accidn e identificar los potenciales impactos sobre su situacion patrimonial y financiera.

Los Estados Financieros de la Sociedad deben ser leidos a la luz de estas circunstancias.

NOTA 2: MARCO REGULATORIO

El 30 de mayo de 2025, mediante el Decreto N° 370/25, el Gobierno Nacional prorrogd la emergencia nacional
para los segmentos de generacion, transporte y distribucion de energia eléctrica, y transporte y distribucion de
gas natural hasta el 9 de julio de 2026.

El 7 de julio de 2025, a través de los Decretos N° 450/25 y N° 452/25, se introdujeron modificaciones a las
Leyes N° 15.336 y N° 24.065 y se constituy6é el ENRGE para reemplazo y unificacion del ENARGAS y del
ENRE, respectivamente, conforme a los lineamientos previstos en la Ley Bases (Ley N° 27.742). A la fecha de
emision de los presentes Estados Financieros, el organismo aun no ha sido implementado de manera efectiva.

El Decreto N° 450/25 establece un periodo de transicion de 24 meses durante el cual la SE deberd emitir la
normativa para, entre otros, desarrollar un mercado de competencia de hidrocarburos a través de la libre
contratacion del combustible y establecer los mecanismos de transferencia para los contratos suscriptos por
CAMMESA hacia la demanda y oferta del MEM.

En el mismo sentido, el 21 de octubre de 2025, la Resolucion SE N° 400/25 establecio las “Reglas para la
Normalizacion del MEM y su Adaptacion Progresiva”, las cuales rigen desde el 1 de noviembre de 2025 y
establecen un nuevo esquema orientado a fomentar la competencia entre generadoras, promover la contratacion
directa de la demanda y avanzar hacia un esquema de descentralizacion de la provision de combustibles.

A continuacion, se detallan las principales regulaciones aplicables en el desarrollo de las actividades de la
Sociedad. Cabe resaltar, que no se trata de un detalle taxativo de la totalidad de las regulaciones a las que la
Sociedad se encuentra sujeta.

2.1 Principales regulaciones en el mercado eléctrico

2.1.1 Remuneracién por venta al mercado spot

2.1.1.1 Nuevo Régimen spot

La Resolucion SE N° 400/25 modifico, a partir del 1 de noviembre de 2025, el esquema de remuneracion de la
generacion en el mercado spot distinguiéndose por la fuente de la energia.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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Notas a los Estados Financieros (Continuacion)
Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentadas en forma comparativa.
Expresadas en miles de pesos

NOTA 2: (Continuacion)

La energia generada se remunera en funcion del costo variable de produccion (“CVP”) declarado por la unidad y
la renta marginal adaptada (“RMA”) que contempla el costo marginal horario (“CMgh”) ajustado, de
corresponder, por el factor de pérdida (“FP”) del nodo correspondiente y un factor de renta adaptado (“FRA”).
Es decir, RMA = (CMgh x FP — CVP) x FRA.

Para la generacion hidroeléctrica se prevé una RMA minima 22 US$/MWh en caso de unidades habilitadas antes
del 1 de enero de 2025 y no se establecen minimos ni méximos en caso de unidades habilitadas a partir de esa
fecha. Adicionalmente, se asume un CVP = 0 y se aplican los siguientes factores de renta:

FRA Generacion habilitada comercialmente
2025 en adelante hasta 2024
2025y 2026 15%
2027 1 25%
2028 35%

Por otro lado, se remunera la potencia puesta a disposicion (“PPAD”) que considera 90 horas semanales con un
valor de 12 US$/MWhrp ajustado por un factor de correccion estacional (“FCE”) de 0,5 para la generacion
hidroelectrica.

2.1.1.2 Régimen spot previo

Hasta el 31 de octubre de 2025, la generacion spot se remunerd con tarifas en pesos actualizadas a través de la
emision de distintas resoluciones. Durante 2025, las Resoluciones SE N° 603/24, N° 27/25, N° 113/25, N°
143/25, N° 177/25, N° 227/25, N° 280/25, N° 331/25, N° 356/25 y N° 381/25 actualizaron los valores de
remuneracion de la generacion spot disponiendo incrementos del 4%, 4%, 1,5%, 1,5%, 2%, 1,5%, 1%, 0,4%,
0,5% y 0,5% aplicable a las transacciones econdmicas de enero a octubre 2025, respectivamente. El precio spot
maximo en el MEM para octubre de 2025 ascendi6 a $13.622/MWh.

Dicho esquema establecia una remuneracion minima de potencia y habilitaba a los agentes generadores a ofrecer
compromisos de disponibilidad garantizada por periodos trimestrales: a) verano (diciembre a febrero); b)
invierno (junio a agosto) y ¢) “resto” (marzo a mayo y septiembre a noviembre).

En caso de los generadores hidroeléctricos, la remuneracion base bajo Resolucion SE N° 381/25 incluia las
siguientes escalas y precios:
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NOTA 2: (Continuacion)

Tecnologia / Escala ($ / MW-mes)
HI Medias Capacidad > 120 <300 MW 2.570.771
HI Chicas Capacidad > 50 <120 MW 3.534.805
Bombeo HB Medias Capacidad > 120 <300 MW 2.570.771
HI Renovable Capacidad <50 MW 5.784.224

Adicionalmente, se establecieron remuneraciones de 4.089 $/MWh y 1.627 $/MWh por energia generada y
operada, respectivamente y un esquema de remuneracion diferenciado para la energia generada en horas de
punta, aplicable a generadores hidroeléctricos, con un valor equivalente a 2 veces el valor correspondiente al
precio vigente de energia generada, aplicable a las horas pico (18.00 a 23.00 hs) de todos los dias de los meses
de diciembre, enero, febrero, junio, julio y agosto, y a 1 vez dicho valor para las mismas horas de los meses de
marzo, abril, mayo, septiembre, octubre y noviembre.

2.1.1 Contratos de ventas con grandes usuarios en el MAT

La Resolucion SE N° 400/25, modifico el MAT a partir del 1 de noviembre de 2025, promoviendo la libre
contratacion entre los agentes y estableciendo dos mercados: el MAT potencia y el MAT energia.

La generacion hidroeléctrica instalada con anterioridad al 1 de enero de 2025, puede comercializar bajo contratos
el 100% de su energia generada con distribuidores para cubrir la demanda estacionalizada no cubierta; o hasta el
20% de su energia con grandes usuarios MEM o distribuidores para los grandes usuarios de las distribuidoras, y
a partir de 2030 pueden contratar libremente con cualquier demanda.

2.2 Regulaciones tributarias

2.2.1 Impuesto a las ganancias

2.2.1.1 Alicuota de Impuesto a las ganancias

La Ley N° 27.630, con vigencia para los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1 de enero de 2021, establecid
un esquema escalonado de alicuotas aplicables de 25%, 30% y 35% vy, de corresponder, un impuesto fijo
dependiendo del nivel de ganancia neta imponible anual.

La tasa del impuesto a las ganancias utilizada al cierre de los ejercicios 2024 y 2025 es del 35%.
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NOTA 2: (Continuacion)
2.2.1.2 Impuesto a los dividendos

La Ley N° 27.430 y las modificaciones introducidas por la Ley N° 27.541 y la Ley N° 27.630, introdujeron un
impuesto del 7% sobre los dividendos derivados de utilidades generadas durante los ejercicios fiscales que se
inicien a partir del 1 de enero 2018 que sean distribuidos, entre otros, por sociedades argentinas o
establecimientos permanentes a: personas humanas, sucesiones indivisas o beneficiarios del exterior.

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).

2.2.1.3 Ajuste por inflacion fiscal

La Ley N° 27.430 establece las siguientes reglas para la aplicacion del mecanismo del ajuste por inflacién en el
impuesto a las ganancias:

(i) la actualizacion del costo para bienes adquiridos o inversiones efectuadas en los ejercicios fiscales que se
inicien a partir del 1 de enero de 2018, considerando las variaciones porcentuales del IPC que suministre el
INDEC; y

(i1) la aplicacion del ajuste dispuesto en el Titulo VI de la Ley del Impuesto a las Ganancias cuando se
verifique un porcentaje de variacion -del indice de precios mencionado- acumulado en los 36 meses
anteriores al cierre del ejercicio que se liquida, superior al 100%.

La Ley N° 27.541 dispuso que el ajuste por inflacion positivo o negativo que se determine como consecuencia de
la aplicacion del ajuste dispuesto en el Titulo VI de la Ley del Impuesto a las Ganancias, correspondiente al
primer y segundo ejercicio iniciado a partir del 1 de enero de 2019, debera imputarse un sexto en ese periodo
fiscal y los cinco sextos restantes, en partes iguales, en los cinco periodos fiscales inmediatos siguientes.

Con fecha 1 de diciembre de 2022, se publico en el BO la Ley N° 27.701, que establece que aquellos
contribuyentes que determinen un ajuste por inflacion positivo en el primer y segundo ejercicio iniciados a partir
del 1 de enero de 2022 inclusive, podran imputar un tercio en ese periodo fiscal y los dos tercios restantes, en
partes iguales, en los dos periodos fiscales inmediatos siguientes. Este computo solo resulta procedente para los
sujetos cuya inversion en la compra, construccion, fabricacion, elaboracion o importacion definitiva de bienes de
uso, excepto automoviles, durante cada uno de los dos periodos fiscales inmediatos siguientes al del computo del
primer tercio del periodo de que se trate, sea superior o igual a $ 30.000 millones.

A la fecha de emision de los presentes Estados Financieros, esta disposicion no ha sido reglamentada.

La Sociedad determina y registra el impacto del ajuste por inflacion fiscal para cada uno de los ejercicios fiscales
en los que resulte de aplicacion el mismo (ver Nota 8.5).
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NOTA 2: (Continuacion)
2.3 Regulaciones de acceso al MLC

El BCRA introdujo medidas con el objetivo de regular los ingresos y egresos en el MLC a efectos de mantener la
estabilidad cambiaria y proteger las reservas internacionales ante el alto grado de incertidumbre y volatilidad del
tipo de cambio, incluyendo restricciones relacionadas, con la operatoria de activos bursatiles por parte de las
sociedades y la disposicion de activos liquidos en el exterior.

Durante 2025, el BCRA flexibilizd varias restricciones para el acceso al MLC y establecié una serie de
disposiciones tendientes a favorecer el proceso de repatriacion de inversiones directas de no residentes.

En lineas generales, toda operacion de demanda de moneda extranjera en el MLC, requiere conformidad previa
del BCRA, salvo por ciertas excepciones, tales como: (i) en caso de declaracion jurada en la que conste que la
totalidad de las tenencias de moneda extranjera en el pais se encuentran depositadas en entidades financieras
locales y que no se poseen activos externos liquidos disponibles por un monto superior a US$ 100.000; (ii) en
caso de pago de ciertas importaciones de bienes de capital; (iii) en caso de pago de servicios prestados por no
residentes; (iv) en caso de personas juridicas con ganancias de ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2025
para el giro divisas al exterior en concepto de utilidades y dividendos a accionistas no residentes; (v) en caso de
declaracion jurada manifestando el compromiso de no concretar determinadas operaciones de venta, canje o
transferencia de titulos valores durante los 90 dias corridos siguientes a la solicitud de acceso al MLC; (vi) en
caso de sujetos no residentes que adquieren una participacion en el capital de empresas residentes (distintas de
entidades financieras o controlantes de entidades financieras); (vii) en caso de sujetos residentes para compra del
100% del capital accionario de empresas no residentes, cuyo unico activo sea la participacion en empresas
locales; (viii) en caso de sujetos residentes para adquisiciéon de ciertas participaciones de no residentes en
concesiones para la explotacion de recursos naturales otorgadas en el pais y en forma simultinea con la
liquidacion de fondos ingresados por endeudamientos financieros en el exterior o préstamos financieros locales
en moneda extranjera a partir de una linea de crédito del exterior.

Asimismo, el BCRA impone para determinadas circunstancias, la obligacion de ingresar y liquidar los fondos
recibidos en el exterior, dentro de los 20 dias habiles desde su cobro o percepcion.

Cabe resaltar que la informacién detallada no enumera la totalidad de las regulaciones cambiarias que pueden
resultar aplicables, para obtener mas informacion sobre las politicas cambiarias de Argentina puede visitar el
sitio web del Banco Central: www.bcra.gov.ar.
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NOTA 3: BASES DE PREPARACION

Los presentes Estados Financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas de contabilidad NIIF,
emitidas por el IASB, estan expresados en miles de pesos y han sido aprobados para su emision por el Directorio
de la Sociedad con fecha 27 de febrero de 2026. En la Nota 4 se describen las principales politicas contables
adoptadas en la preparacion de los presentes Estados Financieros, las cuales se han aplicado de manera uniforme.

Ciertas reclasificaciones no significativas 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.

La presente informacion financiera ha sido preparada bajo la convencion del costo histdrico, excepto por la
medicion de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables utilizadas en la preparacion de los presentes Estados Financieros se explicitan
a continuacion.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no ha aplicado las Normas de contabilidad NIIF y/o sus modificaciones
de forma anticipada.

4.1 Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB que son de
aplicacion efectiva al 31 de diciembre de 2025 y han sido adoptadas por la Sociedad

La Sociedad ha aplicado las siguientes normas y/o modificaciones por primera vez a partir del 1 de enero 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 ninglin impacto en los resultados de las
operaciones o la situacion financiera de la Sociedad.

4.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB no efectivas y no adoptadas
anticipadamente por la Sociedad

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no ha aplicado las siguientes normas y/o modificaciones de forma
anticipada:

- NIC 21 “Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera”: en noviembre de 2025 se
modifica la NIC 21 en lo relativo a la conversion de estados financieros para su presentacion en una moneda
distinta de la funcional y se incorporan ciertos requisitos de revelacion. En particular, para la conversion de
moneda funcional no hiperinflacionaria a moneda de presentacioén hiperinflacionaria, establece que todos los
importes (activos, pasivos, partidas de patrimonio, ingresos y gastos, incluyendo cifras comparativas) se
convierten al tipo de cambio de cierre.
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NOTA 4: (Continuacion)

Las modificaciones son aplicables aplicable de forma retroactiva para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2027, permitiendo la adopcion anticipada. La Sociedad se encuentra analizando el impacto de la aplicacion la
metodologia de conversion detallada en los resultados, otros resultados integrales por conversion y cifras
comparativas.

- 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 medicion 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 desempeiio 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 ptblica: Revelacion: emitida en abril de 2024 y modificada en agosto
de 2025. Establece la opcion de revelar requisitos de informacion reducidos para entidades sin contabilidad
publica 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. La norma es aplicable 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 situaciéon 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 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 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.
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NOTA 4: (Continuacion)

En particular, permite la exenciéon 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 2027, permitiendo la adopcion
anticipada. La aplicaciéon de la norma no impactara en los resultados de las operaciones o en la situacion
financiera de la Sociedad.

- NIC 21 “Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la moneda extranjera”: en noviembre de 2025 se
modifica la NIC 21 en lo relativo a la conversion de estados financieros para su presentaciéon en una moneda
distinta de la funcional y se incorporan ciertos requisitos de revelacion. En particular, para la conversion de
moneda funcional no hiperinflacionaria a moneda de presentacion hiperinflacionaria, establece que todos los
importes (activos, pasivos, partidas de patrimonio, ingresos y gastos, incluyendo cifras comparativas) se
convierten al tipo de cambio de cierre. Las modificaciones son aplicables aplicable de forma retroactiva para
gjercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2027, permitiendo la adopcion anticipada. La Sociedad se
encuentra analizando el impacto de la aplicacion la metodologia de conversion detallada en los resultados, otros
resultados integrales por conversion y cifras comparativas.

4.3 Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera

4.3.1 Moneda funcional y de presentacion

La informacion incluida en los Estados Financieros se registra en doélares estadounidenses que es la moneda
funcional de Sociedad, es decir, la moneda del entorno econémico principal en el que opera la entidad vy,
conforme los requerimientos regulatorios, se presenta en pesos, moneda de curso legal en Argentina.

4.3.2 Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional usando el tipo de cambio 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 de 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.

4.3.3 Conversién a moneda de presentacion

Los resultados y la posicion financiera (activos y pasivos) de la Sociedad se convierten en moneda de
presentacion a los tipos de cambio transaccionales y de cierre, respectivamente, y los resultados por conversion
son reconocidos en “Otros resultados integrales”.
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NOTA 4: (Continuacion)

4.3.4 Presentacion de Otros resultados integrales dentro del patrimonio de la Sociedad

La Sociedad presenta las diferencias de conversion originadas en las cuentas de ganancias reservadas y
resultados no asignados apropiadas a cada una de las partidas que les dieron origen.

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.

4.4 Instrumentos financieros

En funcion del modelo de negocio de la entidad para administrar los activos financieros y los términos
contractuales de los flujos de efectivo, la Sociedad clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias:

(1) activos financieros que se miden posteriormente a valor razonable con cambios en resultados: se
reconocen inicialmente a su valor razonable, los costos de transaccion incurridos se registran como gasto
y los cambios en el valor razonable se reconocen en el rubro de “Resultados financieros” del estado de
resultados integrales, y

(i1) activos financieros que se miden posteriormente a costo amortizado: se reconocen inicialmente a su valor
razonable mas costos directamente atribuibles a la adquisicién de instrumentos y posteriormente se miden
a costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva menos cualquier pérdida por
deterioro de valor.

Las compras y ventas convencionales de activos financieros se registran en la fecha de liquidacion.

La Sociedad mide posteriormente todas las inversiones en instrumentos de patrimonio a valor razonable con
cambios en resultados. Los dividendos procedentes de estas inversiones se reconocen en resultados.

La sociedad reclasifica los activos financieros cuando y sé6lo cuando cambia su modelo de negocio para gestionar
€s0s activos.

Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo de los
activos han expirado o se han transferido y la Sociedad ha transferido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad de los activos.

Los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable menos los costos de la transaccion
incurridos y posteriormente se miden a costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

Los pasivos financieros se dan de baja en caso de extincion, es decir, cuando la obligacion ha sido pagada,
cancelada o ha expirado.
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NOTA 4: (Continuacion)

Los activos y pasivos financieros se compensan cuando existe un derecho exigible legalmente de compensar los
valores reconocidos y existe una intencién de pagar en forma neta, o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultadneamente.

4.4.1 Deterioro del valor de los activos financieros

La Sociedad evalua las pérdidas crediticias esperadas asociadas con sus instrumentos financieros contabilizados
a costo amortizado.

La Sociedad 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. A tal efecto, los créditos se
agrupan en funcién de las caracteristicas de riesgo de crédito compartidas y las pérdidas crediticias esperadas se
determinan en base a coeficientes calculados para distintos rangos de dias de mora a partir del vencimiento.

Los coeficientes de pérdidas esperadas se basan en los perfiles de cobro de las ventas durante el periodo de 24
meses previo al cierre de cada ejercicio, considerando las pérdidas crediticias histéricas experimentadas dentro
de este periodo que se ajustan, de corresponder, para reflejar informacion prospectiva que pudiera afectar la
capacidad de los clientes para cancelar sus obligaciones.

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.

4.5 Efectivo y equivalentes de efectivo

Corresponde al 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 que son facilmente convertibles en
cantidades conocidas de efectivo y que estan sujetas a un riesgo poco significativo de cambio de valor. En caso
de existir, los adelantos en cuenta corriente se exponen dentro de los préstamos de corto plazo, es decir, no se
exponen dentro del efectivo y equivalentes de efectivo, a los efectos del estado de flujos de efectivo, por no ser
parte integrante de la gestion de efectivo de la Sociedad.

4.6 Patrimonio

La contabilizacion de los movimientos del patrimonio se efectiia de acuerdo con las respectivas decisiones de
asambleas, normas legales o reglamentarias.

Todas las cuentas del patrimonio se reexpresaron en términos de la unidad de medida corriente hasta la fecha de
cambio de moneda funcional (1 de enero de 2019). El ajuste derivado de la reexpresion de las cuentas Capital
social, hasta el 31 de diciembre de 2018, se expone en las cuentas Ajuste integral del capital social.
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NOTA 4: (Continuacion)

El capital social representa el capital emitido, el cual esta formado por los aportes comprometidos y/o efectuados
por los accionistas, representados por acciones, comprendiendo las acciones en circulacion a su valor nominal.

La reserva legal corresponde al 5% calculado sobre el resultado positivo surgido de la sumatoria del resultado
del ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otro resultado integral a resultados no
asignados, las diferencias de conversion apropiadas a resultados no asignados conforme politica descripta en
Nota 4.3.4 y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores; hasta alcanzar el 20% del capital social mas el
saldo de la cuenta ajuste del capital y las diferencias de conversion originadas en dichas cuentas. Cuando por
cualquier circunstancia el monto de esta reserva se vea reducido, no podran distribuirse dividendos, hasta tanto
dicho monto sea integrado considerando las diferencias de conversion apropiadas a la reserva legal a la fecha de
recomposicion.

La reserva facultativa corresponde a las ganancias reservadas conforme asignacion de la Asamblea de
Accionistas y las diferencias de conversion apropiadas conforme politica descripta en Nota 4.3.4.

Los resultados no asignados comprenden el resultado del ejercicio, los resultados sin asignacion de ejercicios
anteriores que no fueron distribuidos, los transferidos de otro resultado integral, los ajustes de ejercicios
anteriores por aplicacion de las Normas de contabilidad NIIF y las diferencias de conversion apropiadas a los
resultados no asignados conforme politica descripta en Nota 4.3.4.

El otro resultado integral comprende las diferencias de conversion distintas de las originadas en ganancias
reservadas y resultados no asignados que se presentan apropiadas a las partidas que les dieron origen conforme
politica descripta en Nota 4.3 .4.

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconocida como un pasivo en el ejercicio en el
cual los dividendos son aprobados por la Asamblea de Accionistas.

4.7 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente como resultado de un suceso
pasado, es probable una salida de recursos para su cancelacion y puede hacerse una estimacion fiable del
importe. Se miden al valor actual de los desembolsos esperados para cancelar la obligacion, teniendo en cuenta
la mejor informacion disponible en la fecha de preparacion de los estados financieros, en base a premisas y
métodos considerados apropiados y teniendo en consideracion la opinion de los asesores legales de la Sociedad.
Las estimaciones son revisadas y ajustadas periddicamente a medida que la Sociedad obtiene informacion
adicional. El incremento en las provisiones generado por el paso del tiempo se reconoce dentro de otros
resultados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 4: (Continuacion)

4.8 Reconocimiento de ingresos

4.8.1 Ingresos por venta de energia en el mercado spot

La Sociedad reconoce ingresos por: i) potencia puesta a disposicion, a medida que las distintas centrales estan
disponibles para generar en los horarios previstos y ii) energia generada, cuando se produce la entrega efectiva
de la energia, en funcién del precio aplicable a la generacion hidroeléctrica.

Los ingresos no se ajustan por efecto de componentes de financiacion dado que las ventas se realizan con un
plazo promedio de 42 dias, lo que es coherente con la practica del mercado.

4.8.2 Ingresos provenientes de contratos en el MAT

La Sociedad reconoce los ingresos por venta con la entrega efectiva de la energia 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.

4.8.3 Intereses

Los ingresos por intereses de activos financieros a valor razonable a través del estado de resultados se incluyen
dentro del resultado por cambios en el valor razonable de dichos activos. Los ingresos por intereses de activos
financieros a costo amortizado se reconocen en el estado de resultados.

Los ingresos por intereses se calculan aplicando la tasa de interés efectiva sobre el valor del activo financiero
antes de considerar la provision por deterioro, excepto en caso de activos financieros deteriorados, en cuyo caso,
la tasa de interés efectiva se aplica al valor de libros neto de la provision por deterioro.

Los intereses comerciales correspondientes a recargos por mora en la cancelacion de créditos por venta se
exponen dentro del rubro otros ingresos operativos dado que suministran informacién relevante sobre la
operacion y flujos operativos del negocio.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 4: (Continuacion)
4.9 Impuesto a las Ganancias

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio comprende el impuesto corriente y el diferido. El impuesto a
las ganancias es reconocido en resultados, excepto en la medida que se refiera a partidas reconocidas en otro
resultado integral o directamente en el patrimonio.

El cargo por impuesto a las ganancias corriente es calculado en base a las leyes impositivas. La Gerencia de la
Sociedad evalua periddicamente 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 los estados de situacion financiera.

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.

Se reconocen activos o pasivos diferidos por las pérdidas o ganancias por exposicion a la inflacion fiscal que,
conforme la Ley N° 27.541 y Ley N° 27.701, son diferidos y computados en periodos fiscales subsiguientes.

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.

Los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido se expresan a su valor nominal.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas impositivas que se espera sean de
aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele.

NOTA 5: RIESGOS
5.1 Estimaciones y juicios contables criticos

La preparacion de los Estados Financieros requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y
evaluaciones acerca del futuro, aplique juicios criticos y establezca premisas que afecten a la aplicacion de las
politicas contables y los montos de activos y pasivos, e ingresos y egresos informados.

Dichas estimaciones y juicios son evaluados continuamente y estan basados en experiencias pasadas y otros
factores que son razonables bajo las circunstancias existentes. Los resultados reales futuros pueden diferir de las
estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes Estados Financieros.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 5: (Continuacion)

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:

5.1.1 Impuesto a las ganancias corriente y diferido

La Gerencia evalua periodicamente las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas respecto a
situaciones en las que la regulacion fiscal aplicable esté sujeta a interpretacion considerando la probabilidad de
que la autoridad fiscal acepte cada tratamiento, y, en caso de corresponder, registra provisiones impositivas para
reflejar el efecto de la incertidumbre para cada tratamiento en funciéon del importe que estima se deberd pagar a
las autoridades fiscales.

Si el resultado fiscal final con respecto a los tratamientos inciertos es diferente de los importes que se
reconocieron, tales diferencias tendran efecto sobre el impuesto a las ganancias y las provisiones por impuestos
diferidos en el ejercicio en que se realice tal determinacion.

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 sea suficiente y esté disponible para permitir que estos activos sean recuperados total o
parcialmente. Al evaluar la recuperabilidad 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 planificacion impositivas
para realizar esta evaluacion.

La generacion de ganancias imponibles en el futuro podria diferir de la estimada afectando la recuperabilidad de
los activos por impuesto diferido.

5.1.2 Provisiones por deterioro de activos financieros y otros créditos

La Sociedad se encuentra expuesta a pérdidas por incobrabilidad de créditos. La Gerencia estima la cobrabilidad
final de las cuentas por cobrar.

Para la estimacion de las cobranzas relacionadas con el mercado spot, la Sociedad considera la capacidad con la
que cuenta CAMMESA para cumplir con sus obligaciones de pago a los generadores y las resoluciones emitidas
por la SE, que permiten a la Sociedad cobrar sus créditos con CAMMESA a través de diferentes mecanismos.

Puede ser necesario realizar ajustes, si las condiciones economicas reales futuras difieren sustancialmente de los
supuestos utilizados en la evaluacioén de cada ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 5: (Continuacion)

5.1.3 Valor razonable de activos financieros que no se negocian en mercados activos

El valor razonable de instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos se determina usando
técnicas de valuacion. Estas técnicas de valuacion consideran estimaciones elaboradas por la Sociedad, basada
en la informacién disponible para la Gerencia a la fecha de preparacion de los estados financieros, para aquellas
variables significativas no observables en el mercado, dentro de las que se incluye la tasa de descuento.

Puede ser necesario realizar ajustes en el futuro, si las condiciones econdmicas reales futuras difieren
sustancialmente de las estimaciones utilizadas en la valuacion de cada ejercicio.

5.1.4 Provisiones

Los pasivos relacionados con demandas, juicios y otros procedimientos legales originados en el desarrollo de las
actividades de la Sociedad, no pueden estimarse con certeza.

La Sociedad elabora las estimaciones principalmente con la asistencia de los asesores legales, basada en la
informacion disponible para la Gerencia a la fecha de preparacion de los Estados Financieros, y teniendo en
cuenta las estrategias de litigio y de resolucion / liquidacion.

Las resoluciones finales podrian diferir de las estimaciones de la Gerencia generando que las provisiones
actuales sean inadecuadas, lo cual podria tener un efecto material adverso en el estado de situacion financiera, de
resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo.

5.2 Riesgos financieros

5.2.1 Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Sociedad la exponen a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo
de tipo de cambio, riesgo por tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La gestion del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales de la Sociedad. La metodologia de
gestion de riesgos adoptada es integrada, el foco no esta puesto en los riesgos individuales de las operaciones,
sino en una perspectiva mas amplia enfocada en el monitoreo de los riesgos que afectan a todo el portafolio. La
estrategia de gestion de riesgos de la Sociedad busca lograr un balance entre los objetivos de rentabilidad y el
nivel de exposicion al riesgo. Los riesgos financieros son los riesgos derivados de los instrumentos financieros a
los cuales la Sociedad esta expuesta durante o al cierre de cada ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 5: (Continuacion)

La gestion del riesgo financiero es controlada por la Direccion de Finanzas, la cual identifica, evalta y cubre los

riesgos financieros. Las politicas y sistemas de gestion del riesgo son revisadas regularmente para reflejar los
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad, y han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los Estados Financieros. Esta seccion incluye una descripcion
de los principales riesgos e incertidumbres que podrian tener un efecto material adverso en la estrategia,
desempeilo, resultados de las operaciones y condicion financiera de la Sociedad.

5.2.1.1 Riesgos de mercado
5.2.1.1.1 Riesgo de tipo de cambio

Los resultados de las operaciones y la situacion financiera de la Sociedad estdn expuestos a variaciones en los
tipos de cambio entre la moneda funcional de la Sociedad, que es el dolar estadounidense y otras monedas,
principalmente con respecto al peso argentino (que es la moneda de curso legal en la Argentina). En algunos
casos, la Sociedad puede utilizar instrumentos financieros derivados para mitigar los riesgos asociados a los tipos
de cambio.

Durante el ejercicio 2025, la divisa estadounidense registré6 un aumento de aproximadamente un 41% respecto
del peso argentino, pasando de $ 1.032 en diciembre 2024 a § 1.455 en diciembre 2025 y la Sociedad registro
una pérdida neta por diferencia de cambio de $ 95 millones al 31 de diciembre de 2025. Teniendo en cuenta la
posicion financiera activa neta en pesos argentinos al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad estima que, con
todas las otras variables mantenidas constantes, una revaluacion/devaluacion del 10% del dolar estadounidense
respecto del peso argentino generaria una disminucién/ aumento del resultado, antes del impuesto a las
ganancias, de $ 332 millones para el ejercicio.

La exposicion de la Sociedad a otras variaciones cambiarias no es material.
5.2.1.1.2 Riesgo de precio

Las inversiones de la Sociedad en activos financieros clasificados “a valor razonable con cambios en resultados”
son susceptibles al riesgo de cambio en los precios de mercado que surgen como consecuencia de las
incertidumbres en relacidon con los valores futuros de estos activos.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 5: (Continuacion)

La Sociedad estima que, con todas las otras variables mantenidas constantes, una revaluacion/devaluacion del
10% de cada precio de mercado generaria el siguiente aumento/disminucion del resultado del ejercicio, antes del
impuesto a las ganancias, en relacion con los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
detallados en Nota 10.5 a los presentes Estados Financieros:

Aumento/Disminucion

Activos financieros del resultado del
ejercicio 2025
Fondos comunes de inversion 242.973
Titulos de deuda publica 980.370
Total 1.223.343

5.2.1.1.3 Riesgo de tasa de interés

La Sociedad no posee endeudamiento que la exponga a un riesgo de fluctuaciones de tasa de interés.

5.2.1.2 Riesgo de crédito

El riesgo crediticio representa la exposicion a posibles pérdidas derivadas de la falta de cumplimiento de
contrapartes comerciales o financieras respecto a sus obligaciones asumidas para con la Sociedad. Este riesgo
deriva principalmente de factores econdmicos y financieros, o de la posibilidad de que la contraparte entre en
default.

El riesgo de crédito esta asociado a la actividad comercial de la Sociedad a través de los créditos por ventas, asi
como también a las disponibilidades y depdsitos en bancos ¢ instituciones financieras.

Al 31 de diciembre de 2025, los créditos con CAMMESA por venta en el mercado spot representan el 68% de
los créditos por ventas de la Sociedad. Exceptuando CAMMESA, la Sociedad no tiene una concentracion
significativa de riesgo de crédito.

La incapacidad de CAMMESA de pagar los créditos podria tener un efecto sustancialmente adverso sobre los
ingresos de efectivo y, consecuentemente, sobre el resultado de las operaciones, la condicion financiera y podria
impactar en la capacidad de pago de la Sociedad.

5.2.1.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esta asociado a la capacidad de la Sociedad para financiar sus compromisos y llevar a cabo
sus planes de negocio con fuentes de financiamiento estables. La proyeccion de flujos de efectivo es realizada
por la Direccion de Finanzas.

Véase nuestro informe de fecha
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NOTA 5: (Continuacion)

Los excedentes de efectivo mantenidos y los saldos por encima del requerido para la administracion del capital
de trabajo son administrados por la tesoreria de la Sociedad que los invierte en valores negociables y fondos
comunes de inversion, escogiendo instrumentos con vencimientos y monedas apropiados, y de adecuada calidad
crediticia y liquidez.

A continuacion, se expone la determinacion del indice de liquidez de la Sociedad para los ejercicios finalizados
el 31 de diciembre de 2025 y 2024:

31.12.2025 31.12.2024
Activo corriente 17.654.861 10.700.302
Pasivo corriente 6.786.633 4.684.702
Indice 2,60 2,28

En la tabla que se muestra a continuacion se incluye un analisis de créditos por ventas y otros créditos y pasivos
financieros de la Sociedad agrupados segun fechas de vencimiento, considerando el periodo restante de la fecha
del estado de situacion financiera hasta su fecha de vencimiento contractual. Las cantidades que se muestran en
la tabla son los flujos de efectivo contractuales sin descontar.

Al 31 de diciembre de 2025

Creditos por ventas y
otros créditos

Deudas
comerciales y
otras deudas

Menos de tres meses
Entre tres meses y un afio
Mas de cinco afios

Sin plazo establecido
Total

Al 31 de diciembre de 2024

3.749.851 1.369.026
176.593 1.683
129.711 -
707.961 -

4.764.116 1.370.709

Deudas

Creditos por ventas y
otros créditos

comerciales y
otras deudas

Menos de tres meses
Entre tres meses y un afio
Entre un afio y dos afios

Sin plazo establecido
Total

3.025.636 539.899
47.749 16.516
45.106 -

895 -

3.119.386 556.415
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NOTA 5: (Continuacion)

5.3 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Sociedad al administrar el capital son salvaguardar la capacidad de la Sociedad de continuar

como empresa en marcha con el proposito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros grupos de

interés y mantener una estructura de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad puede ajustar el importe de los dividendos pagados a
los accionistas, devolver capital a los accionistas y emitir nuevas acciones.

NOTA 6: INGRESOS POR VENTAS

Ventas de energia mercado spot
Ventas de energia por contratos
Otras ventas

Total ingresos por ventas

NOTA 7: COSTO DE VENTAS

Remuneraciones y cargas sociales
Beneficios al personal

Honorarios y retribuciones por servicios
Cénones y regalias

Compras de energia y transporte
Seguros

Mantenimiento

Consumo de materiales y repuestos
Vigilancia y seguridad

Diversos

Total costo de ventas

31.12.2025 31.12.2024
6.659.032 10.639.995
919.820 -
95.897 50.782
7.674.749 10.690.777
31.12.2025 31.12.2024
3.116.259 2.237.168
422.273 500.339
77.043 127.013
596.875 1.087.218
86.483 119.605
601.247 819.298
618.709 1.532.575
234.753 290.731
277.473 208.399
97.077 64.020
6.128.192 6.986.366
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NOTA 8: OTRAS PARTIDAS DEL ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

8.1 Gastos de comercializacion

Remuneraciones y cargas sociales
Impuestos, tasas y contribuciones
Honorarios y retribuciones por servicios

Diversos
Total gastos de comercializacion

8.2 Gastos de administracion

Remuneraciones y cargas sociales
Beneficios al personal

Honorarios y retribuciones por servicios
Retribuciones de los directores y sindicos
Compra de energia y transporte
Mantenimiento

Consumo de materiales y repuestos
Arrendamientos

Viaticos y movilidad

Impuestos, tasas y contribuciones
Comunicaciones

Diversos

Total gastos de administracion

31.12.2025 31.12.2024
- 99.235
47.962 19.185
4.427 1.902
273 544
52.662 120.866
31.12.2025 31.12.2024
818.790 514.128
77.409 100.833
356.631 319.050
121.445 81.846
9.484 -
12.100 13.756
11.515 -
27.461 15.753
13.655 16.973
1.179 5.526
61.655 38.325
7.980 9.684
1.519.304 1.115.874
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NOTA 8: (Continuacion)

8.3 Otros ingresos y egresos operativos

Otros ingresos operativos

Resultado por venta de activos

Dividendos ganados
Intereses comerciales

Recupero de provision de créditos fiscales

Recupero de contingencias
Recupero de seguros
Diversos

Total otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Costos por finalizacion de contrato de concesion

Costos por siniestro

Provision para contigencias

Provision para deterioro de créditos fiscales
Impuesto a los débitos y créditos

Diversos

Total otros egresos operativos

8.4 Resultados financieros

Ingresos financieros
Intereses financieros

Total ingresos financieros

Gastos financieros
Intereses financieros
Intereses fiscales
Otros intereses

Impuestos, Gastos bancarios y Otros gastos financieros

Total gastos financieros

Otros resultados financieros
Diferencia de cambio

Resultado por medicion a valor presente
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros

Total otros resultados financieros
Total resultados financieros, neto

31.12.2025 31.12.2024
- 13.484
1.106 -
53.120 674.573
- 10.565
17.064 1.795
9.525.997 -
8.735 11.501
9.606.022 711.918
(918.664) (3.083.240)
(6.333.076) .
(49.054) .
(236) .
(133.924) (74.609)
(98.269) (145)
(7.533.223) (3.157.994)
Nota 31.12.2025 31.12.2024
13 6.842 2.387
6.842 2.387
(529) (1.273)
(250.487) (538.032)
- (57)
(61.940) (47.146)
(312.956) (586.508)
(94.668) (165.263)
18.642 (1.487.341)
1.524.328 626.520
1.448.302 (1.026.084)
1.142.188 (1.610.205)

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, presentadas en forma comparativa.

Expresadas en miles de pesos
NOTA 8: (Continuacion)

8.5 Impuesto a las ganancias

El detalle del cargo por impuesto a las ganancias se expone a continuacion:

Impuesto corriente
Impuesto diferido
Total cargo por impuesto a las ganancias - Pérdida (Ganancia)

31.12.2025 31.12.2024
670.748 -
2.668.240 (2.240.623)
3.338.988 (2.240.623)

A continuacion, se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias imputado en resultados y el que

resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable antes de impuestos:

Resultado del ejercicio antes del impuesto a las ganancias

Tasa del impuesto vigente

Resultado del ejercicio a la tasa del impuesto

Ajuste por inflacion impositivo

Efecto de la valuacién de propiedades, planta y equipo y activos
financieros

Efectos de las diferencias de cambio y otros resultados asociados a la
valuacion de la moneda, netos

Diferencia entre la provisiéon de impuesto diferido del ejercicio
anterior y la declaracion jurada

Provision para deterioro de activo diferido

Diversos

Total cargo por impuesto a las ganancias - Pérdida (Ganancia)

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

31.12.2025 31.12.2024
3.189.554 (2.560.407)
35% 35%
1.116.344 (896.142)
(1.014.105) (1.444.689)
(65.439) -
3.789.387 629.786
70.086 (17.643)
(501.000) (553.000)
(56.285) 41.065
3.338.988 (2.240.623)
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Expresadas en miles de pesos

NOTA 9: ACTIVOS Y PASIVOS NO FINANCIEROS

9.1 Activos y pasivos por impuesto diferido

La composicion de los activos y pasivos por impuesto diferido es la siguiente:

Cargo a . .
resultados Diferencias
31.12.2024 Pérdida de ) 31.12.2025
(Ganancia) conversion
Propiedades, planta y equipo 171.744 (19.927) 68.278 220.095
Créditos por ventas y otros créditos 169.734 (43.749) 60.214 186.199
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 30.276 (30.995) 719 -
Provisiones 1.585.073 (228.885) 615.106 1.971.294
Diversos o 421 (426) 5 -
Activo por impuesto diferido 1.957.248 (323.982) 744.322 2.377.588
Acti.vos ﬁna'ncieros a va'lor 'razonable con cambios en resultados - (2.344.258) (679.741) (3.023.999)
Pasivo por impuesto diferido - (2.344.258) (679.741) (3.023.999)
(Pasivo) Activo por impuesto diferido, neto 1.957.248 (2.668.240) 64.581 (646.411)
Cargoa Diferencias
resultados de
31.12.2023 Ganancia conversién 31.12.2024

(Pérdida)
Propiedades, planta y equipo 105.321 28.920 37.503 171.744
Activos intangibles 708 (753) 45 -
Créditos por ventas y otros créditos - 164.601 5.133 169.734
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados - 25.970 4.306 30.276
Provisiones 598.644 706.321 280.108 1.585.073
Diversos - 388 33 421
Activo por impuesto diferido 704.673 925.447 327.128 1.957.248
Créditos por ventas y otros créditos (333.686) 422.622 (88.936) -
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados (805.278) 892.554 (87.276) -
Pasivo por impuesto diferido (1.138.964) 1.315.176 (176.212) -
Activo (Pasivo) por impuesto diferido, neto (434.291) 2.240.623 150.916 1.957.248
9.2 Pasivo por impuesto a las ganancias

31.12.2025 31.12.2024

No corriente
Impuesto a las ganancias a pagar 2.431.554 2.181.067
Total 2.431.554 2.181.067
Corriente
Impuesto a las ganancias a pagar 670.748 -
Total 670.748 -

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 9: (Continuacion)

La Sociedad determind el impuesto a las ganancias correspondiente a los periodos fiscales 2012 a 2020,
considerando la aplicacion de los mecanismos de ajuste por inflacion fiscal previstos por el Titulo VI de la
Ley del Impuesto a las Ganancias, desestimando el articulo 194 de la ley del tributo en los ejercicios que
correspondiese, la actualizacion de las amortizaciones de bienes de uso e intangibles (articulos 87, 88 y 85
inc. e), y la actualizacion de los costos por enajenacion de cuotas-parte de fondos comunes de inversion
(articulo 65), utilizando a tales efectos la variaciéon de los indices relevantes publicados por el INDEC y
amparandose en la similitud con los parametros esgrimidos en la causa “Candy S.A.”, resuelta por la CSIN
ordenando la aplicacion del mecanismo de ajuste por inflacion.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad mantiene provisionado el pasivo por impuesto a las ganancias
adicional que hubiese correspondido determinar por los motivos previamente mencionados. El monto
provisionado, por los periodos no prescriptos y/o aquellos sin sentencia firme favorable a la Sociedad,
asciende a $ 2.432 millones, incluyendo intereses resarcitorios.

9.3 Cargas fiscales

31.12.2025 31.12.2024

Céanones y regalias a pagar 159.342 265.551
Impuesto al valor agregado a pagar - 378.686
Retenciones a depositar 27.434 37.098
Total 186.776 681.335
9.4 Remuneraciones y cargas sociales

31.12.2025 31.12.2024
Sueldos y cargas sociales a pagar 189.700 137.120
Provision para vacaciones 204.113 166.050
Provision para gratificaciones y bonificaciones 568.014 465.873
Total 961.827 769.043
9.5 Provisiones

31.12.2025 31.12.2024
Otras provisiones 3.596.573 2.677.909
Total 3.596.573 2.677.909
La evolucion de las provisiones durante el periodo fue la siguiente:

31.12.2025 31.12.2024
Saldo al inicio del ejercicio 2.677.909 576.017
Aumentos 918.664 2.101.892
Saldo al cierre del ejercicio 3.596.573 2.677.909

Véase nuestro informe de fecha

27 de febrero de 2026
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NOTA 10: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

10.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Acciones
Total no corriente

Corriente
Titulos de deuda publica
Total corriente

10.2 Créditos por ventas y otros créditos

No corriente

Saldos con partes relacionadas
Otros créditos

Total no corriente

Corriente

CAMMESA - mercado spot

Deudores por ventas comunes

Provision por deterioro de activos financieros
Diversos

Créditos por ventas

Créditos fiscales

Anticipos a proveedores
Saldos con partes relacionadas
Otros créditos

Total corriente

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

Nota

13

13

31.12.2025 31.12.2024
8.474.362 6.302.040
8.474.362 6.302.040
9.803.702 7.015.040
9.803.702 7.015.040

31.12.2025 31.12.2024

129.711 45.106
129.711 45.106
129.711 45.106
2.563.104 2.974.703
1.186.771 -
(24) -

- 5.730
3.749.851 2.980.433
623.679 896
84.282 45.202
176.593 47.749
884.554 93.847
4.634.405 3.074.280
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NOTA 10: (continuacion)

El importe en libros de los créditos por ventas y otros créditos financieros corrientes se aproxima a su valor
razonable debido a su vencimiento en el corto plazo.

El importe de los créditos a largo plazo no difiere significativamente de su valor razonable.

Los movimientos de la provision por deterioro de activos financieros son los siguientes:

31.12.2025 31.12.2024
Saldo al inicio del ejercicio - 14
Utilizaciones - (971.811)
Deterioro de activos financieros 24 971.797
Saldo al cierre del ejercicio 24 -
10.3 Efectivo y equivalentes de efectivo

31.12.2025 31.12.2024
Bancos 787.023 137.957
Fondos comunes de inversion 2.429.731 473.025
Total 3.216.754 610.982
10.4 Deudas comerciales y otras deudas

Nota 31.12.2025 31.12.2024

Corriente
Proveedores 1.087.419 518.963
Saldos con partes relacionadas 13 283.284 37.447
Deudas comerciales 1.370.703 556.410
Diversos 6 5
Otras deudas 6 5
Total corriente 1.370.709 556.415

El importe en libros de las deudas comerciales y otras deudas corrientes se aproxima a su valor razonable
debido a su vencimiento en el corto plazo.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 10: (continuacion)

10.5 Valor razonable de instrumentos financieros

La Sociedad 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).

El siguiente cuadro presenta los activos financieros de la Sociedad medidos a valor razonable al 31 de
diciembre de 2025 y 2024. La Sociedad no posee pasivos financieros medidos a valor razonable a las fechas
mencionadas.

Al 31 de diciembre de 2025 Nivel 1 Nivel 3 Total
Activos

Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

Acciones - 8.474.362 8.474.362

Titulos de deuda publica 9.803.702 - 9.803.702
Efectivo y equivalentes de efectivo

Fondos comunes de inversion 2.429.731 - 2.429.731
Total activos 12.233.433 8.474.362 20.707.795
Al 31 de diciembre de 2024 Nivel 1 Nivel 3 Total
Activos

Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

Acciones - 6.302.040 6.302.040

Titulos de deuda publica 7.015.040 - 7.015.040
Efectivo y equivalentes de efectivo

Fondos comunes de inversion 473.025 - 473.025
Total activos 7.488.065 6.302.040 13.790.105

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
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NOTA 10: (continuacion)

El valor de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios de cotizacion
de los mercados a la fecha de los presentes Estados Financieros. Un mercado se entiende como activo si los
precios de cotizacién estdn 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 actuan en condiciones de independencia mutua. El precio de cotizacién 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 valuacion maximizan el uso de informacién 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.

A continuacion, se detallan las técnicas utilizadas para determinar la medicion de los activos a valor razonable
con cambios en resultados, clasificados como Nivel 3:

- Acciones: se determind mediante el enfoque de “Ingresos” a través del “Flujo de Fondos Indirecto”, es
decir, el valor actual neto de los flujos de fondos que estima obtener a través del cobro de dividendos
considerando el 1,4% y 1,6% de participacion accionaria en TSM y TMB, respectivamente y una tasa
de descuento del 16,5%. Las proyecciones utilizadas fueron elaboradas en base a estimaciones
respecto del comportamiento futuro de ciertas variables que resultan sensibles, entre las que se
destacan: (i) politica de distribucion de dividendos; (ii) precios de referencia para la energia
comercializada en el mercado spot; (iii) gestion propia de combustible; (iv) proyecciones de
disponibilidad y despacho de las centrales; (v) evoluciéon de los costos y gastos de estructura y; (vi)
variables macroeconémicas como ser tasas de inflacion, tipo de cambio, entre otras. La Sociedad
reconoci6 resultados como consecuencia de cambios en el valor razonable de instrumentos financieros
clasificados como Nivel 3, en la linea "Otros resultados financieros" del Estado de Resultado Integral.
Los valores reales obtenidos pueden wvariar significativamente respecto de los proyectados
principalmente por: i) la oportunidad y magnitud de distribucion de dividendos; ii) la oportunidad y
magnitud de los incrementos de precios de la energia; y/o iii) evolucion de costos.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 10: (continuacion)

Expresadas en miles de pesos

10.6 Instrumentos financieros por categorias

Activos
Activos financieros a valor
financieros a razonable con Subtotal
costo cambios en activos Activos no
Al 31 de diciembre de 2025 amortizado resultados financieros financieros Total
Activos
Créditos por ventas y otros créditos 4.140.437 - 4.140.437 623.679 4.764.116
fiffZﬁ;ﬁﬁ,aﬁﬁlfifﬁfaﬁilfr razonable , 18.278.064  18.278.064 - 18278.064
Efectivo y equivalentes de efectivo 787.023 2.429.731 3.216.754 - 3.216.754
Total 4.927.460 20.707.795 25.635.255 623.679 26.258.934
Pasivos
financieros a
costo
Al 31 de diciembre de 2025 amortizado Total
Pasivos
Deudas comerciales y otras deudas 1.370.709 1.370.709
Total 1.370.709 1.370.709
Activos
Activos financieros a valor
financieros a razonable con Subtotal
costo cambios en activos Activos no
Al 31 de diciembre de 2024 amortizado resultados financieros financieros Total
Activos
Créditos por ventas y otros créditos 3.118.491 - 3.118.491 895 3.119.386
Activos financieros a valor razonable
con cambio en resultados - 13.317.080 13.317.080 - 13.317.080
Efectivo y equivalentes de efectivo 137.957 473.025 610.982 - 610.982
Total 3.256.448 13.790.105 17.046.553 895 17.047.448
Pasivos
financieros a
costo
Al 31 de diciembre de 2024 amortizado Total
Pasivos
Deudas comerciales y otras deudas 556.415 556.415
Total 556.415 556.415

Véase nuestro informe de fecha

27 de febrero de 2026
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Las categorias de instrumentos financieros fueron determinadas en base a la NIIF 9 “Instrumentos financieros”.

A continuacién, se presentan los ingresos, gastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las

categorias de instrumentos financieros:

Activos/ Pasivos

Activos/ Pasivos
financieros a valor

Subtotal Activos/

Instrumentos no

financieros a costo razonable con Pasivos . Total
. . . financieros
amortizado cambios en financieros
Al 31 de diciembre de 2025 resultados
Intereses ganados 6.842 - 6.842 - 6.842
Intereses perdidos (529) - (529) (250.487) (251.016)
Diferencia de cambio, neta 2.554.568 (1.752.376) 802.192 (896.860) (94.668)
Cambios en el valor razonable de
. . - 1.524.328 1.524.328 - 1.524.328
instrumentos financieros
Resultado por medicion a valor
84.605 - 84.605 (65.963) 18.642
presente
Impuestos, Gastos bancarios y
Otros gastos financieros (61.940) ) (61.940) ) (61.940)
Total 2.583.546 (228.048) 2.355.498 (1.213.310) 1.142.188
Activos/ Pasivos
Activos/ Pasivos  financieros a valor ~ Subtotal Activos/
. . Instrumentos no
financieros a costo razonable con Pasivos . Total
. . . financieros
amortizado cambios en financieros

Al 31 de diciembre de 2024 resultados
Intereses ganados 2.387 - 2.387 - 2.387
Intereses perdidos (1.330) - (1.330) (538.032) (539.362)
Diferencia de cambio, neta 150.273 (419.465) (269.192) 103.929 (165.263)
Cambios en el valor razonable de
. . - 626.520 626.520 - 626.520
instrumentos financieros
Resultado por medicion a valor

(1.487.341) - (1.487.341) - (1.487.341)
presente
Impuestos, Gastos bancarios y
Otros gastos financicros (29.784) - (29.784) (17.362) (47.146)
Total (1.365.795) 207.055 (1.158.740) (451.465) (1.610.205)

Véase nuestro informe de fecha

27 de febrero de 2026
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NOTA 11: PARTIDAS DEL PATRIMONIO

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital social se compone de 42.697.433 acciones ordinarias
nominativas, no endosables, de valor nominal $1 cada una y con derecho a 1 voto por accion.
A continuacion, la apertura de las diferencias de conversion originadas en las cuentas de capital social y ajuste
del capital:

31.12.2025
. . Ajuste del
Capital Social .
capital
Saldo al inicio del ejercicio 1.126.102 4.601.705
Variacion del ejercicio 479.072 1.957.680
Saldo al cierre del ejercicio 1.605.174 6.559.385
31.12.2024
. . Ajuste del
Capital Social .
capital
Saldo al inicio del ejercicio 872.919 3.567.097
Variacion del ejercicio 253.183 1.034.608
Saldo al cierre del ejercicio 1.126.102 4.601.705

NOTA 12: INFORMACION COMPLEMENTARIA DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

12.1 Ajustes para arribar a los flujos netos de efectivo provenientes de actividades operativas

Nota 31.12.2025 31.12.2024
Impuesto a las ganancias 8.5 3.338.988 (2.240.623)
Intereses devengados, netos 191.054 (137.598)
Resultado por venta de activos 8.3 - (13.484)
Deterioro de activos financieros 24 971.797
Diferencia de cambio (699.223) (23.392)
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros (951.772) (316.752)
Resultado por medicion a valor presente 8.4 (18.642) 1.487.341
Dividendos ganados 8.3 (1.106) -
Provision (Recupero) de contingencias, neto 8.3 31.990 (1.795)
Provision (Recupero) para deterioro de créditos fiscales 8.3 236 (10.565)
Costos por finalizacion de contrato de concesion 8.3 918.664 3.083.240
Tot‘al. ajustes para ‘arrlbar a los flujos netos de efectivo de las 2.810.213 2.798.169
actividades operativas
Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
(Socio)

C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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NOTA 12:(Continuacion)

12.2 Cambios en activos y pasivos operativos

31.12.2025 31.12.2024
Aumento de créditos por ventas y otros créditos (1.373.707) (2.588.726)
Disminucién de inventarios 15.033 18.237
Aumento (Disminucion) de deudas comerciales y otras deudas 572.648 (200.005)
Aumento de remuneraciones y cargas sociales a pagar 192.784 389.103
(Disminucion) Aumento de cargas fiscales (477.494) 475.578
Disminucién de provisiones (49.291) -
Total cambios en activos y pasivos operativos (1.120.027) (1.905.813)
12.3 Operaciones que no afectan fondos
31.12.2025 31.12.2024
Cobro de créditos por ventas a través de activos financieros a valor
. - 921.726
razonable con cambios en resultados
Préstamos a través de una baja de activos financieros a valor
. - (558.291)
razonable con cambios en resultados
Total operaciones que no afectan fondos - 363.435
NOTA 13: SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS
a) Gastos de administracion
Honorarios y retribuciones por servicios 31.12.2025 31.12.2024
Sociedad controlante
PESA" 172715 143.168
Total 172.715 143.168
(M Corresponde a honorarios por servicios de asesoramiento que incluyen aspectos organizacionales, comerciales, administrativos,
financieros y de gestion de recursos humanos.
b) Ingresos financieros
Intereses financieros
31.12.2025 31.12.2024
Otras partes relacionadas
HIDISA @ 6.842 2.387
Total 6.842 2.387

@ Corresponde a intereses devengados por préstamo otorgado a HIDISA.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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Expresadas en miles de pesos

NOTA 13: (Continuacion)

¢) Cobro de dividendos

Otras partes relacionadas
TMB @

TISM @

Total

®) Corresponde a dividendos ganados.

d) Otros egresos

Otras partes relacionadas
“

Transener
Total

) Corresponde a costos asociados al siniestro y a compras por bienes y servicios.

e) Remuneracion del personal clave de la gerencia

31.12.2025 31.12.2024

1.044 -
62 -

1.106 -

31.12.2025 31.12.2024

382.051 -

382.051 -

La remuneracion total devengada a favor del personal clave de la gerencia y sindicatura durante los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, asciende a $ 121 millones y $ 82 millones, respectivamente.

1) Préstamos otorgados

La evolucion de los préstamos otorgados por la Sociedad durante los ejercicios 2025 y 2024 fue la siguiente:

Saldo al inicio del ejercicio
Préstamos otorgados

Préstamos cobrados

Intereses devengados

Ajuste por medicion a valor presente

Diferencia de conversion y de cambio
Saldo al cierre del ejercicio

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

31.12.2025 31.12.2024
92.855 1.483.397
88.350 597.758
- (571.349)
6.842 2.387
84.605 (1.438.291)
33.652 18.953
306.304 92.855

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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NOTA 13: (Continuacion)

g) Saldos con partes relacionadas

Expresadas en miles de pesos

Otros Otros Deudas
Saldos al 31 de diciembre de 2025 créditos créditos comerciales
Corrientes No Corrientes Corrientes
Sociedad controlante
PESA - 129.711 14.736
Otras partes relacionadas
HIDISA 176.593 - -
Transener S.A - - 268.548
Total 176.593 129.711 283.284
Otros Otros Deudas
Saldos al 31 de diciembre de 2024 créditos créditos comerciales
Corrientes No Corrientes Corrientes
Sociedad controlante
PESA - 45.106 37.447
Otras partes relacionadas
HIDISA 47.749 - -
Total 47.749 45.106 37.447

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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NOTA 14: FINALIZACION DE LA CONCESION HIDROELECTRICA

A través de los Decretos N° 1.021/24 y 1.085/24, la Provincia de Mendoza fij6 para la concesion de la
Sociedad, un periodo de transicion de 12 meses contados a partir del 1 de junio de 2024, fecha en que opero el
vencimiento del contrato de concesion, permitiendo la explotacion del recurso hidrico durante dicho plazo.

El 8 de marzo de 2025, el Estado Nacional y la provincia de Mendoza firmaron un acuerdo para llevar adelante
en conjunto el proceso de licitacion publica nacional e internacional para la concesion de los complejos
hidroeléctricos Diamante y Nihuiles como una sola unidad de negocio. Se delegd en la Agencia de
Transformacién de Empresas Publicas la coordinacién y ejecucion de dicho proceso de licitacion, el cual se
llevaria a cabo dentro del plazo maximo de 60 dias habiles con el objeto de realizar la cesion del 51% del
paquete accionario de la sociedad que resulte concesionaria y titular de los activos.

Por otro lado, el 26 de mayo de 2025 se publico la Ley Provincial N° 9.630 que declara la emergencia del
sistema hidroeléctrico Los Nihuiles por un plazo de 14 meses desde su promulgacion, y dispone la continuidad
del periodo de transicion hasta que se verifique el cumplimiento de las obligaciones emergentes del contrato de
concesion con la Sociedad, sin perjuicio de las autorizaciones que deba otorgar el Estado Nacional.

Cabe destacar que la Sociedad ha dado cabal y oportuno cumplimiento a sus obligaciones a lo largo de la
vigencia del contrato de concesion y del periodo de transicion; y que, a la fecha de emision de los presentes
Estados Financieros, el Estado Nacional no se ha pronunciado ni ha otorgado las autorizaciones requeridas.

En tales circunstancias, al término del periodo de transicion contractual que operd el 1 de junio de 2025, la
Sociedad notificod tanto al Ministerio de Energia y Ambiente de la Provincia de Mendoza como a la SE que la
extension del periodo de transicion por un plazo mayor al contractualmente previsto requiere de un acuerdo con
la concesionaria. Sin embargo, a fin de resguardar los bienes concesionados, no afectar la provision de energia
eléctrica en el MEM vy velar por la seguridad sobre los bienes y las personas, la Sociedad informd que
continuaria con la operacion del complejo hidroeléctrico Los Nihuiles sin que ello implique consentir cualquier
extension del periodo de transicion en forma unilateral o la asuncién de obligaciones o responsabilidades
adicionales o la renuncia a sus derechos.

Finalmente, se destaca que la Sociedad se encuentra a disposicion para llevar adelante la entrega de los activos
en cuanto las autoridades competentes asi lo dispongan y/o suscribir los acuerdos necesarios ante esta situacion
extraordinaria.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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NOTA 15: ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDAS DISTINTAS DEL PESO ®

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Créditos por ventas y otros créditos

Efectivo y equivalentes de efectivo

Total del activo corriente

Total del activo

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales y otras deudas
Total del pasivo corriente

Total del pasivo

Posicion neta Activa

Ti h;[nor:lto d:n Tipo de cambio Total al Total al
pe one vigente ? 31122025 31.12.2024
extranjera

US$ 4.506,75 1.455,00 6.557.327 4.027.488
US$ 979,73 1.455,00 1.425.510 92.933
US$ 540,82 1.455,00 786.895 130.756
8.769.732 4.251.177
8.769.732 4.251.177
US$ 291,07 1.455,00 423.501 328.103
423.501 328.103
423.501 328.103
8.346.231 3.923.074

M Informacion presentada a efectos de dar cumplimiento a las disposiciones establecidas por CNV.

@ Los tipos de cambio utilizados corresponden a los vigentes al 31.12.2025 segiin el BNA para USS.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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NOTA 16: SINIESTRO

El 11 de enero de 2025, se registr6 un fuerte temporal en San Rafael, Provincia de Mendoza, con
precipitaciones en exceso de registros historicos que ocasion6é una crecida extraordinaria del Rio Atuel
ocasionando graves dafios a lo largo del Cafidén del Atuel. Entre las instalaciones afectadas se incluyen las
Centrales Nihuil II y III que sufrieron graves dafios y forzaron su salida de servicio.

El 2 de octubre de 2025, la Sociedad finalizo6 la limpieza y remediacion de las centrales y actualmente continua
avanzando con la reparacion de cierres perimetrales y cierres edilicios y con el acondicionamiento del sistema
de transmision en alta tension y de alimentacién de energia para servicios auxiliares dentro de las centrales.
Adicionalmente, la Sociedad, finaliz6 el proceso de clasificacion de materiales y herramientas rescatados del
siniestro cuya disposicion se completd en diciembre de 2025.

Por otro lado, la Sociedad y las compaiiias aseguradoras contrataron a Hidronor Ingenieria y Servicios S.A. y
Restore Mitigation Services, respectivamente, para ejecutar el proceso de identificacion y evaluacion de dafios
en los equipamientos afectados. Los informes resultantes, fueron recibidos por la Sociedad e informados a la
Autoridad Concedente.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha registrado pérdidas por $ 6.333
millones, correspondiente a gastos relacionados con el siniestro.

Por otro lado, la Sociedad contintia la gestion con los liquidadores designados por las compaiiias aseguradoras
y al 31 de diciembre de 2025 ha recibido anticipos por $ 9.271 millones, que se exponen en la linea recupero de
seguros, para efectuar las tareas de limpieza y remediacion necesarias para determinar los dafios y costos
definitivos. Adicionalmente, la Sociedad se encuentra gestionando un anticipo de US$ 2,4 millones aplicable a
la cobertura de pérdida de beneficio.

A la fecha de emision de los presentes Estados Financieros el costo final del siniestro y el monto final de los
ingresos por seguros no han sido determinados por la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.E.Mendoza — Matr. N° 2
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NOTA 17: HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2025, hasta la emision de los presentes estados financieros no han
ocurrido otros hechos relevantes que puedan afectarlos significativamente.

Véase nuestro informe de fecha
27 de febrero de 2026
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Uriel Federico O’ Farrell C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2 Damian Mindlin
Por Comision Fiscalizadora Gabriel Perrone Vicepresidente
Contador Pablico (UCA)

C.P.C.E. Mendoza - Matricula N° 7.772
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
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Informe de auditoria emitido por los auditores
independientes

Alos Senores Presidente y Directores de

Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A.

Domicilio legal: Montevideo 230 — Piso 3, oficinas 1,2y 3
Ciudad de Mendoza, Mendoza

CUIT 30-67642119-6

Informe sobre la auditoria de los estados financieros

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A. (en adelante “la Sociedad”) que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2025, los estados 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, las cuales incluyen informaciéon material sobre las politicas contables y otra informacion
explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025, asi como su resultado integral y los
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas de
contabilidad NIIF.

Fundamento de la opiniéon

Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con normas de auditoria establecidas en la seccién II1.A de
la Resolucién Técnica N° 37 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
(FACPCE). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la seccion
“Responsabilidades de los auditores en relaciéon con la auditoria de los estados financieros” del presente informe.
Somos independientes de la Sociedad y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con
los requerimientos del Cédigo de Etica del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de Mendoza y de la
Resolucién Técnica N° 37 de la FACPCE.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada para
fundamentar nuestra opinién de auditoria.

Informacién que acompaiia a los estados financieros (“otra informacién”)
La otra informaciéon comprende la Memoria. El Directorio es responsable de la otra informacion.

Nuestra opinion sobre los estados financieros no cubre la otra informacién y, por lo tanto, no expresamos ninguna
conclusion de auditoria.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion y,
al hacerlo, considerar si la misma es materialmente inconsistente con los estados financieros o nuestros
conocimientos obtenidos en la auditoria, o si por algiin otro motivo parece que existe una incorreccion significativa.

Price Waterhouse & Co. S.R.L. 9 de julio 921, piso 1°, M5500D0X
WWW.pwc.com.ar Mendoza, Argentina, T: +(54.261) 429.5300



Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, consideramos que, en lo que es materia de nuestra competencia,
existe una incorreccion significativa en la otra informacion, estamos obligados a informarlo. No tenemos nada que
informar al respecto.

Responsabilidades del Directorio en relacion con los estados financieros

El Directorio de la Sociedad ha optado y es responsable de la preparacion y presentaciéon razonable de los estados
financieros de acuerdo con las Normas de contabilidad NIIF, y del control interno que el Directorio considere
necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccion significativa, debida a fraude o
€error.

En la preparacién de los estados financieros, el Directorio es responsable de evaluar la capacidad de la Sociedad 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 la Sociedad 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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto estan libres
de incorreccion significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contenga nuestra
opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la Resolucién Técnica N° 37 de la FACPCE siempre detecte una incorreccion 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
basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con la Resolucion Técnica N° 37 de la FACPCE, 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, 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, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erréneas, o la elusién del control interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién
sobre la efectividad del control interno de la Sociedad.

¢ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas, asi como la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por el Directorio de la Sociedad.

¢ Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién por el Directorio de la Sociedad, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe o0 no
una incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Sociedad 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, o si dichas revelaciones no son apropiadas, se
requiere que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en los elementos de juicio
obtenidos hasta la fecha de emision de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros
pueden ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logre una presentacion razonable.

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.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, que:

a) los estados financieros de la Sociedad surgen de registros contables llevados en sus aspectos formales
de conformidad con normas legales;

b) al 31 de diciembre de 2025 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
la Sociedad que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia a $107.340.671, no siendo
exigible a dicha fecha.

Ciudad de Mendoza, 277 de febrero de 2026.

PRICE WATERHOUSE & CO.S.R.L.

(Socio)
C.P.C.E. Mendoza — Matr. N° 2
Gabriel Perrone
Contador Puablico (UCA)
C.P.C.E. Mendoza — Matricula N° 7.772




Informe de la Comision Fiscalizadora

A los sefores Accionistas de
Hidroeléctrica Nihuiles S.A.

Introduccion

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550, hemos revisado los estados
financieros adjuntos de Hidroeléctrica Nihuiles S.A (en adelante “la Sociedad”) que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2025, los estados de resultado integral, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen
de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa. Ademas, hemos revisado la
Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2025.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2024, son parte integrante de los estados
financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en
relacion con esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de la Sociedad ha optado y es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros de acuerdo con las Normas de contabilidad NIIF a adoptadas como normas
contables profesionales argentinas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (en adelante “FACPCE”) y aprobadas a su vez por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Provincia de Mendoza (CPCEMZA), tal y como fueron aprobadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad. Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del
control interno que considere necesario para posibilitar la preparacion de estados financieros libres de
incorrecciones significativas debida a fraude o error.

Alcance de nuestro examen

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
adecuacién 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 revisién del trabajo
realizado por los auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su
informe con fecha 27 de febrero de 2026. Una auditoria conlleva la aplicacion de procedimientos para
obtener elementos de juicio sobre las cifras y otra informacion presentada en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracion del riesgo de
incorrecciones significativas en los estados financieros. Al efectuar dicha valoracion del riesgo, el auditor
debe tener en consideracion el control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable
por parte de la Sociedad de los estados financieros, con el fin de disefar los procedimientos de auditoria
que sean adecuados, en funcidon de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién
sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también comprende una evaluacion de
la adecuacion de las politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccion de la Sociedad y de la presentacién de los estados financieros en su conjunto.



Informe de la Comision Fiscalizadora (Continuacion)

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecuada para fundamentar nuestra opinion.

Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio econémico 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 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos
concuerdan con los registros contables de la Sociedad y otra documentacién pertinente.

Opinion
Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mas arriba, informamos que:

a)

en nuestra opinién los estados financieros mencionados en el primer parrafo del presente informe
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de
Hidroeléctrica Nihuiles S.A. al 31 de diciembre de 2025, su resultado integral y los flujos de
efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las las Normas de
contabilidad NIFF;

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;

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes
En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a)

los estados financieros de Hidroeléctrica Nihuiles S.A. surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales;

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 | de la RT N° 45 de la FACPCE.

hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y financiacion del
terrorismo para la Sociedad previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas
por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de Mendoza.

se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo N° 294 de la Ley General de Sociedades.
al 31 de diciembre de 2025 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional

Argentino de la Sociedad que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia a
$107.340.671 no siendo exigible a dicha fecha.

Ciudad de Mendoza, 27 de febrero de 2025.

Uriel Federico O’ Farrell
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