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SINTESIS EJECUTIVA
Contexto energético Contexto econdmico
(Paginas 4 a 20) (Paginas 21 a 40)

* Lacamara de diputados otorgd media sancion a un proyecto de ley, presentado
por el Poder Ejecutivo, que propone cambios sustanciales en el Régimen de
Zonas Frias, en el tratamiento de deudas del MEM y en los incentivos existentes
para las inversiones en el sector hidrocarburifero.

En marzo de 2026, el nivel de actividad econdmica
alcanzo6 un nuevo maximo histérico, impulsado por un
crecimiento interanual en 14 de los 15 sectores que
integran el EMAE.

En el primer cuatrimestre del ano, los ingresos del
sector publico nacional se redujeron -4,3%
interanual, mientras que el gasto publico lo hizo en un

* Enelcaso del régimen de zonas frias, se redefine su alcance geograficoy, por lo
tanto, el universo de beneficiarios. A su vez, el beneficio pasara a aplicarse
Unicamente sobre el costo del gas natural.

» Por otra parte, en el marco de la reforma del sector eléctrico, se verifico un -3,3%. La disminucion del gasto permitié sostener el
incremento en el costo de abastecimiento de la demanda prioritaria, que superavit fiscal, aunque en niveles inferiores a los del
promedié 81 USD/MWh durante el primer cuatrimestre de 2025, un 18% mas pasado ano.

que en idéntico periodo del ano pasado. Si bien el precio estacional abonado por
la demanda se elevd en dicho periodo, no compenso el incremento del costo,
conduciendo a un aumento significativo en el nivel de subsidios.

En el primer cuatrimestre, los subsidios a la energia
se incrementaron, en pesos constantes, un 106% en
relacion al mismo periodo de 2025.

* Por ultimo, se realiza una evaluacion de la expansion de la capacidad de

transporte en extra alta tension. La inflacién minorista de abril fue de 2,6%, cortando

asi diez meses consecutivos de alza.

* Elnuevo escenario energético global, caracterizado por mayores riesgos geopoliticos, restricciones sobre la oferta
tradicional de crudo e incertidumbre en torno al abastecimiento de la demanda global de energia, revaloriza el rol de
productores alternativos en el abastecimiento internacional. En este marco, resulta relevante analizar el

Mercado posicionamiento competitivo de Argentina frente a otros paises productores de petroleo.
internaci'onal de . Enestesentido, Argentina presenta costos operativos y requerimientos de capital superiores a los de los grandes
petroleo productores convencionales de Medio Oriente, aunque comparables con otros desarrollos no convencionales a nivel
(Paginas 41 a 62) internacional.

* Por su parte, en términos fiscales presenta niveles de imposicion similares a paises con predominio de inversion
privada, donde la captacién de renta se concentra principalmente en regalias e impuestos sobre producciony
utilidades.
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Contexto economico / Informacion adicional: (Paginas 28 a 41)

Nivel de actividad econdémica Indice de Precios al Consumidor Nacional Exportaciones e importaciones
(nUimero indice base 2019 = 100) (% de variacién mensual e interanual) (MUSD)
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Anexo estadistico del sector energético: (Paginas 64 a 101)
Produccion de petréleo Produccion de gas natural Generacion de energia eléctrica
(en kbbl/d) (en MM m3/d) (en TWh)
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PROYECTO DE LEY OMNIBUS

Reconfiguracion de subsidios, tarifas y regimenes promocionales

A inicios de mayo el Poder ejecutivo presentd un proyecto de ley que propone cambios estructurales en los subsidios al gas natural, el
tratamiento de deudas del MEMy los incentivos existentes para las inversiones en el sector hidrocarburifero.

EJE FISCAL CANCELACION DE DEUDAS BENEFICIOS FISCALES Y
Subsidios y gasto publico @S'éb Regularizacién del MEM FLEXIBILIZACION CONTRACTUAL
) Ref del régi d fria: El proyecto establece un mecanismo de Se extienden por 20 afios mas la exencion
&H{‘ zo;ma le l A EE lzfgna ra: l reconocimiento de créditos para de tributos, canones y regalias al acceso y
redetine et alcance geogratico y, por o distribuidoras y transportistas originados uso de fuentes renovables (Ley N° 27.191).

tanto, el universo de beneficiarios. : o 2
en congelamientos tarifarios, que podrian

) ., Se habilita la cesién excepcional a terceros
aplicarse a la cancelacion de deudas con

Cambio en la base de calculo del de contratos de abastecimiento del sector
@ subsidio de zona fria: el beneficio CAllIEE publico, sujeta a autorizacion, cuando de ella

pasa de aplicarse sobre la totalidad de 9 2 : dependa la finalizacién de proyectos

la tarifa abonada por los usuarios a @ E,I&IglMlgéfégxf)EEsREGIMENES renovables en ejecucién.

Unicamente el componente

Egi[lerz?ondmnte 2l cEio gl 23 El proyecto deroga regimenes promocionales J@ TARIFAS FINA.LES
: para la produccién de hidrocarburos: el Pass through e impuestos

Decreto 929/2013 ("Decreto Chevron") y el

J¥G) Mecanismo de recaudacion. Se Decreto N°277/2022 (Régimen de Acceso a El proyecto refu'e!’za normativamente el
?%I ; (rjnantlene el relzcargofsobre el c?nsumo Divisas para la produccion de petréleo y gas caracter automatico del pass through.
e gas natural para financiar e . : ;
= esq%ema exce%tuéndose los natural), por considerar que los mismos dejan Limita la incorporacion de tributos locales o
volﬂmenés Hestinatns A exportacion de resultgr necesarios en el.nuevo contexto cargos ajenos al servicio en las facturas
de gas y GNL, asi como el GNL :qgeur?étfi(r;lg y macroeconomico del sector finales.

importado y regasificado.

& ANTECEDENTE PARLAMENTARIO
= Las medidas centrales de este proyecto habian sido incluidas en el Proyecto de Ley de Presupuesto 2026 y fueron rechazadas en la Camara de Diputados.
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MODIFICACION A LA LEY DE ZONA FRIA

La reforma redefine el alcance, la férmula y los beneficios del régimen de zona fria

ESQUEMA VIGENTE: LEY N° 27.637 (2021) REFORMA PROPUESTA

., .. MAPA DE COBERTURA Descuento aplicado Unicamente sobre el
* LaleyN°27.637/2021 expandio el regimen i

original que se circunscribia a Patagonia, Punay
Malargiie (Mendoza).

precio del gas natural en el PIST en
Patagonia, Punay Malargiie. No se define la
maghnitud del descuento.

e EnlaLey se determind que el beneficio pasaria a

aplicarse sobre las zonas bioambientales : IIla,
IVa, IVb, IVc, IVd, Vy V.

Eliminacion del beneficio automatico en las
zonas incorporadas bajo la Ley N°27.637. El
e esquema se mantiene para usuarios
o alcanzados por el Régimen de Subsidios
— i‘r’;‘;“f;ﬁéonr'fg‘yaleés? Energéticos Focalizados (SEF), aunque no se
Sin Zona Fria especifica la magnitud del descuento.

& ! ﬁ‘ Compensacion directa a productores.
s § J

« Se definié un descuento del 50% sobre la tarifa
final en Patagonia y del 30% en las localidades
incorporadas, pudiendo ampliarse al 50%,
dependiendo del nivel de ingresos del hogar.

« Con las modificaciones propuestas, quedarian excluidos del beneficio los usuarios de regiones no patagoénicas con ingresos superiores a 3
Canastas Basicas Totales (4.409.304 $/mes en marzo 2026). De este modo, las principales provincias afectadas serian Buenos Aires,
Cordoba y Santa Fe.

« Lareforma elimina las distorsiones que habia generado la Ley N° 27.637, en términos de incluir zonas templadas y con ingresos medios
entre los mas elevados del pais. De todas formas, la reforma mantiene beneficios en las zonas templadas, pero circunscribiendo los mismos
a los hogares con menor nivel de ingreso.

« Con el nuevo esquema, el costo del régimen de zona fria se reduciria, no sélo por la restriccion geografica sino también por aplicar el
subsidio sélo sobre el componente del gas natural. De este modo, los beneficiarios abonarian el costo pleno del transporte y la distribucién.

» Finalmente, el financiamiento del esquema se realizaria a través de un recargo aplicado sobre la demanda del 7,5%, pudiendo ampliarse
en hasta un 50%. De existir un costo remanente, seria abonado por el Estado Nacional.
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MODIFICACION A LA LEY DE ZONA FRIA

Funcionamiento actual del régimen de zona fria
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¢En que consiste

o actualmente el

esquema?

¢Esun esquema
progresivo?

¢La recaudacion
cubre el costo del
esquema?

¢Todas las zonas
incluidas presentan
condiciones
climaticas extremas?

¢Como se observa
esto en la practica?

Es un subsidio cruzado: toda la demanda de gas natural
financia el régimen mediante un recargo sobre la tarifa.® Si el
precio aumenta, también lo hace el monto destinado al cargo.

No. Usuarios de menores ingresos subsidian consumos de
zonas templadas y de mayores ingresos.

No. El aporte de la demanda no alcanza y el Estado Nacional
debe cubrir parte del financiamiento. Por tanto, la modificacién
de la ley busca acotar su alcance restringiendo en principio, no
el aporte de la demanda sino los montos erogados por el
Estado Nacional.

No, la Ley N° 27.637 incorporé zonas templadas, generando
beneficios diferenciales entre usuarios con temperaturas
similares.

Por ejemplo, un usuario del conurbano bonaerense aporta mas al

fondo fiduciario que un usuario beneficiado por el régimen de
Zona Fria en una zona templada y de altos ingresos de la zona

nucleo pampeana, a pesar de registrarse temperaturas similares.

B Zona fria original
mmm Ampliacion Ley 27.637
Sin Zona Fria

|\

Consumo Tarifa

Conurbano 368.382
764
bonaerense (plena)
. 226.101
FEERNID L9t (descuento del 30%)
Variaciéon +51% -39%

Notas: (1) Originalmente se aplicd como un cargo sobre cada m3 consumido y hacia fines de 2017 pasé a determinarse como un porcentaje sobre el precio del gas natural en el PIST lo que
permitié que la recaudacion se incremente ante el aumento del precio del gas natural en el PIST.
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MODIFICACION A LA LEY DE ZONA FRIA

Funcionamiento actual del régimen de zona fria

Usuarios segun tipo de beneficio por distribuidora, primer semestre de 2025 @ (en %)

100%
80%
60% o
20% [ o =
m Descuento del 50%
20% o
° % m Descuento del 30%
o™
0% . ,
. . N . . . B Sin Zona Fria
18 4|2 415 |5 § 5|2 €|4 ¢ E/§ 5 2 2 £ £|¢
; s 8 T =T I~ B vy = T N ;=
gl° 8| &|35 &5 s & 3|38 § &£ 3 2 3 a 2|"
S zl= § © = N - © 2 =
© += (] o
| %] Q
Ban | Metrogas Litoral Centro Cuyo NOA CGP CGS NEA

» A partir de la sancion de la Ley N° 27.637, la mayoria de las distribuidoras incorporaron usuarios con descuentos de entre el 30% vy el 50%
sobre la tarifa plena de gas natural. La ampliacién del régimen extendid el universo de beneficiarios mas alla de las regiones
histéricamente alcanzadas por el esquema original de Zona Fria.

 Asi, provincias como Cérdoba y Santa Fe, que poseen clima templado, tienen un 87% y un 76% de los usuarios afectados al régimen de
zona fria, respectivamente. De sancionarse el proyecto, el régimen volveria a focalizarse en las zonas originalmente incluidas, manteniendo
beneficios sobre el componente del gas natural.

* Los usuarios incorporados tras la ampliacién de la Ley N°27.637 conservarian Unicamente beneficios focalizados seglin condicion
socioeconomica, en linea con el esquema de Subsidios Energéticos Focalizados (SEF).

Notas: (1) En el caso del NOA, Salta incluye las subzonas Saltay Puna. En el caso de CGP, La Pampa representa las subzonas La Pampa Norte y La Pampa Sur. En el caso de CGS, la subzona

Neuquén incluye la subzona Neuquén — Neuquén y Neuquén Rio Negro y Chubut, “Bs. As”, incluye la subzona “Bs. As. — Bs. As.” y “Bs. As. — Rio Negro y Chubut” y “Cordillerano” incluye
“Cordillerano — Neuquén”y “Cordillerano — Rio Negro y Chubut”. Fuente: elaboracién propia en base a ENARGAS.
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MODIFICACION A LA LEY DE ZONA FRIA

La reforma redefine el alcance y los beneficios del régimen de zona fria

Consumo unitario y temperaturas @ Impacto de la modificacion del régimen de zona fria en la region patagonica
(m3/usuario/anoy C°) por subzona (tarifa vigente en mayo 2026) ® (miles de $/mes)
2338 polsto 180 W Tarifa vigente con descuento por zona fria
16,2 C° Prom 160 m Nueva Zona fria . .
3.437 m3/afio 140 +23% +28%
139 Coprom 120
2.716 m3/afio
9,1 C° Min. 100
16,5 C° Prom 20
5.092 m3/afio 60
3,9C°Min.
0.6 Co ! 3.640 m3/afio 40
[ 105CTProm | 6,7 C° Min.
14,0 C° Prom 20
0

La Pampa La Pampa | Neuquén TdF Sta Cruz  Chubut Bs. As. Sur  Cord.

4.844 m3/aio
6,9 C° Min.
12,3 C° Prom

CGS

» Sise considera un esquema equivalente al actual —50% de descuento sobre el
precio del gas natural en el PIST— las tarifas registrarian incrementos cercanos al

| 7.173 m3/afio 34% en la region patagdnica.
3,6 COMi . . ]
9,2 C° Prom * Sin embargo, el proyecto no establece explicitamente el porcentaje de
bonificacién aplicable al precio del gas natural, dejando su definicién sujeta a la
8.398 m3/afio . .y . . .
2,8 C° Min. determinacion del Poder Ejecutivo Nacional.

6,5 C° Prom

» Laregion patagonica concentra las temperaturas mas bajas y los mayores niveles

i _ § de consumo residencial de gas natural del pais, por lo que la existencia de
o mecanismos de amortiguacion tarifaria adquiere una especial relevancia.

-~

Notas: (1) Se consideran las temperaturas correspondientes a los Ultimos 365 dias. La temperatura promedio corresponde al promedio entre las temperaturas minimas y maximas.
(2)Corresponde a la tarifa promedio anual. “Neuquén” involucra las subzonas “Neuquén — Neuquén”y “Neuquén — Rio Negro y Chubut”, “Bs. As. Sur”, corresponde a las subzonas “Bs. As. Sur
—Bs. As”y “Bs. As. - Rio Negroy Chubut” y “Cordillerano” a “Cordillerano - Neuquén”y “Cordillerano — Rio Negro y Chubut”. Fuente: elaboracién propia en base al proyecto de ley del Poder
Ejecutivo Nacional, ENARGAS y SMN.
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MODIFICACION A LA LEY DE ZONA FRIA

La reforma redefine el alcance, la formulay los beneficios del régimen de zona fria @

Ampliacion del Régimen de Zonas Frias, Ley N° 27.637

QO LaLey N° 27.637 condujo a que usuarios con climas similares
tuvieran beneficios diferenciales.

O Al mismo tiempo, aquellos usuarios no beneficiados afrontaban
parte de los costos del subsidio a través del recargo abonado a
la demanda no beneficiada.

IMPACTO DE LA REFORMA DEL RE'GIMEN DE ZONAS FRIAS
POR FUERA DE LA REGION PATAGONICA

» Las subzonas incorporadas al régimen mediante la Ley N°
27.637, que perderian el beneficio automatico, registrarian
incrementos tarifarios estimados entre el 43% y el 100%,

dependiendo del porcentaje de bonificacion con el que
cuenten actualmente.

Los usuarios con ingresos inferiores a 3 CBT mantendrian

w Zona i original un beneficio adicional (a determinar por el Poder 'Ejecutivo)

mmm Ampliacién Ley 27.637 vinculado al SEF, primando un criterio socioeconomico y no
Sin Zona Fria exclusivamente climatico.
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REGULARIZACION DE DEUDAS DE LAS DISTRIBUIDORAS CON CAMMESA®

Compensacion de créditos tarifarios contra acreencias del MEM

El proyecto reconoce diferencias de ingresos por congelamientos tarifarios durante las leyes de emergencia y habilita su compensacién contra deudas
de distribuidores con CAMMESA.

1. DISTRIBUIDORAS FEDERALES (EDENOR y EDESUR): los créditos se aplican exclusivamente a cancelar deudas con CAMMESA por compra de
energia en el MEM, condicionado a la previa adhesion a acuerdos de regularizacion y a la renuncia a reclamos judiciales. Debe destacarse que, al
momento de llevarse a cabo la RQT, estas deudas no fueron consideradas como parte del proceso de revision.

DISTRIBUIDORAS PROVINCIALES / MUNICIPALES: las diferencias de ingresos surgidas de leyes provinciales de emergencia se aplican a
cancelar deudas con CAMMESA, sujeto a acuerdo de regularizacion y renuncia a reclamos, hasta el monto de la obligacién. El excedente lo
asumen las jurisdicciones locales, sin reconocimiento de responsabilidad del Estado Nacional.

RIESGOS DEL PROYECTO

FALTA DE MECANISMOS DE AUDITORIA Y VALIDACION. La norma no define criterios, metodologias ni autoridades responsables de
auditar las deudas reclamadas por las distribuidoras provinciales. Tampoco establece cémo se determinara qué porcién de la deuda
corresponde efectivamente a diferimientos del VAD ni qué organismos validaran esos montos. En muchos casos, distribuidoras y entes
reguladores dependen de las propias provincias, generando riesgos de autoauditoria y conflictos de interés.

NACIONALIZACION DE COSTOS DE DECISIONES PROVINCIALES. El gobierno nacional absorbe las consecuencias de las decisiones
provinciales derivadas del diferimiento tarifario, socializando su costo al conjunto del sistema.

N

®)

D

HABILITA POTENCIALES RECLAMOS. Aunque el beneficio exige renunciar a reclamos vinculados a las emergencias, reconocer que hubo
ingresos por debajo del contrato podria servir de antecedente para futuras demandas —por VAD y congelamientos pasados— de quienes no
ingresen al régimen o por conceptos no alcanzados en la renuncia.

EFECTO FISCAL LATENTE. El proyecto limita la compensacion a la deuda con CAMMESA y deja el excedente a cargo de las jurisdicciones
locales, sin responsabilidad del Estado Nacional. Aun asi, ese excedente podria canalizarse de forma indirecta —via revisiones tarifarias,
extensiones de concesion o activos regulatorios—.

DISTORSION DE INCENTIVOS. Premia a quienes acumularon deuda durante anos. No establece condicionalidades de desempeno ni
compromisos de eficiencia como requisito para acceder al beneficio.

©® © (
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EVOLUCION DE PRECIOS Y TARIFAS

Evolucion de precios y nivel de cubrimiento

Costo de la generacion asignada de energia eléctricay precio estacionalabonado porla  * En el primer cuatrimestre de 2026, el costo

demanda, enero - abril de cada afio @ (en USD/MWh) de abastecimiento residencial se ubico en
torno a los 81 USD/MWh, un 18% por
100 mCosto Residencial m PESTR ("sin subsidio”) m PEST R m PEST (con subsidio, blogue base) encima del mismo periodo de 2025.
81 . . .
80 78 74 » Dicho incremento estuvo asociado a la

6871

reforma del sector eléctrico y,
particularmente, a una mayor
remuneracién de la generacion hidraulica
concesionada y binacional.

60

40

* Aunque el precio estacional residencial
promedio subié a 50 USD/MWh (+7%
interanual), la cobertura tarifaria cayé del
69% al 62% por el aumento de los costos
de abastecimiento.

20

2023 2024 2025 2026

Cubrimiento del costo de la energia eléctrica, enero - abril de cada afio @

(en porcentajes) * En el primer cuatrimestre de 2026, l(.)s.
hogares catalogados como “sin subsidio”
120% mPESTR ("sin subsidio") mPEST mPESTR (con subsidio: bloque base + exc.) abonaron en promedio 74 USD/MWHh, 7
100% USD/MWh por debajo del costo de

80% abastecimiento.
o

+ Ladisminucion en el grado de cobertura
de las tarifas explica, en buena medida, el
aumento que experimentaron los
subsidios a la energia eléctrica durante el
corriente ano.

60%
40%
20%

0%

2023 2024 2025 2026
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EVOLUCION DE PRECIOS Y TARIFAS

Evolucion de tarifas de energia eléctrica del AMBA
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Informe N° 122 / Mayo 2026

Evolucion de la tarifa RESIDENCIAL de energia eléctrica del AMBA, enero — mayo de cada afio W

$ constantes Mar.26/mes

70.000 57.805
54.777 )
60.000 4_!‘\7 0,_95 —() 58.239
50.000 O% . —0 51.192
40.000  42.860 33.619 —O 43.218
30.000 8013 O— 39.369
20.000 20.686 O—
22.792 "gj idio" idi
10.000 =0="5in subsidio =0==Con subsidio
=0 Media
0 L L L L
2023 2024 2025 2026

a5 USD/MES 39
40 -0 40

35 30 —0 35

30 —0 30

20 26

10 12 O

c 13 =0—"Sin subsidio" =0—Con subsidio
0 . . =0 Media .

2023 2024 2025 2026

Durante los primeros cuatro meses de 2026,
las tarifas de los usuarios sin subsidio se
mantuvieron en niveles similares a los del
mismo periodo del aiio previo (+1%).

Por su parte, la tarifa subsidiada (SEF) se
ubicé en torno a los 43.218 $/mes, lo que
implica una reduccion del 2% respecto de
los usuarios previamente categorizados
como Nivel 3 y un incremento del 15%
frente a los ex usuarios Nivel 2.

De esta forma, la tarifa residencial media
durante el primer cuatrimestre de 2026 se
ubicd un 9% por encima de la verificada en
el mismo periodo del aio previo y resulta un
83% superior a la del primer cuatrimestre de
2023 (en pesos constantes).

Medidas en dolares, las tarifas residenciales
“sin subsidio” aumentaron un 3%
interanual, mientras que las tarifas con
subsidios (SEF) se ubicaron un 18% por
encima de las correspondientes a los ex
usuarios Nivel 2 y en niveles similares a las
de los ex usuarios Nivel 3. Por su parte, la
tarifa media registré un incremento del 11%.
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Evolucion de precios y nivel de cubrimiento en gas natural

g;);.tro de abastemmlgnto :'Ile la~derL1J1$aBdMal\|/)er|%rjltarla y precio del gas residencial en el - Durante los primeros cinco meses de 2026, el
» enero — mayo de cada afio ( / ) costo de abastecimiento de la demanda

prioritaria promedi6 3,7 USD/MMBTU.

» Adiferencia del sector de energia eléctrica, el
nivel de cobertura de las tarifas se incremento
a lo largo del ultimo afo, pasando el promedio
de la demanda residencial de abonar el 63%
del costo de abastecimiento en los primeros
cinco meses de 2025 al 86% en idéntico
periodo del presente afio.

m Costo de abastecimiento m PIST R ("Sin subsidio")

mPISTR m PIST R (Con subsidio, bloque base)

* Los usuarios residenciales sin subsidios
afrontaron en forma plena el costo de
abastecimiento durante los primeros cinco
meses del presente ano.

(= A R ¥ B R & ) B o

2023 2024 2025 2026

Cubrimiento del costo de abastecimiento de gas natural, enero — mayo de cada aiio @

(porcentajes) * Por su parte, los beneficiarios del SEF

abonaron por el consumo del bloque base 1,7

100% : Eigl E( Sin subsidio®) USD/MMBTU, un 65% por encima de lo que
o abonaban los usuarios de nivel 2 y un 18%
go%  WPISTR(con subsidio: blogue base +excedente) superior al correspondiente a los usuarios de
60% nivel 3 bajo el esquema de subsidios anterior.
20% * Debe des.ta.ca'rse que, en mayoy junio, para
los beneficiarios del SEF se aplico un subsidio
20% adicional sobre el bloque base. Por lo tanto,

solo se abona el 25% del precio del gas

0%
? natural.

2023 2024 2025 2026
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Informe N° 122 / Mayo 2026

Evolucion de tarifas PLENAS de gas natural, total pais ()

60.000
50.000
40.000
30.000
20.000
10.000
0
40
35
30
25
20
15
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5
0

$ constantes Mar.26/mes

50.995
—(0 45.749

45.955

39.791 —(O 40.482
29.648 37.654
21.899 O
18.643 == SiN SUDSIAI0  ==O==SEF  ==0==Media
2023 2024 2025 2026
USD/mes
31 35
32
—() 28
24
17 25
18
13 Q=
11 === "SiN subsidio" ==O==Con subsidio ==0==Media

2023 2024 2025 2026

Durante los primeros cinco meses de
2026, las tarifas promedio de los usuarios
residenciales de gas natural se
incrementaron, en términos interanuales,
en un 119%, centralmente producto del
incremento del precio del gas natural.

Por su parte, la tarifa SEF se ubicé en torno
alos 40.482 $/mes, un 11% por encima
de la correspondiente a los ex usuarios
Nivel 2 y un 3% superior a la de los ex
usuarios Nivel 3.

Debe destacarse que, con relacion al
consumo del bloque base, el descuento
alcanza al 75% sobre el costo del gas
natural local.

Dado que el precio del gas natural en el
PIST se encuentra dolarizado, la
apreciacion cambiaria de los ultimos
meses contribuyd a contener parcialmente
la evolucidn de las tarifas finales.
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EVOLUCION DE SUBSIDIOS ENERGETICOS

Incremento de los subsidios durante el primer cuatrimestre de 2026

Subsidios al sector energético, primer cuatrimestre de cada aiio @@ ®) (en MUSD) Participacion por tipo de subsidio
(en porcentajes)
4.500
m CAMMESA ®m ENARSA 3.845
4.000 g plan Gas Resto 9%
3.500 2.987 ° Resto
3.000 16%
2.500 m Plan Gas
2.000 1.636 = 1.675 +105%
b~
1.500 1.047 977 o _—7 1.240 74%  mENARSA
1.000 o 2 604
o
500 I I ) o M X B CAMMESA
0 —
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 Ene.Abr.26

e En los primeros cuatro meses de 2026 los subsidios al sector energético alcanzaron los 1.240 MUSD, valor por encima del verificado en el
mismo periodo del ano anterior. El 74% de las transferencias tuvo como destino a CAMMESA.

« Elincremento de los subsidios durante los primeros meses del aiio se explica por: i) el incremento en el costo de generacion asignada a la
demanda prioritaria en el marco de la reforma eléctrica; i) un crecimiento del precio abonado por la demanda que estuvo por debajo del
aumento de los costos; v iii) la fusion de las categorias del esquema anterior de subsidios eléctricos (nivel 2 y 3), que determiné un aumento del
volumen subsidiado en los meses de mayor consumo.®

« Enelcaso del gas natural, a pesar de que durante los primeros meses del aio el precio abonado por los usuarios alcanzé un elevado nivel de
cobertura sobre el costo de abastecimiento, durante el periodo invernal el porcentaje de cobertura de la tarifa se reducira dado el mayor
subsidio sobre el costo de la energia establecido para los usuarios del SEF y probablemente los usuarios “sin subsidios” no abonen el costo
pleno de suministro.

Nota: (1) Corresponde a transferencias corrientes devengadas al sector energético, no incluye transferencias de capital. (2) Resto incluye Yacimientos Carboniferos Rio Turbio, Yacyreta, Fondo
Fiduciario Subsidio Consumidores de Gas Naturaly Transferencias a Empresas Distribuidoras de Gas. (3) Para abril de 2026 se considera la informacion presentada por Presupuesto Abierto. (4)
Los ex usuarios de nivel 3 tenian un bloque base plano de 250 KWh/mes, con el nuevo esquema todos los usuarios SEF reciben un bloque de consumo estacional que oscila entre 150 KWh/mes
y 300 KWh/mes, por lo que en algunos meses del ano se incrementa el volumen subsidiado respecto del esquema anterior. Fuente: elaboracién propia en base a ASAP y Presupuesto Abierto.
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@ ANTECEDENTE TRANSICION } @ NUEVO REGIMEN }

Plan Nacional de Expansion del

Transporte Eléctrico a 2035

En diciembre 2022 se presentd un
documento técnico, no normativo.

Resolucién SE N°507/2023
Aprueba planes de obras en Alta

Tension, readecuacion 132y 500 kV,

Distribucién Troncal. A saber,
e 15 obras en alta tension
* +casi5.000 km en troncal

e Inversidn aproximada 10.763
MUSD

e Horizonte: 10 anos

La Resolucion N°507 no establecid

@ los mecanismos mediante los @

cuales se llevarian a cabo dichos
planes, sino que remitia a
reglamentacion posterior que no
fue dictada.

Decreto 55/2023

Declara emergencia del sector
energético

Resolucion SE 294/2024

Habilitdo modificaciones en “Los
Procedimientos” de CAMMESA
con el objeto de fomentar la
inversion privada en transporte.

Antecedente factico (no
normativo)

En diciembre de 2024, la
Secretaria comunicoé que
avanzaria con AMBA I mediante
un cargo fijo “estampillado a la
demanda” a pagar por todos los
usuarios del pais. Este esquema
fue descartado posteriormente.

Qg

Qg

Decreto 450/2025

Actualiza el marco regulatorio eléctrico a
través de la actualizacion de las Leyes
N°15.336/1960y N°24.065/1991.

Resolucion MECON 715/2025

Declara prioritarias 17 obras bajo régimen
de concesion de obra publica.

Resolucion SE 311/2025

Reglamenta el nuevo esquema y selecciona
las 3 primeras obras: (i) AMBA I, (ii) Rio
Diamante — Charlone — O "Higgins vy (iii)
Puerto Madryn — Choele Choel — Bahia
Blanca

Decreto 921/2025

Habilita la ejecucion por licitacion publica
nacional e internacional bajo Ley 17.520.

Resolucién SE 83/2026

Operativiza el régimen: incorpora el
Apartado 2.6 al Anexo 16 de "Los

o Se pasade un esquema de planificacion integral con financiamiento estatal o crédito

externo a un esquema de concesion privada por obra individual, con financiamiento de la Procedimientos™ y otorga a las acreencias

del concesionario prioridad de cobro en los
pagos del MEM.

inversion a cargo del concesionario y repago a cargo de los usuarios beneficiarios de cada
obra. El Tesoro queda sin compromiso fiscal directo, aunque las contingencias del MEM
siguen siendo el ambito Gltimo de absorcion de riesgos sistémicos.

Fuente: elaboracion propia en base a Infoleg.
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TRANSPORTE DE ENERGIA ELECTRICA

Esquema de concesion privada bajo las Resoluciones SE N° 311, 715,921/2025y 83/2026

_ ESQUEMA DE CONCESION PRIVADA - Financiamiento y ejecucion privada

PLAN DE OBRAS

Se definen 17 obras prioritarias bajo la actualizacion de la Ley 17.520/1967. En la practica se inicia con tres obras: (i)
Amba I, (i) Rio Diamante — Charlone — O "Higgins y (iii) Puerto Madryn — Choele Choel — Bahia Blanca.

Concesion de obra publica (Ley 17.520). El concesionario actiia como Transportista Independiente; opera y mantiene la

MODALIDAD obra; transfiere a valor cero al Estado al final del Contrato (plazo maximo 30 afios).
Dos componentes diferenciados:
. (i) Remuneracion Concesion de Obra Publica (COP): pago mensual que compensa la inversion (CAPEX), abonado por
REMUNERACION AL CAMMESA, que podra provenir de la Tarifa COP a usuarios beneficiarios. En la practica, dado que el régimen excluye el
CONCESIONARIO aporte estatal directo, se prevé que la totalidad de la Remuneracion COP provenga de esta tarifa.

(i) Tarifa operacion y mantenimiento (0&M): adicional, una vez habilitada comercialmente la obra; fijada por el ENRE
bajo el régimen tarifario vigente aplicable a Transportistas Independientes en 500 kV.

Tarifa COP: no es estampillado a toda la demanda, sino una tarifa especifica por obra restringida al subconjunto de
usuarios beneficiarios del MEM que CAMMESA debe identificar por obra.

ESQUEMA DE COBRO Garantia financiera: los pagos vinculados a las Ampliaciones COP tienen prioridad de cobro en la cascada de liquidacion
del MEM, equiparados a las acreencias de los transportistas en alta tensidn y distribucion troncal (Res. 83/2026, art. 2).
La prelacion protege al concesionario y en caso de tension de caja del MEM, subordina al resto de los acreedores.

Actiia como Organismo Encargado del Despacho (OED) pagando mensualmente al concesionario la Remuneracion COP y
ROL DE CAMMESA la Tarifa TI @y asiste a la Secretaria de Energia y al ENRE en la identificacion de usuarios beneficiarios y el calculo de la
Tarifa COP.®@ Traslada el costo hacia los usuarios beneficiarios del MEM.
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TRANSPORTE DE ENERGIA ELECTRICA

Esquema de concesion privada bajo las Resoluciones SE N° 311, 715,921/2025y 83/2026

_ ESQUEMA DE CONCESION PRIVADA - Financiamiento y ejecucion privada

Cuando el adjudicatario financia con fondos propios (con informe previo de viabilidad técnica de CAMMESA): prioridad de
INCENTIVOS . . , S )

despacho en el MEM y/o prioridad de uso de hasta el 90% de la capacidad de la nueva linea por la vida util del proyecto;
ADICIONALES AL : o o
INVERSOR cedible a terceros agentes del MEM. La posibilidad de ceder estos derechos a terceros agentes del MEM habilita su

monetizacion en el mercado secundario, como alternativa al recupero via tarifa.

El privado financia la totalidad de la obra por adelantado (capital propio, deuda o financiamiento bancario) y recupera la

RIESGO FINANCIERO inversion via Tarifa COP pagada por los usuarios benefluarlos: con elrespaldode la prlorlplgd d(? cobroen gl MEM. El
concesionario asume el riesgo de construccion y de demanda; el riesgo de cobranza se mitiga via la prelacién en la
liquidacion del MEM.

ROL DEL TESORO Sin compromiso directo de recursos publicos.

Puntos de tension a monitorear:
(i) Capacidad de cobranza efectiva de CAMMESA sobre los usuarios beneficiarios;
(ii) Sustentabilidad de la prelacion COP en escenarios de estrés del MEM.
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Comparacion del esquema anterior y el propuesto

SIS o Elnuevo régimen redistribuye el
S s riesgo financiero: el Estado deja de
pra— . aportar fondos, el concesionario
T asume el riesgo de construccion y
e NCAMP demanda, y los usuarios beneficiarios
AMBAI
Linea de 500 kV ® BeLG de cada obra absorben el costo del
Rio Diamante — repago via la Tarifa COP.

Charlone — O’Higgins o Las tres obras iniciales abordan
RODRIGUEZ . . . P

PLOMER restricciones identificadas en el
corredor patagonico, el centro del
pais y el AMBA (que concentra el 40%

del consumo nacional).

2x35 kmy
A 25 de Mayo 7 EZEIZA
o Elrégimen sustituye la logica del plan
integral —con secuenciamientoy
coordinacion centralizada— por una
agregacion de proyectos
individuales bajo concesion.

A Henderson AOlavarria

Linea de 500 kV
Puerto Madryn —
Choele Choel -

Bahia Blanca Referencias

o Estaciones Transformadoras de 500 kV
== AMBAI
== Rio Diamante — Charlone - O "Higgins

== Pyerto Madryn - Choele Choel - Bahia Blanca.




- ,
" ECONOMIA . s
/4 & ENERGIA Seccion 2

Contexto econdmico



Seccién 2 CONTEXTO ECONOMICO Informe N° 122 / Mayo 2026 — ECONOMIA
/#mm : ENERGIA

Creciente tension fiscal

Evolucion de los ingresos y gastos del sector publico nacional
(base caja), primer cuatrimestre de 2023, 2024, 2025 y 2026.

, R . . e Enelacumulado del afio (enero-abril), los ingresos del sector
(en numero indice base primer cuatrimestre 2025 = 100) ( ) g

publico nacional registraron una contraccion interanual del -
4,3% en términos reales. Se trata de un nivel de recaudacién
también inferior al verificado en idéntico periodo de 2024 (-
3,1%)y 2023 (-7,9%).

1°C202: I 10a « Lacontraccion de la recaudacién por derechos de exportacién
(-38%i.a.) y el IVA (-8,5% i.a.) explicaron el 55% de la
1°C2024 N pérdida de ingresos. Le siguieron -en orden de importancia-
las contribuciones a la seguridad social (-3,7% i.a.), los
1°C2025 | — 100 derechos de importacion (-18,5% i.a.) y ganancias (-7,8% i.a.).
. J -4.3% Estos cinco tributos juntos explicaron el 92% de la caida en los
1ec2026 % ’ ingresos del sector publico nacional.

0 20 40 60 30 100 120 e En el primer caso —derechos de exportacion- la contraccion
obedecio a la reduccion de las retenciones dispuesta por el
gobierno a fines del afio pasado, en tanto que en los restantes
componentes influyd centralmente la retraccion del consumo
interno y el deterioro del mercado laboral (empleo e ingresos).

« Para mantener el superavit fiscal ante la caida en los ingresos,
el gobierno nacional continué recortando el gasto publico, el

1°C2024 T 93 cual se redujo -3,3% en términos reales en relacion al primer
cuatrimestre del aiio pasado (-29,4% respecto a 2023).

1°C 2023 137

1°C 2025

100

-3,3% e e . -

97 <J ’ - La actual situacion fiscal restringe la posibilidad de aumentar
los subsidios a la energia, en un contexto de suba en los precios

0 20 40 60 80 100 120 140 internacionales del petroleo y el gas natural.

1°C 2026
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Tension fiscal por recaudacion en caida

Variacion interanual de los ingresos del sector ptiblico nacional (base caja) e incidencia, 1°C 2026 vs. 1°C 2025
(en millones de $ de abril 2026 y %)

INGRESOS

Variacion ibucié i ; 0
CONCEPTO _ Contribucion a la reduccidn de los ingresos (%)

J Derechos de exportacion -1.217.882 -38% 30%
J IVA neto de reintegros -1.034.504 -9%
1 Aportesy contrib. a la seguridad social -783.358 -4%
1 Derechos de importacion -404.115 -19%
! Ganancias -359.86 -8%
| Otros ingresos corrientes -114.432 -5%
l Impuestos internos -109.307 -14%
| Débitos y créditos -86.758 -2%
| Bienes personales -15.436 -14%
Contribucidon al incremento de los ingresos (%)
T Ingresos de capital 1.242.326 Q) 74%
T Resto tributarios 290.984 10% 179%
T Rentas de la propiedad 141.786 11% :E?ﬂ:‘:}go IF:IEF\?I‘\JBEE‘I\E:O
TOTAL INGRESOS -2.450.082 -4,3% MMAR$ 6.494.085 MMAR$ 2.124.563

1 -11,2% | -18,4%
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Tension fiscal por recaudacion en caida

Variacion interanual de los gastos del sector puiblico nacional (base caja) e incidencia, 1°C 2026 vs. 1°C 2025
(en millones de $ de abril 2026 y %)

s N
GASTOS

CONCEPTO
“ Contribucion a la reduccion de los gastos (%)

1 Otras Programas Sociales -1.071.750 -28% 31%
4 Salarios -482.176 -7%
1 Transferencias corrientes a provincias -475.324 -42% * Elrecorte de gastos llevado a
: ) cabo en el primer
4 Ot t f t -430.1 -21% .
Otros gastos de funcionamiento 30.165 o cuatrimestre de 2026 ha
1 Prestaciones del INSSIP -364.813 -11% permitido sostener los
4 Subsidios Transporte -247.343 -20% s.upera_wts primarioy
financiero, aunque en niveles
1 Asignaciones Familiares -115.239 -8% inferiores a los registrados en
- oy - 0
4 Transferencias a universidades -106.364 -6% 2025 ( 11’2 %y -18,4%
respectivamente).
4 Otros subsidios y pensiones no contrib. -84.308 -5%
1 Gastos de capital -36.999 -4%
Contribucion al incremento de los gastos (%)
1 Subsidios Energia 1.127.488 107% 63%
1 Jubilaciones y pensiones contributivas 515.147 3% 209,
* Otros Gastos Corrientes @ 140.064 4% 8%

TOTAL GASTOS -1.631.780 -3,3%
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Nivel de actividad

Estimador Mensual de Actividad Economica (EMAE INDEC, serie En marzo de 2026, el nivel de actividad econémica
desestacionalizada), Ene.21 - Mar.26 (en N° indice base prom. 2019=100) alcanzé un nuevo maximo historico, impulsado por
115 un crecimiento interanual en 14 de los 15 sectores
109 que integran el EMAE.
108 107
110 105 \/P
105
+ 5 5 % Var. La. (marzo 2026 vs.
100 ’ marzo 2025)
95 oa 100 99
20 +3 5 % Var. I.m. (marzo 2026
) vs. febrero 2026)
85
A T A A NN NN NN NS SO WW WD W00
(oY o B o VI o VA oV o N o VI o VY VT o oV o A oV N oV VR o VN o o VR o A o R o o oV o VR o A e VR o R o VR o VR o AR . .
b5 Ar oL bt 0 sE0s 0555080555050 % +O 4% Var. Tendencia - Ciclo (marzo
CEE WEGEE WEOGEE WEOEE WEOCEE OEDE ) 2026 vs. febrero 2026)

e En marzo de 2026, el nivel de actividad econdmica registrd una Sectores con mayor incidencia (variacién interanual) —
recuperacion del 3,5% mensual desestacionalizado, luego de la caida Marzo 2026 (En porcentajes)
observada en febrero (-2,1%). De esta manera, la actividad retomo la senda
de crecimiento y permitio revertir el saldo negativo acumulado en el primer w . )
bimestre del afio. ¥ Agnculturg, ganadema, caza _ 17,9%
« Entérminos interanuales, la economia exhibio un crecimiento del 5,5%, y silvicultura
impulsado por mejoras en 14 de los 15 sectores que conforman el EMAE. @T‘ .
« Elsector “Pesca” registré el mayor crecimiento interanual (+30,9%) y fue la €289 Industria manufacturera [ 4.6%
actividad de mayor expansién relativa durante el periodo. Por el contrario, .
“Administracion publica y defensa” fue el Ginico sector con incidencia E Explotacion de minasy I 6.3%
negativa sobre el indicador. canteras ’
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Nivel de actividad

indice de Produccién Industrial, Mar.24 — Mar.26

(en N° indice base prom. 2019=100) « Enmarzo de 2026, la produccion industrial

experimento un crecimiento interanual del

110 105 5,0%. Durante el primer trimestre de 2026, se
105 103 reg|§tra una gaida del o~rden dgl 2,3% respecto
100 101 al mismo periodo del aio previo.
100 * Anivel sectorial, diez de las dieciséis categorias
94 de laindustria manufacturera presentaron
95 98 subas interanuales.
90 . . . . . . . . . L L L * Los mayores incrementos se registran en
g & 3 3 F 89 8 4 9 8 & 8 8 “Madera, papel, edicion e impresion” (+12,8);
5 2 3 2 3 ¢ 5 & 3 2 3 & 5 “Refinacion de petroleo, quimicos, productos de
= = 0 c @ = = 0 = @ =

cauchoy plastico” +12,0%) y “Alimentos,

bebidas y tabaco” (+8,4%).
Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion, Mar.24 — Mar.26

(en N° indice base prom. 2019=100)

90

a5 A + En el caso del Indicador Sintético de la
Actividad de la Construccion (ISAC), en el mes

80 de marzo se registré un incremento en términos

75 interanuales del +12,7%.

70 * Asuvez, el acumulado del primer trimestre del

65 ano indica una recuperacion del +3,9% respecto

60 L L L L L L L L L L L L al primer trimestre de 2025.

mar-24
may-24
jul-24
sep-24
nov-24
ene-25
mar-25
may-25
jul-25
sep-25
nov-25
ene-26
mar-26
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Actividad industrial

indice de Produccién Industrial (IPI INDEC) Mayores incrementos interanuales del IPI - Marzo 2026 (%)
(numero indice base Mar.23 = 100)
110 0 0 0
+12,8 % +12,0 % +8,4%
100 _
—
87 = Y=Y
90 [ 0| é;)
=1\ \
80 [ 1
70 +5,0% Var. IA Madera, papel, Ref. ﬂ?rﬁig:leo’ Alimentos,
ediciéone 9 ’ bebidas y
60 impresion productos de tabaco
T 292 I I I ILLLY R g cauchoy pléstico
Variacion interanual del PBI industrial .
(en %) Mayores incrementos mensuales del IPI - Marzo 2026 (%)
33,0%
+10,1% +7,0 % +3,2 %
I 6,1% . A5
B N o RE
o VI I u - 0—©@© \
'1,61/0 6,0% _5’0% C:I:I
Minerales no i
A H H AN N NNO O OO S S S SN N W W0 Automotoresy metalicos y Alimentos,
0O 0000 0000000000000 OO0 otros equipos metalicas enldasy
[V o R Y I o VI o VY o VA o Y o VN VA A o o o T o T oV o A Y O o A o A o )
o e R R R R R T T T T T de transporte basicas tabaco
FEEEREEEEREEEEREEEEREEERE
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Actividad industrial

indice de Produccion Industrial (en nimero indice base Abr.23 = 100 y en niimero indice base Mar.23 = 100 )
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jun-24
sep-24

IPI Ferreres

(o) IPI FIEL
+0,8% ™
ril 2026
Var. I.a.
87
j (0) IPI Ferreres
+O’7 /0 Marzo 2026
Var. I.a.
=< L ! W w0
NGl gl N
S E§58%5 ¢

Luego de ocho meses consecutivos de caidas interanuales, el
IPI de FIEL estimé para marzo de 2026 una moderada
recuperacion de la actividad industrial en términos interanuales.
En la misma linea, la consultora registro para abril una leve
expansion interanual del orden del 0,8%.

En marzo de 2026, la utilizacién de la capacidad instalada se
ubico en 59,8%. Este valor representa un aumento en la

capacidad instalada de 5,4 p.p frente al mismo mes de 2025
(54%).
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Actividad de la construccion

Indicador Sintético de Actividad de la Construccion (INDEC)
(nimero indice base Mar.23 = 100)

120 + En marzo de 2026, el indicador sintético de actividad de la
100 construccion registré un aumento del 12,7% interanual.
75 . ., ,
80 7 » Por su parte, el indice Construya estimo una caida del 5%
60 interanual para abril de 2026.
40 « Durante abril los costos de la construccion crecieron en
20 3,1% respecto a marzo de 2026. La mano de obra registro
0 un aumento en linea con el nivel general.
(o2 T s TR o TR oo T . T L N o~ SN~ S~ SN U o S o R U B Vo I o B W N e N w]
R AN S AL N L AN
= = = o = [43] = = = o = [43] = = = o = [43] =
EE=82cEE>525EE=825¢E
Indice Construya indice del Costo de la Construccién (INDEC)
(nimero indice base Abr.23 = 100) (variacion mensual en %)
140
120 _|_3 1% Nivel general
100 80 ’ Abril 2026
80 Var. I.m.
60
40
20 _|_3 10/ Mano de obra
0 4 0 Abril 2026
(o2 T 4 T o TR o o T o TR~ o R~ o~ S S~ SR U B ¥ o I U B Vo TR Fo B W BN RN =] Var. I.m
AR IS NS B AL BN BTN
5558888598588 58828 4

Fuente: elaboracion propia en base a INDEC y Grupo Construya.
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Consumo

Ventas en centros de compras (INDEC)

Ventas minoristas (CAME)
(variacion interanual en %)

(variacion interanual en %)
30%
20%

20%
e il |l
0% I I - I [ | I

40%

TR T °°”°

-10%

’ -20%

-20% -13,3%

-30% -40%
88 Q8 8 3 3 3 3 & & & 8 8 S8 8 8 3 3 3 & 2 & 8 8 8
e L
T 5 g5 g 5 g5 g 5 g 35 ¢ £ 28 5 % =835 % 28 5 §

Ventas en supermercados (INDEC) Patentamientos (SIOMAA)

(variacion interanual en %) (en miles de vehiculos y %)

15%

10% 49 2 Miles de vehiculos

59 ’ patentados en abril 2026

; 1
=S (11111
-10% +1’ 7 % Var. La. (abril 2026 vs.

-15% abril 2025)
-20%

mar-23
jun-23
sep-23
dic-23
mar-24
jun-24
sep-24
dic-24
mar-25
jun-25
sep-25
dic-25
mar-26

+17’4% Var. I.m. (abril 2026

vs. marzo 2026)
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Indice de precios al consumidor

Indice de Precios al Consumidor Nacional (INDEC)

Mayores incrementos — IPC Abril 2026 (%)
(variacion mensual en %)

10% +4,4 % +4,2 % +4,1 %
8%
=

9 , =
6% [T = ;
4% 2,6% ©0—0© ‘|_!
= 00l
0% I I I I Transporte Educacion Comunicacion

< 8 & & S 0 0 NN N w9 W0

AR B A S

= C o = QO 0 = C = S R

e 32 ®» 38 T @ G 32 P33 T & F

Indice de Precios al Consumidor Nacional (INDEC)

IPC Nacional — Nucleo y Regulados
(variaciéon anual en %)

(nimero indice base Abr.23 = 100)

1.200 = N{cleo Regulado 999
300%
300 699
200%
392 763
100% 400 576 +4,7% Var. IM
’ 32,4% 444 .
+2,3% Var. IM
0% 0 < < < < < Ln N N LN LN N 0 No]
III I I &L a88 387 ¥y Y3 Y g g g g g g g Q q
L 1 1 dl—l ) 1 L 1 1 dl—l ) 1 L —_ — O — g Hw) [ — O o -g =) [
5585£8558%8 838 s 25 98 5 2 8 5 98 s & %
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Indice de precios al consumidor

En abril la inflacion minorista a nivel nacional fue de 2,6%, cortando Evolucion componentes del IPC-GBA, Dic.25 - Abr.26
asi diez meses consecutivos de alza continua. Los aumentos estuvieron (dic.25=100)

liderados por Trasporte (+4,4%), Educacion (+4,2%), Comunicacién

(+4,1% vy Vivienda, agua, electricidad y gas (+3,5%). Se trata en su == TPC-GBA 129
mayoria de precios regulados, que se incrementaron en promedio un e Electricidad, gas y otros comb.

4,7% mensual y que llevan una suba acumulada en el aio de 17,5%, Combustibles p/ vehiculos

5 puntos por encima del promedio general (+12,3%). e Transporte pliblico

115
112

Al tomar en forma desagregada el IPC-GBA se observa que en el ano los
componentes mas dinamicos fueron tarifas y combustibles (por la guerra
en Medio Oriente). En efecto, mientras que el IPC-GBA tuvo un aumento
cuatrimestral de +12,1%, los combustibles y lubricantes se
incrementaron +21,9%, electricidad, gas y otros combustibles +29,3% vy
el transporte publico +15,2% .

El gobierno se enfrenta a una disyuntiva entre seguir contrayendo el

gasto publico a través de la reduccion de los subsidios energéticos vy al icion d L b leccionad
transporte para sostener el superavit fiscal o bien priorizar la reduccion Composicion de IPC-GBA mensual con rubros seleccionados,
Ene.26 — Abr.26 (en %)

de la inflacién incrementandolos a costa de sacrificar recursos fiscales.

dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26

3,4
Evolucion componentes del IPC, May.25 — Abr.26 (dic.25=100) 28 28 m Transporte publico
! 2,6 ’
Estacionales 117 = H —_—
= Nticleo | = Combustiblesy

lubr. p/ vehiculos

= Regulados 112

m Electricidad, gas y
otros comb.

Resto

dic-25 ene-26 feb-26 mar-26 abr-26 Enero Febrero Marzo Abril
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indice de precios mayoristas

Indice de Precios Internos al por Mayor (INDEC)

Mayores incrementos — IPIM Abril 2026 (var. mensual en %)
(variacion mensual en %)

6% Se obserya.una aceleracion 5,2% +21,8 % +16,8 9% +4'1 9%
59, en los ultimos 2 meses.
4% 5
Sy, [=
3% ¢ b /s
2% 4
AN T
0% I I I
= L y Productos Productos Productos
=10 .
1% “ < 9 9 < b bbb o o o e o minerales pesqueros manufact.
AL BN A AL B AR N A B A
= Q0 B L o = £ o Boe o =
2 3 3 5 & L 3 ®» 3 T QL 2

indice de Precios Internos al por Mayor (INDEC)

Mayores incrementos — IPIM Abril 2026 (var. anual en %)
(variacion anual en %)

300% +66,4 % +61,8 % +45,9 %
Mg
0,

100% 30,8% —— w

0% Productos Productos Productos
My e eI I L & wLowmow 00 O minerales pesqueros agropecuarios
Lo 6 = b A £ £ 05 & b A £
£ 5928524859852 %
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Sector externo

indice de tipo de cambio real multilateral y bilateral con Estados Unidos @
(nimero indice base 17/12/2015 = 100)

160 ITCRM ITCRB EEUU s ITCRM Prom. 1997 - 2021 «eeeeeee ITCRM EEUU Prom. 1997 - 2021
140
120
100
80
60
n W W W o o M~ [~~~ 0 W Wm0 O O o = HA NN N Mmoo M s S ST W oWn W 0 N0
AR A A A A AR A AN ARSI S SN B AN A AT A A A BRI
Q > o @ > o @ > o @ > o @ > o @ > o @ > o @ > o @ > o @ > 0o @ > o @ =
5§ £ 36 £ 36 285 2 352868 8¢ 25285 g 855 g8 6 L Q8 5 g
Tipo de cambio
AR Dy var. mensual en % . . . .
(AR$/USD y var. mensual en %) 1 396 Tipo de cambio oficial
' @
1,600 80% . Promedio Mayo 2026
TC Var. Im . ARS/USD
1.200 60%
40%
800 . _
20% * Enel mes de mayo, el tipo de cambio real
400 0% multilateral continué apreciandose, en un
o ope 7 .
contexto de estabilidad del délar mayorista. De
0 -20%

esta manera, alcanzé niveles comparables a los
registrados en 2017

may-24
jul-24
sep-24
nov-24
ene-25
mar-25
may-25
jul-25
sep-25
nov-25
ene-26
mar-26
may-26
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Sector externo

Exportaciones, importaciones y saldo comercial

Exportaciones, importaciones y saldo comercial
(MUSD)

(MUSD y % var. interanual)

Saldo

8.914
10.000

6.674
7.000 A e~ 1°C 2025 25.371 -24.096 1.275

4.000 1°C 2026 30.820 -22.543 8.277
1.000
-2.000 6.204 Var. (%) 21,5% -6,4%
-5.000 ~6.460 )
-8.000
=f =f = = =t L [Kp] L0 [Kg] [Kg] [Kp] D 0
IR S A A S\ L S L N
5 5 %8 8 3 2 58 5 2 8 £ 8 &
Variacion de las exportaciones, 1°C 25 - 1°C 26 Variacion de las importaciones, 1°C 25 - 1°C 26
(en MUSD) (en MUSD)
-0
319 +9% 3%
+31% +29% +290
22% 79 -93%
~ & 0 +21%
S 3 3 H -39% 2%
3 5 - < o 2 2 B +111%
™ o 0 o0 [ b =
@ N E‘ 2 o % g - .
: : FEREEE g E
| [ ]
2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026
Productos primarios MOA MOI Combustibles y Bienes de Bienes Comb. y Piezas y Bienes de  Vehiculos Resto

energia capital intermedios| lubricantes acces. consumo  automotores
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Sector externo energético

Exportaciones, importaciones y saldo comercial energético
(MUSD)

2.000

Saldo mExportaciones mImportaciones 1.554
1500
“I||||IH||"‘IH\H‘I||
[ L I |
-500 .241 -278 =152
-1.000

abr-24
jun-24
oct-24
dic-24
jun-25
dic-25

ago-24
feb-25
abr-25
ago-25
oct-25
feb-26
abr-26

» Enabril de 2026, los principales productos energéticos
registraron un crecimiento interanual en sus exportaciones.

* En el caso del petréleo, se destaco el fuerte incremento en los
precios (+26%), acompanado por un mayor volumen
exportado (+62%), lo que resultd en un aumento del valor
exportado del 104%.

« Por su parte, el precio del gas natural registré un incremento
del 15% que permitiéo compensar la caida de las cantidades
exportadas (-10%). De esta manera, el valor exportado se ubicéd
un 3% por encima del registrado en abril de 2025.

» Durante el primer cuatrimestre del afio, el sector energético
explicé el 46% del superavit comercial del pais.

Fuente: elaboracion propia en base al INDEC.

Exportaciones, importaciones y saldo comercial energético
(MUSD y % var. interanual)

1°C 2025 3.619 -950 2.669
1°C 2026 4.422 -578 3.844
Var. (%) 22,2% -39,2%

Exportaciones energéticas, 1°C 2026 y Abril 2026
(en MUSD, % var. interanual, volumen y precio)

Volumen Precio
Valor |Var.Ia Var. Ia Var. Ia
(kbbl/d y (USD/bbl y
.- MUSD) | (%) Jmmma/d)| %) JusommeTuy| %)

Petréleo 2.601 20% 300 22% 72 -2%

Gas Natural 218 -11% 10,0 -2% 4,9 -9%

Resto 1.603 32%

Total 4.422 22%

Petroleo 1.039 104% 398 62% 87 26%
INT W Gas Natural 57 3% 8,7 -10% 5,9 15%
22 Resto 458  69%

Total 1.554 86%
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Sector externo

indice de tipo de cambio real multilateral y bilateral con Estados Unidos @
(nimero indice base 17/12/2015 = 100)
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AR Dy var. mensual en % . . . .
(AR$/USD y var. mensual en %) 1 396 Tipo de cambio oficial
' @
1,600 80% . Promedio Mayo 2026
TC Var. Im . ARS/USD
1.200 60%
40%
800 . _
20% * Enel mes de mayo, el tipo de cambio real
400 0% multilateral continué apreciandose, en un
o ope 7 .
contexto de estabilidad del délar mayorista. De
0 -20%

esta manera, alcanzé niveles comparables a los
registrados en 2017

may-24
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sep-24
nov-24
ene-25
mar-25
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may-26
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Gastos e ingresos del sector publico nacional consolidado, base caja, abril de 2025 y 2026 y acumulado 2025 y 2026

(billones de $ const. de abr. 2026)

INGRESOS TOTALES

-4,3%

-2,1%

Ene.Abr- Ene.Abr- abr-25 abr-26

25 26

RESULTADO PRIMARIO
-11,2%

-43,5%

[ 0.6 |

Ene.Abr- Ene.Abr- abr-25 abr-26

25 26

GASTOS PRIMARIOS

-3,3%

+1,6%

Ene.Abr- Ene.Abr- abr-25 abr-26

25 26

RESULTADO FINANCIERO
-18,4%

-64,6%

Ene.Abr- Ene.Abr- abr-25 abr-26

25 26

ABRIL 2026
Mientras los ingresos se

redujeron 2,1% respecto

a abril de 2025, los gastos
se incrementaron en
1,6% en términos reales.

RESULTADO FINANCIERO

El resultado fue positivo en 0,3
billones de pesos, producto de un
superavit primario que permitio
cubrir los pagos de intereses de la
deuda.

SUBSIDIOS

Durante el periodo Enero-Abril de
2026, los subsidios fueron un 35%
superiores en relacion al mismo
periodo de 2025. Por su parte, los
subsidios energéticos registraron
un crecimiento interanual del
107%.
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Situacion fiscal

13 A | Ingresostotales . EL90% correspondia 12 8 | Gastosprimarios -« EL97% correspondi6 a
= Abril 2026 ingresos tributarios. Y Abril 2026 gastos corrientes
Billones de Billones de primarios
ARS ARS :
Ingresos totales, Ene.25 - Abr.26 (billones de $ const. de abr.26) Gastos primarios, Ene.25 — Abr.26 (billones de $ const. de abr.26)
- 0,
20 2,1% vs. Abr.25 R 20 +1,6% vs. Abr.25
15 13,4 12,6 12,8
10
5 |
0
L L L K] L L L L L [Xp] Lol Lol Lol D L L L [Xp] L [Xp] L L L L L K] [le] Lol Lol Lol
f.\‘f.\‘f.\‘f.\“.\‘f.\‘.f.\‘f.\‘f.\‘f.\“.\‘f.\‘f.\‘f.\‘f.\‘ AR AL AR AL LA A A A AN,
L o — = = = Q [« = Q L o — = [43] = = = = =] += = o Q — =
S gL ES29088s 528 3] E2 2885295838558 ¢4
Variacion de los ingresos tributarios por partida, Variacion de los gastos primarios corrientes por partida,
Abr.26 vs Abr.25 (%) Abr.26 vs Abr.25 (%)
‘i Ingresos tributarios ~4% == | Gastos corrientes primarios 0,3% J
IVA neto de reintegros =3% = ] . . o
Ganancias 3% m Prestaciones sociales -0,1%
Ap. y contrib. a la seguridad social -3% m Subsidios econdmicos I  88%
D.ebItOS},!FI'edItOS " 2% Gastos de funcionamiento y otros =2% 1
Bienes personales =16% ——
Impuestos internos =15% —— Transf. corrientes a provincias -54% I
Derechos cle.exportac!cr'm -38% Transf.a universidades  -49% N——
Derechos de importacion -15% m——

Resto tributarios (1) e 23, Otros Gastos Corrientes I 71%
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Subsidios
Subsidios al sector energético Participacion por tipo de subsidio en 2026 @
(MUSD) (MUSD)
2.500 B ENARSA ®mCAMMESA  mEstimulo produccion de gas Resto 1% 9% 16%
3
2.000 L1
-l
S
1.500 o
o « &
1.000 = g = o & © & o ~O
b S = o ® SAMRD o
) ) p ! mgmdmwﬁqgﬁﬁog
” I I I 1 I . “ 8I ™
o
. THETUIHNT SN AY
Mmoo TS SIS STTOODONWNMWLWWWOWMWGNW O 000
€ €N £ E € Q8 EN € 6 CN CN N € € 6 €N €l OF € £ 6 EN G N 6 G 6 o €l O € EN 6 €N N N £
=== 00 >0 00 >2Cc=2=00 20008 S>=2Cc=00+>000%%
=] s} &) = i) s} &) = o O s} &) — [ =]
c 2T Yo T R B2 TR0 CTELERE2TYR02TGLET 74%

Principales subsidios al sector energético
(MUSD)

Ene.Abr- Var Var * Enabril de 2026, los subsidios al sector
26 ‘ . energético se ubicaron un 15% por
ENARSA 18 196 179 18 0 18 debajo de lo devengado el mes anterior.

* En la comparacion interanual, las
transferencias crecieron un 28%,
Estimulo produccién de gas 26 17 -9 0 0 0 incremento traccionado principalmente
por los mayores giros a CAMMESA
Resto 84 113 30 0 29 28 (+25%), Yacyretd y al Fondo Fiduciario

Total 604 1.240 636 205 262 57 de Subsidios al Consumidor.

CAMMESA 477 913 436 186 233 47
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MERCADO INTERNACIONAL DE CRUDO

Evolucion de la produccion mundial de petréleo y liquidos

(en MMbbl/dia) En abril de 2026, la produccion mundial de
petroleo y liquidos cayo a 95 MMbbl/d,
120 . S Ay
registrando una disminucion interanual del
115 9,5% (-10 MMbbl/d).
o 107 109 108 109 6 /d)
105 103 104 La menor produccion global anticipa un

escenario con una mayor restriccion de la
100 95 0 oferta mundial en el 'mediano pla.zo, .
95 @ generando expectativas de precios mas
altos que los que se esperaban a comienzos

90 del corriente ano.
K] K] K] [Xp] [Ty] [Xp] K] K] [Xp] [Ty] K] [Xp] o] o] e} 0
NSNS B N A B AT L R AL A SRS A S
b} 0 1 = = = = (=] h— - = o [43] 0 = = . . . .
c © £ 4§ g 3 = o § s 2 © 5 & 2 3 El conflicto en Medio Oriente incrementa la

relevancia estratégica de cuencas
O productoras previamente marginales en el
abastecimiento global, particularmente

OPEP (originales) América y Africa.

-8,1 MMbbl/d Var. i.a.

América del Norte

+0,8 MMbbl/d Var. i.a.

En este contexto, resulta relevante el
-0,3 MMbbl/d Var. i.a. /\ analisis de la competitividad de la
+0,2 MMbbl/d Var. ia. Ar.ge|.1t|na a nlyel global con relacion a los
principales paises productores.

OPEP + (nuevos)
Asiay Oceania

América del Sur +1,0 MMbbl/d Var. i.a.

- . Notas: (1) OPEP originales: Argelia, Congo, Guinea Ecuatorial, Gabon, Irén,llrak,
Europa 0’1 MMbbl/d Var. i.a. mabr-25 Kuwait, Libia, Nigeria, Arabia Sauditay Venezuela. No se incluye Emiratos Arabes
Unidos dada su reciente salida de la organizacion. América del Norte: Canaday
Resto -3,4 MMbbl/d Var.ia. mabr-26 EEUU. OPEP + (nuevos miembros): Azerbaiyan, Baréin, Brunéi, Kazajistan, Malasia,

México, Oman, Rusia, Sudan del Sury Sudan. Resto: resto de los paises de Medio
Oriente, Africay Eurasia. Incluye EAU. Fuente: elaboracion propia en base a EIA.
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MERCADO INTERNACIONAL DE CRUDO - ESTRECHO DE ORMUZ

Variacion interanual en la produccion de crudo en la region (en MMbbl/dia) 28 70/
(0}
’

Participacion de estos paises en la
produccion global (Abril 2025)

19,3%

Participacion de estos paises en la

produccion global (Abril 2026)
=]
2 - La participacion conjunta de estos paises
en la produccion global cayo 9,4 p.p. con

respecto a abril 2025.

mabr-25 mabr-26

Arabia Irak Iran Kuwait Qatar Oman
Saudita

Iran

@CC

Estrecho

Kuwait
-2,4 -3,2 -0,6 -1,7 -2,2 -1,7 +0,05
MMbbl/d MMbbl/d MMbbl/d MMbbl/d MMbbl/d MMbbl/d MMbbl/d Nabia
Saudita

Var. i.a. Var.ia. Var.ia. Var.ia. Var.ia. Var.ia. Var. ia.
(-22%) (-72%) (-13%) (-39%) (-78%) (-90%) (+5%)

Unidos

Fuente: elaboracion propia en base a EIA.
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MERCADO INTERNACIONAL DE CRUDO - ESTRECHO DE ORMUZ

Produccion de crudo y liquidos de los paises de Medio Oriente® (en MMbbl/dia)

40 Entre febrero y abril de 2026, la produccion
de petroleo en los paises del Golfo Pérsico
l se redujo en 14 MMbbl/d, reflejando el
30 impacto del conflicto sobre la
infraestructura de produccién y la capacidad
50 operativa del sector petrolero.
10 La evolucion de la curva de futuros del
L /\/‘ Brent refleja un cambio en las
b s 5 5 L L L 5 &5 5 5 4 & & 5 £ ﬂl]l] g)fp_ectatlvas del mercado: mientras 3
¢ = E @ g = T @ @ © £ T g = g @ a inicialmente se descontaba una resolucion
relativamente rapida del conflicto, su
. rolongacion incorpord un escenario de
Curva de precios futuros del Brent (en USD/bbl) rpecupegracién Mmas ll?enta de la oferta
109 —cne-26 ———feb-26 mar-26 pet’rolera y’de precios elevados por un
105 101 Abr-26 may-26 periodo mas prolongado.
95

El conflicto no solo impacto6 sobre las

85 A expectativas reflejadas en la curva Brent,
N \ 78 ‘é—}‘o sino t.amblén sobre el mercado fisico .

66 20 asiatico, donde la elevada dependencia del
65— 63 crudo de Medio Oriente amplifico las

tensiones de abastecimiento, generando un

55 impacto significativamente mayor al

0 (o] 0 0 0 0 (o] 0 0 L~ L~ L~ L~ L~ L~ L~ 9 o
o T S N N A o A S A N A S AN A N A N NN observado en los precios de referencia
5 § 5 2 & 5 8 3 £ 2 8§ 8 5 7 5 3 internacionales

fis] = — - o E% (=] — = ] w = o] = = — | r | .

Nota: (1) Incluye Arabia Saudita, Irak, Irdn, EAU, Kuwait, Qatary Oman. Fuente: e

aboracién propiaen base a EIA.
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PERSPECTIVAS DE PRECIOS DEL PETROLEO

GOLDMAN SACHS

El banco advierte que la interrupcion prolongada del flujo de petroleo a través del Estrecho de

Ormuz podria generar cambios estructurales de largo plazo en el mercado petrolero.

Se estima que la recuperacion gradual de los flujos a través de dicho canal demandaria varias
semanas, reflejando una normalizacién paulatina de la oferta global.

A su vez, sefala que la elevada concentracion de la produccién y de la capacidad ociosa en
pocos paises tenderia a sostener una mayor prima de riesgo sobre el precio del crudo.

En este contexto, se prevé un mayor almacenamiento estratégico por parte de gobiernosy
agentes privados, reforzando las presiones alcistas sobre los precios a largo plazo.

REUTERS

(¢]

La agencia sostiene que el impacto inicial de la guerra pudo moderarse gracias a la caida de
las compras chinas, el aumento de las exportaciones estadounidenses y la reduccion
acelerada de inventarios a nivel global, factores que permitieron compensar parcialmente
el déficit de suministro proveniente de Medio Oriente.

Segun el analisis, esta disponibilidad adicional de crudo alivié temporalmente la presion
sobre los precios internacionales, aunque advierte que el equilibrio actual resulta fragil y
dificil de sostener en el tiempo.

Con la llegada de la temporada de mayor demanda y la continuidad de las restricciones en
el Estrecho de Ormuz, el mercado podria entrar en una etapa de mayor tension y
volatilidad, en un contexto donde las reservas mundiales comienzan a agotarse y se reduce
la capacidad de amortiguar nuevas interrupciones del suministro.

Elinforme destaca la resiliencia del sistema petrolero global, aunque advierte que esa
capacidad de adaptacién se debilita a medida que se prolonga la crisis.

Tras la reduccion de los flujos de petroleo vinculada al conflicto en Iran y a las tensiones en el Estrecho de Ormuz, los distintos organismos
IB y analistas presentan proyecciones que van desde escenarios de fuertes aumentos de precios hasta otros de mayor estabilidad o
volatilidad moderada.

CITIGROUP

El banco elevd su proyeccion para el Brent en 2026 y
advirtio que, incluso en un escenario optimista, los
precios podrian alcanzar los USD 150 por barril si el
Estrecho sigue bloqueado hasta fines de junio.

Segln la entidad, el bloqueo prolongado del Estrecho
de Ormuz dejé de ser un riesgo transitorio y paso a
representar una amenaza estructural para el
suministro global de petroéleo.

La continuidad de los dafos sobre la infraestructura
energética y las dificultades para normalizar el
transito maritimo podrian impulsar nuevas subas en
los precios del crudo.

El escenario de precios mas altos se sostiene en la
expectativa de interrupciones prolongadas en la
oferta mundial y en el aumento de la prima de riesgo
geopolitico.

Incluso bajo un escenario de alto al fuego, el banco
advierte que las reservas globales podrian caer
significativamente debido a retrasos productivos,
problemas logisticos y dafos derivados del conflicto.

Ademas del impacto sobre las exportaciones de
crudo, las restricciones en Ormuz afectarian el
transporte maritimo, los seguros, la logistica portuaria
y el abastecimiento de refinerias, reforzando las
presiones alcistas sobre el mercado petrolero.
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BANCO MUNDIAL

El Banco Mundial advierte que la guerra en Medio Oriente podria generar un “shock
histérico” sobre los mercados energéticos y de commodities en 2026, impulsado por las
interrupciones del suministroy las restricciones al comercio maritimo.

El organismo proyecta un aumento del 24% en los precios de la energia durante 2026 y
estima que el Brent promediara USD 86 por barril, aunque en escenarios de mayor
deterioro el precio podria ubicarse entre USD 95 y USD 115 por barril.

Segun el informe, la disrupcion en el Estrecho de Ormuz representa el principal factor de
presion sobre los precios, dado que por esa via transita una parte significativa del comercio
mundial de petréleo, combustibles refinados y GNL.

El Banco Mundial sostiene que la continuidad de las restricciones mantendria elevados
los precios del petroleo y del gas natural, en un contexto de caida de la produccion global,
menor capacidad de respuesta de la oferta y crecientes tensiones logisticas.

IEA

o Laagencia advierte que el cierre parcial del Estrecho de Ormuz retiré cerca de 14 MM bbl/d

del mercado, equivalente a alrededor del 13% de la oferta mundial, en una de las mayores
disrupciones energéticas registradas.

Segun la agencia, el principal impacto es estructural: la pérdida de confianza en el
Estrecho de Ormuz como ruta segura podria modificar a mediano y largo plazo los flujos
globales de petréleo y gas natural, impulsando a los compradores a reducir su exposicion
al riesgo geopolitico mediante una mayor diversificacion de proveedores y rutas de
exportacion.

La IEA sostiene que el mercado petrolero ingresaria en una etapa de mayor volatilidad,
donde los precios del crudo tenderian a mantenerse elevados y con fluctuaciones mas
frecuentes, dejando atras los periodos prolongados de estabilidad de afos anteriores.

JP MORGAN

El banco proyecta un Brent promedio de USD 96 por
barrilen 2026 y destaca que la persistencia de las
restricciones en el Estrecho de Ormuz transform¢ el
conflicto en un shock estructural para el mercado
petrolero global.

El banco sostiene que la dinamica de precios depende
menos de la magnitud inmediata de la interrupcion y
mas de su duracién: mientras un shock temporal puede
absorberse mediante inventarios y ajustes logisticos,
una disrupcion prolongada genera presiones alcistas
mas persistentes.

Segun el analisis, el mercado logré contener
parcialmente el impacto gracias al elevado nivel inicial
de inventarios y al aumento de la oferta de otros
productores, aunque advierte que las reservas
comerciales de la OCDE podrian acercarse rapidamente
a niveles criticos.

J.P. Morgan también sefala que parte del ajuste dejo de
reflejarse Unicamente en el precio del crudo y comenzé
a trasladarse con mayor intensidad a los combustibles
refinados, especialmente al jet fuel, cuyos precios y
margenes mostraron fuertes incrementos.

En este contexto, el banco considera que el reequilibrio
del mercado podria requerir una desaceleracion de la
demanda global, ya que las restricciones fisicas sobre
la ofertay la logistica reducen la capacidad de
estabilizacion del sistema petrolero.
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PRINCIPALES 20 PAISES PRODUCTORES

Principales productores globales de petrdleo crudo y liquidos, Abril 2026® (en MMbbl/dia)

e

Canada
6,2
Estados Unidos
24,0
\ Irak
5 1,2
México
8
% Venezuela
1,1 Iran
4,1
Arabia Saudita
8,3
EAU
América del Norte 2,7
B América del Sur (:)l"?n
B Medio Oriente
B Resto
3
A
Estados Unidos 24,0 ® Brasil 4,9 @® Arabia Saudita 8,3 ® Rusia 10,3 ® Argelia 1,5
Canada 6,2 ® Argentina 1,1 @® Iran 4,1 ® China 55 ® Libia 1,4
México 1,8 ® Venezuela 1,1 @® EAU 2,7 ® India 1,0 ® Nigeria 17
® lrak 1,2 ® Kazajistan 2,2 ® Angola L
® Oman 1,0 ® Noruega 2,1

Notas: (1) Se incluyen los paises con produccion superior a 1 MMbbl/d. La informacion presentada por EIA incluye petréleo crudo, condensados de campo (lease condensate), liquidos de plantas
de gas natural, otros liquidos, ganancia de procesamiento en refinerias y otros liquidos no contabilizados. Es por ello que incluye Argentina entre los productores con mas de 1 MMbbl/d. Fuente:
elaboracion propia en base a EIA.
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MERCADO INTERNACIONAL DE CRUDO

= Elnuevo escenario energético global, caracterizado por mayores riesgos
geopoliticos, restricciones sobre la oferta tradicional de crudo e incertidumbre
en torno al abastecimiento de la demanda global de energia, revaloriza el rol de
productores alternativos en el abastecimiento internacional.

= En este marco, resulta relevante analizar el posicionamiento competitivo de
Argentina frente a otros paises productores de petroleo.

= Para ello, se comparan indicadores operativos, de productividad, produccion,
exportaciones, actividad de perforacion, lifting cost y CAPEX, asi como la
estructura de mercado y el esquema fiscal prevaleciente en los principales
paises productores, asi como en los de mayor crecimiento en los ultimos anos.®

Indicadores comparados Estructura sectorial Principalesz Paises con mayor
productores® - 3
Produccion y exportaciones 0] izacion del d areilEnie®
y exp rganizacion del mercado . Estados Unidos .
« Rigs operativos y produccion por rig - Participacion estatal N e Estados Unidos
«  Lifting cost y CAPEX por barril - Esquema fiscal « Arabia Saudita * Brasil
e Canada * Guyana
* China + Argentina
La comparacion internacional permite dimensionar las fortalezas y desafios de * Brasil * Noruega

Argentina en un escenario global en donde la seguridad energéticay la * Iran
diversificacion de la oferta adquieren creciente relevancia. + EAU

Notas: (1) Se incluyen los principales 8 productores mundiales, asi como aquellos cuya produccion mostré el mayor crecimiento interanual en el primer cuatrimestre de este ano. (2) Se
muestran los 8 paises con mayor produccion de crudo y liquidos en abril de 2026. (3) Se muestran los 5 paises que mostraron el mayor crecimiento interanual de la produccion en abril de 2026.
Fuente: elaboracion propia en base a EIA.
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No convencional u Produccion 2025 “ Exportaciones
(22% part. global) promedio 2025

E EStadOS UnidOS Produccion principal: ﬁ) 23,6 MMbbl/d @‘ 4MMbbl/d

410 = 17

plataformas de & plataformas 11,1 usb/boe V 17,3 usb/boe
perforacion por MMbbl/d Lifting Cost 2025 CAPEX 2025

activas 2026 2026

I@ Estructura de mercado

- La operacion es llevada a cabo por empresas privadas
independientes.

- Las principales empresas son: ExxonMobil, Chevron,
ConocoPhillips, EOG Resources y Occidental.

- El esquema de propiedad de los recursos hidrocarburiferos
se basa en el sistema de “fee simple ownership”, que
implica propiedad plena del terreno, incluyendo los
derechos sobre el subsuelo.

- La produccion se desarrolla principalmente mediante
contratos de arrendamiento entre el propietario del
recurso y la empresa operadora.

Esquema fiscal

- El principal mecanismo de captacién de renta son las

regalias, calculadas sobre los ingresos brutos de
produccion. En tierras federales, administradas por el
Bureau of Land Management (BLM), las tasas se ubican
entre 12,5% y 16,67%, mientras que en tierras privadas las
condiciones contractuales varian segun el tipo de
yacimiento (entre 15% y 25% dependiendo del area).

Los estados aplican impuestos a la extraccion de recursos
naturales (severance taxes)@, que gravan la extraccion de
petréleo y gas. En el Estado de Texas, la alicuota alcanza el
4,6% para el petréleo y el 7,5% para el gas natural.

Las empresas estan sujetas a un impuesto federal sobre la
renta (Corporate Income Tax) del 21%, al que se suman
impuestos estatales sobre la renta con tasas que varian
entre 1% y 12% segun el estado.

Notas: (1) La informacion reportada por las empresas de Estados Unidos incluye los costos de arrendamientos operativos embebidos en los gastos operativos. Descontando dicho
impacto, el lifting cost se ubicariaen torno a los 10,1 USD/BOE. (2) La alicuota del impuesto varia sustantivamente entre los distintos estados.
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ke Arabia Saudita Produccién principal:

S — Convencional

@ Estructura de mercado

- La produccién de petroleo en Arabia Saudita esta
dominada por Saudi Aramco, empresa controlada
mayoritariamente por el Estado saudi, que mantiene el
81,5% de la propiedad.

- Saudi Aramco posee derechos exclusivos para explorar,
producir, transportar y comercializar hidrocarburos
dentro del territorio del Reino.

- Predomina un modelo de control estatal directo, donde

Aramco concentra practicamente toda la actividad
upstream y gran parte de la infraestructura energética.

- El Estado interviene en la planificacion, inversién y
administracion del sector.

115 = 10
plataformas de plataformas
perforacion por MMbbl/d
activas 2026 == 2026

Informe N° 122 ,,"J F“«’layo 2026 = ECONOMIA
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- oo

— 1 11,2 mmbbl/d Y 6,4 MMbbl/d
Produccion 2025 @" Exportaciones
(11% part. global) promedio 2025

3,5 usp/boe v 8,0 usD/boe
Lifting Cost 2025 CAPEX 2025

Esquema fiscal

- El petréleo constituye la principal fuente de ingresos

fiscales del gobierno saudi, tanto por la participacion
accionaria estatal en Saudi Aramco como por impuestos y
regalias aplicados sobre la produccion.

Desde 2020, el régimen fiscal combina un impuesto a las
ganancias corporativas del 50% con un esquema de
regalias progresivas vinculado al precio del crudo Brent.

Las regalias aplicadas a Saudi Aramco se calculan de
manera escalonada: una tasa base del 15% para precios
inferiores a USD 70 por barril, una tasa marginal del 45%
para precios entre USD 70 y USD 100 por barril, y una tasa
marginal del 80% para precios superiores a USD 100 por
barril.
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I Produccion principal:
- RUSIa Convencional

S/D ;

perforacion
activas 2026

$ % Estructura de mercado

— Los recursos del subsuelo en Rusia son propiedad del
Estado federal. Las empresas obtienen licencias de
exploracion y produccion, pero no son propietarias de los
recursos.

— El sector petrolero ruso combina empresas estatales y
privadas, aunque con fuerte intervencién del Estado en el
acceso a licencias, infraestructura y comercio exterior.

- Las principales compaiiias productoras son Rosneft
(Estatal), Gazprom (Estatal), Lukoil (Privada) y
Surgutneftegas (Privada).

- Rosneft es la principal petrolera del pais y posee control
estatal mayoritario a través del gobierno ruso. Gazprom
domina el sector gasifero y controla gran parte de la
infraestructura de transporte y exportacion de gas.

plataformas de K S/ D
plataformas
por MMbbl/d
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—1 10,5 mmbbl/d Y 4,5 MMbbl/d
Produccion 2025 @" Exportaciones
(10% part. global) promedio 2025

Ef/tilr?g Cost @ CSA/PEX

Esquema fiscal

El Mineral Extraction Tax (MET) es un impuesto federal que
grava la extraccion de petroleo en Rusia y se calcula para cada
periodo y para cada yacimiento. En el caso del petréleo crudo, el
impuesto se aplica como una tasa especifica por tonelada
extraida que se ajusta mediante dos coeficientes: un coeficiente
de precio (Cp), vinculado al precio internacional del crudo Urals,
al tipo de cambio y a un coeficiente de agotamiento del
yacimiento (Cd). Se calcula como: MET = tasa base x Cp x Cd,
sobre el volumen de petréleo extraido.

El Mineral Extraction Tax presenté durante 2025 una alicuota de
entre el 20% y el 30%, dependiendo del yacimiento.

Desde el 2024, los derechos de exportacidn sobre el petréleo y
productos derivados se redujeron a 0%.

Las compaiias petroleras también tributan el impuesto
corporativo, cuya tasa es del 25%.
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’ Produccion principal: 6.3 MMbbl/d 77N
Wil canada oil sands / no S MMbbY , 4,3 MMbblg
convencional pesada Produccion 2025 *  Exportaciones
P (6% part. global) promedio 2025

120 19

-

y

-
plataformas de plataformas 13,0 usb/boe V 9,2 usb/boe
perforacmn por MMbbl/d Llftlng Cost 2025@ CAPEX 2025@

activas 2026 2026

@ Estructura de mercado Esquema fiscal

- La produccién de petroleo en Canada estd dominada por
empresas privadas, sin una empresa petrolera estatal
federal con un rol dominante en la produccién.

- Las principales companias productoras incluyen Suncor
Energy, Canadian Natural Resources y Cenovus Energy.

- La propiedad de los recursos naturales y la regulacion de
la actividad hidrocarburifera corresponden principalmente

- Las regalias provinciales constituyen el principal
mecanismo de captura de renta petrolera en Canada. Los
esquemas varian segun la provincia y el tipo de proyecto,
incluyendo petréleo convencional, offshore y oil sands.

- En proyectos de oil sands, las regalias en Alberta, principal
jurisdiccion productora, se aplican bajo esquemas
vinculados a la rentabilidad del proyecto: entre 1%-9% de

a las provincias.

Las provincias otorgan contratos de arrendamiento o
licencias de derechos mineros y definen los esquemas de
regalias aplicables segln el tipo de recurso y proyecto.

En las areas offshore del Atlantico, los derechos
pertenecen al gobierno federal bajo esquemas de gestion
conjunta con las provincias.

ingresos brutos antes del recupero de costos y entre 25%—
40% de ingresos netos una vez alcanzado el payout.

Canada aplica impuesto a las ganancias corporativas
tanto a nivel federal como provincial. La tasa combinada de
impuesto corporativo surge de la suma del impuesto
federal (15%) y del impuesto provincial, que varia entre 8%
y 15,5%.

Notas: (1) El lifting cost estimado para Canada incluye los costos asociados a Oil Sands Mining, que son estructuralmente superiores a los de la operacién de E&P convencional. En el caso de
CNR, el Oil Sands Mining & Upgrading Operating Cost en 2025 se estima en 16,2 USD/bbly en Suncore se ubican en 19 USD/bbl. Asimismo, en Canada los costos operativos incluyen el Carbon
Tax (no incluido en compaiias de otros paises), de alrededor de 2 USD/boe. (2) En Canada el CAPEX/BOE es relativamente bajo, dado que se trata de activos de muy larga vida con bajas tasas de
declinacion, que requieren relativamente poco capital de mantenimiento.
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China Produccion principal:

Convencional + off shore

33 plataformas

de perforacion m S/D
offshore activas plataformas
2026 LI por MMbbl/d®W

I@ Estructura de mercado

La produccion de petréleo en China estd dominada por
empresas estatales. Las tres principales companias, China
National Petroleum Corporation (CNPC), Sinopec y China
National Offshore Oil Corporation, explican en conjunto mas
del 80% de la produccion nacional.

CNPC es el principal productor doméstico de crudo, con
aproximadamente el 50% de la produccién total.

Sinopec posee menor participacion relativa en produccién,
pero lidera las actividades de refinacion. China National
Offshore Qil Corporation se especializa en produccion
offshore.

Los recursos minerales y del subsuelo en China son
propiedad del Estado.

y

-

7,5 usD/boe V 22,4 usp/boe
&) Lifting Cost CAPEX

- ]
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5,4 MMbbl/d Ny 0,1 MMbbl/d
Produccién 2025 @" Exportaciones
(5% part. global) promedio 2025

Esquema fiscal

China aplica un impuesto sobre los recursos (Resource
Tax) a la explotacién de petroleo crudo y gas natural.

El impuesto se calcula bajo un esquema ad valorem, es
decir, como porcentaje del valor de ventas. La tasa efectiva
para petroleo y gas natural es del 6%.

La legislacion contempla reducciones tributarias de: 20%
para yacimientos de baja productividad, 30% para
proyectos offshore, recuperacion terciaria y gas alto en
azufre y 40% para heavy oil.

China aplica ademas un impuesto corporativo general
(Corporate Income Tax) de 25%.

Nota: (1) Baker Hughes unicamente informa la cantidad de plataformas offshore. La comparacion con la produccion estimada offshore daria un ratio de alrededor de 22 rigs / MMbbl/d.
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Convencional

Produccion principal:

117 = 26
plataformas de plataformas
perforacion por MMbbl/d
activas 2026 = 2026

6% Estructura de mercado

-

La industria de hidrocarburos esta integramente controlada
por el Estado, a través del Ministerio de Petroleo, que
define la politica energética y supervisa todas las
actividades del sector.

La National Iranian Oil Company (NIOC), empresa
estatal, centraliza la exploracién, produccion y exportacién
de petréleo y gas natural, actuando como operador
dominante del upstream.

La Constitucidn irani prohibe la propiedad privada o
extranjera de los recursos naturales.

La participacién de empresas extranjeras se limita a

contratos de servicios, sin derechos de propiedad sobre
reservas ni produccion.

Informe N° 122 / Mayo 2026

- ——
1 4,7 MMbbl/d Ny 1,7 MMbbl/d
Produccion 2025 @* Exportaciones
(4% part. global) promedio 2025
S/D usD/boe v S/D usb/hoe
Lifting Cost® CAPEX®

Esquema fiscal

— El Estado captura gran parte de la renta petrolera como

propietario del recurso y de la produccién. La participacién
privada se canaliza exclusivamente a través de contratos
de servicios, sin transferencia de propiedad ni participacion
en la renta petrolera.

Desde 2016, Iran utiliza el Iran Petroleum Contract (IPC),
un contrato hibrido de servicio para atraer inversion
extranjera. Los IPC tienen duraciones de hasta 20-25 anos
e incluyen exploracion, desarrollo y produccion. Las
empresas recuperan los costos y reciben una
remuneracion —fee-, sin adquirir propiedad sobre reservas.

El impuesto corporativo general en Iran es de
aproximadamente 25%.

Nota: (1) NIOC (National Iranian Oil Company) no publica balances financieros comparables con los de otras compaiias internacionales. Las estimaciones de consultoras (entre 5y 7
USD/BOE de OPEXy en tornoa 7 USD/BOE de CAPEX datan de la era pre-sanciones reforzadas y no son metodolégicamente equivalentes al resto de los paises.

- ]
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6% Estructura de mercado

— Los recursos del subsuelo en Brasil son propiedad del
Estado federal.

— El offshore, especialmente el pre-sal, concentra la mayor
parte de la produccién y de las inversiones del sector
upstream brasileno.

— Petrobras es la principal empresa petrolera de Brasil y el
Estado mantiene la mayoria accionaria. La compaiia lidera
el desarrollo del pre-sal, en muchos casos en asociacién
con otras firmas privadas.

- El sector upstream combina participacion estatal y privada,
regulada por la Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e
Biocombustiveis.

- Laactividad opera bajo dos regimenes principales:
Concesion y Partilha de Producao (Produccién Compartida).

-
0
-
6 ,4 USD/boe
Lifting Cost 2025

. Produccion principal:
B rasl l- Offshore profundo
(pre sal)
22 = O
plataformas de plataformas
perforacion por MMbbl/d
activas 2026 = 2026

Informe N° 122 / Mayo 2026 Ja ECONOMIA
/4B & ENERGIA

4,7 MMbbl/d ‘SN 1,9 MMbby/d
Produccion 2025 @" Exportaciones
(4% part. global) promedio 2025

YA 15.6 uso/boe
CAPEX 2025

Esquema fiscal

En el régimen de Concesidn, las empresas asumen el riesgo
exploratorio y pagan regalias e impuestos sobre la produccion.

En el de Producciéon Compartida, utilizado principalmente en
el pre-sal, el Estado mantiene la propiedad del petroleo y
comparte con las empresas el excedente de produccién
(“profit 0il”) segun lo establecido en cada contrato.

Las regalias se calculan sobre el ingreso bruto de la
produccion, aplicando una tasa que es del 10% en los
contratos de concesion (5% en casos especiales) y del 15% en
los contratos de produccion compartida.

Los campos de alta rentabilidad pagan ademas la Participacao
Especial, un gravamen progresivo sobre la renta del proyecto.

Actualmente, se aplica ademas retenciones a la exportacién
de petréleo crudo (“Imposto de Exportagao”) del 12%.

Nota: (1) Aligual que en la mayoria de las compaiias, el lifting cost no incluye costos de arrendamientos. Sin embargo, en este caso la inclusion de dichos costos eleva el lifting costa 9,1
USD/BOE, resultando en una diferencia significativamente mayor que en otras compaiias. Ello se explica por el mayor costo de arrendamiento asociado a las actividades en el pre-sal.
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Emiratos
Arabes Unidos Convencional

Produccion principal:

54

= 14
plataformas de plataformas
perforacion por MMbbl/d
activas 2026 == 2026

@ Estructura de mercado

Abu Dhabi National Oil Company (ADNOC) es la principal
empresa petrolera de Emiratos Arabes Unidos y controla
gran parte de la exploracion, produccién, refinacion y
exportacién de hidrocarburos del pais.

La actividad hidrocarburifera esta dominada por empresas
estatales, especialmente en Abu Dhabi, emirato que
concentra la mayor parte de las reservas y produccion.

Los recursos hidrocarburiferos pertenecen a cada
emirato, que otorga derechos de exploracion y produccion
mediante companias nacionales y concesiones.

Las compaiiias internacionales participan principalmente

como socias minoritarias en proyectos especificos de
exploracion y produccion.

Informe N° 122 / Mayo 2026 = ECONOMIA
/A & ENERGIA

(o3

—1 4,6 MMbbl/d N 2,9 MMbbl/d
Produccion 2025 @" Exportaciones
(4% part. global) promedio 2025

S/D usb/boe v S/D usb/boe
&) Lifting Cost® CAPEX @

Esquema fiscal

— La captura de renta petrolera en EAU se ubica entre las mas
elevadas a nivel global, combinando participacién estatal
directa en la produccién, regalias e impuestos especificos
sobre el sector hidrocarburifero.

- El régimen fiscal upstream combina royalties e impuestos
especificos al sector hidrocarburifero.

— Los royalties en Abu Dhabi se ubican en torno a 20-30% de
la produccion, aunque pueden variar segun la concesion.

- El impuesto sobre actividades petroleras se ubica entre
55% y 85% sobre utilidades netas, dependiendo del
proyecto y las condiciones negociadas.

- Elimpuesto corporativo federal de 9% introducido en EAU no
aplica a actividades de extraccién de recursos naturales.

Nota: (1) ADNOC no publica balances financieros comparables con los de otras companias internacionales. Las estimaciones de consultoras indican un costo de produccion total (OPEX
+ CAPEX) similar al de Arabia Saudita, en torno a los 12 USD/BOE total.
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Offshore
16 plataformas i 7 plataformas
de perforacion & por MMbbl/d
2026 L 2026

I@ Estructura de mercado

El Estado noruego participa principalmente a través de
Equinor (controlada en un 67% por el Estado) y mediante
el sistema de participacion directa estatal (SDFI — State’s
Direct Financial Interest).

Operan tanto compaiias estatales como privadas
internacionales, entre ellas Aker BP y TotalEnergies.

Los recursos petroleros pertenecen al Estado noruego y las
empresas acceden mediante licencias de exploracion y
produccion otorgadas por el gobierno.

Predomina un modelo de concesiones/licencias con
regulacion estatal estricta y alta captura de renta petrolera
por parte del Estado.

Informe N° 122 / Mayo 2026 = ECONOMIA
/A & ENERGIA

—=1 2,1 MMbbl/d @. 1,5 MMbbl/d

Produccién 2025 “ Exportaciones
(2% part. global) promedio 2025

2)

7,4 usp/boe @ 25,5 usb/hoe
Lifting Cost CAPEX

Esquema fiscal

- Las regalias dejaron de formar parte del sistema fiscal
petrolero noruego, que actualmente se basa en impuestos
sobre ganancias.

— El Estado captura la renta mediante impuestos directos, la
participacién directa en proyectos (SDFI) y los dividendos
de Equinor.

- Las empresas petroleras pagan el impuesto corporativo
general (CIT) del 22%.

- Ademas, las actividades petroleras offshore estan sujetas a
un impuesto especial. Sumado al CIT, la carga fiscal total
sobre las ganancias del sector alcanza el 78%.

- El régimen permite deducciones de inversiones y gastos
exploratorios.
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Produccion principal:

G u ya' na Offshore

6 plataformas
por MMbbl/d

2026 2026

lataf =
.‘—@‘@ 5 plata orn.1,as
'.-:' de perforacion

S % Estructura de mercado

La actividad upstream en Guyana esta altamente
concentrada en el bloque offshore Stabroek, principal
area productiva del pais.

El desarrollo petrolero es liderado por un consorcio
internacional integrado por ExxonMobil (45% vy
operador), Hess, controlada por Chevron (30%) y CNOOC
(25%).

El Acuerdo de Produccion Compartida (PSA) del bloque
Stabroek fue firmado en 2016 y regula toda la produccion
offshore actual de Guyana.

Guyana mantiene la propiedad de los recursos, mientras
que las compaiias privadas controlan las actividades de
exploracion, desarrollo y operacion bajo supervision
regulatoria estatal.

S/D USD/boe
Lifting Cost

[_] .
P4l ECONOMIA

Informe N° 122 / Mayo 2026
Zamm s ENERGIA

— 0,75 MMbb/d @‘ 0,71 MMbbl/d

Produccién 2025 “ Exportaciones
(1% part. global) promedio 2025

@ S/D USD/boe
CAPEX

Esquema fiscal

El régimen establece una regalia de 2% sobre la produccion
bruta de petroleo.

Las compaiias pueden recuperar hasta 75% de la
produccién anual como “cost oil” para cubrir gastos de
exploracion, desarrollo y operacion.

El petréleo restante (“profit oil”) se distribuye en partes
iguales entre el Estado y el consorcio privado.

Segun estimaciones para los primeros anos del proyecto, el
Estado guyanés captaria el 14,5% de los ingresos totales
del proyecto (incluyendo el 2% de regalias), mientras que el
consorcio petrolero recibiria cerca de 85,5%.

Aunque el esquema contempla un impuesto corporativo
sobre las ganancias petroleras, bajo el contrato vigente ese
impuesto es pagado por el Estado en nombre de las
compaiias.
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Informe N° 122 / Mayo 2026 = ECONOMIA
/A & ENERGIA

(o3

5€  Argentina

No convencional Produccion 2025

30 = 29
plataformas de plataformas
perforacion por MMbbl/d
activas 2026 == 2026

@ Estructura de mercado

- Mientras que el Estado nacional fija el marco regulatorio

general, la propiedad de los recursos hidrocarburiferos
corresponde a las provincias, que otorgan concesiones de
exploracion y explotacion a las empresas.

La actividad upstream es realizada por empresas privadas y
mixtas. YPF, de propiedad mayoritariamente estatal, es
el principal operador, seguida por compaiiias privadas
nacionales e internacionales como PAE, Vista, Pluspetrol,
Tecpetrol, Shell y Pampa, entre otras.

En la actualidad, mas del 65% de la produccion de petroleo
se explica por hidrocarburos no convencionales de la
Cuenca Neuquina.

“ Exportaciones
promedio 2025

Produccion principal: — | 0,98 MMbbl/d @‘ 0,27 MMbbl/d

(1% part. global)

12,2 usp/boe \V 20,7 usp/boe
Lifting Cost YPF 2025 CAPEX YPF 2025

Esquema fiscal

- Las provincias cobran regalias sobre la produccion, con una

alicuota de entre el 8% y el 15%, dependiendo del
yacimiento. Asimismo, las provincias perciben ingresos
brutos e impuesto a los sellos.

El Estado nacional capta renta centralmente via Impuesto a
las Ganancias (35%) y derechos de exportacion al crudo,
con alicuota movil segun el precio del Brent (0% hasta 45
USD/bbly 8% a partir de 60 USD/bbl, entre ambos valores
la alicuota aumenta gradualmente).

Las alicuotas de las retenciones se redujeron para el crudo
proveniente de los yacimientos convencionales

Las empresas concesionarias son propietarias del petréleo
una vez extraido, asumen el riesgo del proyecto y pagan
regalias e impuestos.
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ARGENTINA EN EL NUEVO ESCENARIO PETROLERO GLOBAL

La creciente incertidumbre sobre el abastecimiento global revaloriza el rol de productores alternativos por fuera de las regiones tradicionales
de suministro. Argentina se ubica entre los paises que han mostrado un mayor crecimiento de la produccion en los ultimos anos vy, el actual
contexto internacional, deberia posibilitar la aceleracion del desarrollo de sus recursos hidrocarburiferos.

COMPETITIVIDAD
OPERATIVA

Argentina presenta costos operativos
y requerimientos de capital
superiores a los de los grandes
productores convencionales de
Medio Oriente, aunque comparables
con otros desarrollos no
convencionales a nivel internacional.

El lifting cost y los costos de
perforacién en Argentina contintian
ubicandose por encima de EEUU.

A diferencia de Canada, donde los
mayores costos responden al peso
estructural de los proyectos de oil
sands, en la Argentina el principal
desafio se encuentra asociado a la
necesidad de reducir costos
operativos y de perforacion a fin de
mejorar la competitividad y
consolidar la escala exportadora.

ﬁ—ﬁ ESTRUCTURA DE
AUUL  MERCADO

Argentina opera bajo un esquema
mixto: recursos provinciales,
concesiones a privados e YPF como
compania de mayoria estatal,
configurando un modelo mas
cercano a Brasil, aunque con mayor
participacion relativa del sector
privado.

En términos de organizacion
sectorial, el modelo argentino resulta
mas comparable con Estados Unidos
y Canada en cuanto a participacion
privada.

Sin embargo, la fragmentacion
regulatoria, la menor previsibilidad
contractual y la volatilidad
macroecondmica constituyen los
principales desafios a abordar para
fortalecer la competitividad y
acelerar el desarrollo del sector.

=]  ESTRUCTURA
Z(3) FISCAL

El esquema fiscal argentino se
asemeja mas al observado en paises
con predominio de inversién privada,
donde la captacion de renta se
concentra principalmente en regalias e
impuestos sobre producciony
utilidades.

A diferencia de los principales
productores convencionales de Medio
Oriente, Argentina presenta menores
niveles de apropiacién estatal directa
de la renta hidrocarburifera, en un
contexto de mayores costos operativos
y menor productividad por pozo.

De todas formas, no presenta una
estructura fiscal con un nivel de
imposicion sustancialmente mayor a la
de otros paises productores con
caracteristicas similares.
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Notas metodologicas

ESTRUCTURA DE MERCADO Y REGIMEN FISCAL

O Elanalisis de la estructura de mercado y del régimen fiscal del sector hidrocarburifero por pais se elabor6 a partir de informacion
institucional, normativa y corporativa, combinando fuentes oficiales de organismos publicos, los ministerios, secretarias y/o agencias de
los diferentes paises, informes de empresas petroleras nacionales y privadas, y literatura académica.

QO La estructura de mercado caracteriza la organizacion del sector upstream en cada pais, considerando la titularidad de los recursos, el
grado de control estatal sobre la actividad, el rol de las empresas petroleras nacionales y las modalidades de participacién del sector
privado. Este apartado describe si la actividad se desarrolla bajo esquemas estatales, privados o mixtos, el nivel de concentracién de la
produccion y la forma en que el Estado interviene en la planificacion, regulacion y operacion del sector.

O Elrégimen fiscal describe los principales instrumentos mediante los cuales el Estado captura parte de la renta hidrocarburifera. Se
consideran, segun corresponda, regalias, impuestos a la produccion, impuestos a las ganancias, esquemas de participacion en la
produccion, derechos de exportacion y otros mecanismos.

O Para ambos componentes se utilizé informacion de organismos reguladores, ministerios de energia, documentos de empresas petroleras
estatales, estudios académicos que analizan la relacién entre el Estado y las empresas. Ademas, se utilizaron regulaciones oficiales de las
autoridades nacionales y provinciales, asi como en informacion sistematizada por organismos internacionales y multilaterales —como la
OCDE, la OPEC vy la IEA.
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Notas metodologicas

PRINCIPALES INDICADORES

QO Produccion de petrdleo y liquidos: los datos de corresponden a la produccion de petréleo y liquidos informada por la Energy
Information Administration (EIA) para el ano 2025. Los datos presentados por EIA incluyen petréleo crudo, condensados de campo
(lease condensate), liquidos de plantas de gas natural, otros liquidos, ganancia de procesamiento en refinerias y otros liquidos no
contabilizados

O Exportaciones de petrdoleo crudo: se muestran las exportaciones del afo 2025 a partir de fuentes oficiales y sectoriales segln pais.
Para Iran, Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, China y Rusia se utiliza el Annual Statistical Bulletin 2026 de la OPEC. En el caso de
Argentina, la informacion proviene de la Secretaria de Energia; para Canada, del Canada Energy Regulator; para Estados Unidos, de la
International Energy Agency (IEA); para Brasil, de Trademap; para Guyana de Oilnow; y para Noruega de Norwegian petroleum.

O Plataformas de perforacion: se muestran las plataformas de perforacion activas informadas por Baker Huges (promedio enero — abril
2026). En el caso de Iran, se emplean datos de Trading Economics ante la ausencia de informacion directa comparable. A partir de
estos datos se construy¢ el indicador de plataformas por MMbbl/d, que relaciona el nivel de plataformas con la produccion promedio
registrada en el primer cuatrimestre de 2026.

Q Lifting cost y CAPEX: los datos se expresan en ddlares por barril equivalente de petréleo (USD/boe) y se estiman a partir de
informacién corporativa de empresas representativas de cada pais. Para Arabia Saudita se utilizan datos de Saudi Aramco; para Brasil,
de Petrobras; para Estados Unidos, un promedio de ExxonMobil, Chevron y ConocoPhillips; para China, los datos informados por CNCP;
para Canada, un promedio de Canadian Natural Resources, Suncor y Cenovus; para Rusia, de Rosneft; y para Argentina un promedio de
los datos informados por los balances de YPF, PAE y Vista. Para Noruega, los datos informados por Equinor. En Iran, Emiratos Arabes
Unidos y Guyana no se dispone de informacién publica y comparable.
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Produccion de petréleo por tipo de reservorio, abril 2026 © Produccion de petrdleo por tipo de reservorioy cuenca @
(kbbl/diay %) (kbbl/dia)
br-25 br-26 Var. % iy e Var. %
TOTAL CONVENCIONAL NO CONVENCIONAL a2 el2lr ar. % Abr.2025  Abr.2026 ar. 7
CONV. 316,3 283,4 -10,4% 318,9 289,2 -9,3%
899 283 616 NO CONV. 441,8 616,1 39,4% 443,6 601,2 35,6%
kbbl/dia kbbl/dia kbbl/dia GOl 187.9 169,7 -9,7% 189,5 174,2 -8,1%
18,6% _10’4% 39’4% NEUQUINA 537,3 700,6 30,4% 539,4 686,2 27,2%
; : , AUSTRAL 14,4 13,2 -8,5% 14,8 13,8 -6,9%
Var. interanual Var. interanual Var. interanual
RESTO 18,5 15,9 -14,0% 18,7 16,2 -13,4%
TOTAL 758,1 899,5 18,6% 762,4 890,4 16,8%
Produccién de petréleo acumulado 2026 vs. 2025 (©
(kbbl/dia)
890,4
+128,0 kbbl/dla Acumulado 2026 vs. 2025:

TOTAL: +128,0 kbbl/dia
CONVENCIONAL: -29,7 kbbl/dia
NO CONVENCIONAL: +157,7 kbbl/dia

762,4

Ene.Abr-25 Ene.Abr-26
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Produccion de petrdleo por empresa operadora
(kbbl/dia y porcentajes)

Informe N° 122 / Mayo 2026 #a cconouie
/4B 3 ENERGIA

Empresa
YPF 340,1 392,2
PAE 109,8 95,6
VISTA 64,6 79,9
PLUSPETROL 54,8 69,9
SHELL 23,9 31,3
RESTO 165,0 230,6
TOTAL 758,1 899,5

Variacion de la produccién por empresa operadora,
abr-25 vs. abr-26 (kbbl/dia)

Kbbl/dia

YPF +52,1
PAE -14,2
VISTA +15,3
PLUSPETROL +15,1
SHELL +7,5

15,3%

-13,0%
23,7%
27,6%
31,4%
39,7%
18,6%

Ene.Abr-25 Ene.Abr-26
354,8 388,7 9,6%
108,0 100,4 -7,1%
66,2 74,9 13,0%
53,4 67,5 26,4%
27,7 33,9 22,2%
86,3 133,7 55,0%
762,4 890,4 16,8%

Participacion de las empresas operadoras en la produccion total,
abr-26 (%)

RESTO 26%
YPF44%
SHELL 3%

PLUSPETROL 8%

VISTA9% —

PAE11%
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Produccion de petrdleo por empresa propietaria (2 ()
(kbbl/dia y porcentajes)

Empresa Ene.Abr-25 Ene.Abr-26
YPF 248,0 286,7 15,6% 263,2 282,0 7,1%
VISTA 100,9 131,2 30,1% 80,2 123,9 54,4%
PAE 105,6 91,1 -13,7% 103,7 95,3 -8,1%
CHEVRON 56,3 69,8 24,0% 55,4 69,3 25,0%
PLUSPETROL 34,0 46,4 36,7% 32,8 45,0 37,4%
RESTO 114,6 138,8 21,1% 123,8 141,8 14,5%
TOTAL 758,1 899,5 18,6% 762,4 890,4 16,8%
Variacion de la produccion por empresa propietaria, (2 (3) Participacion de las empresas propietarias en la produccion total,
abr-25 vs. abr-26 (kbbl/dia) abr-26 (%)
Kbbl/dia RESTO15% YPF32%
YPF +38,7
PLUSPETROL '
VISTA +30,4 5%
PAE -14,5
CHEVRON 8%

CHEVRON +13,5
PLUSPETROL +12,5 \ ,

PAE 10%
VISTA15%
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Pozos de explotacion terminados W@ Plataformas en operacion @
(cantidad de pozos #) (cantidad de plataformas #)
70 60
60 Prom.2024:
46 Prom. 2025: Prom. 2026 50 g;""" 2024: Prom. 2025 Prom. 2026:
>0 -4 4---~f-}--- 40 37 40 L 29 30
40 - ———F——F- -
- 30 o -
30
20 20
10 10
0 0
TSI TSTSTTOONWNWOWLNLWNLLOLG LW OO OO SIS SSTSLSSLSSTITOOOONWLOONWNLWLWLDOOOD
QI NN QN QN QN EN QN QN N EN QI N G CEN CN G O ENEN CN G O ENCN CNEN N N G CNEN O N EN CNEN N N €N
VoS s>csSo0ot2>Vlo=ss>c=s00 2000 %S Loss>csoaotRz>Vlass>c=s00b 2000 =
SeEQEESSP0 20 eERESSWE32T 52 ER SeEQESIPeo2c52EREI2PL52552 8]
Precios del petrdleo en el mercado local e internacional Monto y volumen de las exportaciones de petréleo
(USD/bbl) (MUSD y kbbl/dia)
130 117 1.200 450
mmm Monto ==0=Volumen 200
110 1.000
90 87 800
[}
70 9 600
=
50 400
30
——Llocal ——Brent 200
10
=t =t <t =t =t L L el L Lo L 0 0 0
A S B LA B S L B A
= Q - o fal = Q - o fal =
§ 5 ¥ 8 5 2 § 5 2 8 5 2 %

Notas: (1) Se consideraron sélo los pozos productivos. (2) Se muestra el promedio anual de los pozos y en el caso del ultimo ano el acumulado al ultimo mes disponible. Fuente: elaboracion
propia en base a Secretaria de Energia, INDEC y Baker Huges.
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Produccién de shale oil y participacion sobre la produccion total

(kbbl/dia y %)

700

600

500 »

LHHT

300

200

100

0
N T T T
£ 598 35 848 5 8 8 3

Produccion de shale oil por empresa operadora (@

(kbbl/dia)

Empresa abr-26 Var %
YPF 332,0 39,2%
VISTA 79,9 23,8%
PLUSPETROL 53,0 48,9%
SHELL 31,2 30,9%
RESTO 3,4 -95,7%
TOTAL 616,1 39,4%

feb-26
abr-26

Informe N° 122 / Mayo 2026

Nivel de actividad no convencional @

(cantidad de pozos)

Prom.2025:

40  prom.2024: 33 31

27
30
20 |
v mi
0 -
!
(o]
=
=

Produccion de shale oil por
(kbbl/dia)

E

sep-24
oct-24

Empresa
YPF
VISTA
CHEVRON
SHELL
RESTO
TOTAL

dic-24
ene-25
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Prom. 2026:

IE

#
NOV-24 le—— :

]

feh-25 ——— :

— :
———

]

)

H

Ag0-25 me—— :
#

]

!

ene-26 —— :

jun-25
jul-25
dic-25

mar-25
abr-25
may-25
sep-25
oct-25
nov-25

empresa propietaria (2 3)

abr-26 Var %
221,2 58,1%
125,5 32,3%
69,1 27,8%
45,7 18,6%
14,1 -87,7%
616,1 39,4%

feb-26

mar-26
abr-26

Notas: (1) Se muestra el promedio anual de los pozos y en el caso del ultimo ano el acumulado al ultimo mes disponible. (2) YPF incluye Bajo del Toro I, PAE incluye a Pan American Energy y
Pan American Sur; Chevron incluye Compaiia de Desarrollo no Convencional y Compaiia de Hidrocarburo no Convencional, Shell incluye el 50% de Bandurria Sury Equinor el 50% de Bandurria
Sur. (3) El crecimiento del area corresponde a la adquisicion del 50% del area La Amarga Chica. Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia.
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Produccion de gas natural por tipo de reservorio, abril 2026 Produccion por tipo de reservorio y cuenca
(MMm3/dia y %) (MMm3/dia)
TOTAL CONVENCIONAL NO CONV abr-25 abr-26 Var. % Ene.Abr-25 Ene.Abr-26 Var. %
CONV. 52,5 45,9 -12,7% 53,2 46,9 -11,9%
141 46 95 SHALE 69,0 82,7 19,7% 69,4 79,0 13,9%
" ; ; TIGHT 15,1 12,0 -20,9% 15,8 12,6 -20,2%
MMm3/dia MMm3/dia MMm3/dia
0, 0,
2,8% -12,7% 12,4% NEUQUINA 95,9 105,0 9,6% 97,1 101,7 4,8%
AUSTRAL - 9 - 9
Var. interanual Var. interanual Var. interanual 27,3 24,6 9,9% 27,7 25,5 8,1%
GOTOSAN 10,2 8,1 -20,0% 10,1 8,5 -15,9%
RESTO 3,4 2,8 -18,9% 3,4 2,8 -17,9%
TOTAL 136,7 140,5 2,8% 138,3 138,5 0,1%

Produccion de gas natural, 2026 vs. 2025
(MMm3/dia)

138,5
138,3 +0,1 Acumulado 2026 vs. 2025:

MMm3/dia TOTAL: +0,1 MMm3/dia
CONVENCIONAL: -6,3 MMm3/dia
TIGHT GAS: -3,2 MMm3/dia
SHALE GAS: +9,6 MMm3/dia

Ene.Abr-25 Ene.Abr-26



Seccion 4 INFORME ENERGETICO / GAS NATURAL Informe N° 122 / Mayo 2026 ’: ECONOMIA
/#mm : ENERGIA

Produccion de gas natural por empresa operadora
(MMm3/diay %)

Empresa Ene.Abr-25 Ene.Abr-26

TOTAL E. 31,3 32,7 4,5% 33,9 32,7 -3,5%

YPF 33,4 29,9 -10,4% 33,4 29,8 -10,8%

TECPETROL 16,8 18,9 12,5% 16,6 17,7 7,0%

PAE 17,2 15,2 -11,6% 16,3 15,0 -8,5%

PLUSPETROL 11,6 13,0 11,9% 11,3 12,3 8,8%

RESTO 7,8 8,8 12,6% 8,1 8,8 8,2%

TOTAL 136,7 140,5 2,8% 138,3 138,5 0,1%
Variacion de la produccién por empresa operadora @, Participacion de las empresas operadoras en la produccion total,
abr-26 / abr-25 (MMm3/dia) abr-26 (%)

RESTO 6%
PLUSPETROL TOTALE.

TOTAL E. +1,4 9% 23%

YPF -3,5

TECPETROL +2,1 PAE 11%

PAE -2,0

PLUSPETROL +1,4

TECPETROL YPF 21%

13%



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / GAS NATURAL

Produccion de gas natural por empresa propietaria®
(MMm3/diay %)

Informe N° 122 / Mayo 2026 #a cconouie
/4B 3 ENERGIA

Empresa
YPF 42,2 41,2
TECPETROL 15,4 17,5
PAE 18,5 16,7
TOTALE. 13,0 14,2
HARBOUR E. 10,1 10,3
RESTO 37,5 13,2
TOTAL 136,7 140,5

Variacion de la produccién por empresa propietaria (9,
abr-26 / abr-25 (MMm3/dia)

MMm3/dia

YPF -0,9
TECPETROL +2,1
PAE -1,8
TOTAL E. +1,1
HARBOUR E. +0,1

Ene.Abr-25 Ene.Abr-26
-2,2% 42,2 40,0 -5,2%
13,9% 15,2 16,4 7,9%
-9,8% 18,2 16,8 -7,7%
8,8% 14,4 14,0 -2,9%
1,4% 10,7 10,4 -3,4%
-64,9% 10,5 13,1 24,6%
2,8% 138,3 138,5 0,1%

Participacion de las empresas propietarias en la produccion total,
abr-26 (%)
RESTO 9%

YPF 29%
HARBOUR E.'?%/ ’

TOTALE.10%

PAE 12%\

TECPETROL12%



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / GAS NATURAL Informe N° 122 = ECONOMIA

/4R 3 ENERGIA

/ Mayo 2026

Pozos de explotacion terminados @

Plataformas en operacion
(cantidad de pozos)

(cantidad de plataformas)
20 18

Prom. 2024: Prom. 2025: Prom. 2026:
15 ; 0

5 ‘ h 5| hl T ----- ||
. | 141
< =t <t [Ty] [Ty] [Kp NNy}
oY o o™ o™ (o Wat)

15 12 12

1] IH\

Prom. 2026:

o W o W

Precios del gas natural

=0—Chile

(USD/MMBTU)
=0=Henry Hub =0O—Bolivia
30 —o—local Distrib. —0o—GNL
25
20 13,9 12,7
15 0-0
0-0g,0 O~ 000
& S S < O own o1v ;v W
IRATIC I B D S B
52 5 9 8 5 2 8 35 8 38

abr-26

Monto, volumen y precio de las importaciones y exportaciones
de gas natural y GNL (USD/MMBTU)

IMPORTACIONES MMm3/d m USD/MMBTU

Ene.Abr-25 13,6
Ene.Abr-26 0,5 27 11,9
Var. i.a. -31% -39% -12%
ovonmicions Lwmye |z Lot
Ene.Abr-25 10,1
Ene.Abr-26 10,0 218 4,9
Var. i.a. -2% -11% -9%

Notas: (1) Considera s6lo pozos productivos. Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia, INDEC y Baker Huges.



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / GAS NATURAL Informe N° 122 / Mayo 2026

- ]
4 ECONOMIA
Zamm : ENERGIA

Produccion no convencional y participacion sobre el total Nivel de actividad no convencional
(MMm3/dia) (cantidad de pozos)
mmm Produccion no convencional Shal Tiht
Participacion Shale 25 Prom. 2024: wohale WTIE
120 Participacion Tight 80,0%
20 10 .
100 Prom. 2025: Prom. 2026:
60,0% 15 7 12
80 . 3,8 '
60 40,0% 10 - o & EEE e Rt
40 = I I B
2 | | ” | H Iill TG
I I . 0 I = I = I
0 0’0'6 TS g TSTSTSTTTIOOWODWWOOWLWWMD WO OO0
- - S - A A R S A G Q1 1 ) € e 1 OGN € €8 4 CF €N €4 6 N e 64 QL Q8 e €3 € 8 € €4 €
v ' ' . ' ' K ' ' . ' ' . CD_C)EL}CSOD_“GbgCD_DEL}CSOD_“GbgCD_OEL
£ 5 9 8 85 28 £ 5 & 8 £ 8 3 SCERES=Y93205 2 ERES"¥Ec205LER
Produccion de shale gas Produccién de tight gas
(en MMm3/dia y var. ia) (en MMm3/dia y var. ia)
100 83 25 mNeuquina m Austral
80 64 20
60 15 12
40 10
20 5
0 0
<t L Lo LN 0 0 L L L Lo L LN 0 0
o f.\‘ ‘.\‘ f.\‘ f.\‘ f.\‘ f.\‘ ‘.\‘ A L L f.\‘ ‘.\‘ ‘.\‘ f.\‘ f.\‘ o g g g g 4 g5
£ 5 9 8 5 & £ 5 2 8 5 2 £ £ 5 9 8 5 & § 5 % 8 5 2 %

Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia.



Seccion 4 INFORME ENERGETICO / GAS NATURAL

Produccion de shale gas por empresa operadora

(MMm3/dia)
SHALE GAS

Sl abr-26 Var %
YPF 19,1 5,7%
TECPETROL 16,6 19,4%
PLUSPETROL 12,9 22,4%
TOTAL E. 10,8 45,0%
RESTO 23,2 21,9%
TOTAL 82,7 19,7%

Produccion de tight gas por empresa operadora

(MMm3/dia)
TIGHT GAS
Empresa abr-26 Var %
YPF 4,8 -22,0%
PAMPA 2,4 -24,4%
CGC 2,0 -20,9%
QUINTANA 0,6 -15,1%
RESTO 2,1 -15,6%
TOTAL 12,0 -20,9%

Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.

Informe N° 122 /

Mayo 2026

Produccion de shale gas por empresa propietaria

(MMm3/dia)

Empresa

YPF
TECPETROL
PLUSPETROL
TOTAL E.
RESTO
TOTAL

SHALE GAS

abr-26
30,1
16,6
6,9
5,9
23,1
82,7

Produccion de tight gas por empresa propietaria

(MMm3/dia)
Empresa

PAMPA

YPF

CGC
PETROBRAS
RESTO
TOTAL

abr-26
3,5
3,0
2,0
1,1
2,3
12,0

TIGHT GAS

Var %
17,6%
19,5%
23,1%
45,8%
16,4%
19,7%

Var %

-22,3%
-25,7%
-20,9%
-16,1%
-13,9%
-20,9%

- ]
4 ECONOMIA
Zamm : ENERGIA
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4 ECONOMIA
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Consumo total @ Consumo usinas
(MMm3/dia y porcentajes) (MMm3/dia y porcentajes)
Var i.a. =0=Total Var i.a. ==0==Usinas
10% 25%
140 - 55 15%
120 o 45 5%
100 ° a5 -5%
20 111 o, 35 -15%
-10% 25 "25%
60 ° -35%
40 -15% 15 -45%
(K] L [Kp] L (K] (K] [Ty] (K] [Ty] L e (el (el L L [Kp] L L L L L L L e (el Lol
S R SR T B N N N AN S A B R L BN
= = = _— (=] o - = o [43] fim] = = = = -_— (=] o - = o [43] fia] =
=S 529888 &8s 5 8 ¢ 28 f3=29 88 ¢8s g 8 ¢
Demanda de distribuidora (sin industria) @ Industria ®
(MMm3/dia y porcentajes) (MMm3/dia y porcentajes)
Var i.a. =0=Distribuidora Var i.a. ==0==Industria
90 20% 40 15%
75
o 10% 35 5%
e 0% . H“W S0,
= [+]
30 -10% 33
15 S "20% 25 -15%
0 -30% 20 -25%
L L L L L L L L L K] (el (el (el L L L L L L L L L K] e (el Lol
A R A R R A AR RN S N B B A A L AN
= = - = = o =T > O [ - — = - = = o [T > U [ =
E® E 2292 g 235 52 ¢ ER®E 2= g2 5 2 g



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / GAS NATURAL

~FArrme NO 199 | MaviAa D0 D) K [ 0
Informe N° 122 / Mayo 2026 4 ECONOMIA
/8 3 ENERGIA

Tarifa media de gas natural, Nivel1y 3 @

SEF - ARS$ constantes de Abr-26/mes

N 29.263 $const/mes I
7.886 I

No SEF - AR$ constantes de Abr-26/mes

39.667
35.185 $ congt’!meéa.mv 39.021

34.069 34.488 33243 34.186

fl?mwrllibiFLerPPLLl
i

_22.'795_

W oo AN WWWWwWWmWwWmwwmmwwo O O 0
SESRRRRQNAIEaERa R RN J2RENRINERE509885888883
c o 8L T 5 32 oo 2= c o @8 o bas st Sc=o625 2000 = =
ELEREISFEo2SGLET NERNRNN 2858 85329588s58E4
mmm Gas mmmmm Transporte  mmsss VAD msssm Impuestos mmmmmm Fondo Fduciario  «--eee--- Promedio
SEF USD/mes No SEF USD/mes
Promedio 26 ,,, o5 .
32324235 9y 24 Promedio 27 27 27 28 28 29
2224 17 USD/meé 2120 40 20 20 18 USD/mes 26 26 26

24 24 _ . =
22 21 o 24 23 552323 I

]! el
|II i‘1_6121315i|||l||i|||
i

| 2 1111
j 1! N I
teaenll

o 322
i i | N
111

W o0 NS N WWWWWW W WW W WO O D D N w n w [Te] Ln wn

o NN NN NN NN NN N NN NN NN Eaﬁﬂﬁﬁﬁmmmmﬁmﬁﬁmﬁmmﬁﬁﬁﬁ

oooooood_,_éc_,'_gé_'.é;g;b&_éLL cococooCoc o 4 & L L oLoL oL oLy L L L LA L

NNANNANNN -9 ITIgTg5 2wl dgco L AN 2Fsazs53awatds 2o
q_)H—Et‘UE'—- mg c o+ E ®© mu—EmEv—.‘_‘mgOcﬁmq—Erﬁ

Notas: (1) Corresponde a una tarifa de Metrogas Buenos Aires, considerando el consumo medio de un usuario R22. Se considera un consumo anual de 711 m3, por lo que en este caso no
aplicarian los topes de consumo. Fuente: elaboracién propia en base a ENARGAS, indices de precios provinciales, IPC CABA y BCRA.
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Zamm : ENERGIA

pAY,

Crudo procesado, Abril 2026
(kbbl/diay %)

TOTAL Cuenca Cuenca G. San
Neuquina Jorge

569,8 383,4 175,1 1,4 Abril 2026 vs. Abril 2025:
kbbl/dia kbbl/dia kbbl/dia kbbl/dia TOTAL: +18,9 kbbl/dia
3,4% 7,4% 0,4% -42,0%
Var. interanual Var. interanual Var. interanual Var. interanual
Crudo procesado Crudo procesado segun refineria
(kbbl/dia) (kbbl/dia)

200 200
Resto . 16,8
B2 150

100 - 97
_— AV e
Cuenca G. San Jorge 19,0 95

168,9 50 e o
0 39
. 3486 T S 3 YT YT L Lo oL o9 o9 o9 o9
e B N T K P I SR R N P
271, = o o + o o] = o o + o 0 =
T 2 ¥ 8 v & | 2 ¥ & T L 3
0 100 200 300 400 .
Campana Dock Sud - Elicabe

W Ene.Abr-25 mEne.Abr-26

La Plata Lujan de Cuyo
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Seccioén 4 INFORME ENERGETICO / SECTOR DE REFINACION Informe N° 122 / Mayo 2026 ’
/AR 3 ENERGIA

Produccién de combustibles por tipo (V)
(miles de m3y %)

e L L

Abr-25

Abril 2026 vs. Abril 2025:
Abr-26 S — vy — TOTAL: +48,2 miles de m3
Var. Ia -4,3% -3,1% 1,1% 19,3%
Ene. Abr-25 2.312 888 2.770 1.466
Ene. Abr-26 2.347 946 2.808 1.962
Var. Ia 1,5% 6,5% 1,3% 33,9%

Produccion de naftas y gasoil por refineria

(en %)
6%
6%
17% 16%
5% m Campana 24% \
m Dock Sud
Abr'25 13% ® Elicabe Abr'26 15%
1.952 2.000
miles m3 La Plata miles m3
5% ® Lujan de Cuyo
Resto 6%

34% 33%



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / SECTOR DE REFINACION Informe N° 122 / Mayo 202¢ = ECONOMIA
/4B % ENERGIA

Ventas de naftas y gasoil, abril 2026
(miles m3y %)

30%

Participacion grado 3
(% sobre ventas)

29%
1.955 794 1.161 28%
26% 0
Miles m3 Miles m3 Miles m3 26%
24%
-3,8% -0,9% -5,6% 229
. —Nafta3 ——Gasoil3
Var. % interanual Var. % interanual Var. % interanual 20%
T T T T T STOUWLWLWLMOWLE WL LW LWL OO OO
AN NN NN NN NN NN NN N NN NN NN

Ventas de naftas y gasoil @
(miles m3 y %)
Market share, Abril 2025 y 2026 @

599 202 889 342

Abr-25 RESTO; 5,5% RESTO: 4,5%

PUMA; 7,2% PUMA; 6,3%
Abr-26 590 204 823 338 , ’
Var. I 1,6% 0,9% 7,4% 0,9% IO
ar. 1a -1,67% y97/0 =1,4% =0,9% . 0
Abr-25 = B
Ene.Abr-25 2.461 848 3.268 1.345 2.031 1.955
miles m3 miles m3
Ene.Abr-26 2.419 880 3.316 1.394 SHELL;
17,9%

. -1,7% 3,8% 1,5% 3,7%
Ll ? ? ¢ ° SHELL;18,9% e
YPF;53,3% YPF;58,1%



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / SECTOR DE REFINACION Informe N° 122 / Mayo 2026

Precio de los combustibles en pesos corrientes Precio de los combustibles, abril 2026
(AR$/litro) (USD/litro y $/litro)

[ :
48 ECONOMIA

/4R 3 ENERGIA

2570 PO | Nafta2 | Nafta3 | Gasoil2 | Gasoil3_

2070 2.197 AR$/litro 2.045 2.286 2.197
2.045
1.070 .
usD/litro 1,48 1,65 1,59
570
70 var.% i.m 2,4% 3,3% 0,5%
3 8 33 8 &8 8388 8 8 &
L % %’n 5 00 % L % %’n 5 00 % L $ const./litroVar.% i.m  -1,2% -0,4% -3,1%
o] = o (=] = — o] = o (=] = — [is]
= Gasoil Grado 2 Gasoil Grado 3 Nafta Stuper Nafta Premium
Precio de los combustibles en pesos constantes Precio de los combustibles en ddlares corrientes
(AR$ constantes de Abr-26/litro) (UsD/litro)
2.600 1,9
2.400
2.200 17
2.000 1,5
1.800
1.600 1.3
1.400 1,1
1.200
1.000 0,9
800 0,7

abr-24
jun-24
oct-24
dic-24
jun-25
dic-25
abr-24
jun-24
oct-24
dic-24
jun-25
dic-25

ago-24
feb-25
abr-25
ago-25
oct-25
feb-26
abr-26
ago-24
feb-25
abr-25
ago-25
oct-25

2.375
-0,3%
1,72

0,8%

-2,8%

feb-26
abr-26




Seccion 4

INFORME ENERGETICO / SECTOR DE REFINACION

Precio del etanol vs. precio de la nafta @
($/litro)

e Etanol
= Nafta (sin etanol)(1)

701
559

564 686
< < < < < Lo [Te] [Ke} Lo Lo
o g g 9 oG N NN A
P =] —— [&] L =] -—
£ 5 % 8 5 & £ 5 & 38
Precio del biodiesel vs. precio FOB expo
(USD/ton)
1.176
1.013 1.062 O0-0~0~0=0
O,..-U—\J—\..f 7
== FOB Expo. Precio local
< < < < < [Ke] n n [Ke] N
oo g g g g oo A
P =] —— [&] pe =] -—
£ 5 % 8 5 8 8 5 & 8

879

Mar-26 +71% var. ia
Mar-26 +29% var. ia

dic-25

dic-25

feb-26

1.214

feb-26

1.254

abr-26

953

abr-26

Informe N° 122 / Mayo 2026 ’: ECONOMIA
/A 8 ENERGIA

Precio del biodiesel vs. precio del gasoil @

($/litro)

1.601

1.495

Mar-26 +52% var. ia

. 1.370

Mar-2 0

ar-26  +71% var. 1a 1.055

832 842

— 9264

701 776 Biodiesel
Gasoil (sin biodiesel)(1)

=f =f =t =t =f K9] K] K] [Ky] [Ky] K] (o] Lol
oy 9 a4 9 g o § o g o g q
5 5 % 8§ s 2 § 5 ®% 8 s & 3

Impacto del corte con biocombustibles
Ultimos 12 meses @

Total
consumidores

-5,6 +24,9

$/litro $/litro 132 MUSD



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / SECTOR DE REFINACION

Informe N° 122 / Mayo 2026 Ja ECONOMIA
/A 8 ENERGIA

Volumen de importacion de naftas, gasoil y fueloil (D Monto de la importacion de naftas, gasoil y fueloil

(miles de m3) (MUSD)

200 300 + Fueloil m Naftas m Gasoil
] —0—Gasoil —o—Naftas Fueloil

200
200
100 1 100 - I I 1
46 I

o]

0 ||0‘l_|'| T T T T T T T T T T TAST T T T T T T 1 0 I I I
Sttt STSTOWWLWWWW LWL LWL DD O 0
LI o YV oV I VY o N Y VY oV VR YV oV T o o A Y Y o Y O oV oV R Sttt ST ST TOOWLWWOWWLWLLW LWL LW DD 0D
D N I I T TSI - i e T I TS SR = QI QIO N O N OO NN N N O O ON N O N NN N e
%m,j-z?dﬂ%gEECEE%“,UE%D%SEECEEQ 5253580383202 552535980322255

Importaciones de naftas, gasoil y fueloil @
(miles de m3 y MUSD)

Gasoil -86% Gasoil -87%
Naftas 336 161 -52% Naftas 198 101 -49%
Fuel Oil - - - Fuel Oil - - -
Total 787 224 -72% Total 486 138 -72%



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA Informe N° 122 / Mayo 2026 = ECONOMIA
/4B % ENERGIA

Generacion de energia eléctrica

(GWhy %)
||  TERMICA HIDRAULICA NUCLEAR RENOVABLE TOTAL
Abr-25 5.415 1.950 898 2.046 10.309
Abr-26 6.136 2.122 432 2.165 10.854
Var. Ia 13,3% 8,8% -51,9% 5,8% 5,3%
Ene. Abr-25 28.758 8.563 3.479 8.262 49.062
Ene. Abr-26 28.910 7.943 2.784 9.333 48.970
Var. Ia 0,5% -7,2% -20,0% 13,0% -0,2%
Generacion de energia eléctrica por fuente Participacion por fuente en la generacion de energia eléctrica
(GWh) (en %)
m Térmica m Hidraulica m Nuclear Renovable Enez.;\br- Ene2.I6\br- Var. abr-25 abr-26| Var.
el
2] o 5 E?'. o B = = 0 0 0 0
- 3 % ¢ § &8 o 8 3 g 2 & g TERMICA 59%  59% Opp. 53%  57%  4p.p.
g < 5 o g 4 F o9 5 o N ®
s S_- 2 ° S < 3 2 HIDRAULICA 17%  16% -1p.p. 19%  20%  1p.p.
i | i u ] i i [ | i [ ] = i i ] i
] I = = m I = | I ‘- | = NUCLEAR 7% 6% -1 p.p. 9% 4% -5 p.p.
it 1R il I
I I I I I I I I I I I I I RENOVABLE 17%  19% 2pp. 20%  20%  Op.p.
=t =t =t =t =t L L el L Lo L Na] 0
Y9 9 9 9 § ¥ 9§ § 9 9 § q
2 5 9 8 5 2 £ 5 9 8 5 & %



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA

Informe N° 122 / Mayo 2026 Ja ECONOMIA
/4B & ENERGIA

Exportacion e importacion de energia eléctrica

(GWhy %)
EXPORTACION IMPORTACION
Abr-25 54 97 151 - 0 10 10
Abr-26 20 4 24 39 85 41 165
Var. Ia -63% -96% -84% - *) 310% @)
Ene.Abr-25 58 300 358 8 856 152 1.016
Ene.Abr-26 141 124 265 98 324 99 520
Var. Ia 143% -59% -26% 1111% -62% -35% -49%
. . ., , .. (*) Variaciones porcentuales de mds del 1000%.
Exportacion e importacion de energia eléctrica
(GWh)
Exportacion Importacion
450 1.400
400 1.200
350
300 1.000
250 800
200 600
150 400
24 | 1]
50
o - _.Il_ II I IIII m_ I-III [ | 0 I_ RN I = I_l I_IIIII
(o T .o T o' T o T o o TR~ N~ o~ SR~ S~ N~ S o B U N Uo NN T o NENNT o BN Ko RENENs BN o] (22 T 9.0 T o o TR .o TR o TR~ oL~ L S~ S oL~ R U0 B U B W R ¥ o I o B U NN« RN o]
QG g Qg QG QG Qe G DN N AR SR SN
555888550888 5583588¢% 55988855858 855682885



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA

Informe N° 122 / Mayo 2026 Ja ECONOMIA
/A 8 ENERGIA

Generacion renovable y participacion sobre el total Generacion de energia renovable por tecnologia
(en GWhy %) (en GWhy %)
mmm Eolico = Bioen. mmm Hidraulico 19,9% _m Vs. Mar-26 Vs. Abr-25 Vs. Abr-24
Fotov. e % Renovable
EOLICA 1.479 -9,1% 2,3% 7,4%
[ ]
[ | - [}
\ EEEE 4 silsfsczti: SOLAR 426 -21,5% 20,8% 50,5%
- 5 H | |
BIOENERGIA 131 -1,9% 11,7% 86,4%
PAH 129 -0,4% -0,7% 2,0%
3 N & 8 3 &€ & & & & 8 & 8 TOTAL 2.165 -11,0% 5,8% 16,6%
5 5 9 8 5 8 £ 5 % 8 s & %
Factor de carga edlica y solar
(en porcentajes)
Eolica Solar
60% 40%
55% 35%
50% 30%
45% 25%
45%
40% 20%
35% 15%
< < < < < [Ke] n L LN [Ke] LN 0 0 <t < < < < [Ke] n L LN [Ke] LN 0 o]
oY 94 gy g Qg g g g g IR NS AN
5 5 98 s 2 48 5 9% 8 s 3 % 2 5 9285 28 48 5 9 8 s 8 %
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Disponibilidad de potencia térmica por tecnologia
(en porcentajes)

Motor Diesel Ciclo Combinado
85% 95%
80%
90%
75% 78%
85% 86%
70%
65% 80%
< =f =t =t =f [Te] [Ke] [Ke] [Te] [Te] [Kp] el 0 =f =t < = < L L [Te] [Te] [Te] [Ke] el Nel
o9 4 9 9 9 § g 9 o g 9 o Yo 9§ o g q 9 § q q
£ 5 % 8 £ 8 58 5 9 8% 3 8 3 2 5 % 8 8 2 & 5 % 8% 8 & 3
Turbo gas Turbo vapor
80% 50%
75% 45%
70% 72%, 40%
65% 35%
60% 30% 32%
55% 25%
<t =t =t =t < Lo LN [Te] L L L Ne Nel <t < =t < < Lo LN [Te] L L L Ne e}
¥ 9 Y g g § g g 9 o g g ¥ 9 ¥ g § g g g g o § g
2 5 98 £ 8 8§ 5 9 8 £ 2 5 2 5 % 8 £ 2 8 5 9 8 8 8 %
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Consumo de combustibles en la generacion de energia eléctrica @
(MMm3/dia, MMm3, Ton, m3 y porcentajes)

TOTAL GAS NATURAL FUEL OIL GASOIL CARBON
MMm3/d de gas equiv. MMm?3/d

Abr-25 38,3 38,2 2.927

Abr-26 42,8 41,3 633 17.755 40.569
Var. % i.a. 12% 8% (*) 507% -
Ene.Abr-25 52,2 51,2 9.444 52.554 77.804
Ene.Abr-26 51,3 50,2 2.614 53.775 97.462
Var. % i.a. -2% -2% -72% 2% 25%

(*) Variaciones porcentuales de mds del 1000%.

Consumo de combustibles en la generacion de energia eléctrica @
(MM m3/dia de gas equivalente)

70 m Gas Natural mFuel Oil mGas Oil mCarbén 20 . . .
60 Fuel Oil mGas Oil mCarbon
50 a3 15
11 r
40 I | I (N |
10
30 I 0,9]
- |
2 41 I 0,6
10 I -
0 .- ==2a 1 . = mnml
0
=f =f = = =t L [Kp] L0 L L [Kp] Na] 0
=t =f =t [Ty] [Ty] (K] (K] [Xp] e el
Y a a3 3B a3 ad g g a8 8 I N AN L B B B S BN SO
e T - T T RN O S-S 5 S % 8 5 8 5§ 5 @ 8 5 8 5
T 2 ¥ 8 S 2 % 2 ¥ 3 T 2 7 °©s e 2T s e =2 e 2T s e



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA Informe N° 122 / Mayo 2026 = ECONOMIA
/4B % ENERGIA

Emisiones producto de la generacion térmica
(MMton de CO,)

Abr-25 2,24 2,23 0,00 0,01

Abr-26 2,56 2,41 0,00 0,05 0,09

Var. Ia 14,1% 8,0% *) 506,5% -
Ene.Abr-25 12,32 11,97 0,03 0,14 0,18
Ene.Abr-26 12,13 11,75 0,01 0,15 0,23

Var. Ia -1,6% -1,9% -72,3% 2,3% 25,3%

(*) Variaciones porcentuales de mds del 1000%.

Emisiones producto de la generacion térmica Emisiones unitarias por tipo de combustible®
(MMton de CO,) (ton CO,/MWh)
. o’ . . V .R t l
natural
3 2,6 GAS NATURAL 0,42
) 2,4 GAS OIL 0,67 57,8%
FUEL OIL 0,78 84,0%
1 CARBON 1,02 140,5%
0,05
0 = __,’\M - £\ o TOTAL 0,45 6,7%
(o2 T o T o T TR .0 TR~ S~ S~ R (R~ JN S o B Lo B U o B ¥ o B Vo IR U0 N e RN o]
oA Qg g Qg g e Qb g g g Qi dl
5558885588882 5888835



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA Informe N° 122 / Mayo 2026 = ECONOMIA
/4B % ENERGIA

Demanda local de energia eléctrica

(GWhy %)
Abr-25 3.991 2.927 2.904 9.823
Abr-26 4.434 2.895 3.249 10.578
Var. Ia 11,1% -1,1% 11,9% 7,7%
Ene.Abr-25 22.382 13.498 12.109 47.990
Ene.Abr-26 21.785 12.758 12.895 47.438
Var. Ia -2,7% -5,5% 6,5% -1,1%
Demanda media de potencia Demanda de potencia maxima
(MW) (Mw)

mmm Media =—0=—Media/Maxima

T 35.000
s 50 %
B 6‘ il 70 30.000

60%
0% 25.000
© 40% 20.000
S N 30%
o 5 20% 15.000
a - . 2024 =——2025 —0—2026
10% 10.000
0% ° 2 9 T 2 2 &2 2 ¢ ¢ o 0
IR T B R B B : £ s ® g 528835 2 £
5583283855638 4838 s B = 28 g 3
T = g © YT &£ © = g © T £ d© [=R a5 =
b = F
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Demanda total de energia eléctrica

Demanda de energia eléctrica — Segmento residencial
(GWhy %)

(GWhy %)
TOTAL Var. Ia % Residencial Var. Ia %
35% 7.000
58%
12.000 6.000 °
9.000 - 0 5.000 38%
LA 15%
-0,4% -1,8% - 4.000
6.000_ 3.000 11,1% (k373
3.000 5% 2.000 29
-3,2% . -
' 1.000 ’
0 -25% 0 -22%
< =T =T =f =T [Ky] (T3] L [Kg] uw L O O =T = =t =f =T (o] [y (T3] uw [Kg] (T3] O O
AN AR N AR N G g g QQ gl G g o
5558885598288 % £ 598384859833 3

Demanda de energia eléctrica — Comercio / Industria chica Demanda de energia eléctrica — Comercio / Industria grande

(GWhy %) (GWhy %)
Comercial Var. Ia % Industrial Var. Ia %
4.000 20% 4.000
30%
3.000

= 10% 3.000
- o, o,
2.000@ -1,1% 199 XN -6,1% MM,

/’\/\/_N—_W\/_\/\/
0, - 0,
1.000 -10% 1.000 2,5% 10%
=-6,0%
0 -20% 0 -30%
L S S~ S N B e e s R e I = R~ S~ S~ S~ SR U S U'e B U'o BN U N e BN U'> IR Yo B o ]
A A T R R B SN I N B B B N
n 1 1 1 1 1 1 "
8 o .= 8 SR | ! o = 8 = 8
T = ¥ o T & § = ¥ o T L T T = @ &6 T & g = ¥ o T L& w



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA

Informe N° 122 / Mayo 2026 V8 ECONOMIA
/A 8 ENERGIA

Tarifa media de energia eléctrica, Nivel1y 3 W

SEF - AR$ constantes de Abr-26/mes No SEF - AR$ constantes de Abr-26/mes

46.783
Promedio 29.777 Promedio 39.728 48.275
: 46.291 45.804 46.831
I I $const/mes M'a7o$constfmes 44.969
I 27.426 o984 27787  27.377 II ................ Illlllllllllllllll
= i J253428 - 2 D DL 0L
I = B m S == 5 =

W oy O NS W WmW W WWwWWW W W0 0 00
W oy O NS W WWWWWW W WWw W W0 0 00
58588839393 IPPaANFAQ e B I N B I N I I BN NI R IR NI
NNNNNNAN-§ 8385202885 co @3 NN ANL2 535325398832 282 55
T = E g = o O c T = E C- E®E =T8O T gw E®
mmmm Energia  mowew FNEE  mmssm Transporte VAD s Impuestos — eceeeees Promedio
SEF USD/mes No SEF USD/mes
Promedio Promedio 33 g4, 34
15 USD/mes 21 USD/mes 29

33
26 III 29,y 27 28
111 111

W OO A NS W W W W W W W W W W W W 0 0 00
W o O NS W WwWWwWWwLWwWwWwWwWwWw o o oo
S R e e N A A e O N AR I B BN I BN NI I IR
NNdNNdN2FgEes 530883523 83 NRANRNARLL 5535385803222 55
C = £ ® £ = o & = T = £ ®© TLE@E=T@ Qo0 O gL ET®

Notas: (1) Corresponde a una tarifa media de Edenor para un consumo de 250 KWh/mes, segmento R2. Fuente: elaboracion propia en base a ENRE, indices de precios provinciales, IPC CABAy
BCRA.



Seccién 4 INFORME ENERGETICO / ENERGIA ELECTRICA Informe N° 122 / Mayo 202¢ = ECONOMIA
/4B % ENERGIA

Tarifas de energia eléctrica vigentes en abril 2026 para un consumo de 250 KWh/mes, incluye IVA ® @ @3)
(AR$/mes)

Sin Subsidios Energéticos Focalizacos (SEF) Las tarifas se estimaron en
funcién a los cuadros tarifarios

segun la aplicacion de SEF
(Subsidios energéticos
focalizados). @ Se considera un
consumo de 250 KWh/mes, por lo
tanto, las tarifas con SEF se
estimaron sobre el cargo variable
“base”.

La tarifa final se calculé con IVA.
Sin embargo, el monto final puede
diferir en funcién a las cargas
impositivas provinciales y
municipales.

116.428
105.235
88.862
87.126
83.877
77.605
77.178
75.482
75.189
74.275
74.204
73.008

Catamarca 72.371

71.898
70.292

Salta
Edes BA

Chaco LKkl
La Rioja IEZEEHE
Sgo Estero IEYANK]

Jujuy
E.Rios

sta cruz IEKER

Formosa [EXYIN
Edenor | 44.270
Edesur [ 44.021

Chubut
R. Negro
Eden BA
Neuquen 78.799
Edea BA

Cordoba
San Luis

68.437
Tucuméan IFEFEFEEN
San Juan 61.682

Sta Fé
Mendoza
Misiones

Corrientes
Edelap BA
La Pampa

Con Subsidios Energéticos Focalizados (SEF)

Notas: (1) Se consideraron las tarifas de las
siguientes distribuidoras: AMBA: Edenory Edesur,
Catamarca: ECSapem, Chaco: Secheep, Chubut:
Servicoop, Cordoba: Epec, Corrientes: Dpec, Entre
Rios: cuadro tarifario provincial de referencia,
Formosa: Refsa, Interior de PBA: Edea, Edelap,
Edeny Edes, Jujuy: Ejesa, La Pampa: cuadro
tarifario provincial de referencia, La Rioja: Edelar,
Mendoza: Edemsa, Misiones: Energia de Misiones,
Neuquén: CALF, Rio Negro: CEB, Salta: Edesal,
Santa Cruz: SPSE, Santa Fé: EPE, Santiago del
Estero: Edese y Tucuman: Edet. (2) Ultima fecha
de consultaal 25 del corriente mes. (3) Para
aquellas distribuidoras que no actualizaron los
cuadros tarifarios, se consideran los cargos del
ultimo cuadro tarifario presentado, con los
bloques de consumo correspondientes al mes de
marzo. Fuente: elaboracion propia en base a entes
provinciales y empresas distribuidoras.

90.063

67.386
49.645
49.608
48.050
46.049

Sta cruz IFERZER

Sgo Estero [ 39.244

SEICl 70.740
SR 70.692 |

Eden BA
Sta Fe
Jujuy
Chaco

Chubut ICCELEN

Neuquen 64.693
62.870
61.580
58.929
E.Rios IEETFE
La Pampa B
San Luis IEPETE
Edelap BA
Tucuman IFCNEEN
SanJuan I 38.058
La Rioja [ 33.380
Edenor [ 30.659
Edesur I 30.435

Formosa [ 34.443

R. Negro
Mendoza
Corrientes
Edea BA
Cordoba
Catamarca
Misiones
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Mercado de GLP en Argentina

Produccion total de GLP (upstream y downstream) Produccion total de GLP por tipo de instalacién, abril

(miles ton) 2026 (miles ton y %)
300
259
240
250 9%
259
200 miles ton

213

m Planta = Refinerias

abr-24
jun-24
ago-24
oct-24
dic-24
feb-25
abr-25
jun-25
ago-25
oct-25
dic-25
feb-26
abr-26

Produccion total de GLP (upstream y downstream) Evolucion de la participacion del upstream y downstream en

(miles ton) la produccion total de GLP (%)

80%

043 1.048 61%
60%
+105,6 40%

Propano 39%

miles ton °
20%

m Butano ’ Planta Refinerias

0%

=t =t =t =t < L Lo o] [Kg] Lo L Nn] 0

oo g g g g g g g gl

Ene.Abr-25 Ene.Abr-26 2 5 8 8 8 48 5 9 8 £ 8 &
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Produccion de GLP en plantas de procesamiento de gas

Produccion de GLP, abril 2026 @ (miles tony %)

644
TOTAL BUTANO PROPANO 536
+
157,3 59,7 97,6 108,6 = Propano
miles de ton miles de ton miles de ton miles ton Hm Butano
47,6% 49,3% 46,6% -
Var. interanual Var. interanual Var. interanual Ene.Abr-25 Ene.Abr-26

Evolucién de la produccion por producto y por empresa (miles ton)

mCia MEGA ®TGS mYPF mCAPEX mCGC =RESTO

200 157
150
100

50

s 146
jun-24 ——————— 53
e )23
ago-24 wmmm— 120
I 1Y
oct-24 mmE—— ]3]
e ] 20
dic-24 e 147
e 163
feb-25 mms—— 5]
[ I A
abr-25 mmmsss—— 107
e 163
jun-25 me————— 158
s ] 59
ago-25 m———— ] 70
e 162
oct-25 m——— ] 75
e 167
dic-25 s 145
e 165
feb-26 m————— 5]
e 172
abr-26 ———— 157

= =
o u
o o
abr-24 seeesss—— 157
o
abr-24 —————
I —
jun-24  ——
I —
ago-24 m——
]
oct-24 ———
e
dic-24 ——
I
feb-25 m—
I |
abr-25 ——i
I —
j Un=-25 ——
I E—
ago-25 ————
I
oct-25 ————
I
dic-25 ——
I ——
feb-26 —
I —
abr-26 —————

Nota: (1) Los datos de los ultimos meses pueden modificarse conforme con la actualizacién de las DDJJ. Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.
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Produccion de GLP en refinerias

Produccion de GLP, abril 2026 (miles ton y %)

407 404
TOTAL BUTANO PROPANO

101,6 54,9 46,7 3’0 = Propano
miles de ton miles de ton miles de ton miles ton m Butano
-4,1% 2,6% -10,9%
Var. interanual Var. interanual Var. interanual Ene.Abr-25 Ene.Abr-26
Evolucién de la produccion por producto y por empresa (miles ton)
mYPF mShell mPAE mTrafigura © Resto
140
120 120 102

100
80
60
40
20

100
80
60
40
20

jun-24 ee—————— Q9
e 04

ago-24 m——— 113
e 105

oct-24 smesssss Q4

dic-24 ——— 4]
e ] D

feb-25 me——— Q)
[ eTe]

abr-25 smesssses 106
s (07

oct-25 s 98

dic-25 esmess——— 103

o
—
—

e 06
jun-25 =e—— Q7
ago-25 m——— Q8

abr-26 me—— 02
o
abr-24 ————

o
abr-24 mese—— 20
feb-26 S———— G

I —

j UN=-2£] —
I —

Ag0-24 ' ——
[ —

oct-24  ————
I —
I —

feb-25 ———————n
I

abr-25 S———
I —

j UN=-25 | ———
I —

Ag0-25 ' —
I

oct-25 S———
I —

dic-25 S—
I -

feb-26 m———————

dic-24

I -
abr-26 | ——

Nota: (1) Los datos de los ultimos meses pueden modificarse conforme con la actualizacién de las DDJJ. Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.
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Produccion de GLP por empresa

Produccion de GLP por empresa en plantas de procesamiento de gas ( (miles ton)

Empresa Abr-25 Abr-26 Var. %.i.a. Ene.Abr-25 Ene.Abr-26  Var. %. i.a.
MEGA 85 84 -1% 337 332 -2% 3T§°fo
TGS 7 60 713% 140 261 86%
YPF 7 -24% 31 21 -31% Cia
CGC 2 -20% 7 7 -7% MEGA
RESTO 5 6 21% 20 24 16% o \. PF3%
TOTAL 107 157 48% 536 644 20% REST(E)G;:%

Produccién de GLP por refineria (miles ton)

Empresa Abr-25 Abr-26 Var. %.i.a. Ene.Abr-25 Ene.Abr-26 Var. %. i.a. PAE
YPF 72 64 -12% 293 262 -11% 18%
PAE 15 19 24% 43 68 59% YPE
SHELL 7 10 39% 34 38 12% 63% Abr-26 . e
TRAFIGURA 5 5 18% 18 22 21%
RESTO 7 4 -44% 18 13 -28% 4 TRA;‘;URA
TOTAL 106 102 -4% 407 404 -1% RESTO

4%

Nota: (1) Los datos de los ultimos meses pueden modificarse conforme con la actualizacién de las DDJJ. Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.
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Ventas de GLP

Ventas de GLP, abril 2026 (miles ton y %) Ventas de GLP por empresa, sector y destinatario, abril 2026
(%)

TOTAL BUTANO PROPANO MEZCLA EMPRESA

miles de ton miles de ton miles de ton miles de ton mCiaMega mTGS mYPF mResto
-34,5% -33,8% -34,9% -
Var. interanual Var. interanual Var. interanual Var. interanual

SECTOR

S Y

M Fraccionadora m Petroquimica m Distribuidoras m Resto

Ventas de GLP (miles ton)

250 m Butano ® Propano
m% = m%
200 S8 00 3 n - o
=l — ™
o o — ﬁ'm\—! <
N — — N 4 —
150 = — —
= Lo BN o~ = el
o o~ o 0 P A =,
100 e~ e~ o <~ o B
II I Nalpple} 0 I
. 1111l AERERN
I S o~ o R M S o J Mo O W R W0 R TR W I W B W N W A T W0 R W BN AN o BN 0 N ]
AR AR A NN R R B R AL
L L P e I B
= > 5 0 o o2 0 00 2 >Cc 5 002 0 00 s =
o = Q5 = o O = Q5 = o O
c 22T R02TELERE2TRFEo2TGLET

Nota: (1) Los datos de los ultimos meses pueden modificarse conforme con la actualizacién de las DDJJ. Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.
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Exportaciones de GLP

Exportaciones de GLP, abril 2026 (miles ton y %) Exportacion de GLP por empresa, abril 2026 (%)
6%
TOTAL BUTANO PROPANO
M Cia Mega
118,2 72,3 45,9 -
25% 118 H Refinor
miles de ton miles de ton miles de ton : 53% Total A.
miles ton mYPF
41,2% 92,8% -0,6% Resto
Var. interanual Var. interanual Var. interanual 13%
3%

Exportacion de GLP (miles ton)

fos) ™~
b
250 ~ m Butano Propano L g N b=
R @ & N o N
200 o - o T A 0 ®
3 fo'e] ™ o~ [Ky] — w
L — — 2 — —
150 = \—| \—c g o \n
— o o < o — —
100 ” - ”
50
0

abr-24 1IN
may-24 [N

65
ju-24 M 59

60
sep-24 N
nov-24 [N
dic-24 1IN
ene-25 [N
feb-25 |
mar-25 [N
may-25 [N
jun-25 [N
ju-25 1
ago-25 [N
sep-25 [N
oct-25 [N
nov-25 NG
dic-25 [N
ene-26 NG
feb-26 I
mar-26 [1NNEG
abr-26 [N

jun-24 Il
ago-24 W
oct-24 1l
abr-25 N



Seccion 4 INFORME ENERGETICO / GAS LICUADO DE PETROLEOQ (GLP)

Informe N° 122/ M A&l ECONOMIA
/4EE 3 ENERGIA

Precios de paridad de exportacion del butano

(USD/ton)

600 =

500 428 403 (411 444
400

300

200

100

0

Precios de paridad de exportacion del propano

(USD/ton)
B Precioacuerdo  m Paridad de exportacion
500
73]
400
300 I I I
200 B 148 148
0
=t =t =t =t =t K] K] K] L0 K] [Xp] K] K] K] K] K] L o] o] e} 0
A T S T T B B B B B B> B
= = o = =] o - = =] Q fal — = = o =] o - = &) Q fin] = =
o @ = =] =) = o o @ :i =] =) — o o
s g 2 = ¥ g o 23T 5 & £ @ g =2 ¥ L o 2 T 5 £ £

Notas: (1) Con las modificaciones del Programa Hogar, se eliminaron los precios de referencia del GLP en garrafas, quedando estos liberados. En el caso del propano, aunque ya no rige dentro
del Programa Hogar, se mantienen precios regulados para el gas indiluido por redes. Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.
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