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ANEXO II

NOTIFICACION IMPORTANTE

— ,/,.ESTA OFERTA ESTA DISPONIBLE UNICAMENTE PARA INVERSORES QUE REVISTAN LA CALIDAD

- DE=(1) INVERSORES INSTITUCIONALES CALIFICADOS (“QIB” POR SU SIGLA EN INGLES) (CON EL
SIGNIFICADO QUE LES OTORGA LA NORMA 144A DE LA LEY DE TITULOS VALORES DE 1933 DE LOS
ESTADOS UNIDOS Y SUS MODIFICATORIAS (LA”LEY DE TITULOS VALORES”) O (2) PERSONAS NO
ESTADOUNIDENSES (CON EL SIGNIFICADO QUE LES OTORGA EL REGLAMENTO S DE LA LEY DE TiTULOS
VALORES) QUE NO SE ENCUENTREN EN LOS ESTADOS UNIDOS.

IMPORTANTE: Usted debe leer este descargo de responsabilidad antes de continuar. El siguiente descargo
de responsabilidad corresponde al memorando de oferta adjunto al que se accede desde esta pagina o recibido de otra forma
como resultado de dicho acceso, y por lo tanto, se recomienda leer estd pagina de descargo de responsabilidad
detenidamente antes de leer, acceder, o dar alglin otro uso al memorando de oferta. Al acceder al memorando de oferta,
usted conviene en quedar obligado por los siguientes términos y condiciones, incluida cualquier modificacién de ellos
cuando proceda, cada vez que usted reciba informacién de nuestra parte como resultado de dicho acceso.

NINGUNA PARTE DE ESTA TRANSMISION ELECTRONICA CONSTITUYE UNA OFERTA DE VENTA DE
LOS BONOS EN UNA JURISDICCION DONDE NO SEA LICITO HACERLO. LOS BONOS NO HAN SIDO Y NO
SERAN REGISTRADOS EN EL MARCO DE LA LEY DE TITULOS VALORES O LAS LEYES DE TITULOS
VALORES DE CUALQUIER ESTADO DE LOS ESTADOS UNIDOS O DE CUALQUIER OTRA JURISDICCION. LOS
BONOS NO SE PODRAN OFRECER O VENDER DENTRO DE LOS ESTADOS UNIDOS A PERSONAS
ESTADOUNIDENSES (SEGUN SE LAS DEFINE EN EL REGLAMENTO S DE LA LEY DE TIiTULOS VALORES), O
A FAVOR O EN BENEFICIO DE ESTOS, EXCEPTO EN VIRTUD DE UNA EXENCION DE LOS REQUISITOS DE
REGISTRO DE LA LEY DE TITULOS VALORES Y LAS LEYES APLICABLES DE OTRAS JURISDICCIONES O EN
UNA OPERACION NO SUJETA A DICHOS REQUISITOS DE REGISTRO.

EL SIGUIENTE MEMORANDO DE OFERTA NO PUEDE SER ENTREGADO O DISTRIBUIDO A NINGUNA
OTRA PERSONA Y NO PUEDE SER REPRODUCIDO DE MANERA ALGUNA. LA ENTREGA, DISTRIBUCION, O
REPRODUCCION DEL MEMORANDO DE OFERTA, TOTAL O PARCIALMENTE, ESTA PROHIBIDA. LA FALTA
DE CUMPLIMIENTO CON ESTA DIRECTIVA PUEDE DAR LUGAR A VIOLACION DE LA LEY DE TITULOS
VALORES O LAS LEYES APLICABLES DE OTRAS JURISDICCIONES.

AAr- CONFIRMACION DE SU DECLARACION: Para poder acceder al memorando de oferta o tomar una decisién
UU L ad émversuﬁn con respecto a los bonos, los inversores deben ser (i) un “inversor institucional calificado”, con el significado
que le otorga y sobre la base de la Norma 144A en virtud de la Ley de Titulos Valores, o (ii) no ser una “persona
estadounidense” (segun se define en la Norma 902 en virtud de la Ley de Titulos Valores) en una operacion realizada fuera
de los Estados Unidos de conformidad con el Reglamento S de la Ley de Titulos Valores ((i) o (ii), un “Inversor
Autorizado”). Al abrir el correo electrénico o acceder al memorando de oferta, se considerard que usted ha declarado a los
compradores iniciales nombrados en el memorando de oferta que (1) usted y cualquier cliente que usted representa es un
Inversor Autorizado; y (2) usted presta su consentimiento a la entrega del memorando de oferta por transmisién electrénica.
Al recibir este memorando de ~ferta, usted declara que no reside en una jurisdiccién considerada como no cooperante ni esta
pagando los bonos con fondos transferidos desde cuentas mantenidas en jurisdicciones consideradas como no cooperantes,

en cada caso segun lo determinado por la legislacién o normativa argentina aplicable.

PROHIBICION DE VENTAS A INVERSORES MINORISTAS DEL EEE — LOS BONOS NO ESTAN
DESTINADOS A SER OFRECIDOS, VENDIDOS O PUESTOS A DISPOSICION DE NINGUNA OTRA FORMA, Y NO
DEBEN SER OFRECIDOS, VENDIDOS NI PUESTOS A DISPOSICION DE NINGUNA OTRA FORMA DE
INVERSORES MINORISTAS EN EL ESPACIO ECONOMICO EUROPEO (EL “EEE”). A ESTOS EFECTOS, SE
ENTIENDE POR “INVERSOR MINORISTA”, A TODA PERSONA QUE SEA UNA (O MAS) DE LAS SIGUIENTES:
(I) UN CLIENTE MINORISTA, SEGUN SE DEFINE EN EL PUNTO (11) DEL ARTICULO 4(1) DE LA DIRECTIVA
2014/65/UE (EN SU VERSION MODIFICADA, “MIFID II”); (I[) UN CLIENTE CON EL SIGNIFICADO DE LA
DIRECTIVA (UE) 2016/97 (EN SU VERSION MODIFICADA, LA “DIRECTIVA DE DISTRIBUCION DE SEGUROS”),
CUANDO DICHO CLIENTE NO CALIFIQUE COMO CLIENTE PROFESTONAL SEGUN LA DEFINICION DEL
PUNTO (10) DEL ARTICULO 4(1) DE LA MIFID II; O (Ill) NO SEA UN INVERSOR CALIFICADO SEGUN SE
DEFINE EN EL REGLAMENTO (UE) 2017/1129 (EN SU VERSION MODIFICADA, EL “REGLAMENTO DE
FOLLETOS”). EN CONSECUENCIA, NO SE HA PREPARADO NINGUN DOCUMENTO DE INFORMACION
ESENCIAL REQUERIDO POR EL REGLAMENTO (UE) N.°1286/2014 (EN SU VERSION MODIFICADA, EL
“REGLAMENTO PRIIPS”) PARA OFRECER O VENDER LOS BONOS O DE OTRA FORMA PONERLOS A
DISPOSICION DE INVERSORES MINORISTAS EN EL EEE, POR LO QUE OFRECER O VENDER LOS BONOS O
DE OTRA FORMA PONERLOS A DISPOSICION DE CUALQUIER INVERSOR MINORISTA EN EL EEE PODRIA
SER ILICITO CONFORME AL REGLAMENTO PRIIPS. EL MEMORANDO DE OFERTA SE HA PREPARADO
SOBRE LA BASE DE QUE CUALQUIER OFERTA DE BONOS EN CUALQUIER ESTADO MIEMBRO DEL EEE SE
REALIZARA EN VIRTUD DE UNA EXENCION CONTEMPLADA EN EL REGLAMENTO DE FOLLETOS QUE
EXIME DE LA OBLIGACION DE PUBLICAR UN PROSPECTO PARA LAS OFERTAS DE BONOS. EL
MEMORANDO DE OFERi:A NO CONSTITUYE UN FOLLETO A LOS EFECTOS DEL REGLAMENTO DE

FOLLETOS.

PROHIBICION DE VENTAS A INVERSORES MINORISTAS EN EL REINO UNIDO — PROHIBICION
DE VENTAS A INVERSORE NQRISTAS EN EL REINO UNIDO — LOS BONOS NO ESTAN DESTINADOS A
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f‘ \CIDOS VENDIDOS, DISTRIBUIDOS O DE CUALQUIER OTRA FORMA PUESTOS A DISPOSICION DE
s MINORISTAS EN EL REINO UNIDO ("RU") Y NO DEBERAN SER OFRECIDOS, VENDIDOS,

. {T) UN CLIENTE PROFESIONAL, SEGUN SE DEFINE EN EL PUNTO (8) DEL ARTICULO 2(1) DEL
ENTO (UE) N.° 600/2014 EN LA MEDIDA EN QUE FORMA PARTE DEL DERECHO INGLES EN VIRTUD
A ;yEY DE RETIRADA DE LA UNION EUROPEA DE 2018 ("EUWA", POR SUS SIGLAS EN INGLES); NI (II)

\459‘9 TOFERTAS PUBLICAS Y ADMISIONES A NEGOCIACION DE 2024. EN CONSECUENCIA, NO SE HA
PREPARADO NINGUN DOCUMENTO DE INFORMACION CLAVE REQUERIDO POR EL REGLAMENTO PRIIPS
EN LA MEDIDA EN QUE FORMA PARTE DEL DERECHO INGLES EN VIRTUD DE LA EUWA (EL
"REGLAMENTO UK PRIIPS") PARA LA OFERTA, VENTA O DISTRIBUCION DE LOS BONOS O SU PUESTA A
DISPOSICION DE INVERSORES MINORISTAS EN EL RU, Y POR LO TANTO LA OFERTA, VENTA O
DISTRIBUCION DE LOS BONOS O SU PUESTA A DISPOSICION DE CUALQUIER INVERSOR MINORISTA EN EL
RU PODRIA SER ILEGAL EN VIRTUD DEL REGLAMENTO UK PRIIPS.

EN EL REINO UNIDO, EL MEMORANDO DE OFERTA Y CUALQUIER OTRO MATERIAL
RELACIONADO CON LOS BONOS DESCRIPTOS EN ESTE DOCUMENTO SE DISTRIBUYEN UNICAMENTE Y
ESTAN DIRIGIDOS UNICAMENTE A PERSONAS QUE SEAN “INVERSORES CALIFICADOS” (SEGUN SE
DEFINE EN EL REGLAMENTO DE FOLLETOS DEL REINO UNIDO), QUE SEAN (I) PERSONAS CON
EXPERIENCIA PROFESIONAL EN CUESTIONES RELACIONADAS CON INVERSIONES INCLUIDAS EN EL
ARTICULO 19(5) DE LA ORDEN DE 2005 DE LA LEY DE SERVICIOS Y MERCADOS FINANCIEROS DE 2000 (EN
SU VERSION MODIFICADA, LA “ORDEN”), O (II) PERSONAS JURIDICAS CON PATRIMONIO NETO ELEVADO
INCLUIDAS EN EL ARTICULO 49(2)(A) A (D) DE LA ORDEN, O (III) PERSONAS A QUIENES DE OTRO MODO
SERfA LICITO DISTRIBUIRLES DICHO MATERIAL, TODAS ESTAS PERSONAS SE DENOMINAN
N Val: CGONJUNTAMENTE “PERSONAS RELEVANTES”. EN EL REINO UNIDO, LOS BONOS ESTAN DISPONIBLES
Uy 2z 1 ICAMENTE PARA PERSONAS RELEVANTES, Y CUALQUIER INVITACION, OFERTA O CONTRATO PARA
SUSCRIBIR, COMPRAR O ADQUIRIR DE OTRO MODO LOS BONOS SE LLEVARA A CABO UNICAMENTE CON
DICHAS PERSONAS RELEVANTES. EL MEMORANDO DE OFERTA'Y SU CONTENIDO SON CONFIDENCIALES
Y NO DEBEN SER DISTRIBUIDOS, PUBLICADOS NI REPRODUCIDOS (NI TOTAL NI PARCIALMENTE), NI
DIVULGADOS POR LOS -DESTINATARIOS A NINGUNA OTRA PERSONA EN EL REINO UNIDO. TODA
PERSONA EN EL REINO UNIDO QUE NO SEA UNA PERSONA RELEVANTE NO DEBE ACTUAR NI BASARSE

EN EL MEMORANDO DE OFERTA NI EN SU CONTENIDO.

Se le recuerda que los documentos transmitidos por este medio pueden ser alterados o modificados durante el
proceso de transmisién y, en consecuencia, ninguno de los compradores iniciales ni ninguna persona que ejerza control
sobre cualquier comprador inicial, ni sus directores, funcionarios, empleados, o representantes, ni ninguna sociedad
vinculada de dichas personas asume responsabilidad alguna por las modificaciones efectuadas sin su conocimiento. Se le
recuerda que el memorando de oferta ha sido entregado a usted confiando en que es una persona a quien el memorando de
oferta puede ser entregado licitamente de conformidad con las leyes de la jurisdiccién en la que usted se encuentra ubicado,
y usted no puede ni estd autorizado a entregar el memorando de oferta a ninguna otra persona. Se le recuerda que usted no
debera transmitir el memorando de oferta (ni ninguna copia o parte de ese) ni divulgar, ya sea oralmente o por escrito,
ninguno de sus contenidos a ninguna otra persona, salvo con el consentimiento de los compradores iniciales.

El material relacionado con la oferta no constituye una oferta o invitaciéon a comprar en ningiin lugar en que tales
ofertas o invitaciones no estan permitidas por ley y no puede ser utilizado en ese sentido. Si una jurisdiccion requiere que la
oferta sea formulada por un corredor o intermediario habilitado y los compradores iniciales o cualquiera de sus sociedades
vinculadas fueran corredores o intermediarios habilitados en tal jurisdiccion, la oferta se considerard formulada por los
compradores iniciales o dichas sociedades vinculadas en nombre del emisor en dicha jurisdiccion.

D)

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA‘
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
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ESTRICTAMENTE

Provincia del Chubut

(Una provincia de la Republica Argentina)
USD 650.000.000
Bonos Garantizados Amortizables al 9,450% con vencimiento en 2036

Precio de emision: 100,000%

La Provincia del Chubut, una Provincia de la Republica Argentina (la ”Provincia” o “Chubut”) estd ofreciendo USD
650.000.000 del monto de nominal total de sus Bonos Garantizados Amortizables al 9,450% con vencimiento en 2036 (los
“Bonos”), de conformidad con la Ley Provincial II N.° 292, modificada por la Ley II N.° 312, y el Decreto Provincial N.°
150/26. Los Bonos venceran el 29 de abril de 2036. Los intereses sobre los Bonos devengarén a una tasa del 9,450% y seran
pagaderos trimestralmente los dias 29 de enero, 29 de abril, 29 de julio y 29 de octubre de cada aflo, a partir del 29 de julio
de 2026. El capital de los Bonos ser4 amortizado en 28 periodos trimestrales, a partir del 2¢ de julio de 2029, sujeto a ciertas
excepciones que se describen en la seccién “Descripcion de los Bonos”.

Los bonos constituiran obligaciones directas, generales, incondicionales y no subordinadas de la Provincia y

1 At nt%‘l‘én, en todo momento, igual rango en cuanto al derecho de pago con todas las demas obligaciones de deuda no
G S 3

garantizadas y no subordinadas de la Provincia. Los Bonos estaran garantizados por la Garantia (segiin se define en
el presente), la cual incluye el Fideicomiso de Garantia Argentino (segin se define en el presente). Los activos del
Fideicomiso de Garantia Argentino consisten en determinadas Regalias Especificadas pagadas por los
Concesionarios de Areas Dedicadas (segiin se define mas adelante).

La Provincia ha solicitado la cotizacién de los Bonos en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA?”), a través
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires S.A. (“BCBA”), o la persona juridica que en el futuro la reemplace, y su
negociacion en A3 Mercados S.A. (“A3 Mercados”).

De conformidad con el articulo 83 de la Ley de Mercado de Capitales de la Repiiblica Argentina N.° 26.831,
la Provincia no se encuentra obligada a obtener la aprobacién previa para la oferta piiblica en la Argentina por parte
de la Comision Nacional de Valores (“CNV”).

Véase la seccion “Factores de riesgo”, que comienza en la pagina 17 de este memorando de oferta, para una
descripcion de los principales riesgos relacionados a inversién en los Bonos.

Los Bonos no han sido ni seran registrados conforme a la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos de 1933, en
su versién modificada (la “Ley de Titulos Valores™), ni conforme a las leyes sobre titulos valores de ninguna ofra
jurisdiccién. Salvo que sean registrados, los Bonos solo podran ser ofrecidos en operaciones que se encuentren exentas de
los requisitos de registro conforme a la Ley de Titulos Valores o a las leyes sobre- titulos valores de cualquier otra
jurisdiccién. En consecuencia, los Bonos se ofrecen unicamente a Compradores Institucionales Calificados (“QIBs”), de
conformidad con la Norma 144A de la Ley de Titulos Valores y a personas fuera de los Estados Unidos, en cumplimiento
del Reglamento S de la Ley de Titulos Valores (“Reglamento S”). Para mayor detalle sobre los oferentes autorizados y las
restricciones a la transferencia, véase “Restricciones a la transferencia”.

Precio para inversores: 100,000% mas intereses devengados, si hubiere, a partir del 29 de abril de 2026

Los Bonos no estan destinados a ser ofrecidos, vendidos o puestos a disposicién de ninguna otra forma ofrecidos y
no deben ser ofrecidos, vendidos ni puestos a disposicion de ninguna otra forma de inversores minoristas en el Espacio
Econémico Europeo (el “EEE”). A estos efectos, se entiende por “inversor minorista”, a toda persona que sea una (0 mas)
de las siguientes: (i) un cliente minorista segiin se define en el punto (11) del articulo 4(1) de la Directiva 2014/65/UE (en su
versién modificada, “MiFID II); (ii) un cliente con el significado de la Directiva (UE) 2016/97 (en su versién modificada,
la “Directiva de Distribucién de Seguros”), cuando dicho cliente no califique como cliente profesional segiin la definicién
del punto (10) del articulo 4(1) de la MiFID II; o (iii) no sea un inversor calificado segin se define en el Reglamento (UE)
2017/1129 (en su versién modificada, el “Reglamento de Folletos”). En consecuencia, no se ha preparado ningin
documento de informacién esencial requerido por el Reglamento (UE) N.° 1286/2014 (en su versién modificada, el

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestién Presupuestaria

MINISTERIO DE ECONOMIA
A/C MINISTERKO DE ECONOMIA
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Los bonos no estén destinados a ser ofrecidos, vendidos, distribuidos ni puestos de otro modo a disposicion, y no
deberan ser ofrecidos, vendidos, distribuidos ni puestos de otro modo a disposicién, de ningln inversor minorista en el
Reino Unido (el "RU"). A tales fines, se entiende por inversor minorista a una persona que no sea ni: (i) un cliente
profesional, segin se define en el apartado (8) del Articulo 2(1) del Reglamento (UE) N.° 600/2014, en la forma en que
forma parte del derecho inglés en virtud de la Ley de Retirada de la Unién Europea de 2018 (la "EUWA"); ni (ii) un
inversor calificado segin se define en el apartado 15 del Anexo 1 de las Public Offers and Admissions to Trading
Regulations 2024. En consecuencia, no se ha preparado ningin documento con informacién clave requerido por el
Reglamento PRIIPs, en la forma en que forma parte del derecho inglés en virtud de la EUWA (el "Reglamento PRIIPs del
RU") para ofrecer, vender o distribuir los Titulos de Deuda, o para ponerlos de otro modo a disposicién de inversores
minoristas en el RU; y, por lo tanto, ofrecer, vender o distribuir los Titulos de Deuda, o ponerlos de otro modo a disposicién
de cualquier inversor minorista en el RU, podria ser ilicito conforme al Reglamento PRIIPs del RU.

La distribucién de los Bonos se estima sera realizada a los inversores mediante el sistema de registro de The
Depository Trust Company ("DTC"), para las cuentas de sus participantes directos e indirectos, incluidos Euroclear Bank
S.A./N.V., como operador del sistema Euroclear ("Euroclear") y Clearstream Banking société anonyme, ("Clearstream"), el
29 de abril de 2026 o en una fecha cercana.

Compradores Iniciales

J.P. Morgan Santander

Agente de Colocacion Internacional

03c11%

Puente Hnos.

Agentes Colocaores Locales
Banco Santander Puente Hnos. S.A. Cono Sur Inversiones Cucchiaria y Cia S.A.
Argentina S.A. S.A.
Balanz Capital Valores Bull Market Brokers Banco del Chubut S.A. Facimex Valores S.A.
S.A.U. S.A.
Allaria S.A. Banco Macro S.A.

Asesor Financiero de la Provincia del Chubut

Banco del Chubut S.A.

La fecha de este memorando de oferta es 23 de abril de 2026.

)

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
MINISTERIO DE ECONOMIA
A/C MINISTERK) DE ECONOMIA
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y ; iniciales han autorizado a ninguna otra persona a suministrar informacién distinta de la que se incluye en este
memorandg! ! Se deber4 desestimar toda informacién distinta o contradictoria con respecto a la que aqui se proporciona. Ni la
iy ,1 los compradores iniciales ofrecen estos titulos valores para su venta en una jurisdiccion donde la oferta o la
,,Q\no estén permitidas. Usted deberd considerar que la informacién contenida en este memorando de oferta es precisa

$pLa,rn"ente a la fecha indicada en la portada de este memorando de oferta, y que podria haber sufrido alguna modificaciéon

desde aquella fecha.

La Provincia se ampara en una exencion de registro contemplada en la Ley de Titulos Valores para ofertas y ventas
de titulos que no impliquen una oferta publica. Se considerara que quien compre los Bonos habra cumplido con los
reconocimientos, declaraciones, garantias, y acuerdos descriptos en la seccién “Notificaciones a los inversores” de este
memorando de oferta. Usted entendera que debe asumir los riesgos financieros de su inversién durante un periodo de tiempo
indefinido.

Ni la entrega del memorando de oferta ni la venta realizada en virtud de las condiciones descriptas de este
memorando implicardn en circunstancia alguna que la informacién de este memorando es correcta en cualquier fecha
subsiguiente a la fecha de la portada de este memorando de oferta.

Este memorando de oferta s6lo podra ser utilizado con los fines para los cuales fue publicado. Este memorando de
oferta no podra ser copiado ni reproducido total o parcialmente. Puede ser distribuido y su contenido divulgado solamente a
los potenciales inversores a los que sea proporcionado. La aceptacion de la entrega de este memorando de oferta implica la
aceptacion de sus restricciones. Véase “Notificaciones a los inversores”.

A excepcion de lo indicado en el parrafo siguiente, este memorando de oferta ha sido preparado en base a la
informacién proporcionada por la Provincia y otras fuentes que la Provincia considera confiables. La Provincia no puede
asegurar que la informacién proporcionada sea precisa o completa. Este memorando de oferta resume algunos documentos y
otra informacion, y la Provincia le solicita a usted que se remita a ellos para una comprension més completa de lo que la
Provincia describe en este memorando de oferta. Al tomar una decisién de inversién, usted debe basarse en su propio
andlisis y estudio de la Provincia y de los términos de la oferta y los Bonos, incluidos las ventajas y riesgos involucrados.

s 4 » Luego de haber realizado todas las consultas razonables, sujeto al parrafo precedente, la Provincia confirma que

[5

v gdntité su responsabilidad por la informacién que ha provisto en este memorando de oferta y asume la responsabilidad por

la correcta reproduccion de la informacién contenida en el presente memorando.

Hemos proporcionado la informacién incluida en este memorando de oferta. Usted reconoce y acepta que J.P.
Morgan Securities LLC y Santander US Capital Markets LLC, a quienes en este memorando de oferta se denomina los
“compradores iniciales”, y Banco Santander Argentina S.A., Puente Hnos. S.A., Cono Sur Inversiones S.A., Cucchiaria y
Cia S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., Bull Market Brokers S.A., Banco del Chubut S.A., Facimex Valores S.A., Allaria
S.A. y Banco Macro S.A, a quienes en este memorando de oferta se denomina los “Agentes de Colocacién Local”, no
formulan declaracién ni garantia alguna, expresa o implicita, respecto de la exactitud o integridad de dicha informacién, y
que nada de lo incluido en este memorando de oferta constituye ni podra considerarse una promesa o declaracién por parte
de los compradores iniciales o de los Agentes de Colocacién Local respecto del pasado, el presente o el futuro.

Ni la Provincia ni los compradores iniciales formulan declaracién alguna a ningin comprador de Bonos con
relacion a la legalidad de la inversién en los Bonos por parte de dicho comprador en el marco de las leyes sobre inversiones
legales o reglamentaciones similares. Usted no debera considerar que la informacién contenida en este memorando de oferta
constituye asesoramiento legal, comercial, o impositivo. Usted debera consultar con su propio abogado, asesor financiero, y
asesor impositivo para obtener asesoramiento legal, comercial, o impositivo respecto de la inversién en los Bonos.

Usted deber4 contactarse con los compradores iniciales ante cualquier consulta sobre la presente oferta o para
obtener informacion adicional a fin de verificar la informacioén contenida en este memorando de oferta.

Ni la Securities and Exchange Commission (Comisiéon de Valores) de los Estados Unidos (“SEC”), ni ninguna
comisién de valores de ningin estado de los Estados Unidos, ni ninguna otra autoridad regulatoria ha aprobado o
desaprobado los bonos, o rechazado o convalidado el contenido de esta oferta o la pertinencia o exactitud de este
memorando de oferta. Cualquier declaracion en contrario constituye un delito penal.

En relacion con la emisién de los Bonos, los compradores iniciales (o las persenas que actiien en nombre de los
compradores iniciales) podran sobreasignar Bonos o realizar operaciones con el objeto de sostener el precio de mercado de
los Bonos en un nivel superior al que podria prevalecer de otro modo. Sin embargo, no existe garantia alguna de que los
compradores iniciales (o las personas que actien en su nombre) lleven a cabo acci6n alguna de estabilizacién. Cualquier
accién de estabilizacién podré iniciarse en la fecha en que se haya efectuado una adecuada divulgacién publica de los
términos de la oferta de los Bonos correspondientes o con posterioridad a esta, y, de iniciarse, podr4 finalizar en cualquier
momento, pero debera finalizar a mas tardar a los 30 dias contados desde la fecha en que se hubieran recibido los fondos de
la emision, o a los 60 dias contados desde la fecha de adjudicacién de los Bonos correspondientes, lo que ocurra primero.
Toda accién de estabilizacién serayealizada de conformidad con las leyes y reglamentaciones aplicables.

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
) Subsecretario de Gestion Presupuestaria
e ‘ | MINISTERIO DE ECONOMIA
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EJECUCION DE RESPONSABILIDADES CIVILES

g s Provincia es una subdivisidn politica de un estado soberano. En consecuencia, puede resultar dificil para los

&

ﬁf‘%// n la mayor medida que la ley aplicable permita, la Provincia se someterd de manera irrevocable a la jurisdiccion
xgﬁ/si/vﬁ de cualquier tribunal del Estado de Nueva York o de cualquier tribunal federal de los Estados Unidos de América
““con asiento en la Ciudad de Nueva York, Distrito de Manhattan, y de cualquier tribunal de apelacion de estos, en cualquier
juicio, accién o procedimiento que surja de los Bonos o del incumplimiento cierto o presunto por parte de la Provincia de
las obligaciones derivadas de los Bonos, o que esté relacionado con estos, y la Provincia acordar4, de forma irrevocable, que
todas las reclamos con respecto a cualquiera de dichos juicios, acciones o procedimientos podran ser tramitadas y resueltas
por dicho tribunal del Estado de Nueva York o tribunal federal de los Estados Unidos. La Provincia renunciara
irrevocablemente, en la mayor medida que la ley aplicable permita, a la defensa de un foro inadecuado para el
mantenimiento de cualquier juicio, acciéon o procedimiento, y a cualquier objecién a cualquier procedimiento, ya sea por
motivos de lugar, residencia o domicilio, sujeto a las disposiciones del Articulo 98 “Responsabilidad Fiscal” de la
Constitucién de la Provincia (la “Constitucién Provincial”) y del Cédigo Procesal Civil y Comercial del Chubut (“Ley
Provincial N.° XIII 5”). En la medida que la Provincia tuviera o pudiera obtener en el futuro algin tipo de inmunidad
soberana o de otro tipo de la jurisdiccién de dichos tribunales (ya sea a través de la notificacion procesal, embargo
preventivo, embargo ejecutivo, ejecucion, u otro), la Provincia, dentro de la mayor medida permitida por la ley aplicable,
incluida la Ley de Inmunidad Soberana Extranjera de 1976 de los Estados Unidos y las disposiciones del Articulo 98
“Responsabilidad Fiscal” de la Constitucién Provincial y de la Ley Provincial N.° I 209 (anteriormente, la Ley Provincial
N.° 4.567), la cual reglamenta el Articulo 98 de la Constitucién Provincial, renuncia irrevocablemente a tal inmunidad en
relacién a cualquier juicio, accién o procedimiento. Sin embargo, es posible que no se pueda ejecutar una sentencia en la
Provincia que se base en una sentencia dictada en los Estados Unidos, y conforme a las leyes de la Republica Argentina,
cualquier embargo u otra forma de ejecucion (previa o posterior al dictado de la sentencia) sobre los bienes y los ingresos de
la Provincia estara sujeto a las disposiciones aplicables de la Ley Provincial N.° 1 209, la ley presupuestaria aplicable, la Ley
N.°25.973, y las disposiciones del Articulo 98 de la Constitucién Provincial. Conforme a las leyes de la Argentina, puede no

:27 es obtener o ejecutar sentencias contra la Provincia, en los Estados Unidos o en cualquier otra jurisdiccion.

G Ci {; _’:s“e@ ﬁ;ﬁ‘sible obtener el reconocimiento o la ejecucion en la Argentina de una sentencia dictada en los Estados Unidos, y

cualquier embargo u otra forma de ejecucion (previa o posterior al dictado de la sentencia) sobre los bienes y los ingresos de
la Provincia estara sujeto a las disposiciones aplicables del Codigo Procesal Civil y Comercial de la Nacién y del Codigo
Procesal Civil y Comercial de la Provincia.

Una sentencia obtenida contra la Provincia en un tribunal extranjero podrd ser ejecutada ante los tribunales
competentes de la Provincia. Conforme a la legislacién y la jurisprudencia vigentes, los tribunales ejecutardn dicha
sentencia de conformidad con los términos y condiciones de los tratados celebrados entre la Argentina y el pais en el cual
haya sido dictada la sentencia. En el supuesto de no existir tales tratados, el tribunal competente ejecutara la sentencia
siempre que esta cumpla con los siguientes requisitos establecidos en el Cédigo Procesal Civil y Comercial de la Nacién:

. cumple con todas las formalidades requeridas para su ejecucién de conformidad con las leyes del pais en
que fue dictada;
0 ha sido traducida al espafiol, junto con toda la documentacién relacionada, y cumple con los requisitos de

autenticacion de las leyes de la Argentina;

. fue dictada por un tribunal competente, de acuerdo con los principios argentinos del derecho internacional,
como consecuencia de una accion personal (accidn in personam) o una accién real (accidn in rem) con respecto a un bien
mueble, si se trasladé a la Argentina mientras el juicio se llevaba a cabo ante un tribunal extranjero o con posterioridad;

6 fue dictada luego de ser notificada y de dar al demandado la oportunidad de presentar su caso;

. no esté sujeta a futuras apelaciones;

. no es contraria al orden publico argentino; y

. no es incompatible con otra sentencia previa o simultdneamente dictada por un tribunal argentino.

En una decisién de marzo de 2014, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion (Republica Argentina) resolvié en
contra de la ejecucién de una sentencia extranjera, con fundamento en la contravencién de los principios de orden piblico
del derecho argentino, por cuanto la ejecucién solicitada por el actor habria implicado, mediante una accién individual
entablada ante un tribunal extranjero, eludir el proceso de reestructuracion de la deuda piblica establecido por el Gobierno
Nacional a través de legislacién de emergencia dictada de conformidad con la Constitucién Nacional. Asimismo, la Corte
Suprema de Justicia de la Nacién sostuvo que dichas normas formaban parte del orden publico argentino y que, en
consecuencia, no correspondia conceder la ejecucion de la referida sentencia extranjera por resultar manifiestamente

contraria a dicha legislacién.

De conformidad con el derecho argentino, es posible promover acciones judiciales directamente contra la
Provincia; no obstante, no se ordenarad embargo u otra forma de ejecucion sobre los bienes de la Provincia que se encuentren
afectados a la prestacion de servicios piiblicos de asistencia social. Asimismo, los tribunales argentinos (ya sean federales o

¢ argo~preventivo ni ejecutivo respecto de bienes de dominio ptiblico, si dichos bienes se

—~
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‘f&w én'a"cue tra%%ubwados en la Reptiblica Argentina y se hallan comprendidos dentro de lo dispuesto en los Articulos 234, 235, y
23’7 del.C

cgdlgo Civil y Comercial de la Nacién, o si prestan directamente un servicio ptiblico esencial.

/n un caso resuelto en mayo de 2019, la Corte Suprema de Justicia de la Nacién (Repiiblica Argentina) sostuvo que
la eﬁh cidn en territorio argentino de una sentencia extranjera contra una provincia argentina en relaciéon con deuda publica

:'femltl,da por dicha provincia no encuadra en la competencia originaria de la Corte Suprema de Justicia de la Nacién y ordend
P ejecucmn de la sentencia extranjera ante los tribunales provinciales.

~ L
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DEFINICIONES DE TERMINOS Y CONVENCIONES

inos que se indican a continuacion tendran los siguientes significados a los efectos del presente memorando de

e ARCA significa la Agencia de Recaudacion y Control Aduanero (la autoridad tributaria y aduanera de la
Argentina, anteriormente denominada, Administracién Federal de Ingresos Publicos o “AFIP”).

e  ANSES significa la Administraciéon Nacional de la Seguridad Social.
e  Banco Central significa refiere al Banco Central de la Republica Argentina.

e Coeficiente de Estabilizacién de Referencia o CER significa el indicador econémico adoptado el 3 de
febrero de 2002, que refleja el valor en pesos ajustado por la inflacién de precios al consumidor. El monto
nominal de un instrumento financiero ajustable por CER se convierte en un monto ajustado por CER, y los
intereses del instrumento financiero se calculan sobre el saldo ajustado por CER.

e Régimen de Coparticipacién Federal significa la Ley N.° 23.548, en su versién modificada y
complementada, y cualquier otra ley, norma o reglamentacién federal que resulte aplicable o que en el
futuro reemplace o modifique dichas leyes, normas o reglamentaciones.

e  Gobierno Nacional significa el gobierno central de la Argentina.
® Ministerio de Economia significa el Ministerio de Economia de la Repuiblica Argentina.

e Producto Interno Bruto o PBI significa una medida del valor total de los bienes y servicios finales
producidos en la Argentina o en la Provincia, segiin corresponda, durante un afio determinado. Las
mediciones de afios anteriores se basan en estimaciones realizadas por el Ministerio de Economia de la
Provincia.

e Ley de Hidrocarburos significa la Ley N.° 17.319, en su versién modificada y complementada por las
Leyes N.°24.076, 26.197, y 27.007, y por cualquier otra ley, norma o reglamentacién federal que resulte
C eVl g »es aplicable o que en el futuro reemplace o modifique dichas leyes, normas, o reglamentaciones.

UL LR
e INDEC significa el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
e Provincia, Chubut, nosotros, nuestro significan la Provincia del Chubut, la emisora de los Bonos.
e  Gobierno Provincial significa el gobierno central de la Provincia.

e Secretaria de Energia de la Nacién o SEN significa la Secretaria de Energia de la Naci6n, dependiente del
Ministerio de Economfa.

it )

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
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i\ PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA Y DE OTRO TIPO
> i

= f /, Toda la informacién anual presentada en el presente memorando de oferta se basa en periodos comprendidos entre
Ut el ¢ de enero y el 31 de diciembre, salvo que se indique lo contrario. Los precios y las cifras se expresan en valores
\ orrientes de la moneda indicada, salvo que se indique lo contrario.

AN /
formacién preliminar

Cierta informacién estadistica incluida en el presente memorando de oferta con respecto a la Provincia es de
caracter preliminar y refleja los datos confiables mas recientes disponibles para la Provincia a la fecha del presente
memorando de oferta. Salvo que se indique lo contrario, la informacién fiscal y estadistica de la Provincia presentada en el
presente ha sido preparada por el Ministerio de Economia de la Provincia y por la Direccién de Estadistica y Censo. La
informacién financiera, econdmica, y estadistica incluida en este memorando de oferta podria ser revisada en el futuro a fin
de reflejar nuevos datos o informacién més precisa. Estas revisiones podrian revelar que las condiciones econdémicas y
financieras de la Provincia a una fecha determinada difieren sustancialmente y son menos favorables que las descriptas en el
presente memorando de oferta. Estas revisiones podrian afectar de manera sustancial y adversa el precio de mercado de los
Bonos.

Informacién sobre hidrocarburos

La informacion relativa a las reservas y produccion de hidrocarburos, y a los pagos de regalias hidrocarburiferas ha
sido preparada por el Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia, que genera informacion estadistica sobre las reservas y la
produccién de hidrocarburos en la Provincia, y por la Direccién General de Rentas de la Provincia, que registra las
operaciones vinculadas con los ingresos y la produccién de hidrocarburos provinciales y con la administracion de las
regalias hidrocarburiferas, sobre la base de informacién derivada de certificaciones presentadas por los concesionarios de
petréleo y gas, incluidos los Concesionarios de Areas Dedicadas. La informacién contenida en dichas certificaciones puede
diferir de la informacion incluida en presentaciones efectuadas ante otros organismos de la Argentina, como resultado de
diferencias en los métodos de célculo.

En adicién, cierta informacion sobre reservas y produccion de hidrocarburos, y pagos de regalias de hidrocarburos ha sido

extraida de la informacién publicada por el Gobierno Federal. En particular, la informacién oficial sobre el sector

hidrocarburifero de Argentina se encuentra disponible en espafiol en, o es accesible desde, el sitio web de la Secretaria

Federal de Energia en, o accesible desde, www.argentina.gob.ar/economia/energia. La informacién contenida en dicho sitio

Ar ) eb,no se incorpora por referencia y no constituye parte del presente Prospecto. Véase "Declaraciones Oficiales."Proceso
0 VUL, e aprobacion legislativa

Los resultados fiscales correspondientes al ejercicio 2024 se encuentran aun bajo revisién por parte de la
Legislatura Provincial. De conformidad con el Articulo 135, Inciso 8 de la Constitucién Provincial, la Provincia debe
someter a aprobacién de la Legislatura Provincial su estado de resultados fiscales a mds tardar en el mes de junio del afio
siguiente. El Poder Ejecutivo del Gobierno Provincial present6 el estado de resultados fiscales correspondiente al ejercicio
2024 el 24 de junio de 2025. A la fecha del presente memorando de oferta, la Legislatura Provincial atin no ha aprobado el
estado de resultados fiscales. Los resultados fiscales correspondientes al ejercicio 2025 son aln provisorios, en
consecuencia, el Poder Ejecutivo del Gobierno Provincial no ha presentado todavia los estados correspondientes a dichos
resultados fiscales ante la Legislatura Provincial.

Informacién nacional

Cierta informacién presentada en este Prospecto relativa a la economia nacional de Argentina se incluye unicamente a los
efectos de brindar contexto a la informacién aqui contenida y vinculada a la economia de la Provincia. Dicha informacién
ha sido extraida de la informacién publicada por el Gobierno Federal. Las presentaciones ante la SEC se encuentran
disponibles publicamente en su sitio web en, o accesibles desde, www.sec.gov. Otra informacion oficial sobre Argentina se
encuentra disponible en espafiol en, o es accesible desde, el sitio web del Banco Central en, o accesible desde,
www.bcra.gov.ar, ‘del Ministerio Federal de Economia (segun se define en el presente) en, o accesible desde,
www.argentina.gob.ar/economia y del INDEC en, o accesible desde, www.indec.gob.ar. La informacién contenida en dichos
sitios web no se incorpora por referencia y no constituye parte del presente Prospecto. Véase "Declaraciones
Oficiales."Informacion no consolidada

En general, la Provincia no consolida los ingresos y gastos de sus municipios ni de sus empresas provinciales, dado
que ni dichos municipios ni las empresas provinciales dependen de los recursos presupuestarios de la Provincia para
financiar sus necesidades presupuestarias. No obstante, la Provincia se encuentra obligada a transferir una porcién de sus
ingresos, incluidos los ingresos derivados del pago de regalias hidrocarburiferas, a sus municipios a fin de financiar
determinadas funciones delegadas por la Provincia en dichos municipios, y tales transferencias se registran como gastos de
la Provincia durante el periodo en el cual se efectiian. En relacién con las empresas provinciales, los aportes de capital,
préstamos, adelantos y transferencias efectuados por la Provincia a dichas empresas se incluyen entre los gastos de la
Provincia, y las transferencias efectuadas por dichas empresas a la Provincia se incluyen entre los ingresos de la Provincia,
en el periodo en el cual tales gastos se incurren o tales transferencias se realizan, segin corresponda.

>
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re gge/ry/dichos permisos, tales como la energia. Las exportaciones provinciales incluyen las exportaciones de todos los

\‘ﬁ';ep:@é;}p'roducidos dentro del territorio de la Provincia, ya sea por cultivo, extraccién, o recoleccion, y de todos los bienes

—procesados o fabricados integramente dentro de la Provincia, incluidos aquellos elaborados integramente a partir de
materias primas producidas fuera de la Provincia y transformadas en un producto distinto dentro de la Provincia (conforme
a la clasificacion de la normativa del Mercosur). Asimismo, el presente memorando de oferta incluye datos sobre poblacién,
indices de precios y PBI proporcionados por el INDEC. Véase “La Economia de la Provincia—Produccién primaria—
Exportaciones de la Provincia”.

Practicas contables provinciales

La Provincia lleva sus libros y registros en pesos y prepara sus presupuestos y estados de ingresos y gastos de
conformidad con los principios contables provinciales y las normas, reglamentaciones y précticas consistentes con estos
(“Practicas Contables Provinciales”). Las Practicas Contables Provinciales son consistentes con las seguidas por otras
provincias de la Republica Argentina, pero difieren en diversos aspectos sustanciales de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en la Reptiblica Argentina (los “PCGA de Argentina”) y de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en otras jurisdicciones, incluidos los Estados Unidos (los “PCGA de Estados Unidos™). De
conformidad con la Ley Provincial II N.° 76 (anteriormente, Ley Provincial N.° 5.447), en su version modificada, las
principales caracteristicas de las Practicas Contables Provinciales son las siguientes: (i) cada ejercicio del Sector Piblico
Financiero comenzara el 1 de enero y finalizara el 31 de diciembre; (ii) el presupuesto provincial incluird todos los recursos

A4 gastos previstos para el periodo, los cuales se presentaran en forma separada y por sus importes totales, sin compensacién
< U L $lghina entre ellos, y reflejara los resultados econémicos y financieros de las operaciones previstas para el periodo en sus

cuentas corrientes y de capital, asi como la produccién de bienes y servicios generados por las acciones planificadas; (iii) las
cuentas presupuestarias de recursos y gastos se cerrardn al final de cada ejercicio, y los recursos recaudados con
posterioridad al cierre del ejercicio se consideraran parte del presupuesto vigente, independientemente del ejercicio en el
cual se hubieran originado las obligaciones de pago o la liquidacién de los recursos; y (iv) el servicio de la deuda estara
constituido por la amortizacion de capital y el pago de intereses, comisiones y otros cargos que eventualmente se acuerden
en las operaciones de crédito publico.

Moneda de presentacién y redondeo

Salvo que se indique algo distinto, las referencias en el presente memorando de oferta a “ddlares”, “ddlares
estadounidenses” y “USD” se refieren a la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y las referencias a
“pesos” y “ARS” se refieren al peso, moneda de curso legal de la Republica Argentina.

Ciertas cifras incluidas en el presente memorando de oferta han sido redondeadas a efectos de facilitar su
presentacién. Los porcentajes incluidos en el presente memorando de oferta no han sido calculados, en todos los casos,
sobre la base de dichas cifras redondeadas, sino sobre la base de los importes previos al redondeo. Por tal motivo, los
porcentajes incluidos en el presente memorando de oferta pueden variar levemente respecto de aquellos que resulten de
efectuar el mismo célculo utilizando cifras no redondeadas. Asimismo, otros importes que figuran en el presente
memorando de oferta pueden no coincidir exactamente con los totales presentados como consecuencia del redondeo.

/J

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA_
Subsecretario de Gestion Presupuestaria

A/ MIMHERRPIE ECOIMINA

Xi




YAfio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”

TIPOS DE CAMBIO Y CONTROLES CAMBIARIOS

‘ rovincia publica la mayoria de sus indicadores econdmicos y otros datos estadisticos en pesos. Para las cifras
tlejan flujos de montos en pesos durante un periodo determinado, se emplea el tipo de cambio délar-peso promedio
/efippriodo. Para cifras que reflejan montos a una fecha determinada, se emplea el tipo de cambio aplicable en dicha

fecha’ /7
w2

Las conversiones de moneda, incluidas las conversiones de pesos a doélares estadounidenses, se incluyen
unicamente a efectos de conveniencia para el lector y no deben interpretarse como una manifestacion de que los importes en
cuestion hayan sido, pudieran haber sido, o puedan ser convertidos a una determinada denominacién, a una tasa
determinada, o incluso que puedan ser convertidos.

La siguiente tabla describe los tipos de cambio de “referencia” anuales maximo, minimo, promedio y de cierre
correspondientes a cada uno de los periodos indicados, expresados en pesos por délar estadounidense y sin ajuste por
inflacién. No se puede garantizar que el peso no se deprecie o aprecie nuevamente en el futuro. El Banco de la Reserva
Federal de Nueva York no publica un tipo de cambio de mediodia para la compra de pesos.

El siguiente cuadro presenta las cifras del tipo de cambio nominal:

Tipos de cambio nominal (ARS por USD)

Tipos de cambio™

Miéximo Minimo Promedio® Final del periodo
Al 31 de diciembre de
200, e S S 84,145 59,815 70,594 84,145
2021...... » 102,750 84,703 95,162 102,750
2022...... . 177,128 103,040 130,809 177,128
2023...... 808,483 178,142 295,212 808,483
2024...... 1.032,500 810,650 916,254 1.032,500
2025 1.487,083 1.032,750 1.244,260 1.459,417
2026...... =
Enero 1.472,735 1.427,033 1.449,335 1.447,666
Febrero 1.451,701 1.367,236 1.409,657 1.408,966

1.418,278 1.370,291 1.396,339

VI aTZ 0 R e R N S e s 1,382,758
Abril (hasta el 17 de abril) 1.395,098 1.352,977 1.374,243 1.360,031

(1) Tipos de cambio de referencia (Comunicacion “A” 3500 del Banco Central).
ARt :’%‘ ?;) (2) Promedio de cotizaciones al cierre del dia.

LR B
Fuente: Banco Central

Salvo que se indique lo contrario, dichos montos en délares han sido convertidos a partir de montos en pesos al tipo
de cambio de ARS 1.455,0 por USD 1,00, sobre la base del tipo de cambio vendedor divisa publicado por el Banco de la
Nacién Argentina (“Banco Nacién™) el 30 de diciembre de 2025.

Controles de cambio

Los controles de cambio vigentes en Argentina imponen restricciones importantes sobre los flujos de capitales,
incluidos los limites a las transferencias y un régimen de tipo de cambio oficial entre el peso argentino y el dolar
estadounidense. Estos controles limitan sustancialmente el acceso a moneda extranjera y la capacidad de efectuar pagos al
exterior. Estas medidas se aprobaron de forma intermitente durante los ultimos afios y, a pesar de que tales restricciones se
han flexibilizado durante 2025, aiin se encuentran vigentes varias restricciones sumamente estrictas.

De conformidad con el Decreto 609/2019 del 1 de septiembre de 2019, en su version vigente, el Poder Ejecutivo
nacional restableci6 los controles de cambio y facult6 al Banco Central a: (i) regular el acceso al mercado de cambios (en
adelante, el “Mercado de Cambios”) para la compra de moneda extranjera y el envio de fondos al extranjero; y (ii) dictar
reglamentaciones que eviten practicas y operaciones (especialmente las que involucran titulos valores y otros instrumentos)
que busquen eludir las restricciones impuestas por el Decreto.

Si bien contintia vigente un régimen de tipo de cambio oficial, a partir del 1 de enero de 2026 el Banco Central
pas6 a un régimen de bandas cambiarias. En el marco de este régimen, el tipo de cambio fluctiia entre un piso y un techo
que se ajustan mensualmente en funcién del indice de Precios al Consumidor (“IPC”), correspondiente a dos meses previos
($T-2%). El Banco Central solo interviene cuando el tipo de cambio alcanza los limites de dichas bandas.

A la fecha de este memorando de oferta, estos controles de cambio siguen vigentes y han sido: (i) prorrogados de
forma indefinida y (ii) consolidados en un marco regulatorio unificado, conforme a lo establecido en la Comunicacién “A”
8307 del Banco Central de la Reptiblica Argentina (el “BCRA” o el “Banco Central”), modificado y reglamentado por
sucesivas comunicaciones del BCRA, (en forma conjunta, la “Normativa de Exterior y Cambios”).

Disposiciones especificas para los ingresos y operaciones por el Mercado de Cambios

Endeudamientos financieros con el exterior

Segiin la Normativa de Exterior y Cambios, los deudores residentes podran acceder al Mercado de Cambios para el
pago de intereses 0 amortizacion de] capital correspondiente a endeudamiento financiero externo desembolsado después del

N
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i ’de ep embre de 2019, siempre que los fondos obtenidos de ese endeudamiento externo hayan sido ingresados y

"ﬁqul dogi en el Mercado de Cambios y la operacmn haya sido debldamente declarada en el Relevamlento de Actlvos y

Asimismo, como regla general, para acceder al Mercado Libre de Cambios con el fin de transferir fondos al
exterior destinados al pago del capital adeudado en virtud de titulos de deuda emitidos a partir del 16 de mayo de 2025,
dicho pago solo podra efectuarse luego de transcurridos al menos 18 meses desde la fecha de emisién.

En general, los pagos de capital e intereses a través del Mercado de Cambios no podran ser precancelados con una
antelacién mayor a tres dias hébiles a la fecha de vencimiento, sin autorizacién previa del BCRA. No obstante, los pagos
anticipados efectuados con el producido de nuevo endeudamiento financiero externo que haya sido debidamente ingresado y
liquidado, o aquellos realizados en el marco de una refinanciacién o de una operacién de administraciéon de pasivos podran
quedar exentos del requisito de autorizacién previa, siempre que cumplan con las condiciones aplicables previstas en la
Normativa de Exterior y Cambios, que consisten principalmente en una prérroga del plazo promedio de vencimiento del
financiamiento objeto del pago anticipado.

Remision de utilidades y dividendos

De conformidad con la Comunicacién “A” 8226 y las normas complementarias del Banco Central, las entidades
locales se encuentran autorizadas a acceder al Mercado de Cambios para remitir dividendos y utilidades a accionistas no
residentes sin necesidad de autorizacion previa del BCRA, siempre que: (i) dichas distribuciones surjan de estados contables
regulares y auditados correspondientes a ejercicios fiscales iniciados a partir del 1 de enero de 2025; y (ii) la persona
juridica se encuentre en cumplimiento con el Régimen Informativo de Activos y Pasivos Externos. Las utilidades
devengadas con anterioridad a 2025 continfian sujetas a restricciones especificas, si bien podrian resultar susceptibles de ser
liquidadas mediante instrumentos especiales, tales como los Bonos para la Reconstruccion de una Argentina Libre
(BOPREAL).

44 Requisitos generales de acceso al Mercado de Cambios
hit ¥ Ademas de los requisitos especificos aplicables a cada tipo de operacidn, las personas juridicas residentes deben
cumplir con ciertos requisitos generales para acceder al Mercado de Cambios para la compra de moneda extranjera y para
transferencias al exterior (tales como pagos de importaciones, pagos de servicios prestados por no residentes, pagos de
utilidades y dividendos, pagos de capital e intereses de endeudamientos con el exterior y pagos de intereses de deudas
comerciales por la importacién de bienes y servicios) sin autorizacion previa del BCRA. Estos requisitos incluyen la

presentacién de una declaracion jurada en la que se deje constancia de que:

En lo que respecta al régimen de pagos de importaciones, a partir de enero de 2026, los esquemas previos de pagos
en cuotas aplicables a las irnportaciones han sido simplificados adicionalmente. La mayoria de los bienes califica
actualmente para el pago a la vista (100% al momento del despacho aduanero). Asimismo, el Banco Central ha creado un
“Canal Verde” para importadores frecuentes, que permite realizar pagos anticipados de hasta el 20% del valor FOB
correspondiente a insumos industriales esenciales, siempre que dichos pagos sean cursados a través del Mercado de
Cambios.

A la fecha del acceso al Mercado de Cambios:
e latotalidad de las tenencias de moneda extranjera en Argentina estin depositadas en entidades financieras locales;

e el cliente no era titular, al inicio del dia en que se solicita el acceso al mercado, de certificados de dep6sitos
argentinos representativos de acciones extranjeras (“CEDEARS”) y/o activos externos liquidos disponibles que
tengan un valor superior a los USD 100.000 (excepto fondos de reserva o fondos constituidos como garantia de
endeudamientos con el exterior o de operaciones con derivados concertadas en el exterior). Los “activos externos
liquidos” incluyen efectivo de moneda extranjera, oro (amonedado o en barras), dep6sitos a la vista en el exterior y
otras inversiones que permitan obtener disponibilidad inmediata de moneda extranjera. Se excluyen los fondos
depositados en el exterior que son objeto de restricciones por tratarse de fondos de garantia relacionados con
contratos de endeudamiento u operaciones con derivados; y

e el cliente no ha realizado ninguna Operacién Restringida dentro de los 90 dias anteriores al acceso al Mercado de
Cambios. En el marco de la Normativa de Exterior y Cambios, se entiende por “Operaciones Restringidas” las
siguientes: (i) ventas de titulos valores en la Argentina con liquidacién en moneda extranjera; (ii) canjes de titulos
valores por activos externos; (iii) transferencias de titulos valores a entidades depositarias del exterior; (iv)
adquisiciones en Argentina de titulos valores emitidos en el exterior con liquidaci6n en pesos; (v) adquisiciones de
CEDEARS representativos de acciones extranjeras; (vi) adquisiciones de titulos valores representativos de deuda
privada emitida en jurisdiccién extranjera; y (vii) entrega de fondos en pesos u otros activos locales (excepto
fondos en moneda extranjera depositados en entidades financieras locales) a terceros (residentes o no residentes,
vinculados o no) cuya contraprestacién sean activos externos, criptoactivos, o titulos valores depositados en el

exterior.
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?'as que ejercen una relacion de control directo sobre el cliente u otros mlembros del grupo econémico, que incluya una
. ~ dedl araefon que establezca que ninguna de estas personas que ejerce una relacion de control directo recibi6 dichos fondos o
acﬁVOs durante el periodo mencionado, salvo que se trate de operaciones habituales entre residentes de adquisicién de
. “Pienes y/o servicios.

También se podréd considerar cumplimentado el requisito a través de la presentacién de: (i) declaraciones juradas de
cada receptor de los fondos en virtud de las disposiciones aplicables; o (ii) manifestaciones de las sociedades controlantes o
de miembros del grupo que confirmen que no han recibido dichos fondos o activos, salvo en el marco de operaciones
comerciales ordinarias en el mercado interno.

Acceso de no residentes al Mercado de Cambios

De acuerdo con el punto 3.13 de la Normativa de Exterior y Cambios, los no residentes requeriran la conformidad
previa del BCRA para acceder al Mercado de Cambios para la compra de moneda extranjera, salvo que la operacién
encuadre en alguna de las excepciones limitadas previstas en las normas aplicables.

Dichas excepciones, de conformidad con el punto 3.13.1.12 de la Normativa de Exterior y Cambios, incluyen la
repafriacién por parte de no residentes de servicios de capital, rentas y el producido de las ventas de inversiones de
portafolio en instrumentos con cotizaciones en mercados locales autorizados por la CNV, fondos comunes de inversién sin
cotizacion directa conformados por esos instrumentos, y/o los depdsitos a la vista o a plazo en entidades financieras locales,
siempre que (i) se cuente con la certificacién de una entidad financiera local que acredite que la inversién fue constituida
con fondos ingresados y liquidados en el Mercado de Cambios local a partir dei 21 de abril de 2025, y (ii) se cuente con la
documentacion que demuestre que el monto por el cual se solicita el acceso al mercado no supera los servicios cobrados y/o
el monto efectivamente recibido por la venta de la inversidn realizada.

En los casos en que el cobro de servicios o la venta de la inversién se reciba en moneda extranjera, la repatriacién
i odra{efectuarse hasta el equivalente a dicho monto.

.«

C

A partir de junio de 2025, el BCRA (mediante la Comunicacion “A” 8257) flexibilizé adicionalmente los requisitos
aplicables a los inversores extranjeros al eliminar el plazo minimo obligatorio de permanencia de 180 dias para la
repatriaciéon de fondos provenientes de inversiones realizadas con “nuevos ingresos” de moneda extranjera o mediante la
suscripcién primaria de determinados instrumentos del Tesoro (por ejemplo, BONTE 2030). Eso permite a los no residentes
contar con mayor liquidez inmzdiata al momento de desarmar posiciones locales.

Otras disposiciones
Operaciones con titulos valores

Segun la Resolucién General N.° 988/2023 de la CNV y sus modificatorias, debe observarse un plazo minimo de
tenencia en cartera de un dia hébil, contado a partir de la acreditacién con el Agente Depositario Central de Valores
Negociables para las siguientes operaciones:

(6] la venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera, en cualquier jurisdiccién y
cualquiera sea la ley aplicable a su emisién, siempre que los valores negociables hayan sido adquiridos en
pesos;

(i) la transferencia a entidades depositarias del exterior de valores negociables adquiridos con liquidacién en

moneda nacional, cualquiera sea la ley aplicable a su emision, salvo en aquellos casos en que la
acreditacion: (a) sea producto de la colocacion primaria de titulos valores emitidos por el Tesoro Nacional
o el BCRA; o (b) se relacione con acciones argentinas y/o CEDEARSs negociados en mercados regulados
por la CNV, entre otros; y

(iii) la aplicacién de titulos valores en entidades depositarias en el exterior a la liquidacion de operaciones en
moneda extranjera.

Sin perjuicio de ello, la Resolucion General N.° 1062/2025 de la CNV dispone que el plazo minimo de tenencia en
cartera previsto por la Resolucion General N.° 988/2023 de la CNV no serd de aplicacién cuando se trate de operaciones
realizadas por personas humanas. Los agentes de negociacién y los intermediarios deberan constatar el cumplimiento del
plazo minimo de tenencia. Estas restricciones no se aplican a las transferencias de titulos valores a entidades depositarias en
el exterior realizadas por clientes con el objeto de participar en un canje de titulos de deuda emitidos por el Gobierno
Nacional, gobiernos locales, u otras emisoras residentes del sector privado. En estos casos, los clientes deberan presentar la
certificacion correspondiente que acredite la participacion en el canje de deuda.

De conformidad con las normas de la CNV aplicables, para dar curso y/o registrar en los mercados autorizados por
la CNV cualquiera de las operaciones previstas en los puntos 3.16.3.1. y 3.16.3.2. de la Normativa de Exterior y Cambios,
los agentes de corretaje localgs efian constatar:
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respecto de las operaciones realizadas por clientes no residentes que no revistan el cardcter de
intermediarios en el exterior, (a) que estas sean realizadas por dichos clientes para su propia cartera y con
fondos propios y (b) que el volumen operado diario no supere el importe de ARS 200 millones;

respecto de las operaciones realizadas por clientes no residentes que revistan el cardcter de intermediarios
en el exterior, sea que actien por cuenta propia o por cuenta y orden de clientes argentinos, que el
volumen operado diario no supere el importe de ARS 200 millones por cliente. No obstante, esta
restriccién no resultara aplicable si el intermediario en el exterior actiia como depositario de acciones
emitidas por sociedades argentinas y realiza operaciones para dar cumplimiento al pago de dividendos a
tenedores de ADRs, CGDs, u otros instrumentos similares en custodia en el exterior;

(iii) respecto de las operaciones realizadas por clientes residentes que actiien por cuenta y orden de terceros,
residentes o no, que el volumen operado diario no supere los ARS 200 millones por cliente; y

@iv) respecto de las operaciones realizadas por clientes residentes por cuenta propia y con fondos propios, no
se aplica ningun limite de volumen operado diario.

Régimen penal cambiario

De conformidad con la Normativa de Exterior y Cambios, las operaciones violatorias de las disposiciones de dicha
normativa estaran alcanzadas por el Régimen Penal Cambiario establecido por la Ley N.° 19.359, en su versién modificada
y complementada.

La despenalizacién de determinadas actividades cambiarias ha avanzado. En particular, a fines de 2025, el requisito
obligatorio para los exportadores de repatriar y liquidar el 100 % del producido de las exportaciones en el Mercado de
Cambios fue flexibilizado para determinados sectores, lo que redujo el alcance del Régimen Penal Cambiario respecto de
operaciones comerciales cumplidoras.

Para mayor asesoramiento respecto de los controles cambiarios y las normas aplicables, consulte a su asesor legal.
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DECLARACIONES SOBRE HECHOS FUTUROS

modj igagiones (la “Ley del Mercado de Valores”). Las declaraciones sobre hechos futuros no son hechos histéricos,

. O3 J ' « s . . . .

inc]uid /s/ las declaraciones sobre los entendimientos y expectativas de la Provincia. Estas declaraciones se basan en los
AN, . . . (G o . .

p};;xréé, estimaciones, y proyecciones actuales de la Provincia. Por lo tanto, los inversores no deben basarse indebidamente

~en ellas. Las declaraciones sobre hechos futuros se relacionan solamente a la fecha en que son realizadas. La Provincia no
asume ninguna obligacién de actualizar tales declaraciones a la luz de nueva informacién o hechos futuros.

3 G4, LRI 1Y EE 1Y

Las palabras “cree”, “podria”, “serd”, “espera”, “estima”, “continiia”, “anticipa”, “tiene la intencién” y “espera”,

asi como expresiones similares, tienen por objeto identificar declaraciones futuras. La Provincia ha basado estas
declaraciones futuras, en su mayoria, en sus expectativas y proyecciones actuales sobre hechos y tendencias futuras que

afectan

sus actividades, pero dichas expectativas y proyecciones estdn inherentemente sujetas a riesgos e incertidumbres

importantes, muchos de los cuales son ajenos al control de la Provincia, y podrian no resultar exactas.

Las declaraciones sobre hechos futuros implican riesgos intrinsecos e incertidumbres, incluidos, entre otros, los que

se mencionan en la seccion “Factores de riesgo” en este memorando de oferta. Una cantidad de factores importantes podria
causar que los resultados reales difirieran sustancialmente de aquellos incluidos en las declaraciones sobre hechos futuros.
La informacién incluida en este memorando de oferta identifica importantes factores que podrian causar dichas diferencias.
Esos factores son, entre otros:

factores adversos internos, tales como aumentos en las tasas de inflacion y los salarios, altas tasas de interés
locales, volatilidad cambiaria, falta de inversion suficiente, acceso limitado al crédito y/o al mercado de divisas,
conflictos politicos o disturbios sociales, cualquiera de los cuales podria generar un menor crecimiento econémico
en la Argentina y en la Provincia;

factores externos adversos, tales como una crisis financiera en los mercados internacionales, cambios en los precios

*! internacionales de bienes producidos dentro de la Provincia (incluidos los precios del petréleo y del gas), altas tasas

de interés internacionales, y recesién o bajos niveles de crecimiento econémico de los socios comerciales de la
Argentina, lo que podrian disminuir, entre otras cosas, el valor de las exportaciones de la Provincia;

una reduccién continuada del nivel de ingresos y de produccién de hidrocarburos en la Provincia, lo que podria
resultar en menores regalias hidrocarburiferas percibidas por la Provincia;

otros factores adversos, como por ejemplo acontecimientos climéticos o politicos, hostilidades internacionales o
locales e incertidumbre politica, incluidos los efectos de los resultados de las elecciones legislativas;

restricciones en el suministro de energia que podrian incrementar el precio de la energia y, en consecuencia,
aumentar los costos operativos de la Provincia;

acontecimientos que afecten a las industrias del petroleo y gas, o del aluminio, asi como al sector turistico;
cambios en la demanda de energia;

acontecimientos en los mercados energéticos, incluida la volatilidad en los precios de los productos basicos
(commodities);

el impacto en la situacién econémica y financiera de la Argentina y de la Provincia de conflictos o crisis sanitarias
publicas de alcance global, y de cualesquiera eventos de fuerza mayor;

controles cambiarios impuestos por el Gobierno Nacional que podrian incrementar el costo del capital extranjero y,
en consecuencia, limitar el acceso de la Provincia a liquidez;

las relaciones con el Gobierno Nacional y con otras provincias, en particular en el contexto de cualquier posible
modificacién de los regimenes tributarios entre el Gobierno Nacional y las provincias de la Republica Argentina,
conforme a lo establecido por la Ley de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales (“Ley de Coparticipacion
Federal”, en virtud de la cual el Gobierno Nacional acord6 recaudar determinados tributos con cardcter exclusivo y
distribuir una porcién de dichos ingresos tributarios entre las provincias, o bien efectuar distribuciones
discrecionales de determinados recursos tributarios federales de manera no proporcional entre las provincias);

conflictos geopoliticos en curso y potenciales, incluidos, entre otros, los que involucran a Rusia y Ucrania; Israel y
Hamas; Estados Unidos, Israel e Irdn; y Venezuela;

fluctuaciones en los tipos de cambio (incluida la segmentacién cambiaria), incluida una devaluacién significativa
del peso;

incertidumbre respecto del efecto que las medidas implementadas hasta la fecha por el Gobierno Nacional puedan
tener sobre la Provincia, asi como respecto de cualesquiera medidas que puedan implementarse en el futuro;

una reduccién en la recaudd : estos y de otros ingresos de la Provincia;
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cisiones adversas en controversias o procedimientos judiciales o regulatorios; y

o } s factores de riesgo analizados en la seccién “Factores de riesgo”
o

P

N, %«}J/S ;Cada uno de estos factores podria dar lugar a un menor crecimiento econdémico y la reduccion de los ingresos de la
b Sy . L3 r . . . . .
~=—Provincia lo cual afectarfa las cuentas de la Provincia y su situacién financiera.
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RESUMEN

/"Este resumen destaca determinada informacion seleccionada contenida en el presente memorando de oferta,

'nduzda informacion econdmica y financiera sobre la Provincia. No estd compieto y es probable que no contenga toda la

i;ﬁformacwn que usted deberia tener en cuenta antes de comprar los Bonos. Se deberia leer cuidadosamente todo el
memorando, incluida la seccion “Factores de riesgo” y “Finanzas del sector publico”, antes de adquirir los Bonos.

La siguiente tabla presenta los resultados fiscales de la Provincia correspondientes a los periodos indicados.

Informacion econémica seleccionada

2021 2022 2023 2024 2025
ECONOMIA PROVINCIAL
PBI real (en millones de pesos constantes de 2004)D ..o 14.270,7 15.335,8 15.454,0 154225 N/A
PBI (en millones de pesos)® ..........ccoooreeeoreeeeeeeeeieneeie e 792.806,4 1.391.597.,6 3.395.047,2 10.344.768.8 N/A
Variacién respecto del afio anterior ...........c.oeceeeeeeeeeeereeenievenaene 72,3% 75,5% 144,0% 204,7% N/A
PBI provincial como % del PBI nacional®...............cccccccoouuvvence. 2,07% 2,10% 2,15% 2,18% N/A
Y o T — 31,80% 34,05% 43,50% 35,75% N/A
Exportaciones como porcentaje del PBIY ... 30,3% 33,0% 64,8% 35,1% N/A
ECONOMIA NACIONAL
PBI real (en millones de pesos constantes de 2004)..................... 689.809,9 731.341,6 717.769,5 708.130,3 N/A
Variacion respecto del afio anterior (en pesos constantes de 10,4% 6,0% (1,9%) (1,3%) N/A
000 I N P S T
T Gl e 50,9% 94,8% 211,4% 117,8% 31,5%
FINANZAS DEL SECTOR PUBLICO PROVINCIAL
Ingresos totales (en millones de pesos COTTIENtes) .........cceeuenene 140.832,3 241.860,5 554.575,5 1.596.286,7 2.247.206,1
Ingresos totales como porcentaje del PBI ...........ccccoeceeiiiiiinennnne 17,8% 17,4% 16,3% 15,4% N/A
Gastos totales (en millones de pesos corrientes)...........c.ceeeveuneeee 129.499.,4 239.255.4 514.644,0
- 1.486.498,2 2.402.354,8
i Gistag totales como porcentaje del PBL...........ocovvvvviiesnervviennnnnns 16,3% 17,2% 152% 14,4% N/A
Superévit/Déficit total® (en millones de pesos corrientes).......... 11.332,9 2.605,1 39.931,5 109.788,5 (155.148,7)
Superévit/Déficit total® como porcentaje del PBI...................... 1,4% 0,2% 1,2% 1,1% N/A
Resultado primario® (en millones de pesos corrientes)............... 18.084,6 13.478,0 59.752,0 151.683,3 (53.850,4)
Resultado primario®™ como porcentaje del PBI........... 2.3% 1,0% 1,8% 1,5% N/A
Resultado financiero total® (en millones de pesos comentes) ..... 11.686,0 (3.750,9) 234713 (11.763,3) (186.624,3)
Resultado financiero total® como porcentaje del PBI ................ 1,5% (0,3%) 0,7% 0,1%) N/A
DEUDA CONSOLIDADA DEL SECTOR PUBLICO
PROVINCIAL
Deuda total® (en millones de USD) ........cc.cooreeererrerrrervessesssnsens 1.020,4 886,1 711,2 690,8 558,8
Deuda como % del PBI nominal™............ccoovvveeveeevrercirerennns 13,22% 11,28% 16,93% 6,89% N/A
Deuda como % de los ingresos totales®...........ccccooverrererrrieninns 74,4% 64,9% 103,7% 44.7% 36,18%

(1) Las cifras correspondientes a 2021 y 2024 son preliminares.

(2) El PBI real nacional posterior a 2012 es calculado por el INDEC en pesos constantes de 2004. Las cifras del PBI real nacional
correspondientes a 2024 son preliminares.

(3) Porcentaje de personas por debajo de la linea de pobreza correspondiente al segundo semestre de cada afio. Para la Provincia, se
considera el promedio de las reas urbanas de Comodoro Rivadavia-Rada Tilly y Rawson-Trelew.

(4) Las exportaciones se miden sobre una base Free on Board o FOB. El PBI nominal en ARS correspondiente a cada periodo ha sido
convertido a USD exclusivamente para conveniencia del lector, a un tipo de cambio de ARS 84,145 al 31 de diciembre de 2020,
ARS 102,750 al 31 de diciembre de 2021, ARS 177,128 al 31 de diciembre de 2022, ARS 808,483 al 31 de diciembre de 2023 y
ARS 1.032,50 al 31 de diciembre de 2024. La informaci6n equivalente en USD no debe interpretarse como indicativa de que los
montos en ARS fepresentan o podrian haberse convertido a USD a dichos tipos de cambio o a cualquier otro, ni que estas cifras sean
indicativas de resultados que puedan esperarse para la Provincia.

(5) Segun lo medido por el Indice de Precios Implicitos publicado por el INDEC.

(6) Representa los ingresos totales menos los gastos totales.

(7) Representa los ingresos corrientes menos los gastos corrientes.

(8) Resultado operativo menos pagos de intereses.

(9) No incluye la “deuda flotante” de la Provincia. Véase “Deuda del sector publico— Descripcién de las obligaciones de deuda no
consolidada”.

(10) Los montos en ARS correspondientes a cada periodo han sido convertidos a USD exclusivamente para conveniencia del lector a un
tipo de cambio de ARS 102,72 al 31 de diciembre de 2021, ARS 177,16 al 31 de diciembre de 2022, ARS 808,45 al 31 de diciembre
de 2023, ARS 1.032,0 al 31 de diciembre de 2024 y ARS 1.455,0 al 31 de diciembre de 2025.

Fuentes: Direccién Genera! de Estadisticas y Censos de la Provincia e INDEC.

General

La Provincia es una de las 23 provincias argentinas y estd situada en la region sur del pais. Con una superficie de

224.686 kilémetros cuadrados (aproximadamente 86.752 millas cuadradas) la Provincia limita con Chile al oeste, dos
provmc1as argentinas (Rio Negro al norte y Santa Cruz al sur) y con el Mar Argentino al este. La capital de la Provincia es
: icién geografica privilegiada, con numerosos recursos naturales y turisticos,
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v,_é‘“’"ﬁs\ivco u}n privilegiado acceso al Océano Atlantico. Segun el censo nacional de 2022, la Provincia tiene una poblacién
'}'-'.‘f:‘ estimagla d@ 592.621 habitantes y representa aproximadamente el 1,29% de la poblacién del pafs.

A ey / gun la SEN, al 31 de diciembre de 2025, la Provincia era la segunda provincia argentina productora de petréleo
\ s deip 3& on una participacién promedio del 15,6% de la produccién argentina, y la cuarta productora argentina de gas, con
\»\; AN j artlélpacmn promedio del 4,7% de la produccién total de la Argentina.

e ~ Gobierno provincial, partidos politicos e historia politica reciente

Sm

La Constitucién Nacional Argentina establece una divisién de poderes entre el Gobierno Nacional y los Gobiernos
Provinciales. Cada provincia tiene su propia constitucion, que establece su estructura gubernamental y dispone la eleccién
de un Gobernador y un Vicegobernador provinciales, asi como de los poderes legislativo y judicial provinciales.

El Gobierno Provincial se organiza en tres poderes: ejecutivo, legislativo y judicial. El1 Poder Ejecutivo estd
compuesto por un Gobernador y un Vicegobernador, cada uno elegido por mayoria simple del voto popular por un periodo
de cuatro afios. Se permite la reeleccioén por un periodo legal inmediato adicional.

El Poder Legislative de la Provincia estd compuesto por la Honorable Legislatura, que cuenta con 27 miembros
elegidos por voto popular en un distrito inico. El Vicegobernador se desempefia como Presidente de la Legislatura, pero
solo vota en caso de empate. Los miembros son elegidos por periodos de cuatro afios.

El actual presidente de la Argentina es Javier Milei, de la coalicién politica La Libertad Avanza. El Sr. Milei
asumio el cargo el 10 de diciembre de 2023.

En la Provincia del Chubut, Ignacio Torres y Gustavo Menna fueron elegidos Gobernador y Vicegobernador,
respectivamente, con el 35,71% de los votos. Ambos fueron elegidos por la alianza Juntos por el Cambio, que compitié con
Arriba Chubut, la cual obtuvo el 34,11% de los votos el 30 de julio de 2023.

Las proximas elecciones presidenciales y provinciales estin previstas para 2027.

)
G

‘] \ 1 Asimismo, a partir del 10 de diciembre de 2023, la composicién del Poder Legislativo Provincial se modificé de
acuercfo con los resultados de las elecciones legislativas generales. El siguiente cuadro muestra la composicién actual de la
Legislatura Provincial por partido politico:

Composicion partidaria de la Cimara de Diputados (al 10 de diciembre de 2023)

Partidos Cantidad de escaiios %
Juntos por el Cambio 16 59,26
Arriba Chubut 7 25,93
Por la Libertad Independiente Chubutense 2 7,41
Frente de Izqulerda y de Trabajadores - 1 3,7
Unidad
Familia Chubutense 1 3,7
Total 27 100%

Fuente: Poder Legislativo de la Provincia

La economia provincial

Las cifras oficiales y preliminares del PBI provincial estdn disponibles hasta el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2024.

El sector mds significativo de la economia de la Provincia es el sector servicios, que representé el 40,8% del PBI
real total de la Provincia para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, seguido por el sector de produccion
primaria, que represent6 el 37,4% del PBI real total de la Provincia, y el sector de produccién secundaria, que represent6 el
21,9% del PBI real de la Provincia para el mismo periodo. Los subsectores més relevantes de la Provincia son mineria,
canteras, petréleo y gas, que forman parte del sector de producci6én primaria y representaron el 30,1% del PBI para dicho

periodo.

En términos reales, el PBI de la Provincia disminuy6 un 10,41% durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2020, aument6 un 11,14% durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021, un 7,46% durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2022, un 0,77% durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 y disminuy6 un
0,20% durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024.

Entre 2020 y 2024, el valor de las exportaciones provinciales aumenté en promedio un 254,5% por afio, desde
aproximadamente USD 1.835 millones en 2020 hasta aproximadamente USD 3.514 millones en 2024. Este aumento fue
impulsado principalmente por un incremento en los volumenes de exportacién y, en menor medida, por un aumento de la
inflacién. En 2020, las exportaciones de la Provincia representaron el 3,3% de las exportaciones totales de la Argentina,

mientras que en 2024 representaron el 4,4%.

De acuerdo con el INDEC, la tasa de desempleo del cuarto trimestre de 2024 en el area Rawson-Trelew es del
3,0% y en el area Comodoro Rivadavia-Rada-Tilly es del 1,9%. Para el cuarto trimestre de 2025, la tasa de desempleo se
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Ly 7};\}; el segundo semestre de 2024, el porcentaje de hogares por debajo de la linea de pobreza en las éreas
\\ “metro oli:;ﬁhas de Comodoro Rivadavia-Rada Tilly y Rawson-Trelew fue del 28,4% y 28,1%, respectivamente. En el primer
e

semestre de 2025, el porcentaje de hogares por debajo de la linea de pobreza en dichas areas metropolitanas fue del 20,3% y

21,8 %, réspectivamente.
NG

Finanzas del sector publico

El sector piiblico de la Provincia estd compuesto por la administracién general de la Provincia y otros organismos
provinciales que llevan a cabo funciones especificas que les han sido delegadas. La administracién general de la Provincia
comprende las instituciones de los poderes ejecutivo, legislativo y judicial del Gobierno Provincial, incluidos los ministerios
provinciales y determinados organismos dentro del Gobierno Provincial. Véase “La Provincia del Chubut—Gobierno
Provincial”.

La Provincia registr6 resultados financieros de Ps.11.686,0 millones, (Ps. 3.750,9) millones, Ps. 23.471,3 millones,
Ps. (11.763,3) millones y Ps. (186.624,3) millones durante 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025, respectivamente. Como
porcentaje de los ingresos totales, la Provincia registré resultados financieros del 8,3% en 2021, (1,5)% en 2022, 4,2% en
2023, (0,7)% en 2024 y (8,3)% en 2025. Como porcentaje del PBI, la Provincia registr6 erogaciones del 9,9% en 2021,
6,0% en 2022, 3,0% en 2023 y 1,0% en 2024. Como porcentaje del PBI, la Provincia registr6 déficits del 1,5% en 2021, -
0,3% en 2022, 0,7% en 2023 y -0,1% en 2024. Principales fuentes de ingresos

Los ingresos totales de la Provincia correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron
a ARS 2.247.206,1 millones. De los ingresos de la Provincia correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2025, el 67,4% provinieron de impuestos, ya sean federales o provinciales, el 29,1% provinieron de fuentes no tributarias,
principalmente regalias hidrocarburiferas, y el 3,4% restante provinieron de otras fuentes. En promedio, entre 2021 y 2025,
el 64,8% de los ingresos de la Provincia provinieron de impuestos, mientras que otras fuentes, principalmente regalias,
representaron el 32,2%.

La siguiente tabla muestra un desglose de los ingresos totales de la Provincia por fuente para los periodos

indicados.
2021 2022 2023 2024 2025
Transferencias federales
Transferencias de impuestos federales 41961,6 78.0655 177.173,5  520.508,7 735.576,0
Otras transferencias de impuestos federales 5.148,3 6.705,5 12.330,9 38.976,4 58.742,3
Aportes federales 9.654,1 17.172,1 36.103,3 80.751,7 127.786,6
hAN4 4 r;; Total de transferencias federales 56.764,0 101.943,1 225.607,7 640.236,8 922.104,9
b e Ingresos provinciales
Ingresos provinciales tributarios 31.533,7 54.360,5 129.964,2 398.137,4 593.238,3
Ingresos provinciales no tributarios 48.198,8 78.008,5 185.398,1 512.736,7 654.467,2
Regalias hidrocarburiferas 36.236,8 57.720,9 131317,7 374.939,6 451.966,5
Regalias hidroeléctricas 107,3 253,0 909,7 2.404.8 3,831.5
Otros ingresos no tributarios 11.854,7 20.034,6 53.170,6 135.392,3 198.699,2
Total de ingresos provinciales 79.732,4 132.369,0 315.362,3 910.874,1 1.247.705,5
Ingresos de la venta de activos, transferencias de capital y
pago de préstamos
43359  7.5484 13.605,5 451758  77.395,7
Total ingresos X 140.832,3 241.860,5 554.575,5 1.596.286,7 2.247.206,1
(1) Incluye las transferencias en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales y otras transferencias de impuestos
federales.

(2) En millones de pesos.
(3) Porcentaje total de ingresos por el periodo indicado.

Fuente: Subsecretaria de Gestion Presupuestaria de Chubut

Regalias hidrocarburiferas

Los concesionarios pagan regalias hidrocarburiferas a determinadas provincias de conformidad con la Ley de
Hidrocarburos y los términos de cada concesi6én individual. El porcentaje que cada concesionario debe pagar a cada
provincia en concepto de regalfas se fija en la concesién correspondiente. Véase “Marco legal y regulatorio de la
exploracion y produccion de petréleo y gas—Regalias”.

Las regalias por petroleo y gas ascendieron a ARS 36.236,8 millones durante el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2021, ARS 57.720,9 millones durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022, ARS 131.317,7
millones durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023, ARS 374.939,6 millones durante el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2024 y ARS 451.966,5 millones durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

El Decreto N.° 340/2025 autoriz6 la conversion de la concesion de explotacién de hidrocarburos correspondiente a
las 4reas Anticlinal Grande—Cerro Dragén, Cerro Tortuga—Las Flores y la porcién del Area Chulengo ubicada en la
Provincia del Chubut, actualmente titularidad de Pan American Energy S.L., Sucursal Argentina, en una concesién de
explotacion de hidrocarburos no convencionales, de conformidad con el articulo 27 bis de la Ley Nacional de Hidrocarburos
N.° 17.319, modificada por la Ley N.° 27.742.

El mismo decreto también otorgd a Pan American Energy S.L., Sucursal Argentina, una concesién de explotacion
de hidrocarburos no convencionales por un plazo de 35 afios. De conformidad con el articulo 35 de la Ley Nacional de
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G %zuros N.°17.319, el plazo de dicha concesion fue extendido por un periodo adicional de 10 afios a partir del 19 de
2025. En consecuencia, la concesion vencerd el 19 de marzo de 2070.

[

.‘f:»)‘/v,”/‘/Las transferencias fiscales federales incluyen aquellas provenientes del Régimen Federal de Coparticipacion y las
, ,,,,tr'gln{'s'fe’fr'/encias impositivas del Gobierno Nacional, incluidas las transferencias relacionadas con el impuesto a las ganancias,

19, Ampuestos a los combustibles, las transferencias por servicios nacionales y otras transferencias impositivas varias. De
= ‘conformidad con el Régimen Federal de Coparticipaci6n, la Provincia tiene derecho al 1,564867% de los fondos asignados
a las provincias argentinas, sujeto a determinadas deducciones o asignaciones especiales en virtud de dicho régimen (es
decir, el 1,564867% del 57,36% asignado al conjunto de las provincias argentinas). Las transferencias federales totales
ascendieron a ARS 922.104,9 millones durante el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2025, lo que represent6 el 41,0%
de los ingresos totales de la Provincia para ese periodo.

Ingresos tributarios provinciales
La Provincia recauda los siguientes impuestos principales:

* Impuesto sobre los ingresos brutos. El impuesto sobre los ingresos brutos es la fuente mas importante de ingresos
tributarios provinciales. Los ingresos brutos provenientes de actividades comerciales o empresariales realizadas dentro de la
Provincia se gravan con alicuotas que van desde el 1% para las actividades econdémicas primarias y el 7% para los servicios
de telefonia celular, financieros y de seguros, hasta el 13,5% para las actividades de juego. Para el gjercicio finalizado el 31
de diciembre de 2025, la recaudacion del impuesto sobre los ingresos brutos ascendié a ARS 488.819,6 millones de los
ingresos de la Provincia.

* Impuesto de sellos. La Provincia aplica un impuesto de sellos sobre la instrumentacién de acuerdos y operaciones
onerosas celebradas o que produzcan efectos dentro de la Provincia y que se documenten en instrumentos privados o
publicos. La alicuota general de este impuesto es del 1,2% del valor del acuerdo u operacién subyacente, y puede elevarse al
3,6% en casos especiales. Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, el impuesto de sellos represent6 ARS
86.321,4 millones de los ingresos de la Provincia.

w, Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, la recaudaci6n tributaria total de la Provincia ascendi6 a

Yok Ik N>
) 1 LARY593.238,3 millones.

Ingresos no tributarios provinciales

La Provincia obtiene ingresos no tributarios de diversas fuentes, incluidas las regalfas, entre otros tipos de ingresos
no tributarios. Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, el 20,4% de los ingresos totales provinieron de
regalias hidrocarburiferas y el 9,0% de otras fuentes no tributarias.

Composicion del gasto

Los gastos de la Provincia se clasifican en gastos corrientes o gastos de capital. Para el gjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2025, el gasto total de la Provincia ascendié a ARS 2.402.354,8 millones, de los cuales el 65,5% correspondié
a gastos de personal y el 8,7% correspondi6 a gastos de capital. En promedio, durante el periodo 2021-2025, los gastos en
personal representaron el 62,4% del gasto total, mientras que los gastos de capital representaron el 10,5% del gasto total.

El siguiente grafico muestra la composicion de los gastos de la Provincia, en millones de pesos, para los periodos
indicados.

20219 %@ 2022 %@ 2023 %® 2024® %® 2025 %@

Gastos corrientes

Personal 78.229,2 60,4 146.858,9 61,4 317.108,7 61,6 940.752,1 63,3 1.573.552,1 65,5

Educacion 30.260,7 23,4 53.908,6 22,5 114.999,8 223 346.937,4 23,3 522.526,4 21,7

Salud 13.912,4 10,7 25.719,9 10,7 55.290,6 ; 10,7 166.458,9 11,2 287.077,8 11,9

Seguridad 8.716,7 6,7 18.261,9 7,6 39.111,2 7,6 120.449,1 8,1 190.911,5 7.9

Otros 25.339,4 19,6 48.968,5 20,5 107.707,4 20,9 306.906,5 20,6 573.006,4 23,8

Transferencias

corrientes a los

municipios 18.675,8 14,4 35.101,2 14,7 74.068,7 14,4 185.991,1 12,5 238.798,0 9,9

Bienes y servicios 11.293,5 8,7 19.307,5 8,1 44.116,6 8,6 152.676,4 10,3 273.715,5 11,4

Varios 7.231,4 56 11.832,5 49 21.680,2 42 15.847,4 1,1 106.975,7 44
Total gastos corrientes 115.429,9 89,1 213.100,1 89,1 456.974,2 88,8 1.325.267,0 89,2 2.193.041,5 91,3
Gastos de capital

Inversiones de capital 5.346,6 4,1 10.786,6 4,5 23.863,9 4,6 68.103,4 4,6 86.595,4 3.6

Transferencias para

fhersiones pf,b?-,cas 8.508,2 6,6 15.039,5 63 32.370,5 6,3 88.693,2 6,0 119.707,8 5,0

o siones fnAnGictas 214,7 0,2 3292 0,1 1.435,4 03 4.434,7 03 3.010,1 0,2
Total gastos de capital 14.069,5 10,9 26.155,3 10,9 57.669,8 11,2 161.231,2 10,8 200.313,3 8,7
Total gastos 129.499,4 100,0 239.2554 100,0 514.644,0 100,0 1.486.495,2 100,0 2.402.354,8 100,0

1) En millones de pesos.
2) Porcentaje toial de gastos por el periodo indicado.

Fuente: Subsecretaria de Gestion Presupuestaria de Chubut

Resultados fiscales

En 2025, la Provincia registr6é un déficit primario de ARS 53.850,4 millones, en comparacién con un superavit
primario de ARS 151.683,3 millones en 2024. Los ingresos aumentaron un 40,8%, hasta ARS 2.247.206,1 millones, frente a
ARS 1.596.286,7 millones/€n 2024 EDjncremento de los ingresos totales fue atribuible principalmente al aumento de las
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trans ere cias fiscales federales y de los ingresos tributarios provinciales. Los gastos totales aumentaron un 61,6%, hasta
ARS % 4_ 2.354,8 millones en 2025, frente a ARS 1.486.498,2 millones en 2024. Este aumento se atribuye principalmente a

?»J\Wtu;’ au "Tl o del 67,2% en los gastos en personal en 2025, principalmente como resultado de ajustes salariales

-implemen : dos en respuesta al elevado contexto inflacionario, destmados a restablecer parcialmente y preservar el poder
aaqu};L 12\ de los salarios del sector publico.
,/}ﬁresupuesto 2026
& //

Cada afio, el Poder Ejecutivo Provincial debe presentar ante la Leglslatura Provincial un proyecto de ley de

y( supuesto para el afio siguiente. El presupuesto representa una estimacién de los ingresos futuros y también constituye

una autorizacién y un limite a los gastos y al endeudamiento de la Provincia para el periodo presupuestado. La Legislatura
Provincial tiene amplias facultades para modificar o rechazar el proyecto de ley de presupuesto presentado por el Poder
Ejecutivo Provincial.

El proyecto de ley de presupuesto para 2026 fue presentado ante la Legislatura Provincial el 10 de diciembre de
2025y, el 18 de diciembre de 2025, la Legislatura Provincial lo aprobd mediante la Ley II N.° 316 (1a “Ley de Presupuesto
2026”).

La Ley de Presupuesto 2026 prevé ingresos totales estimados por ARS 3.188.809,0 millones y gastos totales
estimados por ARS 3.395.223,9 millones, lo que resulta en un déficit estimado en el resultado total de ARS 206.414,9
millones, en comparacién con un déficit estimado de ARS 35.228,3 millones en el resultado total en 2025. La Ley de
Presupuesto 2026 incluyé ARS 116.392,4 millones en pagos de intereses.

En la elaboracion del Presupuesto 2026 se tuvieron en cuenta las variables macroeconémicas derivadas del marco
macrofiscal preparado por €l Gobierno Nacional de conformidad con el Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal.

Deuda del sector publico

Al 31 de diciembre de 2025, la deuda consolidada total pendiente de la Provincia ascendia a ARS 813.116,3
millones (aproximadamente USD 588,8 millones), de los cuales el 89,6% correspondia a bonos ptiblicos emitidos por la
Provincia (principalmente, los Bonos BOCADE) (conforme se define més adelante), el 3,8% correspondia a deuda
contraida con el Gobierno Nacional, el 3,9% correspondia a deuda con organismos multilaterales y el 2,7% restante
correspondia a otra deuda. De los montos pendientes, el 80,8% estaba denominado en ddlares estadounidenses, el 19,2% en
pesos y el 76,9% de la deuda total pendiente devenga intereses a tasa fija. E1 46,8% del stock de deuda de la Provincia est

| ggeggmtizado con fondos de coparticipacion federal de impuestos y el 50,5% esta garantizado con regalias hidrocarburiferas.
[ i

El 26 de julio de 2016, la Provincia emitié Bonos del Programa de Obra Piblica y Cancelacion de Deudas de
Chubut ( los “Bonos BOCADE”) en los mercados internacionales de capitales conforme a la autorizacién otorgada por la
Ley VII N.° 72, por un monto de USD 650,0 millones, con vencimiento final el 26 de julio de 2026 y con una tasa anual de
interés del 7,750%.

Los Bonos BOCADE fueron emitidos conforme al contrato de emisién de fecha 26 de julio de 2016 (modificado
por el contrato de emisién suplementario de fecha 17 de diciembre de 2020) celebrado entre nosotros, Deutsche Bank Trust
Company Americas, en cardcter de fiduciario, Deutsche Bank Luxembourg S.A., en caricter de agente de listado en
Luxemburgo, y Banco Comafi S.A. (como continuadora de Deutsche Bank S.A.), en caricter de agente de garantias en la
Argentina (el “Contrato de Emisién de los Bonos BOCADE”).

Acontecimientos recientes
Oferta de compra de los Bonos BOCADE

Conjuntamente con esta oferta, la Provincia lanz6 una oferta de compra (la “Oferta de Compra”) para adquirir en
efectivo la totalidad o una parte de sus Bonos BOCADE, de conformidad con los términos y sujeto a las condiciones
establecidas en una oferta de compra de fecha 20 de abril de 2026 y los documentos relacionados (los “Documentos de la
Oferta de Compra”). Al 31 de marzo 2026, el monto total de capital en circulacién de los Bonos BOCADE ascendia a
USD 256,9 millones.

J.P. Morgan Securities LLC y Santander US Capital Markets LLC actiian como organizadores en el marco de la
Oferta de Compra.

La presente oferta no esté condicionada al perfeccionamiento de la Oferta de Compra. Se espera que la liquidacién
de la Oferta de Compra esté sujeta al cumplimiento de ciertas condiciones, incluida la liquidacién de la presente oferta.
Estamos autorizados, sujeto a la legislacién aplicable, para modificar, prorrogar o cancelar la Oferta de Compra, y no puede
asegurarse que la Oferta de Compra se perfeccionara. El presente memorando de oferta no constituye una oferta para
adquirir ni una solicitud de oferta para vender los Bonos BOCADE y tampoco constituye un aviso de rescate respecto de los
Bonos BOCADE. La Oferta de Compra se realiza de conformidad con los Documentos de la Oferta de Compra, los cuales
han sido puestos a disposicién de los Titulares de los Bonos BOCADE. Los titulares de los Bonos BOCADE deben leer
dichos documentos detenidamente, ya que contienen informacion importante relativa a la Oferta de Compra.
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RESUMEN DE LOS TERMNOS Y CONDICIONES DE LOS BONOS

r?;fumen destaca informacion relevante que se presenta con mayor detalle en otras secciones del memorando de
oferta/ Esté resumen no es completo y no contiene toda la informacion que usted debe considerar antes de invertir en los

L/ A . . 0 . . .
ZAN ,&/’,?ted debe leer detenidamente la totalidad de este memorando de oferta antes de invertir en los Bonos, incluida la

S WQC%{F actores de riesgo”.

e

Emisor: La Provincia de Chubut
Monto: USD 650.000.000
Intereses: Los Bonos devengaran intereses a una tasa del 9,450%

anual. Los intereses sobre los Bonos serdn pagaderos
trimestralmente cada 29 de enero, 29 de abril, 29 de julio
y 29 de octubre a partir del 29 de julio de 2026.

Amortizacion: El monto total de capital de los Bonos se amortizara a lo
largo de 28 periodos trimestrales, a partir del 29 de julio
de 2029. Los pagos de capital se efectuaran en 28 cuotas
segun se establece a continuacién (cada una, una "Fecha

de Pago"):
N° de pago de | Fecha de Pago | Porcentaje del
capital Capital Original
Pendiente  de
Pago
!'\‘ [‘% C .:g‘ «i k;l
(W1 (SR IEE A 29 de julio de
1 2029 3,5714%
29 de octbure o
2 de 2029 3,5714%
29 de enero de
3 2030 3,5714%
29 de abril de a
4 2030 3,5714%
29 de julio de ”
5 2030 3,5714%
29 de octubre o
6 de 2030 3,5714%
29 de enero de 0
7 5031 3,5714%
29 de abril de .
8 2031 3,5714%
29 de julio de r
9 2031 3,5714%
29 de octubre 4
10 de 2031 3,5714%
29 de enero de s
11 2032 3,5714%
29 de abril de L,
12 2032 3,5714%
29 de julio de -
13 2032 3,5714%
29 de octubre "
14 de 2032 3,5714%
/)/_\ 15 29 de enero de | 3,5714%
/

N
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2033
29 de abril de

16 2033 3,5714%
29 de julio de o

17 2033 3,5714%
29 de octubre

18 de 2033 3,5714%
29 de enero de -

19 2034 3,5714%
29 de abril de .

20 2034 3,5714%
29 de julio de

21 2034 3,5714%
29 de octubre

22 de 2034 3,5714%
29 de enero de

23 2035 3,5714%
29 de abril de

24 5035 3,5714%
29 de julio de .

25 2035 3,5714%
29 de octubre .

26 de 2035 3,5714%

27 29 de enero de 3,5714%
2036

28 29 de abril de 3,5722%
2036

Fecha de vencimiento:

Los Bonos venceran el 29 de abril de 2036.

Fecha de emision:

Se espera que los Bonos sean emitidos el 29 de abril de
2026.

Precio de emision:

9,450% mas los intereses devengados desde el 29 de
abril de 2026.

Contrato de emision:

Los Bonos seran emitidos conforme a un contrato de
emision de fecha 29 de abril de 2026, entre la Provincia,
Bank of New York Mellon, en caracter de fiduciario (el
“Fiduciario”), agente de registro, agente principal de
pagos y agente de transferencia, y Banco Comafi S.A.
como Agente de Garantia Argentino (segun se define
mas adelante).

Rango:

Los Bonos constituyen obligaciones directas, generales,
incondicionales y no subordinadas, y endeudamiento
publico externo de la Provincia, con derecho al beneficio
y garantia de los activos que integran la Garantia.

Impuesto de retencién y montos adicionales:

La Provincia efectuard los pagos de capital e intereses
establecidos respecto de los Bonos sin practicar
retencién o deduccién alguna por cualquier impuesto
presente o futuro, tasas, gravimenes, contribuciones,
retenciones o gastos de transferencia de cualquier

/
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naturaleza, asi como los intereses, multas y penalidades
correspondientes, vigentes a la Fecha de Emisién o que
se establezcan en el futuro por la Provincia, la Argentina
‘ o cualquier jurisdiccién en la que la Provincia mantenga
4§ /{/ un agente de pago o cualquier autoridad con facultades
Q&/ tributarias, o por cuenta de estas, excepto lo dispuesto en
5 / : “Descripcion de los Bonos — Montos Adicionales”.

Emisiones adicionales: La Provincia podrd, cuando lo considere oportuno,
sujeto al cumplimiento de (x) la clausula (II)(o) de la
seccion “Descripcién de los Bonos—Compromisos—
Obligacion de no hacer”, (y) la Condicién de
Calificacién (segin se define mdas adelante) y (z) las
demdas condiciones establecidas en el Contrato de
Emisi6én, y sin necesidad de notificar ni obtener el
consentimiento de los Titulares de los Bonos, crear y
emitir bonos adicionales con términos idénticos (excepto
el precio de emisién, la fecha de emisién y la fecha
desde la cual devengaran intereses) a los Bonos emitidos
en la Fecha de Emisién.

Garantia: Todo el capital e intereses adeudados en virtud de los
Bonos y todas las demas obligaciones de pago de la
Provincia respecto de los Bonos (conjuntamente, las
“Obligaciones”) estaran garantizados en forma en forma
igual y proporcional por (i) y (ii) siguientes

I ‘: 5 P > 173 71,99\,
LU UL /gi § (conjuntamente, la “Garantia”):

(i) una cesién fiduciaria conforme ley argentina, en
primer grado de privilegio, en virtud del Contrato de
Fideicomiso Argentino (seglin se define mas adelante),
de:

(1) todos los derechos, titulos e intereses de la Provincia
en el Porcentaje Cedido (segun se define mds adelante)
de las Regalias Especificadas (segin se define més
adelante) pagaderas por las Concesionarias de Areas
Dedicadas (segiin se define mas adelante) a la Provincia,

(2) la Cuenta de Garantia Argentina (segiin se define
mas adelante),

(3) la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Do6lares (segtin se define mas adelante),

(4) la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Pesos (segun se define mas adelante),

(5) la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por
Hecho Desencadenante (segiin se define mas adelante),

y

(6) la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de
Regalias Extraordinarias (segun se define mas adelante),

incluidos, en el caso de (2), (3), (@), (5) y (6)
precedentes, todos los montos que estén periédicamente
depositados en dichas cuentas y sus fondos; y

(i) un derecho real de garantia de primer grado,
debidamente perfeccionado, otorgado por la Provincia
(conforme a los Documentos de Garantia de Nueva
York), a favor del Fiduciario en beneficio de los
Titulares, sobre:

m (1) la Cuenta de Pago,

/ 5

e
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(2) la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda,

(3) la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante, y

(4) la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias,

incluidos todos los montos depositados en forma
periddica en dichas cuentas y sus fondos.

La Provincia podra, en cualquier momento y en forma
periddica, a su exclusivo juicio, ceder en respaldo de las
Obligaciones conforme al Contrato de Fideicomiso
Argentino las Regalias Hidrocarburiferas (segin se
define mas adelante) (si dicho porcentaje se reduce por
debajo del 100% conforme a “Descripciéon de los
Bonos—Reduccién del Porcentaje Cedido”) que
correspondan a cualquiera de (i) las Concesiones de
Areas Dedicadas que excedan el Porcentaje Cedido
(segun se define més adelante) o (ii) a otras Concesiones
(segtn se define mas adelante) o é4reas, con la condicion
de que dichas Concesiones (segin se define mas
adelante) o 4reas no estén sujetas al control ni sean de
propiedad mayoritaria de la Provincia o un Ente Publico
(segiin se define mas adelante). Cuando entre en
vigencia la cesion de las regalias hidrocarburiferas (cada
una, un “Agregado”), las regalias hidrocarburiferas
relacionadas con dicho Agregado constituirdn parte de la

5 Garantia Argentina conforme al Contrato de Emisién y
if al Contrato de Fideicomiso Argentino.
Reduccion del Porcentaje Cedido: Sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones, el

Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas podra
reducirse en ciertos porcentajes conforme se describe en
“Descripcion de los Bonos — Reduccion del Porcentaje
Cedido”.

Fideicomiso de Garantia Argentino: Se constituird un fideicomiso de garantia en la Argentina
(el “Fideicomiso de Garantia Argentino”) el 24 de abril
de 2026 o en una fecha cercana, conforme a la ley
argentina (el “Contrato de Fideicomiso Argentino”) entre
(A) la Provincia, (B) Banco Comafi S.A., en caracter de
agente de garantia (el “Agente de Garantia Argentino”),
y (C) el Fiduciario, actuando tanto por cuenta propia
como fiduciario en virtud el Contrato de Emisiéon como
también en beneficio de los titulares de los Bonos (los
“Titulares”), como su representante conforme a los
términos del Contrato de Emisién. Los activos del
Fideicomiso de Garantia Argentino, que garantizaran los
Bonos, consisten en el Porcentaje Cedido de las Regalias
Especificadas y cualquier otro monto depositado en la
Cuenta de Garantia Argentina, la Cuenta Argentina de
Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares, la
Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Pesos, la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias, y la Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante. Véase “Descripcién de los Bonos —
Distribuciones y pagos — Cuenta de Garantia Argentina”.

Cuenta de Garantia Argentina: Se establecera una cuenta de garantia en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires a los efectos de recaudar las
Regalias Especificadas (la “Cuenta de Garantia
Argentina”). Los montos depositados en la Cuenta de
Garantia Argentina seran mantenidos por el Agente de
Garantia Argentino en beneficio de los Titulares y del

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA_
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Fiduciario. Todos los derechos, titulos e intereses sobre
los fondos depositados en la Cuenta de Garantia
Argentina, la Cuenta Argentina de Reserva para el
Servicio de 1a Deuda en Délares, la Cuenta Argentina de
Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos, la Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias, y la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante seran
mantenidos en beneficio de los Titulares y del Fiduciario
conforme a sus respectivos derechos en virtud del
Contrato de Emision y no constituirin pago de las
Obligaciones (segiin se define mas adelante) (o de
cualquier otra obligacién a la que dichos fondos deban
aplicarse conforme a lo previsto en el Contrato de
Emisién) hasta tanto sean aplicados conforme a lo
previsto en el Contrato de Emision. Los activos del
Fideicomiso de Garantia Argentino consistirdn en el
Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas y
cualquier otro monto depositado en la Cuenta de
Garantia Argentina, la Cuenta Argentina de Reserva para
el Servicio de la Deuda en Délares, la Cuenta Argentina
de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos, la
Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias, y la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante. Véase
“Descripcién de los Bonos — Distribuciones y pagos —
Cuenta de Garantia Argentina”.

Cuenta de Pago:

Se establecera una Cuenta de Pago en la Ciudad de
Nueva York para el pago del capital e intereses de los
Bonos. En la medida permitida por la Ley Aplicable, el
Agente de Garantia Argentino transferird doélares
estadounidenses desde la Cuenta de Garantia Argentina a
la Cuenta de Pago. Los montos depositados en la Cuenta
de Pago seran mantenidos en beneficio de los Titulares y
del Fiduciario. Véase “Descripcién de los Bonos —
Distribuciones y pagos — Cuenta de Pago”.

Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda y
Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la
Deuda:

El Fiduciario establecerd una cuenta en la Ciudad de
Nueva York (la “Cuenta de Reserva para el Servicio de
la Deuda”) y el Agente de Garantia Argentino
establecerd una cuenta denominada en pesos (la “Cuenta
Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en
Pesos”) y una cuenta denominada en ddlares
estadounidenses (la “Cuenta Argentina de Reserva para
el Servicio de la Deuda en Ddlares” y, conjuntamente
con la anterior, las “Cuentas Argentinas de Reserva para
el Servicio de la Deuda™).

La Cuenta de Reserva para el Servicio de Deuda debera
encontrarse en todo momento, a partir de la primera
Fecha de Pago, Totalmente Fondeada (segin se define
en el presente). Se considerard que la Cuenta de Reserva
para el Servicio de la Deuda se encuentra “Totalmente
Fondeada” en la medida que, en cualquier momento, los
fondos alli depositados (junto con los montos
depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el
Servicio de la Deuda en Pesos, convertidos a dolares
estadounidenses al Tipo de Cambio Aplicable en la
Fecha de Determinacién correspondiente, y los montos
depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda en Délares Argentina) sean como minimo iguales
a:

(i) desde la primera Fecha de Pago (inclusive) (segun se
define en el presente) hasta el primer dia del 10.°

Y
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Periodo de Cobro (exclusive), el monto de intereses
exigibles en virtud de los Bonos en la siguiente Fecha de
Pago Programado (segin se define en el presente)
siguiente a la fecha de determinacion;

(ii) desde (e incluyendo) el primer dia del 10° Periodo de
Cobranza hasta (pero excluyendo) el primer dia del 11°
Periodo de Cobranza, el monto de intereses adeudados
en virtud de los Titulos de Deuda en la préxima Fecha
de Pago Programado subsiguiente a la fecha de
determinacién mas un monto equivalente al 33% del
primer Monto de Amortizacién (segiin se define mas
adelante);;

(iii) desde (e incluyendo) el primer dia del 11° Periodo
de Cobranza hasta (pero excluyendo) el primer dia del
12° Periodo de Cobranza, el monto de intereses
adeudados en virtud de los Titulos de Deuda en la
proxima Fecha de Pago Programado subsiguiente a la
fecha de determinacién méas un monto equivalente al
66% del primer Monto de Amortizacion (segun se define
mas adelante); y; y

(iv) desde el primer dia del 12° Periodo de Cobro
(inclusive) hasta la Fecha de Pago final (inclusive), un
monto igual a los intereses exigibles en virtud de los
Bonos en la Fecha de Pago Programado inmediatamente
siguiente a la fecha de determinacion mas un monto
igual al 100% del primer Monto de Amortizacion.

Todos los derechos, titulos e intereses sobre los fondos
depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de
la Deuda y en las Cuentas Argentinas de Reserva para el
Servicio de la Deuda serdn mantenidos en beneficio de
las Partes Garantizadas (segun se define mas adelante).
Véase “Descripcion de los Bonos—Distribuciones y
pagos—Cuentas de Reserva para el Servicio de la
Deuda”.

Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias:

La Provincia establecerd una cuenta en la Ciudad de
Nueva York (la “Cuenta de Pago por Adelantado de
Regalias Extraordinarias”) y el Agente de Garantia
Argentino establecerd una cuenta en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires (la “Cuenta Argentina de
Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias™), las
cuales se utilizaran para el pago parcial del capital
adeudado por la Provincia en virtud de los Bonos en
circulacion si, durante cualquier Perfodo de Cobro
(segin se define més adelante) que comience 12 meses
después de la Fecha de Emision, se cumplen
simultoneamente: (i) que el Indice de Suficiencia de la
Reserva (segin se define més adelante) sea inferior al
Indice Minimo de Suficiencia de la Reserva aplicable
(segin se define mas adelante) y (ii) que el Indice de
Produccién (segun se define mas adelante) sea superior a
2558

Los montos depositados en la Cuenta de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias y en la Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias seran mantenidos en fideicomiso en
beneficio de los Titulares y del Fiduciario. Véase
“Descripcion de los Bonos—Pago—Cuenta de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias”.

i
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, ﬁ“’tgg de Pago por Adelantado por Hecho | La Provincia establecerd una cuenta en la Ciudad de
De en% denante y Cuenta Argentina de Pago por | Nueva York (la “Cuenta de Pago por Adelantado por
[ A lﬁﬁtado por Hecho Desencadenante: Hecho Desencadenante”) y el Agente de Garantia

Argentino establecerd una cuenta en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires (la “Cuenta Argentina de
Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante™), las
cuales se destinaran al pago parcial del capital adeudado
en virtud de los Bonos en circulacién si el indice de
Suficiencia de la Reserva es inferior al fndice Minimo de
Suficiencia de la Reserva aplicable o si el Monto de
Cobertura de las Regalias (segiin se define mas adelante)
es inferior a 1,35. Los montos depositados en la Cuenta
de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante
serdn mantenidos en fideicomiso en beneficio de los
Titulares y del Fiduciario. Véase “Descripcién de los
Bonos—Pago— Cuenta de Pago por Adelantado por
Hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante”.

Obligacién de no hacer: Los Bonos estdn sujetos a una obligacion de no
constituir gravdmenes. Véase “Descripcion de los
Bonos—Obligaciones—Obligacién de no hacer”.

Aprobaciones gubernamentales: La Provincia obtendrd debidamente todas las
autorizaciones, consentimientos 0 licencias
gubernamentales sustanciales que resulten necesarios
conforme a las leyes de la Argentina y de la Provincia
para la celebracién, otorgamiento y cumplimiento del
Contrato de Fideicomiso Argentino, los Documentos de
Garantia de Nueva York, todos los demés documentos de
la operacién y los Bonos, asi como para su validez o
exigibilidad.
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Otras obligaciones: Los Bonos estardin sujetos a otras obligaciones
habituales para emisiones de este tipo, incluidas las
obligaciones relacionadas con el pago de capital e
intereses, la presentacién de certificados e informes, la
transferencia de las Regalias,Especificadas a favor del
Agente de Garantia Argentino y del Fiduciario en
beneficio de los Titulares, y la prevision de los pagos en
virtud de los Bonos en el presupuesto anual de la
Provincia.

Clausulas de accién colectiva: El Contrato de Emisién contendra cléusulas de accién
colectiva con disposiciones relativas a futuras
modificaciones de los Bonos. Conforme a dichas
disposiciones, las modificaciones que afecten materias
reservadas especificadas en el Contrato de Emisi6n,
incluidas las modificaciones a los pagos y otros términos
esenciales, podran realizarse con el consentimiento de
los Titulares de no menos del 75% del monto total de
capital en circulacion de los Bonos. Véase “Descripcién
de los Bonos—Consentimientos, modificaciones y
dispensas”.

Destino de los fondos: La Provincia destinara el producido neto de la emisién
de los Bonos (i) a la recompra de la totalidad de los
Bonos para Obra Piblica y Cancelacion de Deudas de
Chubut con vencimiento en 2030 ("BOCADE")
validamente ofrecidos y aceptados en la Oferta de
Compra y otros pasivos de deuda piblica de la
Provincia; y/o (ii) al financiamiento de obras publicas
necesarias para la Provincia, priorizando la optimizacién
del Acueducto Regional Lago Musters—Comodoro
Rivadavia, Rada Tilly y Caleta Olivia, asi como obras
relacionadas y la adquisiciéon de equipamiento e
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instrumental  necesarios para la puesta en
funcionamiento del Hospital de Alta Complejidad de
Trelew “Maria Humphreys”. Todo excedente podrad
destinarse a otras obras publicas estratégicas. Véase
“Destino de los fondos”.

"2 [ Ley aplicable:

El Contrato de Emisidn, los Documentos de Garantia de
Nueva York y los Bonos se regiran e interpretardn de
conformidad con las leyes del Estado de Nueva York.

La constitucién y perfeccionamiento de la garantia a
favor del Agente de la Garantia Argentino en beneficio
de los Tenedores respecto de los Bienes Fideicomitidos
Argentinos, y el ejercicio de los derechos sobre los
Bienes Fideicomitidos Argentinos, se rigen por las leyes
de la Argentina.

Cotizacion:

Se ha solicitado la admisiéon de los Bonos para su listado
en BYMA a través de la BCBA, o la entidad que en el
futuro la reemplace, y para su negociacién en A3
Mercados.

£, %
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Restricciones a la transferencia:

Los Bonos no han sido registrados en virtud de la Ley de
Titulos Valores de los Estados Unidos (Securities Act) y
estardn sujetos a restricciones a su transferencia y
reventa. Véase “Restricciones a la transferencia”.

Fiduciario, Agente de Registro, Agente de

Transferencia y Agente de Pago:

Bank of New York Mellon

Compradores Iniciales:

J.P. Morgan Securities LLC y Santander US Capital
Markets LLC

Agente de Colocacion internacional:

Puente Hnos. S.A.

Agentes de Colocaciéon Local

Banco Santander Argentina S.A., Puente Hnos. S.A,,
Cono Sur Inversiones S.A., Cucchiaria y Cia S.A,,
Balanz Capital Valores S.A.U., Bull Market Brokers
S.A., Banco del Chubut S.A., Facimex Valores S.A.,
Allaria S.A. y Banco Macro S.A.

Agente de Garantia Argentino:

Banco Comafi S.A.

/
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I RESUMEN DE LA GARANTIA
% 15
on § estaran garantizados por (i) un derecho de garantia de primer grado perfeccionado sobre el Porcentaje Cedido de
los Qﬁ@{@ChOS de la Provincia a percibir las Regalias Especificadas pagaderas a la Provincia por las Concesionarias Dedicadas
) gn”‘(lu'tud de las Concesiones otorgadas o a otorgarse sobre las Areas Designadas conforme a la Ley de Hidrocarburos de la
""'ff;Ai‘agentina y demés leyes federales argentinas, la Ley de Hidrocarburos de la Provincia XVII N.° 102 y demés leyes de la
= ~Provincia, y (ii) un derecho real de garantia de primer grado, a favor del Fiduciario en beneficio de los Tenedores, sobre la
Cuenta de Garantia Argentina, la Cuenta de Pago, la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta Argentina
de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos,
la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias, la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante, incluyendo todos los montos depositados en dichas cuentas en cada momento y su
producido.

Con anterioridad a la Fecha de Repago BOCADE, las Regalias Especificadas consistirdn en las Regalias Especificadas
Primarias, que son las Regalias Hidrocarburiferas o los Pagos de Canon pagaderos por las Concesionarias de Areas
Dedicadas Primarias en virtud de las Concesiones de Areas Dedicadas Primarias. Las Concesiones de Areas Dedicadas
Primarias son las Concesiones otorgadas sobre las Areas Designadas Primarias, que comprenden las siguientes dreas de
hidrocarburos ubicadas en la Provincia: "Diadema", "Km 20", "El Tordillo", "Puesto Quiroga", "La Tapera", "Rio Mayo",
"Campamento Central — Cafiadon Perdido", "Escalante — El Trébol", "Manantiales Behr", "Restinga Ali" y "Pampa del
Castillo — La Guitarra".

A partir de la Fecha de Repago BOCADE (inclusive), las Regalias Especificadas incluiran también las Regalias PAE, que
son las Regalias Hidrocarburiferas o los Pagos de Canon pagaderos por PAE o Petrominera Chubut S.E. en virtud de las
Concesiones Dedicadas PAE. Las Concesiones Dedicadas PAE son las Concesiones otorgadas sobre las Areas Designadas
PAE, que comprenden las siguientes areas de hidrocarburos ubicadas en la Provincia: "Anticlinal Grande — Cerro Dragén",
"Chulengo" y "Cerro Tortuga — Las Flores".

En virtud del Contrato de Fideicomiso Argentino, la Provincia acordara transferir irrevocable e incondicionalmente al
Agente de la Garantia Argentino, en favor del Fideicomiso en Garantia Argentino y en beneficio de los Tenedores de los
Bonos, su derecho a percibir las Regalias Especificadas. La transferencia de las Regalias Especificadas estar4 condicionada
a la consumacién simultinea de la venta y emisiéon de los Bonos conforme al Contrato de Emisién. La Provincia instruird
'ﬁ 3 \: : 1 firéjocablemente a las Concesionarias Dedicadas a realizar todos y cada uno de los pagos respecto del Porcentaje Cedido de
- Tas ‘Regalias Especificadas en la Cuenta de Garantia Argentina. Los pagos en especie solo podrin realizarse en
circunstancias limitadas. Véase "Factores de Riesgo—Riesgos Relacionados con las Regalias Especificadas—Las
Concesionarias Dedicadas podrian tener la intencion de realizar pagos en especie respecto de las Regalias Especificadas, lo
que podria afectar negativamente la capacidad de la Provincia de pagar los Bonos."

Conforme a las instrucciones de la Provincia, las Concesionarias Dedicadas realizaran todos los pagos respecto del
Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas directamente al Fideicomiso en Garantia Argentino mediante el depdsito de
dichos pagos en la Cuenta de Garantia Argentina (segin se define en el presente). Véase "Los Bienes Fideicomitidos—
Pagos por las Concesionarias Dedicadas" y "Descripcién de los Bonos—Distribuciones y Pagos."

El Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas a ser pagado por las Concesionarias Dedicadas podrd disminuir a lo
largo de la vida de los Bonos, de modo que las Regalias Especificadas podrén ser gradualmente reducidas a medida que se
amortice el monto de capital original de los Bonos y siempre que se cumplan todas las demas condiciones aplicables. Véase
"Los Bienes Fideicomitidos—Porcentaje Cedido" y "Descripcién de los Bonos—Reduccién del Porcentaje Cedido."

La Provincia realizard todas las presentaciones y adoptard todas las demds medidas que resulten necesarias en cada
momento para garantizar que el Fideicomiso en Garantia Argentino esté en todo momento sujeto a un derecho real de
garantia valido, de primer grado y perfeccionado a favor del Agente de la Garantia Argentino en beneficio de los Tenedores.
La Provincia no solicitara ni adoptara ninguna medida para autorizar o permitir pagos en especie respecto de las Regalias
Especificadas, salvo en los casos descriptos en el Contrato de Emisién.

El Contrato de Fideicomiso Argentino se regiré e interpretard de conformidad con las leyes de la Argentina, y las partes del
mismo se someteran irrevocablemente a la jurisdiccién no exclusiva de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

De conformidad con el Articulo 98 de la Constitucién Provincial, es posible iniciar acciones legales contra la Provincia
directamente y, conforme a dicha norma y a la Ley Provincial N.° I-209 (anteriormente, Ley Provincial N.° 4.567), que son
disposiciones de orden piblico y por lo tanto irrenunciables, si se dictara sentencia contra la Provincia ordenandole el pago
de cualquier suma, los activos o ingresos de la Provincia (excluidos los activos o ingresos de Banco del Chubut) no estaran
sujetos a embargo y la Camara de Diputados establecera por ley la forma en que dicha sentencia debera ser satisfecha. Si
dicha ley no fuera sancionada por la Cémara de Diputados durante el perfodo ordinario de sesiones inmediatamente
posterior a la fecha de la sentencia, la mencionada inmunidad de embargo de la Provincia (segin se define en el presente)
dejara de estar vigente (excepto respecto de los bienes de la Provincia utilizados para la prestacién de servicios publicos
esenciales o vinculados a ella, los bienes de la Provincia considerados del dominio piiblico y los impuestos destinados a la
prestacién de servicios piblicos). En dicho supuesto, y transcurrido un afio completo desde la fecha en que la sentencia
pertinente haya sido notificada gl-Pojler Ejecutivo de la Provincia, los tribunales estaran habilitados para ejecutar dicha

sentencia.
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ro ada mediante una ley de objeto especifico. En el caso de los Bonos, la oferta ha sido aprobada por la Ley
1’aL II N.°292, segtin fuera modificada por la Ley Provincial IT N.° 312.
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FACTORES DE RIESGO

};(ﬁha inversion en los Bonos implica diversos riesgos. Antes de decidir invertir en los Bonos se recomienda leer

njverszones en la Argentzna en general. Podrian existir riesgos adicionales de los cuales la Provincia no tenga en la
; é’iualzdad conocimiento o que actualmente considere que no son significativos, pero que, no obstante, podrian afectar
= jé’egattvamente su economiay sus finanzas publicas.

Factores de riesgo relacionados con la Argentina
Reseria

Histoéricamente, el Gobierno Nacional ha influido en la economia argentina. Las medidas econémicas del gobierno
impactan fuertemente en el pafs, en las provincias, en la Ciudad de Buenos Aires, y en las condiciones de mercado, los
precios y la rentabilidad de los titulos valores argentinos, incluidos los Bonos. La economia argentina, ademas, es bastante
sensible a los acontecimientos politicos locales. El valor de los Bonos puede verse afectado por los cambios en la inflacién,
las tasas de interés, los tipos de cambio, la politica impositiva, los costos laborales, los niveles de empleo, la inestabilidad
social, entre otros acontecimientos politicos y econdmicos en Argentina.

El desempefio economico y las finanzas publicas de la Provincia estdn sujetos a las condiciones econdémicas
generales en la Argentina y podrian verse significativamente afectados por distintos hechos nacionales, incluidas las
fluctuaciones de los indices de inflacion, los precios de las commodities, las tasas de interés y los tipos de cambio, los
cambios en las politicas de gobierno, la inestabilidad social u otros acontecimientos politicos, econdémicos o internacionales
en los que Argentina participe o que de algin modo la afecten.

La Provincia es una subdivisién politica de Argentina y, como tal, el desemperio econdmico de la Provincia estd sujeto a
las condiciones politicas, sociales y econdmicas nacionales y a las decisiones y medidas adoptadas por el Gobierno
Nacional, las cuales no controla.

; a4 Debido a que la Provincia es una subdivisién politica de Argentina, el desempefio econémico y las finanzas
Loi )n.piubhcas de la Provincia estin sujetos a condiciones macroeconémicas generales en Argentina y podrian verse
significativamente afectados por eventos nacionales y por decisiones y medidas adoptadas por el Gobierno Nacional,
incluidas las relacionadas con la inflacion, la politica monetaria, y la politica impositiva. La Provincia no controla ninguno

de estos hechos o decisiones.

Asimismo, las transferencias del Gobierno Nacional a la Provincia bajo el Régimen de Coparticipaciéon Federal de
Recursos Fiscales (conforme se define a continuacion) constituyen una de las principales fuentes de ingresos para la
Provincia. En 2024, los ingresos tributarios de origen nacional representaron aproximadamente el 35,0% del total de los
recursos de la Provincia. La Provincia no puede garantizar que el nivel de transferencias del Gobierno Nacional no
disminuiran en el futuro (como resultado de cambios en el régimen de coparticipacion federal, principalmente), en cuyo
caso la capacidad de la Provincia para cumplir con sus obligaciones de deuda, incluidas las vinculadas a los Bonos, podria
verse afectada sustancialmente de manera negativa.

Una suspension, interrupcién o demora de las transferencias tributarias federales o de la asistencia financiera del
Gobierno Nacional o cualquier cambio en el Régimen de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales que resulte
perjudicial para la Provincia puede tener un efecto sustancial adverso sobre las finanzas publicas de la Provincia y su
capacidad para atender su deuda.

La Ley de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales actualmente rige el régimen de coparticipacion federal
(“Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales”).

Conforme a esta ley, el Gobierno Nacional debe incluir en la masa coparticipable bruta compartida entre el
Gobierno Nacional, las Provincias y la Ciudad de Buenos Aires, previa detraccion del 1,9% de la recaudacién destinada a
financiar a la ARCA, el 89% de la recaudacién del impuesto al valor agregado y el 100% de la recaudacién del impuesto a
las ganancias, del impuesto a las apuestas en efectivo, de los impuestos internos (excepto los aplicables a seguros), del
impuesto a la ganancia minima presunta, del impuesto a la transferencia de inmuebles y de los impuestos sobre intereses
pagados. En el caso del impuesto sobre el capital de las cooperativas, el 50% se incorpora a la masa coparticipable bruta.

En lo que respecta al impuesto sobre los bienes personales, luego de deducirse el 1,9% destinado a la ARCA y una
asignacion fija de ARS 3 millones al Instituto Nacional Central Unico Coordinador de Ablacién e Implante (INCUCAI) el
6,27% del saldo remanente se destina al financiamiento de las cajas previsionales provinciales y el 93,73% se incorpora a la
masa coparticipable compartida entre el Gobierno Nacional, las Provincias y la Ciudad de Buenos Aires.

En relacién con el régimen simplificado para pequeﬁos contribuyentes (Monotributo — componente impositivo),
luego de la deduccion del 1,9% destinada a ARCA, el 70% se asigna a la ANSES y el 30% se transfiere directamente a las

Provincias.

En el caso del impuesto sobre los premios de juegos de azar, luego de una detraccién del 1,9% destinada a la
ARCA vy del 3,23% para el Instituto Nacional del Teatro, el 96,78% restante se distribuye de la siguiente manera: 16,13% a
las Bibliotecas Populares y 80,65% a la masa coparticipable bruta.

Una vez constity paga coparticipable bruta conforme a lo descripto anteriormente, y luego de deducirse un

-
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E ;_gnto am);il fijo de ARS 543,9 millones destinado a atender desequilibrios fiscales provinciales, el 40,24% se asigna al
t ,&Goble i6 /Nacional, el 1 40% a la Ciudad de Buenos Aires, el 1% al Fondo de Aportes del Tesoro Nacional para las

Fe&e,ral representaron aproxunadamente el 32,6% del total de los recursos de la Provincia y otras transferencias del
== Gobierno Nacional representaron aproximadamente el 7,5% del total de los recursos de la Provincia. Véase “Finanzas del
sector publico — Principales fuentes de ingresos — Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales” en este
memorando de oferta.

La modificacién del Régimen de Coparticipacion Federal est4 sujeta al consentimiento de todas las provincias de la
Argentina, la Ciudad de Buenos Aires y el Gobierno Nacional. Las modificaciones han sido postergadas en varias
oportunidades debido a la importancia de los ingresos involucrados y al hecho de que ningiin gobierno estaba dispuesto a
reducir su participacién en el régimen. El Gobierno Nacional, las provincias y la Ciudad de Buenos Aires no han podido
llegar a un acuerdo respecto de cambios en el régimen. En febrero de 2016, el Gobierno Nacional, mediante el Decreto N.°
406/16, cre6 el programa “Acuerdo para el Nuevo Federalismo™, cuyo objetivo es eliminar una detraccién del 15,0% de los
fondos de coparticipacion transferidos a las provincias, que se utilizaba para financiar parcialmente a la ANSES. El 18 de
mayo de 2016, el Gobierno Nacional, las provincias argentinas y la Ciudad de Buenos Aires celebraron un acuerdo para
eliminar la reduccién del 15% de los recursos de coparticipacion destinados a financiar obligaciones del sistema de
seguridad social y otros gastos, conforme a lo previsto en el Acuerdo Federal de agosto de 1992, en su versién modificada y
complementada, y reasignarlos a las provincias. El acuerdo dispuso que, a partir de 2016, la reduccién del 15% disminuiria
en un 3% por afio durante los afios calendario siguientes, lo que dio lugar a las siguientes detracciones programadas: 12% en
2016, 9% en 2017, 6% en 2018, 3% en 2019 y 0% a partir de 2020.

La Provincia no puede garantizar que el actual Régimen de Coparticipacion Federal o el acuerdo antes mencionado
no seran suspendidos o interrumpidos, ni que no serdn modificados de manera desfavorable para la Provincia. Una
suspensién, interrupcién o demora en las transferencias federales o en la asistencia financiera del Gobierno Nacional, o
cualquier modificacién o reduccién en la recaudacién tributaria a nivel federal causada por una desaceleracién de la
economia nacional, un aumento de la evasion fiscal u otras causas, puede reducir los montos a ser transferidos a las
provincias en el marco del Régimen de Coparticipacién Federal. Cualquiera de esos hechos podria causar un efecto material
adverso en las finanzas piiblicas de la Provincia y en su capacidad de cumplir con sus obligaciones del servicio de la deuda,

Wi
Q NN Eol;ndos los Bonos.

La incertidumbre politica y econdmica en torno a las medidas que adopte el Gobierno Nacional podria afectar a las
condiciones macroecondmicas, politicas, regulatorias, o sociales de la Argentina y, por ende, a la economia de la
Provincia.

En 2023 y 2025 se celebraron en la Argentina elecciones federales, provinciales y locales. Como resultado de las
elecciones generales de 2021, Javier Milei y Victoria Villarruel, representantes del frente “La Libertad Avanza” fueron
electos presidente y vicepresidente, respectivamente.

En las elecciones legislativas nacionales de medio término de 2025, La Libertad Avanza (el partido del Presidente
Milei) obtuvo el 42,03% de los votos para senadores, seguida por Fuerza Patria y sus aliados con el 31,72%, y obtuvieron
13 y 7 bancas, respectivamente. En cuanto a la Cdmara de Diputados de la Nacién, los resultados fueron 40,66% y 31,7%, y
obtuvieron 64 y 44 bancas para cada fuerza politica, respectivamente. En la Provincia del Chubut, la alianza La Libertad
Avanza obtuvo el 28,30% de los votos, seguida por el Frente Unidos Podemos con el 27,84%, y obtuvieron 1 banca cada
uno en la Céamara de Diputados de la Nacidn.

El 21 de diciembre de 2023, se publicé en el Boletin Oficial el Decreto de Necesidad y Urgencia N.° 70/2023
denominado “Bases para la Reconstruccion de la Economia Argentina”, el cual entr6 en vigencia el 29 de diciembre de
2023. El mencionado decreto declara la emergencia publica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa,
previsional, tarifaria, sanitaria y social hasta el 31 de diciembre de 2025. También prevé que el Gobierno Nacional
promovera la libre circulacién de bienes, servicios, y trabajo, asi como la desregulacién del comercio, los servicios, y la
industria. A su vez, busca fortalecer la relacién comercial de Argentina con la'comunidad internacional. En este marco, el
Decreto introduce - varias medidas tendientes a la reforma del estado, la disminucién del gasto publico, y la liberacién
econdmica, incluidas modificaciones en la legislacién administrativa, laboral, aduanera, de comercio exterior, energética,
minera, aerondutica, y de salud, entre otras.

El Decreto N.° 70/23 se encuentra vigente desde el 29 de diciembre de 2023. Sin embargo, como se trata de un
“Decreto de Necesidad y Urgencia”, fue sometido a revisién a cargo del Congreso de la Nacién Argentina, conforme el
articulo 99 inciso 3 de la Constitucién Nacional y la Ley N.° 26.122. La Ley N.° 26.122 establece que los Decretos de
Necesidad y Urgencia tendran plena vigencia mientras no hayan sido rechazados en forma expresa por parte de las dos
camaras del Congreso de la Nacién Argentina.

El 28 de junio de 2024, el Congreso Nacional aprob6 la Ley N.° 27.742 “Ley De Bases y Puntos De Partida para
la libertad de los Argentinos” (la “Ley Bases™), la cual fue publicada en el Boletin Oficial el 8 de julio de 2024. La Ley
Bases incorpora ciertas reformas importantes dirigidas a transformar las estructuras econdmicas y administrativas del pais.
Las principales reformas comprendidas en esta Ley son los siguientes:

° Desregulacién econ6mica: Introduce amplias medidas de desregulacién destinadas a reducir la intervencién
gubernamental en la economla Esto mcluye simplificar las reglamentaciones comerciales y reducir los obsticulos
burocréticos, uyen, sin limitacién, modificaciones y derogaciones de normativas en las siguientes
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< \
: *areas (i) organizacién de la administracion publica; (ii) procedimiento administrativo; (iii) resolucién de conflictos
go el Gobierno; (iv) normativas aplicables a las sociedades comerciales; (v) régimen de administracion financiera;
(v1 régimen de obligaciones y contratos orientado a fortalecer la autonomia de la voluntad de las partes; y (vii)
13;? ocién e incentivos para grandes inversiones.
) i
%Q at ° ;‘\’ P,r;vatlzacmn de empresas estatales: Uno de los aspectos mas controversiales de la Ley Bases es la privatizacion de

‘Varlas empresas estatales, incluidas, entre otras, Intercargo S.A.U., Agua y Saneamientos Argentinos S.A.,

/"Belgrano Cargas y Logistica S.A., Operadora Ferroviaria Sociedad del Estado (Trenes Argentinos), Corredores
Viales S.A., y Energia Argentina Sociedad Anénima (ENARSA). Esta medida tiene como objetivo reducir el gasto
gubernamental y aumentar la eficiencia a través de la gestion privada.

° Reformas del mercado laboral: Introduce cambios en las leyes laborales para hacer el mercado laboral mas flexible.
Esto incluye medidas para reducir el costo de contratar y despedir empleados, asi como para promover el empleo
mediante condiciones de trabajo mas flexibles. El capitulo laboral prevé la eliminacién de multas por trabajo no
registrado, un periodo de prueba de seis meses, y la creacion de un fondo de cese laboral.

° Incentivo a las inversiones: Se crea un Régimen de Incentivo para las Grandes Inversiones (“RIGI”), que establece
beneficios para sociedades nacionales y extranjeras que inviertan en proyectos “conducentes para la prosperidad
del pais”, con una inversién minima de USD 200 millones. EI 23 de agosto de 2024, el gobierno argentino dict6 el
Decreto N.° 749/2024, el cual reglament6 el RIGI en el marco de la Ley Bases.

e Reformas del sector publico: Incluye medidas para racionalizar el sector ptiblico, reducir los costos laborales del
sector publico, y mejorar la eficiencia de los servicios gubernamentales.

° Descentralizacion: Promueve la descentralizacién mediante el aumento de la autonomfa fiscal y administrativa de
los gobiernos provinciales. Esta medida tiene como objetivo fomentar el desarrollo regional y reducir la
concentracién de poder en el gobierno central.

Las medidas incluidas en la Ley Bases tienen como objetivo crear una economia més dindmica, eficiente, y
NAr1 %o;npetitiva en la Argentina, aunque han enfrentado una oposicién significativa de aquellos preocupados por posibles
UJu 4 JImpactos negativos en el bienestar social y los servicios ptblicos.

El Gobierno Nacional enfrenta un contexto macroeconémico complejo y busca reducir la tasa de inflacion, lograr
superavit comercial y fiscal, acumular reservas, sostener el peso, y mejorar la competitividad de la industria local en funcién
de los distintos factores que la afectan. Es dificil predecir el impacto en las actividades econémicas y financieras de la
Provincia y de la Nacién producto de las medidas implementadas hasta la fecha, asi como de las eventuales medidas a
implementarse en un futuro.

El dia siguiente a las elecciones legislativas de octubre de 2025, los mercados financieros argentinos reaccionaron
de manera positiva: el peso se apreci6 frente al délar estadounidense, los precios de los bonos soberanos argentinos
aumentaron, y los indices bursétiles registraron ganancias significativas, lo que reflejé una mejora en la confianza de los
inversores respecto de la coniinuidad de las politicas del gobierno. No obstante, no puede asegurarse que esta mejora
inmediata en el sentimiento del mercado se mantenga en el tiempo. Asimismo, aun con la nueva composicién del Congreso
de la Nacion, el Poder Ejecutivo Nacional contintia requiriendo consenso para implementar su agenda, incluida su
capacidad para impulsar las medidas de desregulacién previstas en la Ley Bases.

La oposicion politica o social a las medidas de reforma gubernamentales, acontecimientos externos adversos, o
demoras en la implementacion de politicas estructurales podrian revertir estas tendencias y generar volatilidad en los
mercados financieros argentinos, lo que afectaria negativamente el acceso al financiamiento internacional, el valor del peso
argentino y la estabilidad general de la economia argentina. A la fecha del presente memorando de oferta, el impacto de las
medidas adoptadas hasta el momento por el Gobierno Nacional, de eventuales medidas futuras, o del resultado del marco de
desregulacion impulsado mediante el Decreto N.° 70/2023 y la Ley Bases, resulta incierto, al igual que el efecto de largo
plazo que las elecciones legislativas tendran sobre la economia argentina. Dichas medidas o resultados podrian afectar la
situacion financiera y los ingresos de la Provincia.

Si los niveles actuales de inflacion no disminuyen, la economia argentina y la economia de sus provincias podria verse
afectada negativamente.

Histéricamente, la inflacién ha socavado sustancialmente la economia argentina y la capacidad del Gobierno
Nacional para crear condiciones que permitan el crecimiento. En los ultimos afios, Argentina ha experimentado altas tasas
de inflacién, como consecuencia del aumento significativo de los precios del combustible, la energia y los alimentos, entre
otros factores.

A pesar de la reciente desaceleracién de las tasas de inflacion, de acuerdo con dztos publicados por el INDEC, la
variacién del Indice de Precios al Consumidor (IPC) fue del 2,9% para enero y febrero de 2026, mientras que las variaciones
anuales fueron del 31,5%, 117,8 %, y 211,4 %para 2025, 2024, y 2023, respectivamente. Los ajustes en las tarifas de luz y
gas que realiz6 el Gobierno Nacional, asi como el incremento en los precios del combustible afectaron el nivel de precios, lo
que generé una presién inflacionaria adicional. Aun si el valor del peso se estabiliza, no puede asegurarse que las politicas
monetarias y fiscales futuras no vayan a aumentar la tasa de inflacion.

Una tasa de inflacién alta afecta negativamente la competitividad de Argentina en el exterior, impacta
negativamente en el e emrsl nivel de actividad econémica, y menoscaba la confianza en el sistema bancario
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cual podria limitar la disponibilidad de crédito nacional e internacional.

a Provincia no puede asegurar que las tasas de inflacién no se incrémentaran en el futuro ni que las medidas
adoptada, /:f)or el Gobierno Nacional o que este adopte en el futuro para controlar la inflacién sean efectivas o exitosas. Una
infl s}u;alta puede impactar negativamente en el crecimiento econémico de la Provincia y en su capacidad para cumplir
‘_\‘5{5} /obhgacmnes de deuda, incluidos los Bonos.
= E’V/ economia argentina sigue siendo vulnerable a los impactos externos y efectos de “contagio” que podrian tener un
efecto adverso significativo en el crecimiento econémico de la Provincia y su capacidad para pagar su deuda publica.

El crecimiento economico débil, el estancamiento o el decrecimiento econdmico, asi como los cambios en las
politicas economicas de cualquiera de los principales socios comerciales de la Argentina, como Brasil o China, podrian
afectar negativamente a la economia de la Argentina y como consecuencia, la de la Provincia.

La economia de la Provincia también puede verse afectada por los efectos de “contagio”, ya que depende
significativamente de la exportacién de productos manufacturados a sus principales socios comerciales, tales como paises
europeos y sudamericanos, ademds de la India y China. Una desaceleracion significativa del crecimiento econdmico de
cualquiera de los principales socios comerciales de la Provincia, o una reduccién de la demanda de bienes manufacturados
producidos en la Provincia por parte de dichos paises podria tener un efecto adverso significativo en la economia de la
Provincia.

Las reacciones de los inversores internacionales a los eventos que ocurren en un pais en desarrollo a veces parecen
seguir un patrén de “contagio”, en el que los inversores internacionales desfavorecen a toda una regioén o clase de activo. En
tal sentido, la Argentina, incluida la Provincia, podria verse afectada negativamente por acontecimientos econémicos o
financieros negativos en otros paises en desarrollo. La Provincia no puede asegurar que eventos similares en el futuro no
tendran un efecto adverso en su crecimiento econémico y su capacidad para pagar su deuda ptiblica, incluidos los Bonos.

La Provincia también puede ser afectada por condiciones econdmicas en economfias desarrolladas, como los
Estados Unidos, que son socios comerciales importantes de Argentina o que tienen influencia sobre los ciclos econémicos
mundiales. Por ejemplo, si las tasas de interés aumentaran significativamente en las economias desarrolladas, incluidos los
Estados Unidos y Europa, la Argentina y sus socios comerciales podrian encontrar mas dificil y costoso obtener nuevo
financiamiento y refinanciar la deuda existente, lo que podria afectar negativamente el crecimiento econémico en esos
paises. Asimismo, el gobierno del presidente de los Estados Unidos, Donald Trump, introdujo cambios significativos en las
politicas comerciales, incluida la imposicién de nuevos aranceles y otras restricciones al comercio, que podrian afectar el
14 1 diz*nercm transfronterizo. En febrero de 2026, la Argentina y los Estados Unidos celebraron un acuerdo bilateral de
“= “comercio destinado a ampliar el acceso a los mercados para determinados bienes y a reducir determinadas barreras
arancelarias y no arancelarias. Si bien este acuerdo tiene por objeto fortalecer las relaciones comerciales entre ambos paises,
su implementaci6n y su impacto econdémico general contintian sujetos a desarrollos regulatorios y a la evolucién més amplia
del comercio internacional. Dado el alcance cada vez mayor de estas restricciones y la incertidumbre en torno a las politicas
futuras del gobierno de Trump, no puede garantizarse el grado total del posible impacto sobre nuestras operaciones. En la
medida en que los cambios en el entorno politico o regulatorio derivados de la imposicién de aranceles u otras medidas nos
afecten negativamente o afecten a los mercados en los que operamos, la situacion econémica y financiera de la Provincia
podria verse sustancial y negativamente afectada.

La contraccién econémica mundial y la consecuente inestabilidad del sistema financiero internacional han tenido y
podrian continuar teniendo un efecto negativo sobre el crecimiento econémico de la Argentina. Las importantes pérdidas
sufridas recientemente en los mercados financieros mundiales, entre el argentino, podrian dar lugar a una recesion
econémica mundial extendida o incluso a una depresion.

Adicionalmente, la invasién rusa de Ucrania tuvo un efecto disruptivo en los mercados internacionales. Desde el
comienzo del conflicto, se produjo un marcado aumento de los precios de las materias primas, en particular del combustible
y energia. Estos aumentos aplicaron presion sobre los mercados, que ya habian sufrido méximos histéricos en los precios de
la energia y los fertilizantes en 2021. La guerra también gener6 incertidumbre respecto de la seguridad del suministro de
energfa. Rusia, que tradicionalmente es uno de los principales proveedores de combustibles fosiles, ha suspendido las
exportaciones de gas a varios estados miembro de la UE, lo cual provocé una répida reaccién de la UE para asegurarse el
suministro en todos los paises. A su vez, el conflicto bélico limité la capacidad de Ucrania de exportar su produccion
agroalimentaria, lo que agravé la crisis alimentaria mundial. En este sentido, el conflicto geopolitico entre Rusia y Ucrania
tuvo un impacto significativo en los precios internacionales de las materias primas. A la fecha de este memorando de oferta,
el conflicto contintia y, por lo tanto, es imposible realizar un andlisis completo de este en cuanto a sus dimensiones
econdmicas, politicas, o sociales, o el impacto que tendré en la economia y/o en el mercado de capitales de la Argentina.

En octubre de 2023, se desaté un conflicto entre Israel y Hamas en la Franja de Gaza. El movimiento palestino
Hamés que controla la Franja de Gaza desde hace més de 15 afios se infiltr6 a través de la frontera militarizada con Israel.
Los ataques de Hamas provocaron una respuesta inmediata de Israel, que declaré un estado de guerra. Tras dos afios de
intensos combates, a fines de 2025 se implementé un alto el fuego mediado por los Estados Unidos, lo que condujo a la
liberacion de todos los rehenes sobrevivientes para enero de 2026 y al establecimiento de un “Consejo de Paz” internacional
para supervisar el gobierno transitorio. No obstante, la situacién de seguridad alcanzé un punto de inflexién critico el 28 de
febrero de 2026, cuando Israel y los Estados Unidos lanzaron una amplia campafia de ataques aéreos de precision contra
infraestructura nuclear y militar irani, que habrfa resultado en la muerte del lider supremo de Iran. Esta operacién provoco
represalias inmediatas en toda la regién de Medio Oriente, lo que derivé en el cierre de los pasos fronterizos de Gaza y la
suspension de los esfuerzos de re duccién. El conflicto contintia y no es posible anticipar las consecuencias si se
extendiera mas alla de las frontg
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;;cuenma la captura del presidente venezolano, Nlcolas Maduro, y de su esposa, Cilia Flores, en Caracas y su
0s Estados Unidos para enfrentar acusacmnes por dehtos federales La v1cepre51denta Delcy Rodrlguez Juré

Rt genei’ado fuertes reacciones a nivel internacional y ha puesto de relieve la posibilidad de cambios rapldos en la dindmica

politica de la regi6n, lo que podria influir en la percepcion de riesgo y en la volatilidad de los mercados emergentes, incluida
la Argentina.

Los sucesos descriptos en esta seccion pueden tener efectos perjudiciales para la economia argentina y, si se
profundizaran o extendieran en el tiempo, podrian afectar de manera negativa e importante la economia, el sistema
financiero, y el mercado de capitales de la Argentina, lo cual podria afectar negativamente las condiciones financieras de la
Provincia.

Una caida de los precios internacionales de los principales productos bdsicos (commodities) que la Argentina exporta
podria afectar seriamente la economia de la Argentina y sus finanzas publicas.

Histéricamente, el mercado de productos basicos (commodities) se ha caracterizado por una elevada volatilidad. A
pesar de dicha volatilidad en los precios de la mayoria de las exportaciones argentinas de commodities, estos han
contribuido significativamente a los ingresos del Gobierno Nacional en los tltimos afios. En consecuencia, la economia
argentina se ha mantenido relativamente dependiente del precio de sus principales exportaciones agricolas, principalmente
la soja. Esta dependencia ha hecho que la economia argentina sea mas vulnerable a las fluctuaciones en los precios de los
commodities. Las caidas en los precios de los commodities pueden afectar negativamente la economia argentina y los
ingresos fiscales del Gobierno Nacional. Ademds, futuras variaciones en los precios del petréleo y de otros commodities, o
en los derechos a la exportacion podrian incidir en las finanzas publicas de la Argentina, lo que podria tener un efecto
adverso sobre la actividad econémica de la Argentina y, en consecuencia, sobre la economia y la situacién financiera de la
Provincia.

3{. AN Argentma ha reestructurado la deuda externa e interna y ha tenido acceso restringido al financiamiento.
259 i 4 A"
Para cumplir con las obligaciones futuras de servicio de deuda es posible que Argentina dependa, en parte, del

financiamiento adicional de los mercados de capitales, mas alld de sus ingresos corrientes. En otras oportunidades, la
Argentina ha llevado a cabo operaciones de reestructuracién de la deuda de conformidad con el articulo 65 de la Ley N.°
24.156 (Ley de Administracién Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional) y otra legislacion
aplicable, lo que le imposibilito acceder a financiamiento externo en algunos periodos. La més reciente reestructuracion
internacional fue perfeccionada en septiembre de 2020.

El 28 de enero de 2022, el FMI y las autoridades argentinas llegaron a un acuerdo sobre las politicas clave como
parte de las tratativas en curso sobre un programa respaldado por el FMI para el refinanciamiento de una deuda de
USD 44,1 mil millones con vencimientos en 2022 y 2023. El 17 de marzo de 2022, el Gobierno Nacional aprobé el acuerdo
stand-by con el FMI por un periodo de 30 meses (“Acuerdo con el FMI”) para refinanciar USD 44 mil millones de deuda
tomada entre 2018 y 2019 y con vencimientos entre 2021 y 2023, originalmente. El Acuerdo con el FMI incluye 10
revisiones que se realizan de manera trimestral durante dos afios y medio y que buscan comprobar que el Gobierno Nacional
cumpla con los objetivos establecidos para cada periodo de revisién. Los desembolsos se realizan luego de cada revisién. El
plazo de amortizacién de cada desembolso es de 10 afios, con un periodo de gracia de cuatro afios y medio, comenzando en
2026 y hasta 2034. El 13 de junio de 2024, el FMI concluyd la octava revision, lo cual permitié el desembolso de alrededor
de USD 800 millones al Gobierno Nacional para apoyar la recuperacion econémica y reconstruir las reservas fiscales y
externas.

El 11 de marzo de 2025, el Gobierno Nacional dicté el Decreto N.° 179/2025, mediante el cual aprobé un nuevo
acuerdo con un plazo de 10 afios (el “Programa de Facilidades Extendidas™) a celebrarse con el FMI para la refinanciacién
de deuda, incluidas las letras intransferibles del Tesoro y las operaciones de crédito piblico cuyo vencimiento opere dentro
de los primeros 4 afios de la suscripcion del nuevo Programa de Facilidades Extendidas. E1 19 de marzo de 2025, la Camara
de Diputados del Congreso Nacional ratificé el Decreto N.° 179/2025. Sin embargo, el Programa atin debe ser aprobado por
el Directorio Ejecutivo del FMI y, por ende, todavia no se suscribié. De conformidad con la Ley N.° 27.612, todo acuerdo
que se celebre con el FMI requiere una ley del Congreso que lo autorice expresamente. Atin no se sabe si el Gobierno
Nacional enviard un proyecto de ley al Congreso tras el dictado de este Decreto N.° 179/2025. Asimismo, la validez del
Decreto N.° 179/2025 puede someterse a revision judicial, lo cual generaria mcertldumbre respecto de su legalidad y
aplicacion.

El 11 de abril de 2025, el FMI y las autoridades argentinas llegaron a nuevo acuerdo sobre un nuevo programa
econdmico integral en el marco del Programa de Facilidades Extendidas por un monto de USD 20 mil millones (DEG
15.267 millones o 479% de la cuota), con una duracién de 48 meses y un desembolso inmediato de USD 12 mil millones. El
31 de julio de 2025, el Directorio Ejecutivo del FMI complet6 la primera revision del acuerdo, lo que habilité un
desembolso adicional de aproximadamente USD 2.000 millones, lo que resulté en desembolsos totales en el marco del
programa por aproximadamente USD 14.000 millones. E1 FMI destaco la s6lida implementacion del programa, incluida una
transicién ordenada hacia un régimen cambiario mas flexible, la desaceleracién de la inflacién y la continuidad del
crecimiento econdmico. Si bien la Argentina no alcanzé la meta de acumulacién de reservas internacionales netas prevista
para mediados de junio, las autoridades implementaron medidas correctivas para reducir el desvio, y el FMI valor6
positivamente sus compromisos-de_preservar el ancla fiscal, fortalecer el marco monetario, reconstruir las reservas, y
i § alcregimiento de largo plazo.
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Z/ﬁl 15 de abril de 2026, el personal técnico del FMI y las autoridades argentinas alcanzaron un acuerdo a nivel
- Sobre la segunda revisiéon del Programa de Facilidades Extendidas, allanando el camino para un desembolso

1 ‘l,_',fado dicho desembolso, los desembolsos totales en el marco del programa ascenderdn a aproximadamente
£5:$15.000 millones. El1 FMI seiialé que el impulso reformista se ha fortalecido significativamente en los ultimos meses,
destacando la aprobacién legislativa del presupuesto de 2026 y reformas en materia de mercados laborales, minerfa,

=Zacuerdos comerciales y la formalizacién de activos financieros, asi como compras de moneda extranjera por parte del Banco
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Central superiores a U.S.$5.500 millones desde comienzos de 2026. El éxito de estas medidas dependera de la
implementacién continuada de reformas econdmicas y del apoyo politico necesario para mantener la estabilidad
macroeconémica y un crecimiento econdémico sostenible. Sin embargo, la Provincia no puede asegurar que el Gobierno
Argentino cumpliré las metas de las préximas revisiones del FMI en el marco del nuevo programa tras su implementacién.
Asimismo, la Provincia no puede asegurar que un nuevo acuerdo con el FMI no afectara la capacidad de la Argentina de
implementar reformas y politicas piblicas e impulsar el crecimiento econémico, ni el impacto que cualquier renegociacién
tendrd sobre la capacidad de la Argentina de acceder a los mercados internacionales de capitales (e indirectamente sobre la
capacidad de la Provincia de acceder a dichos mercados), sobre la economia argentina y sobre la economia y las finanzas de
la Provincia.

Ademas, el 11 de abril de 2025, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo (“BID”) aprobaron
asistencia financiera a la Argentina en virtud de respectivos programas plurianuales por un monto de USD 12.000 millones
(de los cuales se desembolsara inmediatamente USD 1.500 millones) y USD 10.000 millones, respectivamente. El 8 de
mayo de 2025, el BID confirmé que la Argentina recibirda USD 500 millones en financiamiento para fortalecer su balance de
pagos y avanzar en reformas estructurales. E1 24 de julio de 2025, el BID aprobé dos préstamos adicionales por un monto
total de USD 1.200 millones, destinados a fortalecer la sostenibilidad fiscal, mejorar el clima de negocios, y potenciar la
competitividad, en el marco de la nueva estrategia pais 2025-2028 del BID para la Argentina. Dichos préstamos forman
parte del paquete de financiamiento por USD 10.000 millones que el BID prevé otorgar a los sectores publico y privado de
la Repuiblica Argentina durante los proximos tres afios.

El 20 de octubre de 2025, el BCRA anunci6 la celebracion de un acuerdo de estabilizaciéon cambiaria con el
Departamento del Tesoro de los Estados Unidos por un monto de hasta USD 20.000 millones, en virtud del cual el Banco
Central de la Reptiblica Argentina podra obtener délares a cambio de pesos. El acuerdo tiene por objeto respaldar la
estabilidad macroeconémica de la Repiiblica Argentina, con especial énfasis en la preservacion de la estabilidad de precios

jfy 1;5 promocién de un crecimiento econémico sostenible. Asimismo, el acuerdo establece los términos y condiciones para la
realizacién de operaciones bilaterales de swap de monedas entre ambas partes, que se espera amplien el conjunto de
herramientas de politica monetaria y cambiaria del BCRA y fortalezcan la liquidez de sus reservas internacionales. A la
fecha del presente memorando de oferta, la autoridad argentina habria activado un tramo reducido de dicha linea. Si bien
esta linea de swap podria contribuir a mitigar presiones sobre las reservas en moneda extranjera de la Argentina en el corto
plazo, las condiciones completas, incluidas la tasa de interés, el plazo, las condiciones de las garantias, y el momento y el
volumen de eventuales desembolsos futuros, no han sido plenamente divulgadas.

No obstante, no podemos asegurar que la Argentina cuente con la capacidad para obtener financiamiento en los
mercados para hacer frente a sus obligaciones. Si la Argentina fuera incapaz de pagar su deuda en el futuro, de renegociar
los acuerdos pendientes con organizaciones internacionales con las que posee deudas, de cumplir los acuerdos alcanzados o
de acceder a financiacién internacional, la capacidad de la Provincia a tal efecto puede verse afectada.

Las medidas adoptadas por el Banco Central en el Mercado de Cambios pueden afectar a las economias de la Argentina
y de las provincias, al igual que a la capacidad de la Provincia de cumplir con sus obligaciones de deuda.

El Gobierno argentino y el Banco Central han implementado determinadas medidas que controlan y restringen la
capacidad de las empresas para acceder al Mercado de Cambios. Dichas medidas incluyen, entre otras: (i) la restriccion del
acceso al Mercado de Cambios para la compra o transferencia de moneda extranjera al exterior para cualquier fin, incluido
el pago de dividendos a no residentes interesados; (ii) la restriccién a la adquisicién de moneda extranjera para su tenencia
en efectivo en la Argentina; (iii) la obligacién de los exportadores de repatriar e ingresar y liquidar en pesos en el Mercado
de Cambios, la totalidad del producido de sus exportaciones de bienes y servicios; (iv) la implementacién de impuestos y
anticipos a cuenta de impuestos sobre determinadas operaciones que involucren la adquisicién de moneda extranjera; y (v)
el condicionamiento del acceso (incluido, entre otros aspectos, el plazo para efectuar dichos pagos) al Mercado de Cambios
para el pago de importaciones de bienes y servicios. En el pasado, el Banco Central establecié determinadas restricciones
adicionales, tales como la imposicién de la refinanciacién obligatoria de la deuda denominada en délares estadounidenses.

El Gobierno Nacionai y el Banco Central han implementado una serie de medidas para eliminar gradualmente los
controles cambiarios. Desde abril de 2025, las personas humanas pueden acceder al Mercado de Cambios sin estar
sometidas al tope mensual de USD 200. Se eliminaron las restricciones a los pagos de dividendos correspondientes a las
utilidades obtenidas en los balances de 2025 en adelante. Ademas, se derogd el régimen del “d6lar blend” y se eliminé el
plazo minimo de tenencia de 30 dias para el ingreso de moneda extranjera para el pago de bienes y servicios. Asimismo, se
flexibilizaron las restricciones sobre la importacion de bienes de capital.

Asimismo, con vigencia a partir del 21 de abril de 2025, el Banco Central introdujo cambios importantes en su
normativa. Ya no se exige la autorizacion previa del Banco Central para el pago de capital de endeudamientos financieros
con contrapartes relacionadas, siempre que la deuda tenga una vida promedio no inferior a los 180 dias y que los fondos se
liquiden por el Mercado de Cambios a partir de esa fecha. Tampoco se requerird dicha autorizacién previa para la
repatriacién de inversiones directas por no residentes en sociedades (salvo aquellas que sean controlantes de entidades
financieras locales), en la-medida en que el aporte de capital haya sido ingresado y liquidado a través del Mercado de
Cambios a partir de)~ btil de 2025 y la repatriacién tenga lugar al menos 180 dias después de la liquidacién. De
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AN ) A pesar de estos cambios, diversos controles cambiarios siguen vigentes y no se ha dado a conocer ningin plan
S “"detallado ni un cronograma estimado respecto de su eliminaciéon. No es posible asegurar que el Banco Central seguira
eliminando controles cambiarios en el futuro, que no modificard la normativa vigente, ni que no restablecerd las
restricciones eliminadas, inclusive la refinanciacion obligatoria de las deudas en moneda extranjera. Existe la posibilidad de
que se impongan fuertes restricciones al cambio de divisas o de que se establezcan multiples tipos de cambio para distintas
operaciones, lo que modificarfa sustancialmente el tipo de cambio al que adquirimos moneda extranjera para el servicio de

nuestras obligaciones pendientes denominadas en otras monedas distintitas del peso.

Dado que los acontecimientos politicos y econdémicos son impredecibles, no puede asegurarse que los controles
cambiarios no sufrirdn modificaciones. Si se da un escenario de crisis e inestabilidad politica, econémica, y social en
Argentina con una contraccién econdmica importante, es posible que las politicas econémicas, cambiarias, y financieras del
actual gobierno sufran cambios radicales. Estos cambios podrian ser implementados para preservar la balanza de pagos y las
reservas de moneda extranjera del BCRA, para evitar la fuga de capitales, o una fuerte devaluacién del peso. Entre los
cambios posibles podria encontrarse la conversiéon obligatoria de USD a ARS de las deudas contraidas por las personas
juridicas residentes.

Es imposible asegurar que en el futuro no vayan a imponerse nuevas restricciones o controles cambiarios. Pese a las
medidas recientemente adoptadas por el gobierno actual, si en el futuro el Banco Central y el Gobierno Nacional vuelven a
introducir controles cambiarios e imponer restricciones a las transferencias de capitales, dichas medidas podrian perjudicar
la competitividad internacional argentina, desalentando las inversiones extranjeras y los préstamos de inversores extranjeros
o aumentando el egreso de capital extranjero, lo que podria producir un efecto adverso en la actividad econémica de la
Argentina y, a su vez, podria producir un efecto material adverso en la economia de la Provincia y su capacidad para pagar
los Bonos. Véase “Tipos de cambio y controles cambiarios”.

Las fluctuaciones en el valor del peso podrian afectar de manera negativa las economias de la Nacion y de las provincias

y la capacidad de la Provincia de pagar sus obligaciones financieras, incluidos los Bonos.
T4

volL 14 Durante los 1ltimos afios, el Mercado de Cambios de la Argentina ha sido objeto de intervenciones peridédicas con

el fin de administrar el tipo de cambio y evitar fluctuaciones significativas en el valor del peso. Si bien en diciembre de

2023 asumi6 una nueva conduccién en el Banco Central que desde esa fecha ha buscado aumentar las reservas

internacionales, las politicas a implementarse podrian causar una disminucion de dichas reservas. Al 28 de febrero de 2025,

las reservas internacionales brutas del Banco Central alcanzaron un total de USD 28,12 mil millones, mientras que, al 28 de

febrero de 2026, totalizaron USD 45,57 mil millones. Una disminucién de las reservas internacionales del Banco Central

aun mayor a la ocurrida en los ultimos periodos podria tener un impacto negativo en la capacidad de Argentina y de la

Provincia para soportar impactos externos a la economia.
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Nos resulta imposible predecir el valor futuro del peso frente a otras monedas extranjeras. Las fluctuaciones en el
valor del peso podrian afectar de manera negativa la economia nacional y la situaciéon econdmica y financiera de la Provincia.
El peso se devalué de manera significativa frente al délar estadounidense en los ultimos afios y puede experimentar nuevas
fluctuaciones en el futuro. Una depreciacion significativa del peso produciria, entre otras cosas, el aumento del costo del pago
de la deuda publica de la Provincia denominada en moneda extranjera. Una apreciacion significativa del valor del peso podria
hacer, entre otras cosas, que las exportaciones de la Provincia se tornen menos competitivas respecto de los bienes de otros
paises. Tanto una depreciacién como una apreciacion significativas podrian producir un efecto adverso significativo en la
economia nacional y de la Provincia y en su capacidad para pagar sus obligaciones de deuda, incluidos los Bonos.

No puede asegurarse que la calificacion crediticia de la Argentina mejore.

A pesar de la reestructuracion de la deuda publica llevada a cabo entre 2020 y 2023 y de las negociaciones en curso
para nuevos programas con el FMI, los mercados internacionales se mantienen cautelosos respecto de la sostenibilidad de la
deuda argentina y, en consecuencia, los indicadores de riesgo pafs continlian elevados. En 2024, la Argentina experiment6 una
disminuci6n en el riesgo pais y una mejora en su calificacién de deuda soberana. Sin embargo, en junio de 2025, Morgan
Stanley Capital Investment (MSCI) anunci6 que la Argentina seguiria clasificada como mercado independiente (standalone
market) y no recuperaria la categoria de mercado emergente o frontera (emerging market o frontier status), en virtud de
preocupaciones persistentes sobre los controles de capital, las restricciones cambiarias, y la accesibilidad general al mercado,
factores que continan limitando la participacién de inversores institucionales en el mercado argentino. La préxima
oportunidad, conforme a los procedimientos actualmente vigentes, para ser incluido en la lista de observacién tendra lugar en
junio de 2026 y, de resultar exitosa, la reclasificacion podria ocurrir en junio de 2027.

No puede asegurarse que las calificaciones crediticias de la Argentina no sean rebajadas, suspendidas, o canceladas en
el futuro. Cualquier rebaja, suspensién, o cancelacién de la calificacion de la deuda soberana de la Argentina podria tener un
efecto adverso sobre la economia argentina y sobre el precio de mercado y la negociacién de los Bonos.

El elevado gasto piiblico podria generar consecuencias adversas de largo plazo para la economia argentina.

En los ultimos afios, el Gobierno argentino ha incrementado sustancialmente el gasto pﬁblico De acuerdo con
informacién provista por el M1mster10 de Economia, durante 2022 se acumul6é un déficit primario de ARS 1.659.747,9
(equivalente al 2,4% del PB de diciembre de 2023, se registr6 un déficit primario de ARS 5.164.636,5 millones (2,9%
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gzz ,RBI). .ge im el INDEC, el gasto publico total acumulado en 2023 ascendi6 a ARS 80.134.650,37 millones, lo que
# l wrepresentq el 41,6% del PBIL. En 2024, y por primera vez desde 2010, se registrd un superdvit primario de ARS 10.405.810
\  ‘milfones 1%8% del PBI).. Si bien el gobierno de Milei ha reducido sustancialmente el gasto del sector piiblico nacional,
\! \ alcanzando iﬁperévits fiscales primarios y financieros en la mayoria de los meses de 2024 y en los meses transcurridos de 2025
\Qi\\ \, ala Ef)f/gﬁédél presente memorando de oferta, existe incertidumbre respecto de los esfuerzos del gobierno actual para contener el
" ° “.gaste’ publico, asi como respecto de si un eventual deterioro adicional de las cuentas fiscales podria continuar afectando
4~k\,fgegg,‘t‘:,i\;/51hente la capacidad del gobierno para acceder a los mercados financieros de largo plazo, lo que, a su vez, podria

“restltar en un acceso mas limitado a dichos mercados por parte de las empresas argentinas, incluida la Provincia.

Una futura pandemia, ya sea global o local, podria tener efectos adversos significativos y generalizados sobre la situacion
econdmica y financiera de la Provincia.

La pandemia de COVID-19 tuvo un impacto adverso significativo sobre la economia global, asi como sobre la
Argentina y nuestra Provincia. La pandemia dio lugar a la imposicién de medidas de confinamiento y cuarentena dispuestas
por autoridades locales, municipales y nacionales, al cierre de fronteras y otras restricciones al transporte, al cierre de
actividades no esenciales, suspensién de visados, confinamientos a nivel nacional, cierre de instituciones puiblicas y privadas,
prérroga de feriados, entre muchas otras, lo que provocd una disrupcién comercial sin precedentes en varias jurisdicciones,
incluida la Argentina.

Si bien los efectos negativos de la pandemia de COVID-19 sobre la Provincia y la economia global han disminuido,
no es posible predecir ni estimar el impacto negativo que podria tener una reaparicion del COVID-19 o de otra pandemia sobre
la actividad econ6mica en la Argentina y, en consecuencia, sobre la economia y la situacion financiera de la Provincia.

Factores de riesgo relacionados con la Provincia

La economia de la Provincia podria no crecer o podria contraerse en el futuro, lo que podria tener un efecto adverso sobre
las finanzas piiblicas de la Provincia y su capacidad para atender el servicio de sus obligaciones de deuda, incluidos los
Bonos.

La economia de la Argentina y de la Provincia pueden verse afectadas adversamente por acontecimientos globales, asi
como regionales y domésticos. La Provincia no puede predecir el impacto que tales acontecimientos podrian tener sobre su
economia, lo cual podria incluir una reduccién de los ingresos provinciales, una disminucién de la recaudacién tributaria
provincial y de los recursos tributarios federales sujetos a distribucién entre las provincias conforme al Régimen de

ane ?Cma_rticipacién Federal, asf como una incapacidad para f)btener fmaqcigmiento para sus proyectos de infraestructura, lo que

UU s g a afectar de manera sustancial y adversa la economia de la Provincia. La Provincia no puede asegurar que su economia
crecer4 a las tasas actuales, o siquiera que crecerd, en el futuro. Si el crecimiento econémico de la Provincia se desacelera, se
detiene, o se contrae, los ingresos provinciales podrian disminuir de manera sustancial, lo que daria lugar a déficits
presupuestarios. En tal caso, la capacidad de la Provincia para cumplir con sus obligaciones de deuda, incluidos los Bonos,
podria verse afectada negativamente.

e

Las fuentes limitadas de financiamiento e inversién de la Provincia podrian tener un efecto adverso sobre su economia y su
capacidad para atender el servicio de sus obligaciones de deuda, incluidos los Bonos.

El resultado primario de la Provincia podria resultar insuficiente para cumplir con sus obligaciones de servicio de la
deuda, incluidos los Bonos. Si bien la Provincia obtuvo financiamiento en los mercados internacionales de capitales en 2010 y
en mayo y julio de 2016, sus principales fuentes de financiamiento contintian siendo las regalias, la recaudacién tributaria
provincial, y las transferencias del Gobierno Nacional. La Provincia no puede asegurar que los inversores y acreedores
extranjeros estén dispuestos a invertir en la Provincia o a otorgarle financiamiento en el futuro, ni que la Provincia pueda o esté
dispuesta a acceder a los mercados internacionales de capitales. Asimismo, la Provincia no puede asegurar que las fuentes
locales de financiamiento contintien estando disponibles. La pérdida o limitacién de estas fuentes de financiamiento, o la
incapacidad de la Provincia para atraer o retener inversion extranjera en el futuro podria afectar adversamente el crecimiento
econdémico, las finanzas publicas y la capacidad de la Provincia para atender el servicio de su deuda, incluidos los Bonos.

La Provincia depende en gran medida de la industria de los hidrocarburos y de la capacidad de los concesionarios.
Acontecimientos adversos en ia industria de los hidrocarburos, incluidos las fluctuaciones en los precios del petrdleo y del
gas y los cambios en la estructura regulatoria de las concesiones, podrian tener efectos materiales adversos sobre el
desempeiio econdmico de la Provincia y sobre sus finanzas publicas.

Histéricamente, la Provincia ha dependido de la industria de los hidrocarburos, y de los concesionarios individuales
para continuar desarrollando inversiones e implementar exitosamente sus estrategias comerciales dentro de la Provincia. En
consecuencia, los factores que afectan negativamente al sector hidrocarburifero también pueden tener efectos significativos
sobre las finanzas piblicas provinciales. Dado que una porcién sustancial de los ingresos deriva de las regalias
hidrocarburiferas abonadas por los concesionarios, la Provincia es especialmente vulnerable a cambios adversos en las
condiciones econémicas del mercado y en la regulacién argentina y global que: (i) reduzcan la demanda de productos
petroleros y gasiferos; (ii) limiten las exportaciones de petréleo y gas; y (ii) provoquen caidas significativas en los precios de
los hidrocarburos.

La demanda de petréleo y gas y su reflejo en los precios depende en gran medida de una variedad de factores,
incluidos la oferta y demanda internacionales, el nivel de demanda de productos que a su vez requieren petrleo y gas, las
condiciones climéticas, los precios y la disponibilidad de otras fuentes de energia, las medidas adoptadas por los gobiernos y
los grupos internacionales, y aconteeimientos econémicos globales relevantes. En los tltimos afios, los precios internacionales
del petréleo han experimentado fuertes/fluctuaciones, y es probable que contintien haciéndolo. Estas fluctuaciones han sido
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“Jcau. adas por una diversa gama de factores, incluidos conflictos en Medio Oriente, huracanes y otros desastres naturales, y el

. ,f' 5/ El31 de octubre de 2014, se publicé en el Boletin Oficial una modificacién a la Ley de Hidrocarburos mediante la

41 \LeyN" 27.007. La Ley de Hidrocarburos, modificada por la Ley N.° 27.007, establece que las concesiones de explotacion de

= 7= petréleo y gas tendrdn una vigencia de 25 afios en el caso de las concesiones convencionales, de 35 afios en el caso de las
concesiones no convencionales y de 30 afios en el caso de las concesiones de costa afuera (offshore). Asimismo, prevé que los
plazos de las concesiones puedan ser prorrogados por periodos de hasta 10 afios cada uno. La facultad de prorrogar los plazos
de los permisos, concesiones, y contratos vigentes y futuros ha sido atribuida a los gobiernos de las provincias en las que se
ubique el area respectiva (y al Gobierno Nacional respecto de las 4reas de costa afuera ubicadas mas alla de las 12 millas).
Véase “Marco legal y regulatorio de la exploracion y produccién de petrdleo y gas — Desregulacién y desmonopolizacion”.

Si el Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal determinara que el presupuesto de la Provincia no cumple con la Ley
Federal de Responsabilidad Fiscal, la Provincia podria estar sujeta a sanciones.

En diciembre de 2017, el Congreso de la Naci6n sanciond la Ley N.° 27.428, que modifico la Ley N.° 25.917 (la “Ley
de Responsabilidad Fiscal”), la cual establece un régimen fiscal para el Gobierno Nacional y las provincias en materia de
transparencia en administracién publica, gastos, resultados fiscales y endeudamiento, y que, en particular, exige presupuestos
equilibrados. La Ley N.°27.428 establece reglas destinadas a fortalecer précticas fiscales prudentes a nivel nacional y
provincial, tales como limitar los incrementos del gasto publico en un periodo determinado a la tasa de inflacién
correspondiente a dicho periodo, y limitar el crecimiento del empleo publico total a la tasa de crecimiento de la poblacién.
Asimismo, limita los incrementos impositivos, en especial los impuestos sobre el trabajo y la produccién y su financiamiento,
con el objeto de fomentar el crecimiento econémico a nivel nacional y regional. En diciembre de 2019, las provincias y el
Gobierno Nacional celebraron un acuerdo para suspender ciertos compromisos vinculados a los limites a los incrementos de
impuestos provinciales hasta el 31 de diciembre de 2020.

La Ley de Responsabilidad Fiscal cre6 el Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal, integrado por representantes del
Gobierno Nacional y de los gobiernos provinciales, el cual es responsable de controlar el cumplimiento de la Ley de
Responsabilidad Fiscal por parte de las provincias y del Gobierno Nacional. En caso de que el Consejo Federal de
Responsabilidad Fiscal determine que el presupuesto de la Provincia no cumple con las disposiciones aplicables de la Ley de
Responsabilidad Fiscal, la Provincia podria quedar sujeta a sanciones, incluidas limitaciones a las garantias otorgadas por el
Gobierno Nacional y restricciones a las transferencias federales (con excepcion de las transferencias tributarias federales
obligatorias por ley, incluidas las transferencias por coparticipacion).

os.ingresos y gastos contenidos en los presupuestos de la Provincia podrian diferir de manera sustancial de los resultados
ales.

N
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Los presupuestos de la Provincia se basan en estimaciones y supuestos relativos al desempefio econémico futuro de la
Argentina y de la Provincia, los cuales estan sujetos a incertidumbres, muchas de ellas fuera del control de la Provincia. Dichas
estimaciones y supuestos podrian ser incompletos o inexactos a la fecha del presente memorando de oferta, y podrian ocurrir
hechos o circunstancias no previstas que modifiquen los supuestos utilizados para elaborar dichas estimaciones. Asimismo, la
evolucién de la economia argentina podria requerir revisiones de los presupuestos de la Provincia. Si cualquiera de las
estimaciones y supuestos incluidos en el presupuesto anual de la Provincia para 2026 o para cualquier afio posterior resultara
incorrecto, los ingresos y gastos presupuestados podrian diferir de manera sustancial y adversa de los resultados reales.

Los incrementos en el gasto total podrian tener un efecto adverso sustancial sobre la capacidad de la Provincia para
cumplir con sus obligaciones de deuda, incluidos los Bonos.

El gasto total de la Provincia se ha incrementado en los ultimos cinco afios. Los gastos de personal, que consisten
principalmente en salarios, contribuciones a la seguridad social y otros beneficios abonados a los empleados de la
administracién general de la Provincia, constituyen el principal componente del gasto total, que representa, en promedio,
aproximadamente el 63,3% del gasto total al 31 de diciembre de 2024 y el 66,4% al 30 de septiembre de 2025.

La Provincia no puede asegurar que el gasto total no se incremente a un ritmo superior al de sus ingresos totales, ni,
en particular, que los empleados publicos no soliciten aumentos adicionales de remuneraciones, que no se otorguen nuevos
incrementos, o que no se incorpore personal adicional. Tales incrementos podrian afectar adversamente las finanzas piiblicas de
la Provincia y su capacidad para atender el servicio de su deuda, incluidos los Bonos.

Adicionalmente, resultados fiscales més débiles podrian tener un efecto adverso sustancial sobre la capacidad de la
Provincia para acceder a financiamiento de largo plazo, lo que, a su vez, podria afectar negativamente el valor de mercado de
los Bonos.

La capacidad de la Provincia para ajustar los gastos de personal puede verse limitada por los acuerdos de negociacion
colectiva y la influencia sindical, lo que podria afectar la flexibilidad fiscal y, en determinadas circunstancias, los ingresos
provinciales.

En la Provincia del Chubut, el régimen de empleo ptiblico se estructura en torno a un sistema institucionalizado de
negociacion colectiva que limita significativamente la capacidad del Poder Ejecutivo para ajustar unilateralmente los gastos en
personal. La Ley Provincial X N.° 39, los convenios colectivos de trabajo y el principio constitucional de progresividad
consolidan un marco en el cual los salarios, las estructuras de carrera y las condiciones laborales deben negociarse con los
sindicatos con personeria gremial mxediante negociaciones salariales peri6dicas (paritarias) y comisiones permanentes.
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%, qgg';’ e lidas destinadas a reducir, congelar o reestructurar salarios generalmente requieren negociaciones previas con los
“isindical sfgﬁﬁrrespondientes y pueden estar sujetas a limitaciones legales vinculadas a derechos laborales adquiridos.

/¢
4 Asimismo, los sindicatos en la Provincia tienen una presencia significativa en sectores clave de la economia
iﬁciaf, incluidos los hidrocarburos, los puertos, la pesca, la energia, la educacion y la salud. Los conflictos laborales o las

’;ﬂ‘fﬁé{as de fuerza en estos sectores podrian afectar la continuidad de los servicios esenciales y, en determinados casos, la
-actividad econémica vinculada a los ingresos provinciales, incluidas las regalias hidrocarburiferas.

Estos factores pueden limitar la capacidad de la Provincia para implementar ajustes rapidos del gasto y podrian
reducir su flexibilidad presupuestaria, particularmente en periodos de estrés fiscal o de disminucién de los ingresos.

Los precios del petrdleo y del gas podrian afectar adversamente el negocio de los Concesionarios de Areas Dedicadas, lo
que podria tener un efecto correlativo sobre el desemperio econémico de la Provincia y sus finanzas publicas, incluida la
capacidad de la Provincia para efectuar pagos en relacion con los Bonos.

Los precios internacionales del petréleo y del gas son inherentemente voidtiles y dependen de la dindmica global de la
oferta y la demanda. Si bien los precios internacionales del petréleo crudo se han recuperado desde los niveles mas bajos
registrados en afios anteriores, las proyecciones globales contintian siendo inciertas y dependen del equilibrio entre el
crecimiento de la oferta y la demanda de petréleo.

Los recientes acontecimientos geopoliticos, incluido el conflicto armado entre los Estados Unidos e Israel, por un
lado, e Iran, por el otro, que se encuentra en curso desde principios de marzo de 2026, han contribuido a una mayor volatilidad
econdmica y a un reposicionamiento geopolitico que afecta a los mercados globales y regionales. Si bien geograficamente
distantes de América Latina, dichos conflictos pueden afectar las cadenas de suministro globales a través de la inestabilidad en
rutas maritimas y de distribucion clave, lo que podria incrementar los costos de transporte y generar disrupciones en los flujos
de comercio internacional.

En la Argentina, las estructuras de costos son, en general, rigidas, lo que puede dificultar que la economia retorne a
niveles de costos previos una vez que se han producido incrementos. En este contexto, se espera que los precios internos de los
combustibles y del petréleo crudo se mantengan relativamente estables en el corto plazo. Si bien estas condiciones pueden
mitigar la transmisién inmediata de la volatilidad de los precios internacionales al mercado interno, los efectos adversos de las

{} O O 1 gﬂ?ptuaciones de precios a nivel global pueden no tener el mismo impacto que en otros paises.

Histéricamente, los precios internos del petréleo en la Argentina no han reflejado de manera inmediata las
fluctuaciones de los precios internacionales del petr6leo. No obstante, si los precios internacionales del petréleo crudo se
mantuvieran en niveles bajos durante un periodo prolongado y ello se reflejara en los precios internos del petréleo, los cuales
no est4n bajo el control ni de la Provincia ni de los concesionarios, la viabilidad econémica de determinados proyectos de
perforacién podria verse afectada de manera adversa. Esto podria dar lugar a modificaciones en los planes de desarrollo por
parte de los Concesionarios de Areas Dedicadas, lo que potencialmente resultaria en una reduccion de las reservas
comprobadas y no desarrolladas y afectaria los supuestos y estimaciones relativos al valor recuperable de ciertos activos.
Asimismo, si estas condiciones s¢ reflejaran en los precios internos de los productos refinados de los Concesionarios de Areas
Dedicadas, los cuales, a la fecha de este memorando de oferta, se encuentran en general por encima de los precios
internacionales, su capacidad para generar flujos de fondos y sus resultados operativos podrian verse afectados de manera
adversa.

Dado que una parte sustancial de los ingresos de la Provincia deriva de las regalias hidrocarburiferas abonadas por los
concesionarios (incluidos los Concesionarios de Areas Dedicadas), una caida en los precios del petréleo y del gas podria
reducir el monto de regalias percibidas de dichos concesionarios y tener un efecto adverso sobre el desempefio econémico y las
finanzas publicas de la Provincia. Asimismo, podria tener un efecto adverso sustancial sobre la situacién financiera y los
resultados de las operaciones de los concesionarios, y, en consecuencia, sobre el nivel de reservas. En tal sentido, dado que en
algunos casos los concesionarios utilizan los ingresos por ventas para financiar la expansién de sus operaciones, una reduccion
sustancial de los precios de los hidrocarburos reduciria, o incluso podria eliminar, su capacidad de continuar financiando dicha
expansi6n, o podria provocar la reasignacién de fondos hacia uno o méas combustibles. En consecuencia, ello podria afectar
adversamente el desempefio econémico y las finanzas publicas de la Provincia, asi como la capacidad de la Provincia para
atender el servicio de su deuda en relacién con los Bonos.

Una estimacién incorrecta de las cantidades de reservas comprobadas de petréleo y gas podria afectar adversamente a los
concesionarios y, en consecuencia, al desempeiio econdmico y a las finanzas publicas de la Provincia.

Las estimaciones de reservas son intrinsecamente especulativas y estdn sujetas a numerosas incertidumbres.
Asimismo, el desempefio histérico de la produccién no constituye una garantfa de la produccion futura. La precision de
cualquier estimacién de reservas depende de la calidad de los datos disponibles y de la interpretacién adecuada de la
informacién técnica y geoldgica. Los resultados de las tareas de perforacion, pruebas y produccion posteriores a la fecha de la
estimacién pueden requerir ajustes significativos, ya sea al alza o a la baja. Estas estimaciones también estan sujetas a ajustes
derivados de cambios en diversas variables, incluidos los precios del petréleo crudo. En consecuencia, las reservas estimadas
por los concesionarios pueden diferir considerablemente de las cantidades de petrdleo y gas que finalmente se produzcan. La
Provincia no puede asegurar que no se realicen modificaciones a las estimaciones de reservas ni que dichas modificaciones, de
producirse, no afecten adversamente a los concesionarios y, por ende, al desempefio econdmico, las finanzas piblicas y la
capacidad de la Provincia para cumplir con sus obligaciones de deuda, incluidos los Bonos.

Las limitaciones en la caps o/transporte pueden restringir la capacidad de los Concesionarios para incrementar la
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gas Y afectar adversamente el desemperio econdmico y las finanzas publicas de la Provincia.

: a; capacidad de los Concesionarios (incluidos los Concesionarios de Areas Dedicadas) para aprovechar
), \ econymlcarnente sus reservas depende, entre otros factores, de las limitaciones de ias instalaciones necesarias para el transporte

~de-petréleo y gas a fin de llevar la produccién hasta los clientes potenciales a un precio comercialmente aceptable. En general,
el ‘petréleo se transporta a través de oleoductos y camiones cisterna hacia las refinerfas, y el gas se transporta mediante
~ gasoductos para llegar a los clientes.

Histéricamente, la produccion de hidrocarburos de la Provincia se ha visto limitada por la capacidad de la
infraestructura de evacuaci6n existente. A modo de referencia, en 2009 la Provincia evacu6 su mayor nivel de produccion de
petréleo crudo, aproximadamente 9.734.464 m?, a través de las instalaciones de transporte disponibles en ese momento. En
comparacion, el volumen total de petréleo crudo evacuado en 2025 fue de aproximadamente 7.246.668 m?, lo que sugiere que
una parte de la capacidad de transporte existente atin se encuentra disponible.

No obstante, si la produccién aumentara significativamente por encima de la capacidad de la infraestructura de transporte
existente y no se desarrollara capacidad adicional de transporte en forma oportuna, las operaciones y los activos de los
Concesionarios podrfan verse afectados de manera adversa. Esto, a su vez, podria afectar negativamente los niveles de
produccién de hidrocarburos, los ingresos por regalias de la Provincia y sus finanzas publicas y, en tltima instancia, la
capacidad de la Provincia para atender el servicio de los Bonos.Factores climdticos adversos o desastres naturales podrian
afectar la actividad econdmica de la Provincia de manera negativa.

Factores climéaticos adversos o desastres naturales, incluidos, entre otros, incendios forestales, inundaciones, frios
extremos, o erupciones volcénicas, podrian afectar adversamente las actividades econdmicas de la Provincia, en particular en
aquellos sectores que dependen del aprovechamiento sostenible de las condiciones geograficas y naturales de la Provincia, tales
como el turismo, la ganaderia y la agricultura.

Entre 2020 y 2025, la Provincia se vio reiteradamente afectada por incendios forestales de gran magnitud,
principalmente durante la temporada estival, como consecuencia de sequias prolongadas, temperaturas extremas, vientos
intensos, causas humanas, y la presencia de plantaciones de pinos altamente combustibles. La zona mas afectada ha sido la
region cordillerana, desde Trevelin y Esquel hasta la Comarca Andina, con dafios en bosques nativos, parques nacionales, y
areas urbanas, lo que ocasioné evacuaciones, pérdida de viviendas, dafios a la infraestructura, y efectos adversos sobre las
actividades productivas y turisticas. Se estima que decenas de miles de hectireas fiieron consumidas por el fuego en la
Provincia durante dicho periodo, ademads del reciente incendio forestal ocurrido en enero de 2026 en Puerto Patriada, Epuyén, y
El Hoyo, que destruy6 aproximadamente 60.000 hectareas de bosque nativo, obligé a evacuar a turistas y residentes, y requirié

Ao la mov1llza01on de cientos de bomberos y recursos de contencion provenientes de todo el pais.

SRRV _LJ_ !
Una grave emergencia geolégica y urbana afect6 a la ciudad de Comodoro Rivadavia tras el deslizamiento del Cerro

Hermitte en enero de 2026. La inestabilidad del terreno provocéd profundas grietas, hundimientos del suelo y un riesgo
inminente de colapso, lo que obligé a la evacuacion de aproximadamente 300 personas y afecté a mas de 500 viviendas.

Una reduccién de la actividad econdémica de la Provincia causada por factores climéticos adversos o por desastres
naturales podria tener un efecto adverso sobre las finanzas publicas de la Provincia y sobre su capacidad para cumplir con sus
obligaciones en virtud de los instrumentos de deuda, incluidos los Bonos.

En el marco de un litigio en curso que involucra a la Provincia, se ordend un embargo sobre determinados activos
provinciales, incluidas las Regalias Especificadas, el cual, a la fecha del presente memorando de oferta, se encuentra
suspendido; la Provincia no puede asegurar que el resultado de dicho litigio no afecte negativamente la Garantia.

La Provincia es demandada en el litigio “Dos Reis, Manuel Orlando ¢/ Provincia del Chubut”, en el cual los actores
reclaman una indemnizacién por la imposibilidad de transferir un buque pesquero adquirido a la Provincia y por las ganancias
potenciales que los actores no pudieron obtener como consecuencia de ello. Los actores obtuvieron sentencia favorable en
primera instancia, de conformidad con la sentencia definitiva N. 305/13, de fecha 5 de septiembre de 2013. Posteriormente,
dicha sentencia fue confirmada por la Camara de Apelaciones mediante la sentencia definitiva N.° 18, de fecha 10 de octubre
de 2014. Mas recientemente, el Superior Tribunal de Justicia rechazé el Recurso de Apelacion Ordinaria interpuesto por el
Estado Provincial mediante la Sentencia Definitiva N.° 07/SROE, de fecha 13 de agosto de 2025. Como resultado de estas
sentencias, a los actores finalmente se les otorgd aproximadamente ARS 60,3 millones en concepto de dafios y perjuicios.
Como parte de la ejecucion de la sentencia (hasta tanto la Provincia abone al actor el monto condenado), el Juzgado de Primera
Instancia interviniente ordené un embargo sobre determinados activos provinciales (incluidas, entre otros, las Regalias
Especificadas) por un monto aproximado de ARS 560,3 millones, integrado por ARS 60,3 millones correspondientes a los
dafios indemnizados y ARS 500 millones en concepto de estimaci6n preliminar de intereses, y costas y gastos judiciales. El
Juzgado de Primera Instancia dispuso que el embargo se trabara, en primer lugar, sobre los fondos depositados en cuentas
bancarias de la Provincia en el Banco del Chubut y, solo en caso de insuficiencia, sobre los pagos (incluidos, entre otros, los
correspondientes a Regalias Especificadas) que determinados Concesionarios (incluidos los Concesionarios de Areas
Dedicadas) efectian a la Provincia. Dicho embargo fue posteriormente suspendido por el Juzgado de Primera Instancia a
pedido del Fiscal de Estado Provincial.

A la fecha del presente memorando de oferta, el proceso se encuentra en etapa de ejecucion y se ha ordenado a la
Provincia el pago de Ps. 18.400 millones. Si bien la ejecucioén se encuentra generalmente suspendida en virtud de sucesivas
Leyes de Emergencia, un acreedor, en calidad de cesionario del 10% del crédito originalmente titularizado por Dos Reis,
obtuvo una declaracién de inconstitucionalidad que permitié que la ejecucién prosiguiera respecto de su crédito. Como
resultado, se ordené un emb obre los fondos provenientes de regalias petroleras, ya liquidados o a liquidar, pagaderos a la

] S.A. (la sucursal argentina de Pan American Energy S.L.), Tecpetrol S.A. y Apoc Oil &
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a ey’ de Pago de Sentencias Judiciales (Ley Provmmal I N° 209), la Provincia ha presentado ante el tribunal una resolucién de
- /pago que dispone la cancelacién del crédito del acreedor en 36 cuotas mensuales, por un monto total de aproximadamente Ps.
~1.500 millones. En consecuencia, no se encuentran pendientes peticiones de embargo a la fecha del presente. Véase “La
economia de la Provincia — Litigios” para mayor detalle.

Mientras se mantenga vigente la suspensién del embargo, las Regalias Especificadas pueden ser libremente cedidas al
Agente de Garantia Argentino, de conformidad con el Contrato de Fideicomiso Argentino, para integrar la Garantia de los
Bonos. La Provincia ha entablado negociaciones con los actores con miras a alcanzar un acuerdo transaccional respecto del
reclamo subyacente. A la fecha del presente memorando de oferta, las partes atn se encontraban negociando un acuerdo final,
sin que pueda asegurarse el resultado de dichas negociaciones.

Si las partes no pueden alcanzar un acuerdo transaccional respecto del reclamo subyacente, la Provincia podria
eventualmente enfrentar un embargo preventivo por un monto a ser determinado por los tribunales, que podria alinearse con la
estimacion preliminar efectuada por el Juzgado de Primera Instancia respecto de dafios, intereses, y costas y gastos judiciales
antes descripta, suma que la Provincia podria verse obligada a abonar.

El Juzgado de Primera Instancia interviniente en la causa “Dos Reis”, o cualquier tribunal de alzada o con
competencia en el litigio, podria eventualmente dejar sin efecto la suspensién del embargo sobre determinados activos
provinciales, en cuyo caso (en particular, si la Provincia no pudiera afectar fondos depositados en cuentas bancarias propias en
el Banco del Chubut por un monto equivalente y en garantia del pago de la indemnizacion reconocida a los actores), los actores
podrian iniciar otras acciones contra la Provincia, lo que podria afectar adversamente la capacidad de la Provincia para pagar
los Bonos. Asimismo, si la Provincia no lograra en definitiva levantar el embargo que afecta a sus activos, los créditos de los
actores en el litigio “Dos Reis” podrian gozar de prioridad respecto de los créditos de los Titulares sobre los activos
provinciales hasta el monto total reconocido a los actores del caso Dos Reis.

Para mayor informacion sobre el asunto descripto, asi como una descripcion de otros procesos civiles, comerciales y
administrativos que involucran a la Provincia, véase “La economia de la Provincia — Litigios”.

La Provincia podria sufrir interrupciones, fallas o ataques a sus sistemas de tecnologia de la informacion.

in B = Dependemos de sistemas e infraestructuras de tecnologia de la informacién para respaldar nuestras operaciones.

YU 4C1falqu1era de estos sistemas podria ser susceptible de interrupciones causadas por incendios, explosiones, inundaciones, cortes
de energia, fallas en las telecomunicaciones, ciberataques y hechos similares. Las fallas en los sistemas de tecnologia de la
informacion, las interrupciones de la red y las violaciones a la seguridad de los datos podrian afectar nuestras operaciones. No
podemos asegurar que nuestros planes de continuidad operativa, que prevemos mantener sean completamente eficaces ante
una falla o interrupcion de los sistemas de tecnologia de la informacion.

Un ataque a nuestros sistemas informaticos o la destruccién de sistemas operativos y datos criticos podria ocasionar
fallas en la prestacion de servicios publicos y operativas, pérdidas financieras, cualquiera de las cuales, a su vez, podria tener un
efecto adverso significativo sobre la administracion publica y, en términos mds generales, sobre la situacién operativa y
financiera de la Provincia.

La adquisicion de Bonos BOCADE en la Oferta de Compra podria dar lugar a un Hecho Desencadenante por Excedente
de Cobertura (segun se define mds adelante) conforme al contrato de emision que rige los Bonos BOCADE, lo que
acortaria la fecha de vencimiento final de los Bonos BOCADE.

Conforme al contrato de emisién que rige los Bonos BOCADE, si el monto de cobertura de regalias correspondiente
al periodo de cobro en cuestién supera 2,0x y se mantiene en dichos niveles, un monto equivalente al menor entre (i)
USD 33.854.193,75 y (ii) el 50% del Monto de Excedente de Cobertura depositado en la Cuenta de Reserva para el Servicio de
la Deuda (el “Monto Desencadenante por Excedente”) deber ser aplicado al pago anticipado del capital adeudado en virtud de
los BOCADE (en orden inverso de vencimiento) dentro de determinado plazo (un “Hecho Desencadenante por Excedente de
Cobertura”). En el pasado, la Provincia ha debido efectuar pagos por Monto Desencadenante por Excedente por
aproximadamente USD 10 millones, lo que acort6 la fecha de vencimiento final de los Bonos BOCADE a abril de 2029.

Dependiendo del nivel de participacion en la Oferta de Compra y sujeto al nivel efectivo de recaudacion de regalias,
el perfeccionamiento de la Oferta de Compra podria activar un Hecho Desencadenante por Excedente de Cobertura. A titulo
meramente ilustrativo, asumiendo una participacién del 50% o 75% en la Oferta de Compra y que la recaudacién de regalias se
mantenga en el mismo nivel que en 2025, la Provincia podria estar obligada a efectuar un pago por Monto Desencadenante por
Excedente por aproximadamente USD 12 millones o USD 20 millones, respectivamente, lo que acortaria la fecha de
vencimiento final de los Bonos BOCADE a julio de 2028 o enero de 2028, respectivamente. Tal circunstancia podria reiterarse
en cada trimestre subsiguiente, lo que daria lugar a una fecha de vencimiento final ain més cercana. Una vez cancelados en su
totalidad los Bonos BOCADE, las regalias de Pan American Energy que garantizan dichos Bonos BOCADE pasarian a
integrar la garantia de los Bonos.

Factores de riesgo relacionados con los Concesionarios de Areas Dedicadas y la Garantia

Los riesgos operativos relacionados con la exploracidn y produccién de petréleo y gas podrian afectar negativamente los
resultados operativos y la si aczon f nanciera de los Concesionarios de Areas Dedicadas y, por lo tanto, afectar

negativamente la capacidai gvircia para pagar los Bonos.
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; as ]act1v1dades de exploracion y produccién de petréleo y gas estdn sujetas a riesgos naturales e incertidumbres,
i clu1do agLellos relacionados con las caracteristicas fisicas de los yacimientos de petréleo y gas. Las operaciones de los
Concesi nar’los de Areas Dedicadas est4n sujetas a todos los rlesgos generalmente inherentes a la exploracion y produccion de
petrole g g’as incluidos reventones, incendios, fallas de equipos, condiciones climéticas y desastres naturales, huelgas y otros

\ r1esgosi’°que pueden resultar en lesiones personales, pérdida de vidas y bienes y dafios ambientales. Las actividades de

“péf{orgc;on también estdn sujetas a numerosos riesgos y pueden incluir esfuerzos no rentables, no solo con respecto a pozos

‘~.;.},segos sino también con respecto a pozos que son productlvos pero no generan ingresos netos suficientes para obtener una

B

ganancia luego de los costos de perforacién, operacion y otros costos. Asimismo, las operaciones de los Concesionarios de

Areas Dedicadas vinculadas con plantas de recoleccion, compresion y tratamiento de gas, transporte de petrdleo e instalaciones
de almacenamiento y carga estén sujetas a todos los riesgos generalmente inherentes a dichas operaciones.

El acaecimiento de cualquiera de dichos eventos relacionados con las operaciones podria afectar negativamente la
situacién financiera y los resultados operativos de los Concesionarios de Areas Dedicadas, lo que podria reducir el valor de la
Garantia y afectar negativamente la capacidad de la Provincia para pagar los Bonos.

Las concesiones y licencias de los Concesionarios de Areas Dedicadas pueden ser rescindidas por la Provincia por diversos
motivos, incluidos motivos relacionados con el cumplimiento de las normas aplicables en materia de anticorrupcion; dicha
rescision podria tener un efecto materia adverso en las operaciones y la situacién financiera de los Concesionarios de Areas
Dedicadas y, por lo tanto, en la capacidad de la Provincia para pagar los Bonos.

Los términos de las Concesiones en virtud de las cuales operan comercialmente los Concesionarios de Areas
Dedicadas exigen que estos cumplan ciertos requisitos y mantengan estdndares minimos de calidad y servicio, asi como que
realicen determinadas inversiones minimas. El incumplimiento de estos criterios o de cualquier otro término de las
Concesiones podria dar lugar a la imposicién de multas u otras medidas gubernamentales. Ademas, las licencias o concesiones
de los Concesionarios de Areas Dedicadas podran ser rescindidas o revocadas por ia Provincia por diversos motivos.

De conformidad con la Ley de Hidrocarburos, los permisos de exploracién y las concesiones de explotacién podran
ser rescindidos por la autoridad competente (incluida la Provincia) ante el acaecimiento de cualquiera de los siguientes hechos
que involucren a los Concesionarios de Areas Dedicadas:

e la falta de pago de los cénones anuales dentro de los tres meses contados desde la fecha en que el pago es
exigible;

e la falta de pago de las regalias hidrocarburiferas a la Provincia dentro de los tres meses contados desde la
fecha en que dicho pago es exigible;

e ¢l incumplimiento de las leyes o reglamentaciones aplicables;

e el incumplimiento sustancial e injustificado de obligaciones especificas de produccién, conservacion,
inversion, trabajos u otras obligaciones;

e el incumplimiento reiterado de suministrar informacion a las autoridades o de facilitar las inspecciones por
parte de estas, o de utilizar tecnologfa adecuada en las operaciones;

e en el caso de permisos de exploracién, la falta de solicitar una concesién dentro de los 30 dias de haberse
determinado la existencia de cantidades de hidrocarburos comercialmente explotables, y la falta de presentar
ante la autoridad competente el programa de desarrollo y el compromiso de inversién relacionados con la
explotacion de dichos hidrocarburos dentro de los 90 dias posteriores;

e la quiebra de los Concesionarios de Areas Dedicadas;

e ¢l fallecimiento o el fin de la existencia de la persona juridica de los titulares de los permisos de exploraci6n
o de las Concesiones; y/o

e el incumplimiento del transporte de hidrocarburos a terceros en condiciones no discriminatorias o violacién
reiterada de las tarifas autorizadas para dicho transporte.

h@“ﬁ

fed,

Excepto en los casos de quiebra, fallecimiento o el fin de la existencia de la persona juridica del Concesionario, la
autoridad competente normalmente otorga un plazo de subsanacion.

No puede asegurarse que cualquiera de las Concesionarias de Areas Dedicadas pueda cumplir plenamente en el futuro
con los términos y condiciones de sus licencias y concesiones. La Provincia no puede asegurarle que, si se rescinde una
Concesién de Area Dedicada, dicha concesién serd adJudlcada a una nuevoa Concesionaria de Areas Dedicadas. La rescisi6én o
revocacion de las licencias o de las Concesiones de Areas Dedicadas podria reducir o eliminar el valor de la Garantia y afectar
negativamente la capacidad de la Provincia para pagar los Bonos. Véase, “Marco legal y regulatorio de la exploracién y
produccion de petréleo y gas — Desregulacion y desmonopolizacién”.

Los precios del gas y del petrdleo estin sujetos a fluctuaciones en funcion de la intervencién gubernamental, lo que podria
afectar negativamente los ingresos y los flujos de efectivo de los Concesionarios de Areas Dedicadas.

La Ley de Hidrocarburos autoriza al Gobierno Nacional a regular el sector de petréleo y gas en la Argentina con fines
de politica publica y para estimular la exploracién y la produccion. Asimismo, la exportacién de petréleo crudo se restringe
durante los periodos en los que el Gobierno Nacional determina que la produccién interna es insuficiente para satisfacer la
demanda interna. De conformidad con la Ley de Hidrocarburos, si el Gobierno Nacional fija precios internos para el petroleo
crudo y los productos petroliferos refinados durante dichos periodos, el precio interno del petréleo crudo no deberia ser inferior
al precio del petréleo importado comparable, salvo que el precio del petréleo importado aumente sustancialmente debido a

circunstancias excepcionales.

La intervencion del Ge b Nacional en los precios del gas y del petroleo podria tener un impacto negativo sobre
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wéapa da?{ﬂe la Provincia para pagar los Bonos.

Jn M
Lofﬁzchos de los inversores en la Garantia de los Bonos podrian verse afectados negativamente por la falta de la

N ) . . 3
. @v/ﬂcm de constituir, mantener y/o perfeccionar derechos de garantia.

En general, un derecho de garantia sobre activos tangibles o intangibles solo puede perfeccionarse adecuadamente, un
gravamen valido sobre dichos activos solo puede constituirse y la prioridad de dicho gravamen solo puede mantenerse si la
parte garantizada realiza determinadas acciones. Los gravamenes sobre la Garantia Argentina, por ejemplo, podrian no quedar
validamente perfeccionados con respecto a los Bonos, si la Provincia no adopta las medidas necesarias para perfeccionar
vélidamente dichos gravamenes en la fecha de emisién de los Bonos o con anterioridad a ella. Para perfeccionar la cesién
fiduciaria conforme al derecho argentino, en la Fecha de Emisiéon o con anterioridad a ella, la Provincia entregard una
notificacién incondicional e irrevocable, diligenciada por un escribano ptiblico por instrucciéon de la Provincia, a los
Concesionarios de Areas Dedicadas respecto de la cesién fiduciaria de las Regalias Especificadas. La incapacidad o el
incumplimiento de la Provincia de realizar todas las actuaciones necesarias para constituir y perfeccionar adecuadamente
derechos de garantfa o constituir validamente gravdmenes sobre la Garantia podria dar lugar a la pérdida de la prioridad del
derecho de garantia en beneficio de los Titulares, a la que habrian tenido derecho si dicho perfeccionamiento o la valida
constitucién de dichos gravdmenes hubieran sido efectuados por la Provincia. Asimismo, los derechos de los titulares sobre la
Garantia podrian verse afectados negativamente por la falta de la Provincia de mantener el derecho de garantia sobre la
Garantia o la prioridad de esta (una vez constituida la Garantia) o de perfeccionar derechos de garantia sobre determinados
bienes que integren la Garantia en el futuro. El Fiduciario no tiene obligacion de supervisar la Garantia ni el perfeccionamiento
de ningtin derecho de garantia en beneficio de los Titulares frente a terceros. El incumplimiento de esta obligacién podria dar
lugar a la pérdida del derecho de garantia sobre estos o de la prioridad del derecho de garantia a favor de los Bonos frente a
terceros, lo que podria afectar negativamente el valor que pueda derivarse de dicho derecho de garantia en beneficio de los
Titulares.

Las caidas en los precios del petrdleo y del gas podrian afectar negativamente el monto de las Regalias Especificadas.

Conforme a la Ley de Hidrocarburos, el monto de las regalias hidrocarburiferas pagaderas en virtud de una Concesién
se fija en un monto equivalente al 12% de la produccion valuada al precio en boca de pozo, el cual, de conformidad con las
regulaciones vigentes de la Secretarfa de Energfa de la Naci6n, se define como el precio de venta del petréleo o del gas, neto de
determinados gastos de compresion, transporte, tratamiento y merma. Asimismo, conforme a la Ley Provincial XVII N.° 102,
todas las Concesiones renovadas deben pagar un bono adicional (el “Bono de Compensacién de los Hidrocarburos para el
Desarrollo Sustentable”) equivalente a un minimo del 3% y un méaximo del 4% de la produccién valuada al precio en boca de
pozo. =

NN 4 4y

UUULL ¢  ElGobierno Nacional impone derechos de exportacion sobre el petréleo, y los Concesionarios de Areas Dedicadas
actualmente pagan regalias petroleras a la Provincia calculadas sobre la base de precios establecidos por referencia a los precios
minoristas de combustibles vendidos a usuarios finales autorizados por el Gobierno Nacional, netos de determinadas
deducciones. La Provincia verifica las declaraciones juradas de los Concesionarios de Areas Dedicadas mediante auditorfas de
su facturacion, volumenes de produccion y descuentos (flete, costos y tratamiento), de conformidad con los términos de la
Concesién de los Concesionarios de Areas Dedicadas.

Independientemente de los célculos para el pago de regalias hidrocarburiferas, las caidas en los precios del petréleo o
del gas tendrian un impacto negativo en el monto de las Regalias Especificadas recaudadas por la Provincia, lo que podria
reducir el valor de la Garantia y afectar negativamente la capacidad de la Provincia para pagar los Bonos.

Asimismo, la Ley de Hidrocarburos establece que el Gobierno Nacional o las Provincias, segun corresponda, tienen la
facultad de reducir el monto pagadero en concepto de regalias desde el 12% mencionado precedentemente hasta un minimo del
5% de la produccién. Dicha reduccién solo puede aplicarse si se demuestra que la explotacién efectiva no resulta
economicamente viable. La Provincia no puede asegurarle que el porcentaje pagadero en concepto de regalias respecto de las
Regalias Especificadas no seré objeto de reduccién en el futuro.

Los precios del petréleo crudo y del gas natural son voldtiles, y precios bajos del petrdleo crudo y del gas natural podrian
afectar negativamente los ingresos y los flujos de efectivo de los Concesionarios de Areas Dedicadas, y el volumen de
reservas de hidrocarburos que estos tienen derecho a extraer y vender.

Histéricamente, los precios internacionales del petréleo crudo y del gas natural han sido volatiles y es probable que
continien siendo volétiles en el futuro, ya que estan sujetos a la oferta y la demanda globales y fluctian debido a numerosos
factores fuera del control de los Concesionarios de Areas Dedicadas, incluidos la competencia dentro del sector del petréleo y
del gas natural, los precios y la disponibilidad de fuentes alternativas de energfa, las tendencias econdmicas internacionales, las
fluctuaciones del tipo de cambio, las expectativas de inflacién, las regulaciones gubernamentales nacionales y extranjeras o las
leyes internacionales, acontecimientos politicos y de otra indole en los principales paises productores y consumidores de
petréleo y gas natural, las medidas adoptadas por paises exportadores de petréleo, la actividad de negociacioén en petréleo y gas
natural y operaciones con instrumentos financieros derivados relacionados con el petréleo y el gas.

Cuando los precios internacionales del petréleo crudo, de los productos petroliferos y/o del gas natural son bajos, los
Concesionarios de Areas Dedicadas generalmente obtienen menores ingresos y, en consecuencia, generan menores flujos de
efectivo y registran menores resultados antes de impuestos y derechos, dado que sus costos se mantienen aproximadamente
constantes. Por el contrario, cuando los precios del petréleo crudo, de los productos petroliferos y del gas natural son elevados,
los Concesionarios de Areas Dedicadas obtienen mayores ingresos y sus resultados antes de impuestos y derechos aumentan.
Una caida abrupta de los fprecios)el petréleo crudo tuvo un efecto directo sobre los resultados operativos y la situacion
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Inanciera ‘(ie los Concesionarios de Areas Dedicadas, y la permanencia de los precios en niveles similares o nuevas caidas en
}(j;’ pretio 3nternacionales del petréleo crudo y del gas natural tendran efectos similares. Estas fluctuaciones también pueden
“aafectay Ias/lestimaciones del volumen de reservas de hidrocarburos que cada uno de los Concesionarios de Areas Dedicadas

tiene erggho a extraer y vender.

'/
Qﬁ%ﬁ/ Cualquier periodo prolongado de precios bajos del petroleo y del gas natural probablemente afectard de manera
ustafiCial y adversa las cantidades de reservas de petréleo y gas natural que cada Concesionaria de Area Dedicada pueda

“producir de manera econémicamente viable.

Asimismo, cualquier caida abrupta en los precios del petréleo podria afectar negativamente la capacidad de cualquiera
de los Concesionarios de Areas Dedicadas para generar flujos de efectivo positivos que les permitan financiar sus inversiones
de capital y otros gastos con el flujo de efectivo proveniente de sus operaciones. El nivel de endeudamiento de los
Concesionarios de Areas Dedicadas podria aumentar adicionalmente en el corto o mediano plazo y podria tener un efecto
adverso sobre su situacion financiera, sus resultados operativos y su posicion de liquidez.

Cualquiera de estos factores podria afectar negativamente la capacidad de cualquiera de los Concesionarios de Areas
Dedicadas para pagar las Regalias Especificadas, lo que podria afectar de manera sustancial y adversa la capacidad de la
Provincia para efectuar pagos de capital e intereses en virtud de los Bonos.

Los Concesionarios de Areas Dedicadas no participan en la oferta de los Bonos y toda la informacion relativa a los
Concesionarios de Areas Dedicadas y a su actividad comercial y operaciones ha sido obtenida a partir de determinadas
presentaciones realizadas ante la Provincia con anterioridad a la fecha de este memorando de oferta, ast como de otra
informacion divulgada publicamente por los Concesionarios de Areas Dedicadas.

Los Concesionarios de Areas Dedicadas no participan en la oferta de los Bonos y no recibiran ninguna parte del
producido neto de dicha oferta, el cual ser4 recibido integramente por la Provincia. Asimismo, los Concesionarios de Areas
Dedicadas no han revisado este memorando de oferta. Con respecto a toda la informacion relativa a los Concesionarios de
Areas Dedicadas incluida en este memorando de oferta, dicha informacién ha sido obtenida a partir de determinadas
presentaciones realizadas por los Concesionarios de Areas Dedicadas ante la Provincia con anterioridad a la fecha de este
memorando de oferta, asi como de otra informacién divulgada pblicamente por dichos Concesionarios de Areas Dedicadas.
Ni la Provincia ni ninguno de los compradores iniciales han participado en la preparaciéon de dicha informacién ni han
naNA erificado su exactitud o integridad. Ni la Provincia ni ninguno de los compradores inigiales asumiran responsabilidad alguna
VUL -"pof la exactitud o integridad de la informacion divulgada por los Concesionarios de Areas Dedicadas en sus presentaciones
ptblicas o en otra informacién disponible publicamente o incluida en este memorando de oferta con respecto a los
Concesionarios de Areas Dedicadas. Se recomienda enfiticamente a los potenciales compradores que realicen su propia
evaluacién independiente de los Concesionarios de Areas Dedicadas, incluida su situacién financiera, antes de adoptar una
decisién de inversién con respecto a los Bonos. Ninguno de los Concesionarios de Areas Dedicadas ni ninguna de sus

vinculadas otorgan garantia de pago ni ningiin otro tipo de respaldo crediticio respecto de los Bonos.

Un tribunal, a solicitud de una parte interesada, podria impugnar la validez de la cesion fiduciaria de las Regalias
Especificadas.

De conformidad con el Contrato de Fideicomiso Argentino, la Provincia ha cedido en fideicomiso, a partir de la Fecha
de Emision, sus derechos sobre las Regalias Especificadas. Una parte interesada podria alegar que dicha cesion fiduciaria no es
eficaz para separar las Regalias Especificadas del patrimonio de la Provincia. En caso de que un tribunal coincida con dicha
determinaci6n, podra declarar la nulidad de la cesién de las Regalias Especificadas.

El Articulo 1.669 del Cédigo Civil y Comercial establece que los contratos de fideicomiso deben registrarse ante los
registros ptiblicos correspondientes. A la fecha del presente Prospecto, existe incertidumbre respecto de los efectos de dichos
requisitos de registracion y si, al menos hasta tanto se complete la registracién del Contrato de Fideicomiso Argentino, terceros
podrian impugnar los términos de la cesi6én fiduciaria de las Regalias Especificadas, lo cual podria afectar adversamente la
Garantia y la capacidad de la Provincia de repagar los Titulos de Deuda. Sin perjuicio de lo anterior, el Agente de Garantia
Argentino registrara el Contrato de Fideicomiso Argentino ante el Registro Publico de Contratos de Fideicomisos de la Ciudad
de Buenos Aires, a efectos de su publicidad.

Regalias EspecificadasRegalias EspecificadasRegalias EspecificadasRegalias EspecificadasRegalias EspecificadasFactores de
riesgo relacionados con las Regalias Especificadas

El incumplimiento por parte de los Concesionarios de Areas Dedicadas del pago de las Regalias Especificadas podria tener
un efecto adverso significativo en la capacidad de la Provincia para efectuar pagos en virtud de los Bonos.

Dado que los fondos destinados a garantizar y financiar inicialmente el pago de los Bonos se derivaran
exclusivamente de las Regalias Especificadas, cualquier incumplimiento por parte de los Concesionarios de Areas Dedicadas
en los pagos en virtud de las Concesiones de Areas Dedicadas podria tener un efecto adverso significativo en la capacidad de la
Provincia para efectuar pagos en virtud de los Bonos. Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, los
Concesionarios de Areas Dedicadas representaron el 14,36% de la produccién de gas natural y el 43,67% de la produccién de
petréleo en la Provincia, y el 69,32% del total de regalias hidrocarburiferas pagadas a la Provincia por concesionarios durante
2025. Si bien la normativa vigente exige que los pagos de regalias hidrocarburiferas se efecttien a la Provincia a mds tardar el
dia quince (o el dia h4bil inmediato siguiente en la Argentina) de cada mes respecto de la produccién comercial del mes
anterior, no puede asegurarse que los Concesionarios de Areas Dedicadas efectuaran los pagos correspondientes a las Regalias
Especificadas en tiempo y forma, ni que, en caso de incumplimiento, existan fondos suficientes en la Cuenta de Pago, en la
Cuenta de Reserva para el Servyicio de I3 Deuda o en cualquier otra cuenta que forme parte de la Garantia para pagar el capital y
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ézﬁagadcji po, ﬁConcesionario. No obstante, la falta de pago de regalias hidrocarburiferas durante un periodo de tres meses
%fag}txl_té ala Brc;;yincia a rescindir la Concesion.
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/ t,l,é’ém’fﬁ;gres Eﬁf los Bonos a su vencimiento. De conformidad con la normativa vigente, la Provincia puede impugnar el monto

6//Nos/’Concesionarios tienen derecho a ceder cualquier parte de su participacion en una Concesion a otro productor de

AN petr@e' ’ @“Eﬁs, aunque dicha cesién esté sujeta a la aprobacion previa del Gobierno Provincial, y el cesionario debe cumplir con
determinadas condiciones exigidas a todos los Concesionarios. No puede garantizarse que ningln nuevo cesionario de

“:Congesiones Dedicadas tenga una solvencia crediticia equivalente a la de las Concesionarias Dedicadas o que cuente con
capacidades técnicas, operativas o financieras equivalentes. Dicho cesionario podria estar sujeto a riesgos operativos o de
desempefio, incluyendo niveles de produccién mas bajos, demoras en los planes de desarrollo, incumplimiento de las normas
técnicas o ambientales aplicables, u otras ineficiencias, lo que podria afectar negativamente el desempefio de las Concesiones
Dedicadas y, en consecuencia, la capacidad de la Provincia para repagar los Titulos de Deuda.

Las operaciones comerciales de los Concesionarios estdn sujetas a todos los riesgos cominmente inherentes a la
explotaciéon y desarrollo de yacimientos de petréleo y gas, incluidos desastres naturales que afecten la produccién o el
transporte y factores econdémicos que afecten el consumo por parte de los usuarios finales de los Concesionarios y los precios
del petréleo y del gas. El acaecimiento de cualquiera de estos supuestos podria dar lugar a la suspensién, interrupcion o
reduccion de la produccién de petrdleo y gas, lo que reduciria o retrasaria el pago de las Regalias Especificadas por parte de los
Concesionarios de Areas Dedicadas. No existe garantia de que los Concesionarios (incluidos los Concesionarios de Areas
Dedicadas) estén plenamente asegurados contra dichos riesgos ni de que todos esos riesgos sean asegurables.

Los pagos de regalias provenientes de los Concesionarios de Areas Dedicadas representan una porcion sustancial de los
ingresos totales de la Provincia; en consecuencia, cualquier cambio adverso en los resultados operativos o en la situacion
financiera de los Concesionarios de Areas Dedicadas podria afectar negativamente la capacidad de la Provincia para pagar
los Bonos.

Dado que la Garantia de los Bonos consistir en regalfas hidrocarburiferas pagaderas por los Concesionarios de Areas
Dedicadas y que, en 2025, la Provincia obtuvo el 69,32% de sus ingresos totales de los pagos de regalias hidrocarburiferas
provenientes de los Concesionarios de Areas Dedicadas, cualquier cambio en los resultados operativos o en la situaci6n
financiera de los Concesionarios de Areas Dedicadas podria tener un efecto material adverso sobre la capacidad de la Provincia
para pagar los Bonos. Véase “El incumplimiento por parte de los Concesionarios de Areas Dedicadas del pago de las Regalias
Especificadas podria tener un efecto adverso significativo en la capacidad de la Provincia para efectuar pagos en virtud de los
Bonos”.

Q 3 5';ﬁ;lquééntaje Cedido de las Regalias Especificadas que deberdn pagar los Concesionarios de Areas Dedicadas podria

" disminuir durante la vigencia de los Bonos, lo que podria reducir el valor de la Garantia y afectar negativamente la
capacidad de la Provincia para pagar los Bonos.

De conformidad con las disposiciones del Contrato de Emisién y del Contrato de Fideicomiso Argentino, el
Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas pagaderas por los Concesionarios de Areas Dedicadas puede disminuir
durante la vigencia de los Bonos, siempre que se cumplan determinados indices de cobertura y otras condiciones aplicables.
Para que dicha reduccién tenga efecto, la Provincia deberd presentar un certificado en el que declare que se han cumplido las
condiciones aplicables para la reduccién del Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas. Véanse “La Garantia—
Porcentaje Cedido” y “Descripcién de los Bonos—Reduccién del Porcentaje Cedido”. Cualquier reduccién del Porcentaje
Cedido de las Regalias Especificadas, incluida la facultad de la Provincia de determinar cudles de las Regalias Especificadas se
veran afectadas por dicha reduccion, podria reducir el valor de la Garantia y afectar negativamente la capacidad de la Provincia
para pagar los Bonos.

Los Concesionarios de Areas Dedicadas podrian tener la intencién de realizar pagos en especie respecto de las Regalias
Especificadas, lo que podria afectar negativamente la capacidad de la Provincia para pagar los Bonos.

No obstante al hecho de que conforme a la Ley de Hidrocarburos el Gobierno Nacional y las Provincias tienen
derecho a optar por recibir las regalias hidrocarburiferas en efectivo o en especie, conforme a ciertas Concesiones (incluidas las
Concesiones de Areas Dedicadas), los Concesionarios de Areas Dedicadas podrian decidir, sujeto a determinados hechos y
condiciones (tales como controversias entre el Gobierno Nacional o la Provincia y los Concesionarios de Areas Dedicadas
relacionadas con el célculo del precio de las regalias hidrocarburiferas o con las deducciones aplicadas a dicho precio), efectuar
pagos en especie. '

Si los Concesionarios de Areas Dedicadas efectuaran el pago en especie de las Regalias Especificadas, mediante la
entrega de hidrocarburos en lugar de efectivo, y la Provincia no pudiera vender oportunamente dicho petréleo o gas, segin
corresponda, a los precios de mercado vigentes, la capacidad de la Provincia para pagar los Bonos podria verse afectada

negativamente.
Dependencia de la Provincia para la administracion y cobro de las Regalias Especificadas.

La Provincia ha acordado administrar y gestionar el pago oportuno de las Regalias Especificadas por parte de los
Concesionarios de Areas Dedicadas a la Cuenta de Garantia Argentina, y el cumplimiento de las obligaciones de los
Concesionarios de Areas Dedicadas en virtud de las Concesiones de Areas Dedicadas, en cada caso con el mismo grado de
diligencia y cuidado que la Provincia emplearia o ha empleado respecto de los pagos de regalias por cuenta propia, y de
conformidad con los estandares de administracién aplicables, incluida la gestién de cobro y la ejecucién del derecho del
Fideicomiso de Garantia Argentino a recibir pagos de las Regalias Especificadas en caso de mora o incumplimiento por parte
de los Concesionarios de Areas Dedicailas. Cualquier incumplimiento por parte de la Provincia de sus obligaciones de pago de
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L. ifcon o/r\nibdad con los términos del Contrato de Emisi6én afectarfa de manera significativa y adversa el cobro de las Regalias
s Esggéiﬁ%adas y podria dar lugar a retrasos y, en Ultima instancia, a reducciones en los pagos efectuados en virtud de los Bonos.
E;/Agéﬁte de Garantia Argentino no estard obligado a actuar como administrador en caso de incumplimiento o inaccién por
p‘aﬁqfﬁe la Provincia en relacién con el cobro de las Regalias Especificadas.
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Asimismo, aun cuando la Provincia considera que tiene derecho a percibir el pago de las Regalias Especificadas y
también el derecho a ceder tales derechos en favor del Fideicomiso de Garantia Argentino, no puede asegurar que podra
mantener dichos derechos en el futuro ni que el Agente de Garantia Argentino podra ejercer dichos derechos cedidos en el
supuesto de que el Gobierno Nacional modifique la normativa vigente. En este sentido, la Ley N.° 26.197, en su version
vigente, reserva al Gobierno Nacional la planificacién de la politica energética nacional.

Adicionalmente, podrian existir limitaciones a la capacidad de la Provincia para exigir pagos en especie de las
Regalias Especificadas. Véase “Descripcion de los Bonos—Asignaciones y Pagos—Cuenta de Garantia Argentina”.

La capacidad de la Provincia para fondear la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta de Pago por
Adelantado por Regalias Extraordinarias o la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, o para
financiar Hechos de Pago por Adelantado, Hechos Desencadenantes o efectuar otros pagos de capital, intereses y
cualesquiera otros montos en virtud de los Bonos, podria estar sujeta a restricciones impuestas por las regulaciones
cambiarias.

Si las regulaciones cambiarias vigentes en cada momento limitaran la capacidad de la Provincia para adquirir y/o
transferir moneda extranjera al exterior, la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta de Pago por Adelantado
por Regalias Extraordinarias o la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante podrian quedar temporal o
permanentemente, total o parcialmente desfinanciadas, y la Provincia podria no estar en condiciones de efectuar Pagos por
Regalias Extraordinarias. Véase “Tipos de cambio y controles cambiarios”.

El cdlculo mds reciente de las reservas comprobadas de petréleo y gas (considerando el 100% de las reservas comprobadas
y el 50% de las reservas probables) para las Areas Designadas es de aproximadamente 10,03 afios respecto de las reservas
comprobadas de petréleo al 31 de diciembre de 2024 y de aproximadamente 6,67 afios respecto de las reservas comprobadas
de gas al 31 de diciembre de 2024. La prorroga del horizonte de reservas y el mantenimiento de los niveles de produccion de
petréleo dependen de las inversiones de capital que deberdn realizar los Concesionarios de Areas Dedicadas.

Los incrementos futuros en los niveles actuales de produccion y el mantenimiento de dichos niveles por parte de los
Concesionarios de Areas Dedicadas dependen de su capacidad para encontrar reservas adicionales de petréleo e invertir en
ellas, realizar trabajos adicionales de desarrollo en pozos existentes o desarrollar reservas existentes no desarrolladas. El célculo

§ reciente del horizonte de reservas comprobadas de petréleo para las Areas Designadas es de aproximadamente 10,03 afios,
=y ¢l horizonte de reservas comprobadas de gas para las Areas Designadas es de aproximadamente 6,67 afios. A menos que los
Concesionarios de Areas Dedicadas lleven a cabo con éxito actividades de exploracién y desarrollo en el futuro, las reservas
comprobadas de los Concesionarios de Areas Dedicadas tenderan a disminuir. Asimismo, si los precios internacionales del
petréleo crudo se mantienen en los niveles actuales o contintian disminuyendo durante un periodo prolongado, ello podria
reducir la viabilidad econémica de los proyectos de perforacion y de las inversiones de capital de los Concesionarios de Areas
Dedicadas, lo que podria dar lugar a la pérdida de reservas comprobadas y reservas comprobadas no desarrolladas. Véase “Los
precios del petréleo y del gas podrian afectar adversamente el negocio de los Concesionarios de Areas Dedicadas, lo que
podria tener un efecto correlativo sobre el desempefio econdmico de la Provincia y sus finanzas publicas, incluida la
capacidad de la Provincia para efectuar pagos en relacion con los Bornos”.

No puede asegurarse que los Concesionarios de Areas Dedicadas tengan la voluntad o la capacidad de desarrollar
reservas adicionales de petréleo en virtud de las Concesiones de Areas Dedicadas o de extender el horizonte actual de reservas
comprobadas de petréleo.

Un incremento en los niveles de produccion de petréleo podria afectar negativamente el horizonte de reservas comprobadas
de petréleo.

Distintos acontecimientos, tales como aumentos en los precios del petréleo, podrian incentivar a los Concesionarios
de Areas Dedicadas a incrementar los niveles de produccion de petréleo. Si los Concesionarios de Areas Dedicadas
incrementan los niveles actuales de produccién de petréleo en las Areas Designadas y el desarrollo de nuevas reservas de
petréleo no compensa exitosamente dicho incremento, el horizonte de reservas comprobadas de petréleo en virtud de las
Concesiones de Areas Dedicadas podria acortarse.

Los cambios introducidos por la Ley N.° 27.742 y su normativa reglamentaria podrian afectar negativamente la capacidad
de la Provincia para generar ingresos provenientes del sector hidrocarburifero.

Los recientes cambios legislativos y regulatorios introducidos por la Ley N.° 27.742 y su normativa reglamentaria han
modificado de manera significativa el marco juridico aplicable al sector hidrocarburifero en la Argentina, incluida la
promocién de la desregulacién, la competencia de mercado y una mayor participacién del sector privado. Estas medidas
limitan la capacidad de los gobiernos nacional y provinciales para reservar 4reas de exploracion y produccién para sociedades
de propiedad del Estado o controladas por este y amplian la participacion de inversores privados y extranjeros en el sector.

Si bien dichas refermas tienen por objeto fomentar la inversion e incrementar la produccion, podrian reducir la
capacidad de la Provincia para participar directamente en las actividades de desarrollo hidrocarburifero o influir en ellas y
podrian limitar la capacidad de la Provincia para capturar rentas econémicas derivadas de dichas actividades. En particular, las
provincias con una alta concentracién de produccion de hidrocarburos convencionales, como la Provincia del Chubut, podrian
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~ &xperiment § incertidumbre respecto de los ingresos fiscales futuros provenientes de regalias, impuestos y otras fuentes
" ‘irelacionadas!{ Cualquier reduccién en la capacidad de la Provincia para generar ingresos provenientes del sector
« hidrocarburifero podria afectar negativamente sus finanzas publicas y su capacidad para cumplir con sus obligaciones en virtud
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N\ Las /ﬂg‘@tyy’aciones en los tipos de cambio y las politicas cambiarias podrian afectar negativamente los ingresos y la situacion
’ "~ financiera de la Provincia.

Los ingresos de la Provincia derivados de las actividades hidrocarburiferas han sido histéricamente afectados, y
continuaréan siéndolo, por las fluctuaciones en el valor del peso frente al ddlar estadounidense y otras monedas extranjeras. Los
cambios en la politica monetaria, en las regulaciones cambiarias o en los regimenes de tipo de cambio implementados por el
Banco Central de la Repiiblica Argentina pueden influir en las expectativas de inflacién, las decisiones de inversién y la
actividad econémica de los Concesionarios de Areas Dedicadas.

La incertidumbre respecto de las politicas cambiarias, incluidos posibles ajustes del tipo de cambio o la reintroduccion
de restricciones cambiarias, podria afectar negativamente las proyecciones fiscales de la Provincia, su acceso a moneda
extranjera y su capacidad para atender el servicio de deuda denominada en moneda extranjera. Cualquier volatilidad
significativa en los tipos de carmbio podria afectar de manera sustancial y adversa la situacion financiera de la Provincia y su
capacidad para cumplir con sus obligaciones en virtud de los Bonos.

Los derechos de exportacion u otras restricciones a las exportaciones de hidrocarburos podrian reducir los ingresos de la
Provincia.

La imposicién por parte del Gobierno Nacional de derechos de exportacién, aranceles u otras restricciones a las
exportaciones de hidrocarburos podria afectar negativamente los ingresos generados por los productores de hidrocarburos que
operan en la Provincia, tales como los Concesionarios de Areas Dedicadas. Dichas medidas podrian reducir la rentabilidad de
la produccién de hidrocarburos y desalentar la inversion, lo que a su vez podria conducir a menores niveles de produccion y a
una reduccion en los pagos de regalias a la Provincia.

Debido a que la Provincia no tiene facultades para determinar las politicas de exportacién, cualquier incremento en los
derechos de exportacion o medidas regulatorias similares podria afectar negativamente tanto las regalias hidrocarburiferas
como los ingresos tributarios iocales relacionados. Como resultado, la capacidad de la Provincia para generar recursos fiscales
y cumplir con sus obligaciones en virtud de los Bonos podria verse afectada negativamente.

e La vqlatilidad de los precios del petréleo y del gas podria afectar de manera significativa los ingresos de la Provincia.
i
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Los precios internacionales y regionales del petréleo crudo, del gas natural y de los productos refinados son altamente
volatiles y dependen de numerosos factores que se encuentran fuera del control de la Provincia, incluidos acontecimientos
geopoliticos, las condiciones de oferta y demanda a nivel global, las decisiones de los principales paises productores de
petréleo, la disponibilidad de fuentes alternativas de energfa, los desarrollos regulatorios y las condiciones macroecon6micas.

Una caida sostenida ex los precios del petréleo y del gas podria reducir la inversién en exploracién y produccion,
limitar los niveles de produccion y disminuir las regalias pagaderas a la Provincia. Dichos efectos podrian ser particularmente
significativos en cuencas maduras como la Cuenca del Golfo San Jorge, donde los costos de produccién son relativamente
elevados. Cualquier reduccion significativa en los ingresos provenientes de hidrocarburos podria afectar negativamente las
finanzas publicas de la Provincia y su capacidad para pagar los Bonos.

Una inversion insuficiente en exploracion y produccion podria reducir la produccion de hidrocarburos y los ingresos
provinciales.

Muchos de los yacimientos de hidrocarburos ubicados en la Provincia, incluidas las Areas Designadas, son
yacimientos maduros que requieren inversiones de capital sustanciales y continuas para mantener los niveles de producci6n. Si
los productores reducen o postergan inversiones debido a condiciones econdmicas desfavorables, altos costos de
financiamiento, acceso limitado al crédito o bajos precios de las commodities, los niveles de. produccién podrian disminuir.

Una reduccién en las -actividades de exploracion y desarrollo por parte de los Concesionarios de Areas Dedicadas
podria disminuir las reservas y la produccién de hidrocarburos, lo que darfa lugar a menores pagos de Regalias Especificadas y
menores ingresos fiscales para la Provincia. Cualquier disminucién de este tipo en los ingresos podria afectar de manera
significativa y adversa la situacién financiera de la Provincia y su capacidad para cumplir con sus obligaciones en virtud de los
Bonos.

Las politicas nacionales que priorizan el abastecimiento interno de hidrocarburos podrian reducir los ingresos provinciales.

Las politicas del Gobierno Nacional destinadas a asegurar el abastecimiento interno de hidrocarburos, incluidas las
obligaciones de abastecimiento del mercado local, los controles de precios o restricciones a las exportaciones, podrian exigir
que los Concesionarios de Areas Dedicadas vendan hidrocarburos en el mercado interno a precios regulados o subsidiados.
Estas medidas podrian reducir los ingresos y la rentabilidad de los productores y, en consecuencia, las Regalias Especificadas y
los impuestos pagaderos a la Provincia.

Si bien determinados programas han buscado histéricamente compensar a los productores por dichas limitaciones, no
puede asegurarse que mecanismos similares se implementaran o mantendran en el futuro, ni que cualquier compensacion logre
neutralizar el impacto en los ingresos provinciales. Cualquier reduccién en los ingresos relacionados con hidrocarburos podria
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Argeimmfc_i podria restringir en el futuro los recursos disponibles para los acreedores.
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7 Con el objeto de proteger a los deudores afectados por la crisis econdmica, entre 2001 y 2021, el Gobierno Nacional
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'_W,fa/dbp’té medidas que suspendieron temporariamente los procedimientos de ejecucién de los derechos de los acreedores,
“incluidas las ejecuciones hipotecarias y las solicitudes de quiebra. Tales limitaciones restringieron la capacidad de los

acreedores para cobrar préstamos en mora. Si bien la mayoria de dichas medidas ha sido dejada sin efecto, no puede asegurarse
que, ante un entorno econdmico adverso futuro, el Gobierno Nacional no adopte nuevas medidas que restrinjan la capacidad de
los acreedores para hacer valer sus derechos respecto de sociedades argentinas, lo que podria tener un efecto adverso
significativo sobre el sistema financiero argentino.

El valor de la Garantia podria no ser suficiente para satisfacer las obligaciones de la Provincia en virtud de los Bonos.

Las obligaciones de la Provincia en virtud de los Bonos se encuentran garantizadas con un derecho real de primer
grado sobre la Garantia. Los activos que integran la Garantia podrian disminuir su valor o perderlo total o parcialmente con el
tiempo, lo que podria dar lugar a la pérdida de parte o de la totalidad del capital invertido. En consecuencia, podria no haber
fondos suficientes provenientes de la Garantia para pagar total o parcialmente los montos adeudados en virtud de los Bonos.

La Provincia podria emitir bonos adicionales en virtud del Contrato de Emision que podrian estar garantizados con la
Garantia.

El Contrato de Emisién que rige los Bonos permitira a la Provincia emitir Bonos adicionales que podran estar
garantizados con la Garantia y que tendrén igual rango que los Bonos. En consecuencia, ante la ejecucién de las garantias de
los Bonos, los fondos provenientes de la Garantia podrian no ser suficientes para satisfacer las obligaciones de la Provincia en
virtud de los Bonos.

Las leyes de la Argentina podrian limitar la ejecucion de los derechos sobre la Garantia.

La constitucién y el perfeccionamiento de la garantia a favor del Agente de Garantfa Argentino, en beneficio de los
Titulares, respecto de la Garantia Argentina, y la ejecucién de los derechos sobre la Garantia Argentina se rigen por las leyes de
la Argentina. Las normas aplicables a la constitucién y perfeccionamiento de las garantias en la Argentina difieren de aquellas
vigentes en los Estados Unidos, y su ejecucion puede estar sujeto a restricciones y limitaciones, incluido el efecto de la

G 3 P] Et‘éaﬂgé‘ferencia fraudulenta y leyes similares. La ejecucion de los derechos contractuales contra la Provincia dependerd del éxito

dé 1a accién de ejecucion ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacion, conforme se establece en el Contrato de Fideicomiso
Argentino. Estas restricciones y limitaciones podrian tener como efecto impedir, limitar, y/o demorar la ejecucién de los
derechos sobre la Garantfa Argentina, y podrian afectar sustancialmente los créditos de los titulares. Cualquier demora en la
obtenci6n de un crédito ejecutable podria asimismo disminuir el valor de la participacion de los titulares en la Garantia debido,
entre otros factores, a la existencia de otros acreedores y reclamantes potenciales. Tal disminucién de la participacién podria
afectar materialmente la capacidad de los Titulares de los Bonos para recuperar su parte proporcional del valor de la Garantia
ante el acaecimiento de un Supuesto de Incumplimiento o un incumplimiento en virtud de los Bonos.

Puede resultar dificil obtener o ejecutar sentencias en contra de la Provincia.

La Provincia es una subdivisién politica de una entidad soberana. Por consiguiente, si bien la Provincia se ha
sometido irrevocablemente a la jurisdiccién de los tribunales estatales o federales de los Estados Unidos, con asiento en el
distrito de Manhattan, Ciudad de Nueva York y a los tribunales de la Argentina, con relacién a los Bonos, los cuales se
rigen por las leyes del estado de Nueva York, es posible que a los titulares de los Bonos o al fiduciario les resulte dificil
obtener o hacer valer las sentencias dictadas por la justicia de los Estados Unidos o de cualquier otro lugar contra la
Provincia. Véase “Ejecucion de responsabilidades civiles”.

Asimismo, si los titulares de los Bonos obtuvieran una sentencia en el extranjero en contra de la Provincia, puede
ser dificil para los titulares que dicha sentencia sea reconocida y ejecutada en Argentina durante momentos de estados de
emergencia, tal como el que dispuso el Congreso de la Naci6n durante la crisis de 2001-2002, que influy6 en la decision de
la Corte Suprema de Justicia de la Nacién de la Repiiblica Argentina de fecha 6 de marzo de 2014, en el caso Claren
Corporation contra el Estado Nacional. En ese caso, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion declar6 que la ejecucion de
una sentencia extranjera solicitada por Claren Corporation no cumplia uno de los requisitos establecidos en el Cédigo
Procesal Civil y Comercial de la Naci6n (es decir, que una sentencia extranjera no puede contravenir los principios de la
legislacién argentina de orden puiblico), dado que la ejecucién, tal cual fue solicitada por el demandante, implicaria que
dicho demandante, en virtud de una accién individual presentada ante un tribunal extranjero, eludiria el proceso de
reestructuracion de la deuda publica establecido por el Gobierno Nacional través de la legislacion de emergencia sancionada
de conformidad con la Constitucién Nacional con posterioridad a la emisi6én de los titulos de deuda sometidos a sentencias
en el extranjero. La Corte Suprema de Justicia de la Naci6n sostuvo que esas normas eran parte del orden publico argentino
y, por lo tanto, que la ejecucién de una sentencia extranjera como la solicitada por el demandante no podia concederse, ya
que serfa claramente contraria a dicha legislacién. La Provincia no puede asegurar que se puedan obtener o ejecutar
sentencias contra la Provincia, incluso con respecto a los Bonos.

Determinados activos de la Provincia no pueden ser embargados ni ejecutados.

De conformidad con la legislacién argentina, los activos que resulten esenciales para la prestacion de un servicio
publico no pueden ser objeto de embargo, ya sea preventivo o ejecutorio. En consecuencia, los tribunales argentinos podrian
no ordenar la ejecucion de sentencjas sobre aquellos activos de la Provincia que a criterio del tribunal resulten esenciales

A

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA

iy Subsecretario de Gestion Presupuestaria
Az ViINCIAL MINISTERIO DE ECONOMIA

¥ ECONOMIA " A/C MiINISTERKO DE ECONOMIA




”Afio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”

A \,a

p'fza laﬁprestamén de un servicio ptiblico. Véase “Ejecucion de responsabilidades civiles”.

W
= Lps pagos de sentencias contra la Provincia en relacidn con los Bonos podrian efectuarse en pesos.

/&4 En caso de iniciarse acciones judiciales contra la Provincia en la Argentina, ya sea para ejecutar una sentencia o

“«’como una accién originaria ante los tribunales argentinos, la Provincia podria no estar obligada a cumplir dichas
obligaciones en una moneda distinta del peso (ARS) o de la moneda de curso legal en la Argentina en ese momento. En
consecuencia, los inversores podrian sufrir una pérdida en délares estadounidenses si obtienen una sentencia favorable, pero
no logran adquirir en el Mercado de Cambios argentino los ddlares estadounidenses equivalentes, debido, entre otros
factores, a cambios en el tipo de cambio vigente. Asimismo, conforme a la Normativa de Exterior y Cambios vigente, los
inversores del exterior no pueden adquirir d6lares estadounidenses en los mercados oficiales de cambios con pesos recibidos
como pago de intereses o capital de una deuda, independientemente de si dichos montos fueron efectivamente recibidos del
deudor o mediante la ejecucion de créditos contra los bienes del deudor.

Factores de riesgo relacionadacs con los Bonos

Los bonos estdn sujetos a restricciones de reventas y transferencias, lo que podria limitar la capacidad de los titulares de
revender los Bonos que adquieran.

Los Bonos no han sido registrados de conformidad con la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos (Securities
Act) o demas leyes estatales de titulos valores y no podran ser ofrecidos o vendidos en los Estados Unidos ni a personas
estadounidenses, ni por cuenta o en beneficio de ellas, salvo en virtud de una exencién de los requisitos de registro de la Ley de
Titulos Valores o las leyes estatales de titulos valores aplicables, o en una operacién que no esté sujeta a dichos requisitos. Por
consiguiente, los Bonos pueden ser ofrecidos y vendidos s6lo: (a) a “compradores institucionales calificados™ (tal como se los
define en la Norma 144A de la Ley de Titulos Valores), en cumplimiento de las disposiciones de la Norma 144A; (b) de
acuerdo con ofertas y ventas a personas que no sean estadounidenses que se realicen fuera de los Estados Unidos, en
cumplimiento del Reglamento S de la Ley de Titulos Valores; (c) conforme a una exencién de registro prevista por la Ley de
Titulos Valores; (d) conforme con el enunciado de registro en vigor en virtud de la Ley de Titulos Valores, en cada caso de
acuerdo con las leyes de titulos valores aplicables de cualquier estado de los Estados Unidos o de cualquier otra jurisdiccién.
Para obtener mas informacion sobre las restricciones en la reventa o transferencia, véase “Notificaciones a los inversores”.

Los controles cambiarios actuales y futuros y las restricciones a las transferencias al exterior podrian afectar la capacidad
de los titulares para recibir pagos en relacion con los Bonos o repatriar su inversion en los Bonos.

Nno f " 119 ’!,7 De conformidad con la normativa v1gente del Banco Central, la Provincia tendré acceso al Mercado de Cambios para
é'aqumr dolares estadounidenses con el fin de cancelar cualquier endeudamiento pendiente en virtud de los Bonos hasta cierto
monto (que en conjunto equivale al 100 %) del monto total nominal de los Bonos. En el supuesto de que la Provincia no pueda
acceder al Mercado de Cambios hasta el monto permitido para la Provincia, es posible que la Provincia no pueda adquirir
doélares estadounidenses para ¢l monto total adeudado. En tal supuesto, la capacidad de los titulares para recibir los pagos en
virtud de los Bonos podria ser afectada. Para mas informacién sobre los controles cambiarios vigentes a la fecha de este
memorando de oferta, véase “Tipos de cambio y controles cambiarios”.

Los acontecimientos en otros paises podrian afectar negativamente el valor de mercado de los Bonos.

El precio de mercado de los Bonos podria verse afectado negativamente por la evolucién de los mercados financieros
internacionales y por las condiciones econémicas mundiales. Los mercados de valores argentinos estdn influenciados, en
mayor o menor medida, por las condiciones econémicas y de mercado de otros paises, especialmente aquellos de América
Latina y otros mercados emergentes. Si bien las condiciones econ6émicas de cada pais son diferentes, la reaccién de los
inversores ante acontecimientos ocurridos en un pais puede afectar a los titulos valores de emisores de otros paises, incluida la
Argentina. La Provincia no puede garantizar a los titulares que el mercado de titulos valores de emisores argentinos no se vera
negativamente afectado por acontecimientos acaecidos en otros lugares ni que dichos acontecimientos no tendran un impacto
negativo sobre el valor de mercado de los Bonos. Por ejemplo, un aumento de las tasas de interés en un pais desarrollado, como
los Estados Unidos, o un heche negativo en un mercado emergente podria inducir una salida significativa de capitales de la
Argentina y deprimir el precio de cotizacién de los Bonos.

Las calificaciones crediticias de la Provincia podrian no reflejar todos los riesgos de inversién en los Bonos, y no puede
asegurarse que las calificaciones crediticias otorgadas a los Bonos que se emitan en funcion del presente memorando de
oferta no puedan ser rebajadas, suspendidas, o canceladas por las agencias calificadoras.

Las calificaciones crediticias de la Provincia constituyen una evaluacién realizada por las agencias calificadoras
acerca de la capacidad de la Provincia para cumplir oportunamente con el pago de su deuda. En consecuencia, los cambios
reales o anticipados en las calificaciones crediticias de la Provincia afectardn, por lo general, el valor de mercado de los
Bonos. Dichas calificaciones podrian no reflejar el impacto potencial de los riesgos relacionados con la estructura o la
comercializacién de los Bonos. Las calificaciones otorgadas por las agencias no constituyen una recomendacién para
comprar, vender, o mantener ningfn titulo valor, y podréan ser revisadas o retiradas en cualquier momento por la entidad que
las emite. Las calificaciones de cada agencia deben evaluarse de manera independiente de las calificaciones otorgadas por

cualquier otra agencia.

Cualquier calificacién crediticia otorgada a los Bonos a emitirse en virtud del presente memorando de oferta podria
variar luego de su emision. Esa calificacion tiene un alcance limitado y no tiene en consideracién todos los riesgos
relacionados con la inversién en los Bonos. La calificacién crediticia sélo refleja las consideraciones tenidas en cuenta al

momento de emisién de dicha calificacion crediticia.
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;7’:\ / - No:;puede asegurarse que cualquiera de dichas calificaciones se mantendra vigente durante un periodo determinado,

[ wmi que ng-Serd rebajada, o retirada por una agencia calificadora si, a su juicio, las circunstancias asi lo justificaran. En caso
| ¢ de que lguﬁa calificacion relativa a los Bonos sea revisada o retirada, la liquidez o el valor de mercado de los Bonos
“podrian ers?é adversamente afectados. Una calificacion de los Bonos no contempla la posibilidad del acaecimiento de un
mcump imjento ni la probabilidad de pago por parte de la Provincia de una prima de rescate, montos adicionales o
cuale qulera otros pagos previstos en los documentos de la operacioén. Cualquier rebaja, suspension, o cancelacién podria
o afectar adversamente el precio de mercado y la negociacién de los Bonos.

Las agencias calificadoras que califican los Bonos han sido contratadas por la Provincia para emitir sus
calificaciones sobre los Bonos. Una agencia calificadora puede tener un conflicto de intereses cuando, como ocurre en el
caso de las calificaciones de los Bonos, el emisor de un valor negociable abona los honorarios cobrados por la agencia
calificadora por sus servicios de calificacion.

No existe un mercado anterior para los Bonos; si se desarrollara alguno, podrie no ser liquido.

Actualmente, no existe mercado para los Bonos. La Provincia no puede asegurarle el desarrollo de un mercado de
comercializacion activo para los Bonos o, si llegara a desarrollarse, qué duracién tendré. Si se desarrollara un mercado para
los Bonos, las tasas de interés vigentes y las condiciones generales del mercado podrian afectar el precio de los Bonos. Esto
podria causar que los Bonos se comercializaran a precios por debajo del valor nominal o del precio de oferta inicial.

Existe incertidumbre respecto del tratamiento fiscal aplicable a los Bonos para titulares en ciertas jurisdicciones, por lo
que los pagos a inversores en determinadas jurisdicciones “no cooperantes” o que canalicen su inversidn a través de
dichas jurisdicciones podrian estar sujetos a retencion.

En diciembre de 2017, la Argentina introdujo una reforma tributaria integral que afecta el tratamiento impositivo
de los Bonos para los titulares en jurisdicciones “no cooperantes”. Si bien los Estados Unidos y muchos otros paises
desarrollados no son actualmente considerados como jurisdicciones “no cooperantes”, no hay garantia de que la lista de
jurisdicciones consideradas “no cooperantes” no se modifique en el futuro. Los pagos de intereses a titulares de Bonos
residentes en esas jurisdicciones o que canalicen su inversién a través de dichas jurisdicciones estarén sujetos a una
retencion del 35%, y en tales circunstancias, no se compensara a dichos titulares mediante pagos adicionales.

NNQs e ...La lista oficial de jurisdicciones consideradas “no cooperantes” a los fines fiscales, a la fecha de este memorando

Lo Lde..oferfa fue publicada conforme al articulo 24 del Decreto N.° 862/19, modificado, entre otros, por el Decreto N.°
603/2024. La autoridad fiscal argentina debe informar las actualizaciones que modifiquen dicha lista. Cabe sefialar que esta
lista de jurisdicciones puede modificarse peridicamente. Para mas informacién, véanse “Impuestos” y “Descripcién de los
Bonos — Montos adicionales”. Como consecuencia de esta incertidumbre, los Bonos podrian sufrir una reduccién de su
liquidez, lo que podria afectar negativamente el precio de mercado y la negociabilidad de los Bonos.

Los Bonos contendrdn cliusulas que le permitirin a la Provincia modificar las condiciones de pago de los
Bonos sin el consentimiento de todos los Titulares.

Los Bonos contendran disposiciones relacionadas con el voto de enmiendas, modificaciones, y renuncias a las que
se refiere comunmente como “cléusulas de accion colectiva”. En virtud de estas disposiciones, ciertos términos relevantes
de los Bonos pueden ser modificados, incluidos el vencimiento, la tasa de interés y otras condiciones de pago, sin su
consentimiento.
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DESTINO DE LOS FONDOS

] Provmc1a estima que los ingresos brutos de la presente oferta, antes de deducir descuentos, comisiones, y gastos
dela ofert ”ascenderé.n a USD 650.000.000. De conformidad con la Ley Provincial IT N.° 292, modificada por la Ley II N.°
\\ 312, que altoriz6 la emisién de los Bonos, la Provincia destinar los ingresos netos provenientes de la emisién de los
: Bon ,,,(1) a la recompra de la totalidad de los Bonos BOCADE validamente ofrecidos y aceptados en la Oferta de Compra y
“Zotros pasivos de deuda publica de la Provincia;; y/o (ii) al financiamiento de obras piiblicas necesarias para la Provincia,
priorizando la optimizacién del Acueducto Regional Lago Musters—Comodoro Rivadavia, Rada Tilly y Caleta Olivia, asi
como las obras conexas y la adquisicién del equipamiento e instrumental requeridos para el inicio de operaciones del
Hospital de Alta Complejidad de Trelew “Maria Humphreys”. Cualquier remanente de fondos, una vez financiados los
proyectos precedentemente indicados, podré destinarse a otras obras piblicas estratégicas.

/‘

Algunos de los compradores iniciales o sus vinculadas podrian mantener posiciones en nuestros Bonos BOCADE
y, €n consecuencia, podrian recibir una parte del producido de esta oferta en la medida en que ofrezcan Bonos BOCADE en
la Oferta de Compra. Los compradores iniciales también actuaran simultdneamente como organizadores en relacién con la
Oferta de Compra.
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a LA PROVINCIA DEL CHUBUT
j @Generalldades

& La Provincia es una de las 23 provincias argentinas y estd situada en la region sur del pais. Con una superficie de
/,224 686 kilémetros cuadrados (aproximadamente 86.752 millas cuadradas) la Provincia limita con Chile al oeste, dos
", \provincias argentinas (Rio Negro al norte y Santa Cruz al sur) y con el Mar Argentino al este. La capital de la Provincia es la
;fcrudad de Rawson. La Provincia tiene una posicién geografica privilegiada, con numerosos recursos naturales y turisticos
asi como un privilegiado acceso al Océano Atlantico.

En el siguiente mapa se indica la ubicacion de la Provincia en la Argentina:

Provincia
del Chubut

N @
S
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Poblacion

De acuerdo con el censo nacional de 2022, la Provincia cuenta con una poblacién estimada de 592.621 habitantes,
que representa aproximadamente el 1,29% de la poblacién de la Argentina. Aproximadamente, el 24,60% de la poblacién de
la Provincia, o aproximadamente 145.763 habitantes, viven en el departamento Rawson, en el que se encuentra la capital de
la Provincia. Entre otros centros urbanos importantes de Chubut se incluyen el departamento Escalante, con alrededor de
215.453 habitantes (que representa aproximadamente el 36,36% de la poblacién de la Provincia), y el departamento
Biedma, con alrededor de 103.173 habitantes (que representa aproximadamente el 17,41% de la poblacién de la Provincia).
Segun el censo 2022, la densidad poblacional de la Provincia es de 2,6 habitantes por kilémetro cuadrado, con amplia
variacion en diferentes areas de la Provincia. Mientras que en el departamento Rawson la densidad poblacional es de 35,2
habitantes por kilometro cuadrado, en el departamento Gastre, la densidad poblacional es de 0,1 habitantes por kilometro
cuadrado. De acuerdo con el censo 2022, entre 2010 y 2022 la poblaci6n creci6 un 16,4%, por lo que la Provincia ha sido la
14.% del pais en cuanto a crecimiento demografico. Este incremento de la poblacién estuvo impulsado principalmente por la
actividad econémica y el turismo, como se refleja en el crecimiento del producto bruto geografico de la Provincia en los
sectores vinculados con la explotacion de hidrocarburos, la produccién de aluminio y las actividades hoteleras y turisticas.

Marco constitucional nacional de la Argentina y relacion entre el Gobierno Nacional y los gobiernos
provinciales

La Constitucién Nacional establece una division de competencias entre el Gobierno Nacional y los gobiernos
provinciales. Cada provincia tiene su propia constitucion, que establece su estructura gubernamental y dispone la eleccién
de un Gobernador y Vicegobernador provinciales y Poderes Legislativo y Judicial provinciales. Las provincias tienen
competencia general sobre cuestiones puramente provinciales o locales, incluidas, entre otras, las siguientes:

e lasalud y educacion;
e los tribunales provinciales y policia provincial; y

e la solicitud de dinero en préstamo, sujeto a la aprobacién y requisitos del Gobierno Nacional en ciertos
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i  La competencia del Gobierno Nacional se limita a aquellas cuestiones que estan expresamente delegadas a él por

/;f stitucién Nacional. Entre estas cuestiones encontramos las siguientes:
1

e laregulacion del comercio internacional y el comercio interprovincial;

e la legislacion relativa a cuestiones civiles, comerciales, penales y mineras (incluidas las politicas
generales de hidrocarburos);

e la emision de moneda;

e laregulacién de bancos y actividades bancarias;

e la defensa nacional y relaciones exteriores; y

e laaduanay la regulacién de embarcaciones y puertos.

El Gobierno Nacional no garantiza las obligaciones financieras de las provincias ni tiene responsabilidad alguna
respecto de ellas.

Segiin el sistema federal argentino, cada provincia conserva responsabilidad significativa respecto de la prestacion
de servicios publicos y otras funciones dentro de su territorio que requieren de gasto publico, al mismo tiempo que depende
principalmente de un sistema de recaudacion impositiva centralizado a cargo del Gobierno Nacional como fuente de
ingresos publicos. Este sistema centralizado, que se denomina el Régimen de Coparticipacion Federal, data de 1935, cuando
las provincias acordaron delegar sus facultades constitucionales de percibir diversas categorfas de impuestos al Gobierno
Nacional a cambio de transferencias periédicas de una parte de los ingresos fiscales. Este régimen fiscal ha sido modificado
en diversas oportunidades, y actualmente los impuestos coparticipados son el impuesto a las ganancias, el impuesto al valor
agregado, el impuesto a las operaciones financieras y diversos impuestos internos aplicables al consumo de bienes y
servicios. Véase “Finanzas del sector publico — Principales fuentes de ingresos — Régimen de Coparticipacién Federal de
Recursos Fiscales” en este memorando de oferta.

Gobierno Provincial

D O iﬁ i 1 P( La primera constitucion de la Provincia fue aprobada en 1957. Fue modificada por referéndum en 1993, de
conformidad con la Ley Provincial N.° 3.699, y modificada nuevamente en 1994. De acuerdo con la Constitucién
Provincial, el Gobierno Provincial ejerce los poderes no delegados al Gobierno Nacional y en los establecimientos de
utilidad nacional; concierta regimenes de coparticipacién federal o regional de tributos; propicia acuerdos de concertacion
federal con el Estado Nacional, provincias y municipios; gestiona la desconcentracién y descentralizacién de la
Administracién Publica Nacional; concierta acuerdos en el 4mbito internacional; y gestiona la participacién en todo érgano
de la Administracién Central o Descentralizada Nacional que ejerza poderes concurrentes o administre regimenes
concertados y en las empresas interjurisdiccionales o del Estado Nacional, cualquiera sea su forma juridica, que exploten
recursos en su territorio.

El Gobierno Provincial se divide en tres poderes, segin se describe a continuacién.

Poder Ejecutivo

El Poder Ejecutivo est4 conformado por el Gobernador y el Vicegobernador, cada uno elegido por simple mayoria
de votos emitidos por los ciudadanos de la Provincia. Los mandatos tienen una duracién de cuatro afios y pueden ser
reelegidos para un periodo legal inmediato, por unica vez.

El 30 de julio de 2023 se llevaron a cabo las tltimas elecciones en las que resultaron electos el Sr. Ignacio Agustin
Torres como Gobernador y el Sr. Gustavo Menna como Vicegobernador, con el 35,77% de los votos.

El Gobernador tiene facultades para designar y remover a los ministros. La Provincia actualmente tiene ministros
en las siguientes dreas: Ministerio de Gobierno, Ministerio de Economia, Ministerio de Seguridad y Justicia, Ministerio de
Desarrollo Humano, Ministerio de Hidrocarburos, Ministerio de Turismo y Areas Protegidas, Ministerio de Producci6n, y
Ministerio de Educacion.

El Poder Ejecutivo también cuenta con las siguientes Secretarias: Secretaria General de Gobierno, Secretarfa de
Coordinacién de Gabinete, Secretaria de Salud, Secretaria de Infraestructura, Energia y Planificacion, Secretaria de Pesca,
Secretaria de Ambiente y Control de Desarrollo Sustentable, Secretaria de Ciencia, Tecnologia e Innovacién Productiva,
Secretaria de Vinculacién Ciudadana, Secretaria de Trabajo, and Secretaria de Bosques, cuyos funcionarios también son
designados por el Gobernador.

Asimismo, la Provincia cuanta con organismos descentralizados, tales como el Instituto Provincial de Agua, el
Instituto Provincial de la Vivienda y Desarrollo Urbano, Chubut Deportes, y el Instituto de Asistencia Social, los cuales

dependen del Poder Ejecutivo.

Poder Legislativo
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oder Legislativo de la Provincia estd compuesto por una Camara de Diputados integrada por 27 miembros
el pueblo de la Provincia en distrito tinico. El Vicegobernador se desempefia como presidente de la Legislatura,
| caso de empate. Los legisladores son elegidos por el término de cuatro afios. -

‘as ultimas elecciones del 30 de julio de 2023, Juntos por el Cambio gané con el 34,76% de los votos y obtuvo
16 eﬁcanos en la Legislatura. Los restantes 11 escafios se distribuyeron proporcionalmente entre los demés partidos. La
actua‘l Leglslatura que representa los resultados de las elecciones de julio de 2023, entrd en funciones el 10 de diciembre de
2023

Poder Judicial

El Poder Judicial de la Provincia estd formado por el Superior Tribunal de Justicia, un Procurador General, un
Defensor General, jueces letrados y demds funcionarios judiciales, con competencia en cuestiones civiles, comerciales,
administrativas, laborales, de familia y penales dentro de la Provincia. El Gobernador designa a los miembros del Superior
Tribunal de Justicia y a otros jueces con la aprobacién de la Legislatura. El Consejo de la Magistratura tiene como funcién
la seleccion de los magistrados inferiores del Poder Judicial. Los jueces tienen cargos vitalicios y solo pueden ser removidos
por juicio politico. La Argentina también tiene un Poder Judicial federal con competencia en cuestiones federales dentro del
territorio de la Provincia entre las que se destacan las relacionadas con el narcotréfico.

Otros organismos

La Constitucién Provincial prevé la existencia de diversos organismos provinciales, incluidos los siguientes:
e ¢l Ministerio Pihblico;
e laFiscalia de Estado;

e la Contaduria General; y

)

N
s

P

A Wi
RO A e ¢l Tribunal de Cuentas.

Departamentos

De acuerdo con la Constitucién Provincial, la Provincia est4 dividida en 16 departamentos denominados: Atléntico,
Biedma, Cushamen, Escalante, Florentino Ameghino, Futaleufi, Gaiman, Gastre, Languifieo, Martires, Paso de Indios,
Rawson, Rio Senguer, Sarmiento, Tehuelches, y Telsen. Cada departamento tiene por capital un municipio.

En el siguiente mapa se muestran los departamentos de la Provincia:
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‘ {ly\;éumcnplos, Comisiones de Fomento y Comunas Rurales
1”5’:
/  Los municipios son independientes de todo otro poder en el ejercicio de sus funciones y gozan de autonomia
ol i o s " . v o . . 9 ol . o
pg,lrfuea; sadministrativa y financiera. La Constituciéon Provincial establece que cuando un municipio tiene mas de dos mil

- T ~inscriptos en el padrén municipal de electores, puede dictar su propia carta orgénica.

' Las municipios y las comisiones de fomento tienen a su cargo el gobierno y administracion de los intereses y
servicios locales en las ciudades, pueblos, y demdas nticleos urbanos de la Provincia. Se consideran municipios aquellos
ejidos urbanos con mds de quinientos inscriptos en el padrén municipal de electores. Se considera comisién de
fomento las poblaciones con mas de doscientos inscriptos en el padrén electoral. En los restantes casos, se tratard de
comunas rurales.

Los municipios financian sus actividades a través de los ingresos obtenidos por impuestos municipales, tales como
Ingresos Brutos e Impuesto Automotor, por los servicios prestados por dependencias municipales, como recoleccién de
residuos, inspecciones de salud e higiene en comercios, y a través de los fondos proporcionados por la Provincia. De
acuerdo con la Ley Provincial IT N.° 6 (antes Ley Provincial N.° 1.564), modificada por la Ley II N.° 177, los municipios y
comisiones de fomento de la Provincia tienen derecho a recibir, en total, un 11% de los montos de coparticipacién federal
percibidos por la Provincia. De acuerdo a esa Ley, de ese 11% cada municipalidad recibird un monto determinado de
conformidad con los indices establecidos endicha Ley II N.° 177, correspondiendo a Comodoro Rivadavia el indice mas
alto, equivalente al 30,4355 %. Actualmente, la Provincia tiene 46 localidades, incluidos los municipios, comisiones de
fomento y comunas rurales, y 16 departamentos.

Segun la Ley Provincial II N.° 7 (anteriormente, Ley Provincial N.° 2.389) los municipios tienen derecho a percibir
un monto equivalente al 16% de las regalias hidrocarburiferas mensuales pagadas a la Provincia, conforme a los criterios
determinados en dicha ley. De dicho monto, (i) los municipios de segunda categoria (es decir, municipios con menos de
4.000 inscriptos en el padron electoral, de conformidad con la Ley Provincial XVI N.° 46) reciben el 14% del total, de los
cuales el 20% se distribuye en partes iguales entre los municipios productivos y el restante 80% se distribuye en proporcion
a la poblacién; (ii) las comisiones de fomento reciben el 3,5% del total regalias hidrocarburiferas mensuales, de los cuales
10% se distribuye en partes iguales entre las dreas productivas y el restante 90% se distribuye de acuerdo a la proporcién de
la poblacién; (iii) el 5% del total corresponde a las comunas rurales de los cuales el 75% se distribuye en partes iguales a las
areas productivas y el restante 25% se distribuye de acuerdo a la proporcion de la poblacién; (iv) el 40% del total
corresponde al municipio de Comodoro Rivadavia; y por ultimo, (v) el 37,5% del total corresponde a los municipios de
primera categoria, con excepcion del municipio de Comodoro Rivadavia, de los cuales el 20% se distribuye

" ‘;:Tpr:’gp%rcionalmente y el restante 80% se distribuye en relacién a la poblacién.

Asimismo, la Ley XVII N.° 102 define a la contraprestaciéon que el Gobierno Provincial recibe por la explotacién
de los recursos hidrocarburiferos de su propiedad como el “Bono de Compensacién de los Hidrocarburos para el Desarrollo
Sustentable”, que busca garantizar la inversién en tecnologia, investigacién y desarrollo, y la diversificacién de la matriz
energética y productiva. Las regalias oscilan entre un minimo del 3% y un maximo del 4% del valor en boca de pozo. El
porcentaje a abonar por este concepto dependera del tipo de concesion, rentabilidad, y de su vida itil. En lo que respecta a
la distribucién, la Ley XVII N.° 102 en su articulo 73 establece que los pagos efectuados mediante el Bono de
Compensacioén de los Hidrocarburos para el Desarrollo Sustentable se asignaran de la siguiente manera: (i) el 50% a una
cuenta que comprenda como beneficiarios a los municipios y comunas rurales de la Comarca Senguer—San Jorge; el que se
distribuiré entre los municipios en forma proporcional a la cantidad de habitantes; y (ii) el 50% restante se distribuira de
acuerdo al Régimen de Coparticipacion aplicable a las regalias.

Los montos recaudados en concepto de Bono de Compensacion de los Hidrocarburos para el Desarrollo
Sustentable destinados a los municipios y comunas rurales de la Comarca Senguer-San Jorge deberan ser utilizados para
realizar inversiones en infraestructura, la diversificacién de la matriz energética y productiva, y el ordenamiento urbano, a
los efectos que estas inversiones contribuyan con el desarrollo sustentable del territorio. Estos recursos no podrén ser
destinados a solventar gastos corrientes. Si bien tanto este mecanismo como la distribucién descripta en el parrafo
precedente se relacionan con las regalias hidrocarburiferas, surgen de conceptos juridicos diferentes, ya que el primero se
aplica a las regalias ordinarias de caricter mensual, mientras que el segundo se refiere a pagos generados en relacion con la
renovacion de contratos de concesion de hidrocarburos.

La Ley Provincial IT N.° 25 (anteriormente, Ley Provincial N.° 4048) modificada por la Ley II N.° 177 establece
que el 15,10% de lo percibido por la Provincia en concepto de regalias hidroeléctricas se distribuira a los municipios de la
siguiente forma: (i) un 32,47% para el municipio de Trevelin; y (ii) un 67,53% se distribuira entre las demds municipios. Fl
84,90% restante de dichas regalias hidroeléctricas es retenido por la Provincia y no se distribuye entre los municipios.

Historia politica nacional y provincial reciente

El actual Presidente de la Argentina es Javier Milei, del partido La Libertad Avanza, quien asumié el cargo el 10
de diciembre de 2023. La nueva administracion ha manifestado su intencién de reducir el gasto piiblico y el déficit fiscal,
asf como de implementar politicas comerciales favorables.

En la Provincia de! Chubut, Ignacio Agustin Torres y Gustavo Menna fueron electos Gobernador y
Vicegobernador, respectivamente, con el 35,77% de los votos. Ambos resultaron electos por Juntos por el Cambio, fuerza
j ibut, la cual obtuvo el 33,88% de los votos en las elecciones celebradas el 30 de julio de 2023.

que compiti6 con Arrjb /
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‘ | . {';.;Asimismo, a partir del 10 de diciembre de 2023, la composicién del Poder Legislativo Provincial fue modificada
" de ,cfi@ﬁdo con los resultados de las elecciones legislativas generales. El cuadro que se incluye a continuacién muestra la
coy pgé}icién actual de la Legislatura Provincial por partido politico:

Composicion partidaria de la CaAmara de Diputados (al 10 de diciembre de 2023)

Partidos Cantidad de escafios %
Juntos por el Cambio 16 59,26
Arriba Chubut 7 25,93
Por la Libertad Independiente Chubutense 2 741
Frente de [zquierda y de Trabajadores — 1 3,7
Unidad
Familia Chubutense 1 3,7
Total 27 _ 100%

Fuente: Poder Legislativo de la Provincia
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LA ECONOMIA DE LA PROVINCIA

, ha estado relacionado, en gran medida, con los ciclos de crecimiento y recesion de la economia
argent'ia,/aunque con menor volatilidad. A partir del afio 2003, la economia de la Provincia experimenté un

';rg\i%n’to econ6mico impulsado principalmente por la construccién privada, los servicios vinculados con el turismo,
Ta-industria del aluminio y metalmecénica y la actividad hidrocarburifera, asi como por la continua participacién del
sector publico en la prestacion de servicios ptiblicos de educacién, salud y seguridad e infraestructura.

El siguiente cuadro contiene los resultados fiscales de la Provincia y ciertas mediciones econémicas para los
periodos indicados:

Principales indicadores macroeconémicos de la Provincia
(en Pesos, a menos que se indique lo contrario)

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 2023 2024

PBI provincial real ® 12.840,5 14.270,7 15.335,8 15.454,0 15.422,5
Variacién anual PBI provincial real (10,4)% 11,1% 7,5% 0,8% 0,2)%
PBI provincial (en millones de Pesos)® 460.190,1 792.806,4 1.391.597,6 3.395.047,2 10.344.768,8
PBI nacional real 624.591,3 689.810,9 731.342.,6 717.769,5 708.130,3
PBI nacional en precios corrientes (en millones de 27.209.814,1 46.219.084,5 82.810.045,5 192.408.248,0 583.909.615,5
pesos)

Tasa nacional de desempleo®™ 11,0% 7,0% 6,3% 5,7% 6,4%
Tasa provincial de desempleo® 4,6% 5,0% 3,0% 3,7% 3,1%
Indice nacional de pobreza® 42,0% 37,3% 39,2% 41,7% 38,1%
Indice provincial de pobreza® 31,9% 31,8% 34,1% 43,5%. 35,8%

(1) Precio al productor en millones de Pesos constantes de 2004.
(2) Fuente: Direccién General de Estadistica y Censos de la Provincia.
~ < (3)Para la Argentina en su conjunto, la tasa de desempleo correspondiente al cuarto trimestre de cada afio.
F > ‘) Para la Provincia, el promedio entre el tercer y el cuarto trimestre de cada afio y el promedio de las zonas urbanas de Comodoro Rivadavia-Rada
Tilly y Rawson-Trelew.
(5) Indice de pobreza del segundo semestre de cada afio. Para la Provincia, el promedio de las zonas urbanas de Comodoro Rivadavia-Rada Tilly y
Rawson-Trelew.

Fuentes: Direccién General de Estadistica y Censos de la Provincia e INDEC
La economia argentina

La economia argentina se contrajo significativamente en 2020: decrecio un 9,90% en comparacién con el afio
anterior. Posteriormente, el PBI nacional real crecié un 10,44% en 2021 y un 6,02% en 2022 y luego se contrajo un 1,86%
en 2023 y un 1,34% en 2024.

Con respecto a los resultados fiscales del Gobierno Nacional, el resultado fiscal primario del Gobierno Nacional se
mantuvo deficitario en 2021, aunque registr6 una mejora y pas6 de un déficit de ARS 1.749.957,3 millones en 2020 (o sea,
un -6,43% del PBI nominal nacional) a un déficit de ARS 980.240,5 millones (es decir, un -2,12 del PBI nacional nominal).
El déficit fiscal primario fue de ARS 1.659.747,9 millones en 2022 (o sea, un -2,00% del PBI nominal nacional) y de
ARS 5.164.636,5 millones en 2023 (o sea, un -2,68% del PBI nominal nacional). En 2024, el resultado fiscal primario
mejord considerablemente hasta alcanzar un superavit de ARS 10.405.809,6 millones, es decir, un 1,78% del PBI nominal
nacional, principalmente como resultado de las medidas de consolidacion fiscal implementadas por la actual administracion,
incluida una significativa reduccién del gasto piiblico.

A partir de 2020, la aceleracién de la inflacién combinada con las politicas de control cambiario, implementadas a
fin de anclar el tipo de cambio nominal afectaron la competitividad de Argentina y han tenido un efecto adverso en su
cuenta corriente y en la capacidad del Banco Central para generar y mantener las reservas internacionales. Los
indicadores macroeconémicos de Argentina declinaron como resultado de una combinacién de factores adversos, entre
otros, el retraso cambiario, la pérdida constante de competitividad, el aumento del déficit fiscal y su monetizacion, la
transferencia de los precios de venta y la constante falta de disponibilidad, o credibilidad, de cifras oficiales de inflacién y
pobreza en Argentina.

El nivel de reservas internacionales, afectado principalmente por el retraso cambiario, experiment6 una creciente
fuga de capitales a partir de 2019. El nivel de reservas internacionales fue de USD 39.387 millones al 31 de diciembre de
2020, USD 39.662 millones al 31 de diciembre de 2021, USD 44.598 millones al 31 de diciembre de 2022, USD 23.073
millones al 31 de diciembre de 2023 y USD 29.640 millones al 31 de diciembre de 2024. El nivel de reservas
internacionales mejor6 durante 2025 y alcanz6 los USD 41.167 millones al 31 de diciembre de 2025.

Deuda del sector publico de la Argentina

La deuda publica bruta total de la Argentina se compone de deuda en moneda extranjera y en Pesos adeudada
directamente por el Gobierno y deuda indirecta que consiste en obligaciones de otras entidades publicas nacionales, las
provincias (incluida la Ciudad Aggoyoma de Buenos Aires) y entidades del sector privado garantizadas por el Gobierno.

écta g ovincias u otras entidades que no esté garantizada por el Gobierno.
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X \ ©.11A1 31 de diciembre de 2024, el total de deuda piiblica bruta de la Nacion ascendia a USD 466.921,2 millones. La

uYdeu gdénominada en Pesos totalizaba ARS 216,05 billones (USD 209.190,3 millones), lo que representaba el 44,80% del

stota] de f([ieuda publica bruta de la Nacidn, de la cual el 64% correspondia a deuda atada al indice CER. La deuda en moneda

Dae® ex aﬁjﬁeiéfa totalizaba USD 255.312,9 millones, lo que representaba el 54,96% del total de deuda publica bruta de la Nacién.

/ c . :
/. /+ Tras el cese de los pagos de su deuda externa en 2001, Argentina buscé reestructurar su deuda mediante ofertas de

£

f§afﬁe en 2005 y en 2010, de las cuales participaron los tenedores de aproximadamente el 93% de la deuda argentina en

" Udefault. Sin embargo, hubo acreedores que no aceptaron participar de las ofertas de canje e iniciaron litigios contra

~ Argentina. En 2016, el Gobierno Argentino celebr6 acuerdos con gran parte de los bonistas de la deuda impaga, poniéndole
fin a 15 afios de litigios.

En 2018, el Gobierno Argentino solicit6 respaldo financiero al Fondo Monetario Internacional (el “FMI™). El 20 de
junio de ese afio, el Directorio Ejecutivo del FMI aprob6 un Acuerdo Stand-by (ASB) a tres afios para Argentina por un
monto total de USD 50.000 millones, con un desembolso inmediato de USD 15.800 millones.

En 2020, el Gobierno Argentino llegé a un acuerdo con acreedores privados para renegociar ciertos términos de la
deuda, como los vencimientos y las tasas de interés aplicables a los afios siguientes. E1 21 de abril de 2020 Argentina invitd
a los tenedores de bonos externos en moneda extranjera por un monto de capital total de USD 66.500 millones a canjear
dichos bonos por unos nuevos. Esta invitacion contemplaba la aplicacién de cldusulas de accién colectiva incluidas en los
términos de dichos bonos, conforme las cuales la decision de ciertas mayorias serfa vinculante para los acreedores que no
aceptasen la oferta. E1 31 de agosto de 2020, Argentina anuncié que habia obtenido la aprobacién de los bonistas invitados a
participar de la oferta de canje para canjear y/o modificar el 99,01% del capital total adeudado de una serie de bonos
autorizados. El proceso de reestructuracion concluyo el 4 de septiembre de 2020. Como resultado de la reestructuracion, la
tasa de interés promedio pagada por Argentina sobre sus bonos externos en moneda extranjera se redujo a un 3,07%, siendo
5,0% la tasa maxima, mientras que la tasa de interés promedio anterior a la invitacién era del 7,0%, con una tasa maxima
del 8,28%. Asimismo, se realizé una quita de capital del 1,9% sobre el total de la deuda impaga Argentina en bonos
externos en moneda extranjera y se extendieron los vencimientos de dichos bonos.

El 22 de junio de 2021, el ministro de Economia anunci6é que el Gobierno Nacional habia obtenido un “puente de
tiempo” en el marco de las negociaciones con el Club de Paris, evitando asi entrar en default. El entendimiento establecia
que la Argentina tendria tiempo hasta el 31 de marzo de 2022 para llegar a un acuerdo de reestructuracién con el Club de
Paris, plazo que fue extendido nuevamente hasta el 31 de julio de 2022. E1 28 de octubre de 2022 el ministro de Economia
anuncié un nuevo acuerdo con el Club de Paris, adenda del Acuerdo con el Club de Paris de 2014. Este nuevo acuerdo fij6
un monto de capital de USD 1.970 millones y extendi6 el perfodo de pago a 13 cuotas semestrales, desde diciembre de 2022
hasta septiembre de 2028. Como parte del acuerdo, se redujo la tasa de interés aplicable a las tres primeras cuotas de 9% a
3,9%, con aumentos graduales a 4,5%. La cuota semestrales promedio es de USD 170 millones (incluye capital e intereses).

sV J El 28 de enero de 2022, el FMI y las autoridades argentinas llegaron a un acuerdo sobre ciertas politicas clave

como parte de las negociaciones sobre un programa del FMI para refinanciar la deuda de USD 44.100 millones con
vencimientos en 2022 y 2023. El 4 de marzo del mismo afio, el Gobierno Nacional llegé a un acuerdo con el staff del FMI y
envi6 al Congreso el proyecto de ley. El 11 de marzo la Camara de Diputados le dio media sancién al proyecto de ley para
aprobar el acuerdo entre Argentina y el FMI, el cual pas6 a la cdmara alta. Asi, el 17 de marzo el Senado aprobd el
Programa de Facilidades Extendidas celebrado entre Argentina y el FMI, tras el apoyo expresado por el Congreso al
acuerdo con el FMI. El 25 de marzo el Directorio Ejecutivo del FMI aprobé dicho Programa de Facilidades Extendidas.

Como resultado, el 18 de marzo se promulgé la Ley 27.668, aprobandose el Programa de Facilidades Extendidas,
en virtud del cual el FMI desembolsaria USD 44,500 mil millones. Este acuerdo incluia, entre otros objetivos, la obligacién
de desarrollar un plan energético con el fin de mejorar la eficiencia energética y de investigar formas mas limpias y
econdmicas de generar y distribuir la energfa eléctrica. Asimismo, la ley reforzaba el compromiso de Argentina para crear
un nuevo esquema de subsidios con el fin de mejorar la distribucién de la energia y proteger a los usuarios de bajos y
medios ingresos.

El Programa de Facilidades Extendidas del FMI de 2022 concluy6 en 2024 y posteriormente fue reemplazado por
el Programa de Facilidades Extendidas a 48 meses aprobado en abril de 2025. Los reembolsos en virtud del acuerdo de 2022
estan programados para realizarse en cuotas semestrales entre 2026 y 2032, de conformidad con las politicas del FMIL

Los acuerdos de Argentina con el Club de Paris, por una lado, y con el FMI, por el otro, han sido claves para
reestructurar la deuda del pais y estabilizar su economia. Véase “La capacidad de la Argentina para obtener financiamiento
de los mercados internacionales se encuentra limitada, lo que podria afectar su capacidad para implementar reformas y
promover el crecimiento econémico”.

En 2024 y 2025 el Gobierno Argentino llevé adelante negociaciones con el FMI para acceder a un nuevo programa
con més financiamiento. E1 11 de abril de 2025 el FMI y el Gobierno Nacional anunciaron un nuevo acuerdo a 48 meses en
el marco del Programa de Facilidades Extendidas (EFF, por sus siglas en inglés) ya existente por un monto total de DEG
15.267 millones (que equivalen a USD 20.000 millones). En base a este acuerdo (en adelante, “Acuerdo 2025 con el FMI”),
Argentina recibié un desembolso inmediato de USD 12.000 millones, seguido de una primera revisién en junio de 2025 y
un segundo desembolso de alrededor de USD 2.000 millones.

Sin embargo, el éxito de estos programas dependera de la implementacién sostenida de reformas econdmicas y del
apoyo politico necesario para mantener la estabilidad macroeconémica y el crecimiento econémico sostenido. No podemos
garantizar que el Gobierno Nacional vaya a conseguir implementar el programa acordado con el FMI, lo cual podria
impactar en la capacidad del Gobierno para implementar reformas y politicas publicas y promover el crecimiento
econémico. Tampoco podemos determinar el impacto que el resultado de dicho programa podria tener en la capacidad de
Argentina para accederags mercados financieros internacionales (o bien indirectamente en la capacidad de la Provincia
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reformas j‘ulten perJudlclales y tengan un impacto adverso en la economia argentina y en la mdustrla energética y, en
consecuenci 1 en nuestra economia, situacién financiera y capacidad para cumphr con el servicio de la deuda. Tampoco
Hodemoé pfedec1r qué medidas adoptara el Gobierno Nacional en el futuro ni cémo afectaran a la economia del pais y a la
51tuac1? ﬁnanmera de la Provincia.

R / & Producto bruto interno de la Provincia
S N

> En los afios recientes, el crecimiento economico de los sectores de produccion de hidrocarburos de la Provincia se
vio complementado con el crecimiento de otros sectores, como ser el turismo, la ganaderia y la produccién de frutos rojos y
otras frutas. El Gobierno Provincial seguird promoviendo dichos sectores economicos, a fin de fomentar el desarrollo
sostenible de los recursos geograficos y naturales de la Provincia.

En los 1ltimos cinco afios, el sector de mineria y canteras, representado casi exclusivamente por la produccién de
petréleo y gas, ha mostrado una participacion creciente en el PBI de la Provincia, con un incremento del 25,35% en 2020 al
30,09% en 2024. El sector de petréleo y gas en la Provincia no solo constituye un sector productivo, sino también el pilar
financiero y de empleo de la Provincia, con importantes efectos multiplicadores. Genera tanto empleo directo (operadores y
empresas de servicios especializados) como empleo indirecto (transporte, logistica, comercio y construccién). Ciudades
como Comodoro Rivadavia dependen en gran medida de esta actividad, y funcionan como polos clave de produccién y
servicios.

Principales sectores de la economia provincial

Las actividades relacionadas a la extraccién y al procesamiento de hidrocarburos son desde hace tiempo una
importante parte de la economia de la Provincia.

La Provincia tiene una economfa diversificada. El sector mds significativo de la economia de la Provincia es el
sector de servicios, que represent6 el 40,8% de su PBI total real para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024,
seguido del sector de produccién primaria, que representé el 37,4% del PBI total real de la Provincia, y el sector de
produccion secundaria, que represent6 el 21,9% del PBI real de la Provincia para el mismo periodo. Los subsectores mas
representativos de la Provincia son la minerfa, las canteras, el petroleo y el gas, todos subsectores del sector de la
produccion primaria que, en conjunto, representan el 30,1% del PBI real para el periodo.

La Provincia también cuenta con importantes oportunidades de crecimiento a mediano plazo en varios sectores de
¢~ ~ r < glteypotencial. En mineria, la Provincia alberga uno de los mayores depdsitos de uranio de América Latina y es sede de la
LUt irda Navidad, una de las mayores reservas de plata de Argentina, al tiempo que contiene otros metales criticos, incluyendo

minerales de tierras raras. En el ambito de la transicién energética, la Provincia alberga la planta Hychico, el primer piloto
de produccion de hidrégeno verde de América del Sur, con una capacidad de 120 Nm*/h, impulsado por el parque edlico
Diadema, ubicado en sus proximidades. La Provincia es también la segunda provincia productora de energia edlica de
Argentina, generando el 36% del total de energia edlica del pais a través de 22 parques edlicos con 365 turbinas y 1.300
MW de capacidad instalada, con vientos constantes que impulsan factores de capacidad promedio de aproximadamente el
40%. Por tltimo, la Provincia estd estratégicamente posicionada para convertirse en un destino de clase mundial para
centros de datos, dada su oferta de energia 100% renovable, abundantes recursos e6licos y solares, disponibilidad de agua y
tierra, el frio clima patagénico que permite la refrigeracion natural, y su conectividad Atlantico-Pacifico.

El siguiente cuadro muestra el aporte de cada subsector de la economia provincial al PBI real provincial para los
periodos indicados:

2020 2021 2022 : 2023 2024
- L ol L~ G R
Servicios:
Educacion, servicios sociales y de salud 950,9 7.4 1.007,3 7,1 1.045,7 6,8 1.060,0 6,9 1.064,0 6,9
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 803,4 6,3 858.,8 6,0 932.,3 6,1 918.,8 59 9245 6,0
Administracion piblica 932,8 7.3 981,9 6,9 1.053,6 6,9 1.069,5 6,9 1.058,2 6,9
Comercio minorista y mayorista y reparaciones 1.098,4 8,6 1.245,6 8,7 1.328,1 8,7 1.3214 8,6 12248 79
Actividades inmobiliarias y alquileres 1.245.9 9,7 1.354,9 9,5 14304 9.3 1.442.6 9,3 1.436,1 93
Servicios financieros 183,0 14 183.8 1,3 185,1 1,2 178,5 1,2 169,9 1,1
Hoteleria y gastronomia 84,1 0,7 107,7 0,8 145,1 0,9 152,5 1,0 160,3 1,0
Otros servicios comunitarios, sociales e 185,0 1.4 231,5 L6 253,6 1,7 256,7 1,7 249,7 L6
individuales
Total de servicios 5.483,5 42,7 5.971,5 41,8 6.373,9 41,6  6.399,9 414 62875 408
Produccion secundaria:
Construccion 7252 5,6 934,8 6,6 996,2 6,5 998,2 6,5 822,0 53
Industria manufacturera 1.876,9 14,6 2.170,4 15,2 2.286,5 149 22243 144 20251 13,1
Electricidad, gas y agua 500,1 3,9 515,8 3,6 532,8 35 5254 34 524,7 34
Total de produccién secundaria 3.102,2 24,2 3.621,1 254 3.815,5 24,9 3.747,9 243 33719 21,9
Producci6én primaria:
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca ~ 999,5 7,8 1.119.3 7.8 1.126,0 73 980,5 6,3 1.122,7 73
Mineria, canteras, petréleo y gas 32552 254 3.558,7 24,9 4.020,5 262 43257 28,0 4.6404 30,1
Total de produccién primaria 42548 33,1 4.678,0 32,8 5.146,4 33,6 5.306,2 343 57631 374
Total 12.840 100,0 14.270,7 100,0 15.3358 1000 15.454,0 100,0 154225 100,0

(1) Cifras en millones de pesos constgat€s d&\2004.
(2) Porcentaje total de PBI provincjdl para gl'periqdo indicado.
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¥ If
- Fu nte"'Direcci()n General de Estadistica y Censos de la Provincia
J Servtczos

Educaczon servicios sociales y de salud

; Este subsector incluye todos los niveles de educacion (primaria, secundaria, universitaria y posgrados) asi como los
* servicios de salud médicos y veterinarios. La produccién econdmica total de este subsector de la Provincia aument6 de
ARS 950,9 millones en 2020 a ARS 1.064,0 millones para el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2024, incremento que
se debio principalmente a aumentos salariales por ajustes por inflacién y a nuevas instalaciones para educacion y salud. Su
contribucion relativa al PBI de la Provincia se redujo levemente y pasé de un 7,4% duranie el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020 a un 6,9% durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024.

Transporte, almacenamiento y comunicaciones

El subsector de servicios de transporte, almacenamiento y comunicaciones incluye el transporte terrestre, aéreo y
fluvial de pasajeros y de carga y también los servicios de telecomunicaciones y postales. También incluye otros servicios
prestados en relacién con el transporte, tales como los servicios de terminales y estacionamiento, manipulacion y
almacenaje de carga, concesiones de operacién de peajes de autopistas, infraestructura y otros servicios relacionados. Una
parte considerable de estos servicios estdn relacionados con la actividad turistica de la Provincia.

La produccién econdmica total de la Provincia correspondiente a estos servicios aumenté de ARS 803,4 millones
en 2020 a ARS 924,5 millones en 2024. Su aporte relativo al PBI de la Provincia se redujo levemente y pasé de un 6,3%
para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020 a un 6,0% para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024.

Administracidn publica

El subsector de Administracién publica incluye todos los servicios prestados a todos los niveles de la
Administracién publica en la Provincia (incluida la Administracién publica nacional, la Administracién pablica provincial,
la Administracién publica municipal y los organismos de seguridad). La produccién econémica total de la Provincia de este
subsector aument6 de ARS 932,8 millones en 2020 a ARS 1.058,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2024. Su aporte relativo al PBI provincial decreci6 levemente durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024
y pasé de 7,3% del PBI en 2020 a 6,9% en 2024.

IAVAVAR I Iy

Sl C : :g“ { La produccién econémica total del subsector aumenté de ARS 1.098,4 millones en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020 a ARS 1.224,8 millones en el afio finalizado el 31 de diciembre de 2024 debido al incremento en el gasto
del consumidor como resultado de los niveles mas altos de empleo y aumentos en los salarios en la Provincia y a la
recuperacién de la actividad econémica tras la fuerte recesion post pandemia, lo cual normalizé gradualmente la actividad
comercial y fortaleci6 la demanda del comercio mayorista y minorista. El aporte del presente subsector al PBI provincial se
redujo levemente de 8,6% para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020 a 7,9% para el afio finalizado el 31 de
diciembre de 2024.

Comercio mayorista y minorista y reparaciones

Actividades inmobiliarias y alquileres

Este subsector incluye una amplia gama de servicios prestados a empresas y particulares, como ser:

° operaciones inmobiliarias,

° alquiler de maquinaria y equipos,

e servicios de investigacion y desarrollo,

° otras actividades y servicios profesionales.

La produccién econémica total de la Provincia en este subsector represent6 el 9,7% del PBI real de la Provincia en
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020 y el 9,3% en el ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2024.

Servicios financieros

El subsector de servicios financieros principalmente incluye servicios bancarios y de seguros. La produccién total
de la Provincia en este subsector disminuyé de ARS 183,0 millones en 2020 a ARS 169,9 millones en 2024, lo que
represent6 una disminucién de su contribucién al PBI real de la Provincia, que pasé de 1,4% en 2020 a 1,1% en 2024. Esta
disminucién se debi6 principalmente al entorno macroeconémico, marcado por inflacién y volatilidad econdmica altas, y a
la contraccion en los créditos al sector privado.

Hoteleria y gastronomia

La produccu’)n total de la Provincia en el sector de hoteles y restaurantes, que estd muy relacionado con la industria
del turismo, aument6 de ARS 84,1 millones para el afio finalizado el 31 de diciembre de 2020 a ARS 160,3 millones para el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que representé un aumento de su aporte al PBI real de la Provincia, que
pasé de 0,7% en 2020 a 1,0% en 2024. Esto fue principalmente el resultado de la recuperacién del turismo tras la pandemia
del COVID-19 en 2020. Asimismo, el crecimiento estable en el turismo local y regional favorecié mayores niveles de
ocupacién y de consumo por parte de los turistas, lo cual contribuy6 a la recuperacién de las actividades de hoteleria y
gastronomia.

Otros servicios comunitarios, sociales e individuales

Este subsector incluye las actividades de entidades de la Administracién plblica y las empresas de TV y
radiodifusién. La actividad en este subsector aumenté de ARS 185,0 millones para el afio finalizado el 31 de diciembre de
2020 a ARS 249,7 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024. El aporte relativo de este subsector al
PBI real de la Provincia aw 46 de 1,4% en 2020 a 1,6% en 2024.
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e"Serv1c1os En los ultimos afios el turismo mostré una tendencia positiva gracias a la recuperacion del turismo local
y re :g;l la mayor competitividad de los destinos locales y la normalizacién de la movilidad tras la pandemia del COVID-
%wersos subsectores de la economia provincial, como la hoteleria, la gastronomia, las actividades comerciales, los
aqugleres y el transporte, se benefician directa o indirectamente del turismo y lo consolidan como motor crucial de la
attividad economica.

Sectoﬁ‘ d

Entre los principales atractivos turisticos de la Provincia se destacan las dreas naturales protegidas, el avistaje de

especws marinas, los centros de esqui y los museos. Los atractivos naturales incluyen el Bosque Petrificado, Nant y Fall,
Punta Loma, Cabo Dos Bahias, el Parque Nacional Los Alerces, el Parque Nacional Lago Puelo y Punta Tombo. El avistaje
de ballenas y toninas es otro de los grandes atractivos turisticos de la Provincia, los cuales se realizan principalmente desde
Peninsula de Valdés y Puerto Rawson.

Desde 2020, la Provincia calcula que el nimero de turistas aumenté de 208.044 en 2020 a 497.013 en 2024. En
2024, aproximadamente el 19,2% de los turistas fueron extranjeros.

El siguiente cuadro muestra informacion sobre la procedencia de los visitantes de las areas naturales protegidas de
la Provincia durante los periodos indicados:

2020 2021 2022 2023 2024

Visitantes  Variacion  Visitantes Variaciébn Visitantes Variacién  Visitantes Variacién  Visitantes Variacién

Ex“?“lefos 36.884 (61,6)% 2.620 (92,9)% 42.004  1.5032% 94.600 125.2% 95.635 1,1%

Nacionales 171.160 (57,5)% 417.151 143,7% 519.670 24,6% 528.844 1,8% 401.378 (24,1)%
Residentes de

la Provincia 89.894 (49,9)% 158.292 76,1% 150.422 (5,0% 172.847 14,9)% 146.082 (15,5)%

Total 208.044 (58,3)% 419.771 101,8% 561.674 33.8% 623.444 11,0% 497.013 (20,3)%

Fuente: Subsecretaria de Turismo y Areas Protegidas Chubut.

El siguiente cuadre muestra la cantidad de visitantes a cada una de las principales atracciones turisticas para el
periodo indicado:

2020 2021 2022 2023 2024

Area Natural Protegida Bosque Petrificado 3.062 3.951 5.706 5.848 4.437

Area Natural Protegida Punta Loma 36.878 74.986 95.347 126.627 96.375

Punta Maqués 5.724 10.087 9.594 10.386 8.287

Punta Tombo 41.861 71.632 117.660 121.537 108.036

Cabo Dos Bahias 3.768 9.757 9.879 9.926 8.811

Peninsula Valdés 116.751 249.358 323.488 349.120 281.067

A -'?Pu taFombo 41.861 71.632 117.660 121.537 108.036
A g tal*’ 208.044 419.771 561.674 623.444 497.013

Fuente: Subsecretaria de Turismo y Areas Protegidas Chubut

El siguiente cuadro muestra la cantidad de visitantes por cada una de ias principales actividades turisticas de la
Provincia para el periodo indicado:

2020 2021 2022 2023 2024

Avistaje de toninas (Rawson) 2.193 4.770 9.473 7.452 6.969
Avistaje de ballenas (Puerto Pirdmides) 483 102.252 129.351 134.399 95.197
Otros paseos nauticos 17.473 129.924 173.371 171.240 128.958
Esqui (Centro de Esqui La Hoya) 0 No disp. 38.185 59.503 49.548
Viajes en tren (La Trochita, tren 11.085 8.594 30.729 27.182 4.086
interprovincial)

Total 31.234 245.540 381.109 399.776 284.758

No disp.: no disponible.
Fuente: Subsecretaria de Turismo y Areas Protegidas Chubut

Produccion secundaria
Construccion

Este sector incluye la construccién piiblica y privada realizada dentro de la Provincia, incluidas la construccién de
edificios de vivienda y las obras de infraestructura realizadas por el sector publico nacional, provincial y municipal.

La produccién econémica total de este subsector aument6 de ARS 725,2 millones en 2020 a ARS 822.0 millones
en 2024. En lineas generales, el sector de la construccién se mantuvo relativamente estable durante el periodo y se vio
restringido por una macroeconomia marcada por inflacién alta e importantes restricciones financieras, lo que limit6 la
posibilidad de una expansion sostenida de la actividad.

Industria manufacturera

El subsector manufacturero de la Provincia estd compuesto principalmente por 1a produccién de aluminio, en la
cual la Provincia es la principal productora del pais, y, en menor medida, por la industria metalmecénica vinculada a los
sectores de hidrocarburos y textil.

La principal empresa productora de aluminio primario de Argentina, Aluar Aluminios Argentinos S.A.LC., estd

radicada en la Provincia. Las operaciones de Aluar incluyen desde la obtencién de aluminio en estado liquido hasta la
fabricacion de productos elaborados para el transporte, la construccién, la medicina y el tratamiento de aguas.

otal de este subsector aumenté de ARS 1.876,9 millones en el ejercicio finalizado el 31

Bl

La produccién econg
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ﬁg’ dlclembre de 2020 a ARS 2.025,1 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que redujo su
i partlc1pa01én en el PBI real de la Provincia del 14,6% en 2020 al 13,1% en 2024. En 2024, la Provincia produjo 441.000
§ toneladas de aluminio.

/<
/ Electrzczdad gas y agua

5

u il

A& La produccién econémica total de la Provincia en este subsector aumenté de ARS 500,1 millones en el ejercicio
0 \jnallzado el 31 de diciembre de 2020 a ARS 524,7 millones en el ejercicio finalizado en diciembre de 2024, lo que
epresenté una leve disminuciéon como porcentaje del PBI de la Provincia del 3,9% en 2020 al 3,4% en 2024.

)
A D
\ND

Produccion primaria

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

Este subsector incluye la produccién econémica total generada por la extraccion de productos de mar, la
agricultura y la ganaderia. La actividad agricola est4 principalmente dirigida al cultivo de frambuesas, frutillas, grosellas,
cerezas y otras frutas similares. Dichas producciones se enfrentan a una demanda internacional creciente junto con
condiciones naturales que favorecen su produccidn, tales como la ausencia de moscas de los frutos y costos reducidos para
la produccién organica.

La actividad ganadera estd relacionada principalmente con la cria, engorde, faena y esquila de ovinos. La Provincia
es la provincia lider de la Argentina en produccién ovina. En 2024, la Provincia produjo aproximadamente 5,0 millones de
kilogramos de carne ovina, lo que equivale a 311.000 cabezas ovinas. La Provincia también cuenta con una industria de cria
bovina y, en 2024, produjo aproximadamente 25,6 millones de kilogramos de carne vacuna destinada al consumo.

Las actividades de pesca incluyen principalmente la comercializacién de merluzas, calamares y langostinos. Segtin
datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, Puerto Madryn registré la segunda mayor produccién pesquera en
Argentina en 2024, con 157.015,8 toneladas de capturas marinas totales. Cabe destacar que la actividad pesquera es una
actividad econémica con un alto grado de volatilidad debido a los ciclos biolégicos y, por lo tanto, el desarrollo de esta
industria en la Provincia estd sujeto a la volatilidad de la produccién. En 2024, las actividades pesqueras de la Provincia
arrojaron una produccion de 182.000 toneladas de langostinos.

La produccién econ6mica total de la Provincia en este subsector aumenté de ARS 999,5 millones en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2020 a ARS 1.122,7 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que
nanr /regresenté el 7,8% del PBI real de la Provincia en 2020 y el 7,3% en 2024.

Wy
Mlnerla canteras, Dea"oleo y gas

El territorio de la Provincia presenta variados ambientes geoldgicos que permiten diversas actividades mineras, aun
cuando la principal actividad incluida en este sector es la actividad hidrocarburifera. Ademas de la produccion de petréleo y
gas, en la Provincia se producen varios pérfidos que son aprovechados en la industria de la construccién. En promedio, el
97% de las actividades de este sector corresponde al petréleo, el 2% al gas y el 0,5% a actividades de mineria y canteras.

La produccién econémica total de la Provincia en este subsector aument6 de ARS 3.255,2 millones en el ejercicio
al 31 de diciembre de 2020 a ARS 4.640,4 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, lo que representd
el 25,4% del PBI real de la Provincia en 2020 y el 30,1% en 2024. En 2024, la Provincia produjo 7.426 miles de metros
clibicos de petréleo crudo. Para una descripcion completa del subsector de hidrocarburos véase “La industria
hidrocarburifera en la Argentina y en la Provincia del Chubut” “Areas hidrocarburiferas y las concesionarias de
hidrocarburos”, “Regalias hidrocarburiferas” y “Marco legal y regulatono de la exploracuSn y produccién de petréleo y gas"
en este prospecto.

La Provincia cuenta ademds con condiciones e6licas éptimas para el desarrollo de proyectos de generacién de
energia edlica. Hasta 2023, la Provincia lider6 el pais en la generacion de electricidad a partir de esta fuente. El siguiente
cuadro muestra el detalle de la produccién de energia edlica a nivel provincial y nacional:

: s s Capacidad instalada Capacidad instalada
Aifio Produccg&ﬂ/e (ﬁ:hUbUt & Pmduf;'%‘&;jmﬁ"al fotal aut(?rizada de Chubut autorli)zada nacional total
afio e afio (MW) (MW)
2020 3.504,5 8.994,9 1.133,2 2.948.,9
2021 5.035,5 12.937,5 12222 3.263,3
2022 5.410,6 14.163,9 1.227,0 3.306,9
2023 5.389,2 14.475,5 1.229,5 3.705,5
2024 5.673,3 16.164.5 1.310,6 43193

Segtin Compafifa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A. (CAMMESA), son 22 los parques e6licos
autorizados y en pleno funcionamiento comercial.

Exportaciones de la Provincia

La informaci6n relativa a las exportaciones es recopilada y publicada por el INDEC y se basa principalmente en
datos recopilados en relacién con la emisién de permisos de embarque de la Direccién General de Aduanas de Argentina.
Desde 1995 también se ha recabado informaci6n sobre la exportacién de bienes que no requieren esos permisos, como la
energfa.

Las exportaciones provinciales incluyen las exportaciones de todos los bienes producidos dentro de la Provincia, ya
sea por cultivo, extraccién o recoleccién, y de todos los bienes procesados o fabricados completamente dentro de la
Provincia, incluidos aquellos elaborados en su totalidad con materias primas producidas fuera de la Provincia y
transformados en un producte ciferente (segin la clasificacion de la normativa del Mercosur) dentro de la Provincia. Los
principales productos de expogtacipn de la Provincia son el petréleo, el aluminio, los mariscos y la lana procesada.

N
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Lé’s exportaciones han mostrado una marcada tendencia al alza, aumentando de USD 1.835 millones en 2020 a
5?121- millones en 2024. El nivel relativamente bajo registrado en 2020 fue causado en gran medida a la pandemia de
COV -}9 que gener6 un afio base excepcionalmente deprimido. En 2021, las exportaciones aumentaron un 27,4% como
resull;ad,(f /de la reapertura y normalizacién del comercio internacional. El crecimiento continu6 en 2022 y 2023 a un ritmo
S“méderado con incrementos del 11,0% y del 4,9%, respectivamente, en términos generales en linea con las condiciones
(e )a/economla mundial. Finalmente, en 2024 las exportaciones aumentaron significativamente un 29,1%, asociado a un
—€ontexto internacional mas favorable, incluyendo el aumento de los precios internacionales del petréleo crudo, asi como la

implementacion de politicas destinadas a promover las exportaciones.

Las exportaciones como porcentaje del producto bruto interno de la Provincia aumentaron del 30,3% en 2021,
ascendiendo al 33,0% en 2022, alcanzando un pico del 64,8% en 2023, antes de moderarse al 35,1% en 2024.

Exportaciones de la Provincia como Porcentaje del PBG

65%
30% 33% 35%
2021 2022 2023 2024
:_, \_ a_; .:._ i. . \f; Fuentes: Direccion de Estadisticas de la Provincia e INDEC.

El siguiente cuadro muestra el desglose de exportaciones de la Provincia por categoria de producto para los

periodos indicados:

A
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Exportaciones por categoria de producto
(en millones de dé6lares estadounidenses y en porcentajes)(l)

/i 2020 2021 2022 2023 2024
USD % USD % USD %® USD % USD %@
W ictos/primarios
A \ ' oa”d/g/sy mariscos crudos 574 31,3 735 31,4 517 19,9 559 20,5 659 18,8
“Lanas-crudas 19 1,0 36 1,5 22 0,8 13 0,5 17 0,5
Frutas frescas 8 0,3 7 0,3 4 0,1 11 0,3
Subtotal 593 32,3 779 33,3 546 21,0 576 21,2 687 19,6
Manufacturas de origen
agropecuario
Pescados y mariscos elaborados
15 0,8 14 0,6 16 0,6 16 0,6 19 0,5
Lanas procesadas 54 29 83 3,6 86 33 58 2,1 62 1,8
Subtotal 69 38 97 4,1 102 39 74 2,7 81 2,3
Manufacturas de origen industrial
Metales comunes y sus manufacturas 489 26,6 557 23,8 680 26,2 798 293 985 28,0
Méquinas y aparatos; equipamiento
electrénico 3 0,1 3 0,1 4 0,1 7 0,2
Subtotal 489 26,6 560 24 683 26,3 802 29,5 992 28,2
Combustibles y energia
Petréleo crudo 660 359 889 38,0 1.246 48,0 1.253 46,0 1.737 49,4
Carburantes 3 0,1 6 0,2 5 0,2 6 0,2
Grasas y aceites 3 0,1 4 0,2 3 0,1 2 0,1
Subtotal 660 35,9 895 38,3 1.256 48,4 1.261 46,3 1.745 49,7
Otros productos 24 1,3 7 0,3 10 0,4 9 0,3 9 0,3
Total 1.835 100,0 2.338 100,0 2.596 100,0 2.722 100,0 3.514 100,0

(1) Medicion basada en el valor “Free on Board” o FOB.
(2) Como porcentaje del total de exportaciones para el periodo indicado.

Fuente: Direccion General de Estadisticas y Censos de la Provincia

NN g De2020a 2024, el rubro de combustibles y energia fue el principal rubro de exportacién de la Provincia, ya que

Y v U L repfesentd, en promedio, el 43,7% del total de exportaciones por afio. Las exportaciones de combustibles y energia
aumentaron de USD 660 millones en 2020 a USD 1.745 millones en 2024, principalmente debido al aumento significativo
del precio internacional WTI del petréleo, el cual pasé de USD 39 por barril en 2020 a USD 77 por barril en 2024.

C

De 2020 a 2024, las manufacturas de origen industrial representaron la segunda categoria més importante de
exportaciones de la Provincia, representando el 26,9% del total. El total de las exportaciones de este sector aumentaron de
USD 489 millones en 2020 a USD 992 millones en 2024, principalmente como resultado del aumento en las exportaciones
de productos manufacturados de metales base debido a la suba de los precios internacionales de las principales
exportaciones de la Provincia en este sector tales como el aluminio.

Las exportaciones de productos primarios representaron el 25,5% de las exportaciones totales de 2020 a 2024. El
total de exportaciones de este sector aument6 de USD 593 millones en 2020 a USD 687 millones en 2024 como resultado
del aumento de las exportaciones de pescado y mariscos crudos debido al aumento de los precios internacionales.

Los productos manufacturados de origen agricola representaron el 3,4% del total de exportaciones de 2020 a 2024.
El total de exportaciones de este sector crecié de USD 69 millones en 2020 a USD 81 millones en 2024, principalmente
como resultado de la mejora en los precios unitarios y de la recuperacién de la demanda extranjera tras la pandemia del
COVID-19.

Destino de las exportaciones

La Provincia exporta productos a una diversidad de destinos geograficos. Las exportaciones de la Provincia se
envian a paises desarrollados y en vias de desarrollo. Los principales destinos de las exportaciones de la Provincia en 2024
fueron Estados Unidos, Chile y Brasil.

El siguiente cuadro clasifica las exportaciones provinciales por destino geogréfico para los periodos indicados:

Distribucion geografica de las exportaciones
(en millones de USD y porcentajes)(l)

2020 2021 2022 2023 2024
USD % USD %@ USD %@ USD %® USD %@
Meéxico y Canada 3.2 0,2 9,8 0,4 58 0,2 13,6 0,5 22.5 0,6
Estados Unidos 491,3 26,8 888,88 38,0 1.267 48,8 1.059 38,9 1,229 35,0
China 167 9,1 122 52 125 4,8 166 6,1 173 14,9
ASEAN 320 17,5 79 34 57 22 86 32 87 2,5
Uni6n Europea 360 19,6 577 24,7 370 14,2 358 13,1 456 13,0
India L 1 0,0 0.0 0,0 2 0,1 2 0,1 2) 0,1
Medio Oriente 9 0,5 251 10,8 230 89 34 1,2 88 2,5
Mercosur (excluyendo Brasil) 117,1 6,4 5,1 0,2 17,4 0,7 67,1 2,5 63,9 1,8
Brasil 129,8 7,1 139,3 6,0 2819 10,9 400 14,7 441 12,5
Los demas paises de la ALADI 74 4,0 90 39 104 4,0 420 15,4 795 22,6
Otros 162 8,8 176 7,5 137 53 116 43 157 45
Total 1.835 100,0  2.338 100,0 2.596 100,0 2.722 100,0 3.514 100,0

(1) Medicién basada en el valor “Free on Board” o FOB.
(2) Como porcentaje del total €€ exportactapes para el periodo indicado.
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i oqlaclén econémicamente activa y empleo

; Medlante la Encuesta Permanente de Hogares (“EPH”), el INDEC elabora indices con el objeto de relevar las
caractey stwas sociodemogréficas y socioecondémicas de la poblacion argentina. Como parte de la EPH, en la Provincia se
rele datos de forma trimestral sobre los dos aglomerados urbanos mas importantes a los fines estadisticos: las ciudades
‘‘‘‘‘ Lomedoro Rivadavia y Rada Tilly (“Comodoro”) y Rawson y Trelew (“Rawson”). Ambos aglomerados representan
apro fiiadamente el 60,95% de la poblacién de la Provincia. La EPH se realizaba en la Argentina desde 1973 hasta 2023
“=dos veces al afio en los meses de mayo y octubre. A partir del 30 de septiembre de 2023, la EPH se reformuld y se realiza
actualmente de forma trimestral.

El crecimiento econdmico de la Provincia entre los afios 2020 y 2024 ha contribuido a una baja tasa provincial de
desempleo, incluso inferior a la tasa de desempleo del pais. En el cuarto trimestre de 2024, la tasa de desempleo fue del
1,9% y del 3,0 % en Comodoro y Rawson, respectivamente. Los sectores con mayor indice de crecimiento en términos de
empleo durante este periodo incluyen la construccion, las actividades inmobiliarias y otras actividades comerciales.

El siguiente cuadro muestra las estadisticas de empleo para los periodos indicados para las ciudades de Comodoro
y Rawson y para la Argentina:

Estadisticas de empleo para la Provincia y para la Argentina
(como porcentaje de la poblacion total)

Tasa de participaci6én laboral

romEnioE] Tasa de desempleo® Tasa de subempleo®
Comodoro Rawson Argentina Comodoro Rawson  Argentina Comodoro Rawson  Argentina
2020  Primer trimestre 399 44,5 47,1 5.8 9,5 10,4 22 9,4 82
2020  Segundo trimestre 32,6 41,1 384 6,5 38 13,1 1,4 6,6 5,0
2020  Tercer trimestre 40,4 43,4 423 219, 7,5 11,7 2,9 5,6 8,1
PAN4 020,  Cuarto trimestre 41,4 48,0 45,0 33 5.4 11,0 3.5 7.4 10,3
L. S /1)) Primer trimestre 40,2 44,0 46,3 44 6,1 10,2 3,1 5,5 8,7
2021 Segundo trimestre 39,6 439 459 2,6 1,7 9,6 1,2 9,3 8,5
2021 Tercer trimestre 42,1 45,7 46,7 3,3 8,5 8,2 2,8 9,2 8,3
2021 Cuarto trimestre 41,2 48,2 46,9 2.4 5,6 7,0 2,1 7.8 8,6
2022  Primer trimestre 39,6 46,3 46,5 2,1 3,8 7,0 3,0 6,2 6,9
2022  Segundo trimestre 39,7 46,8 479 1,6 6,4 6,9 1,7 9.9 7.7
2022  Tercer trimestre 42,4 46,3 47,6 1.4 4,7 7.1 1,2 6,9 7,6
2022  Cuarto trimestre 40,6 46,1 47,6 2,1 3,6 6,3 2,6 8,1 7,1
2023  Primer trimestre 42,9 46,6 48,3 38 4,1 6,9 38 5.2 6,3
2023 Segundo trimestre 433 45,0 47,6 3,2 7,1 6,2 3,6 6,3 74
2023  Tercer trimestre 429 46,4 48,2 42 4.8 5,7 4,5 4,6 6.8
2023  Cuarto trimestre 39,5 459 48,6 1,8 4,0 5,7 22 5,6 6.8
2024  Primer trimestre 39,6 47,0 48,0 2,8 6,7 757 3,1 3,7 7,0
2024  Segundo trimestre 41,1 45,2 48,5 3,6 9,0 7,6 1,6 6,7 8,1
2024  Tercer trimestre 39,5 43,0 483 2,7 4,9 6,9 2,3 7,1 8,1
2024  Cuarto trimestre 399 41,5 45,7 1.9 30 6.4 3.1 6,1 7.6
2025  Primer trimestre 41,6 448 482 1,3 57 79 3,0 3,6 7,0
2025  Segundo trimestre 40,5 439 48,1 2,0 6,3 7,6 19 8,0 79
2025  Tercer trimestre 40,3 453 48,6 2.7 6.9 6,6 23 14,8 73

(1) Calculado dividiendo la parte de la poblacién de entre 15 y 64 afios con empleo o que esté buscando empleo (“poblacién econémicamente
activa”) por la poblacién total.

(2) Calculado dividiendo la parte de la poblacion desempleada que busca empleo por la poblacién econémicamente activa.

(3) Calculado dividiendo la parte de la poblacién econémicamente activa que trabaja 35 horas o menos por semana y con intencién de trabajar mas
por la poblacién econdémicamente activa.

Fuentes: Direccién General de Estadisticas y Censos de la Provincia basada en EPH y el INDEC

El siguiente grafico muestra la cantidad de personas empleadas por el sector privado en seis provincias de la Argentina con
los niveles més altos de empleo privado registrado:

Empleo Privado Registrado
(Por cada 1.000 habitantes)
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154
130

Chubut Santa Cruz  Santa Fe Cordoba Mediana NacionalEntre Rios

Fuentes: Direccion de Estadisticas de la Provincia en base a la EPH e INDEC.
Sector informal

La economia de la Provincia tiene un “sector informal” que brinda empleo a muchas personas. El término “sector
informal” se refiere a las actividades econdmicas que se desarrollan fuera de la supervisién del gobierno a los fines
impositivos y otros fines. El sector informal incluye pequefias empresas que surgen de emprendimientos individuales o
familiares. En general incluye la produccién y el intercambio de bienes y servicios sin los permisos comerciales apropiados
cuyas operaciones no se informan para fines fiscales, realizados sin cumplir con las regulaciones laborales o sin garantias
apropiadas para los proveedores y usuarios finales. El sector informal brinda oportunidades econémicas, aunque limitadas,
para el sector urbano pobre.

Pobreza

Dado que la unica fuente de informacién acerca de la pobreza en la Provincia es la informacién estadistica
recopilada por el INDEC, a través de la EPH, la siguiente seccién se basa principalmente en los niveles de pobreza en las
areas urbanas de Comodoro y Rawson, las tinicas areas relevadas por el INDEC.

El indice de pobreza se calcula sobre la base del valor de una canasta de bienes y servicios (que consiste
-~ . principalmente en alimentos, vestimenta, transporte, plan de salud, vivienda y educacién), considerados requerimientos

:; _ . . mipimos necesarios para mantener un hogar. La canasta se valia a precios de mercado y el umbral resultante se denomina
“linea de pobreza”.

El siguiente cuadro presenta los porcentajes de hogares y de personas en las dreas urbanas de Comodoro y Rawson
y en la Argentina en general con ingresos anuales por debajo de la linea de pobreza para los periodos indicados:

Pobreza en la Provincia y en la Argentina
(en porcentajes del total de la poblacién)

Area urbana Rawson Area urbana Comodoro Argentina
Hogares Personas Hogares Personas Hogares Personas
2020  Primer semestre 285 39,7 26,9 349 30,4 40,9
2020  Segundo semestre 25,2 32,0 24,0 31,7 31,6 42,0
2021  Primer semestre 26,2 35,3 18,7 23,9 31,2 40,6
2021  Segundo semestre 26,7 35,5 20,8 28,1 27,9 37,3
2022  Primer semestre 24,5 33,7 19,9 25,6 27,7 36,5
2022  Segundo semestre 30,6 40,9 20,3 27,2 29,6 39,2
2023  Primer semestre 31,3 42,7 21,1 28,0 29,6 40,1
2023  Segundo semestre 343 46,0 31,7 41,0 31,8 41,7
2024  Primer semestre 434 55,5 419 51,5 42,5 529
2024  Segundo semestre 28,1 36,8 284 34,7 28,6 38,1
2025  Primer semestre 21,8 30,1 20,3 269 24,1 3L6

Fuente: INDEC
Medio ambiente

La Provincia promueve activamente la salvaguarda del medio ambiente. Las leyes provinciales declaran de interés
publico el desarrollo sustentable y la Provincia ha fijado regulaciones para proteger el medio ambiente. La Secretaria de
Ambiente y Control del Desarrollo Sustentable tiene a su cargo la aplicacion y ejecucion de las regulaciones sobre medio
ambiente, incluidas aquellas sobre conservacién de la flora y la fauna. La Provincia también implementé por ley
regulaciones referidas a 4reas protegidas a fin de promover el manejo de los recursos forestales, la vida silvestre, la
biodiversidad y el paisaje. Estas leyes tienen en cuenta los principios de conservacién y explotacion sostenible.

Ademés del amplio marco legislativo de la Provincia para la proteccién ambiental, se exigen estudios ambientales
y de impacto social para proyectos de desarrollo en la Provincia. Deben realizarse audiencias publicas antes de otorgar
permisos a fin de garantizar que los residentes y las autoridades provinciales estén completamente informados y que se
ponga a disposicién toda la informacién pertinente. La Provincia lleva un registro de generadores, transportistas y
operadores de residuos peligrosos y se prohibe la caza y la pesca comercial en su territorio.

ulos 41y 75 inciso 32 de la Constitucién Argentina, el Congreso argentino tiene facultades para

=i
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& “
los requisitos minimos de proteccién ambiental. Las provincias deben establecer las disposiciones
ﬁfaflas respecto de d1chos requlsltos minimos. Véase “Marco legal y regulatorio de la exploracién y produccién

N A A continuacién, presentamos una lista de las principales causas judiciales en las que la Provincia estuvo
“invo ucrada a la fecha de este Prospecto:

*  “Dos Reis, Manuel Orlando ¢/ Provincia del Chubut” (Expte. N.° 628/09). Iniciada en el afio 2009 ante el
Juzgado Civil, Comercial, Laboral, Rural y de Mineria de Rawson, esta causa versa sobre una indemnizacién
sustitutiva por la imposibilidad de efectuar la transferencia de un buque de pesca comprado a la Provincia y por el
lucro cesante como consecuencia de ello. Los actores obtuvieron sentencias favorables en primera instancia y en
todas las camaras de apelaciones provinciales y federales competentes. Como parte de la ejecucion del fallo, se le
ordend a la Provincia el pago de ARS 18.414.966.232,60. Sin embargo, dicho pago se encuentra suspendido como
consecuencia de la suspension de la ejecucion de sentencias contra el Estado prevista por sucesivas Leyes de
Emergencia.

Sin perjuicio de lo anterior, uno de los acreedores (en calidad de cesionario del 10% del crédito titularizado
por Dos Reis), debido a su avanzada edad (81 afios), obtuvo una declaracién de inconstitucionalidad de la Ley de
Emergencia a fin de proseguir con la ejecucion de su crédito. A la fecha del presente memorando de oferta, es el
unico reclamante en esta situacién y ningin otro demandante ha obtenido una declaracién similar. Como resultado,
se ordené un embargo "sobre las sumas dinerarias a percibir en concepto de regalias petroleras ya liquidadas o a
liquidar a la Provincia del Chubut por cada una de las siguientes empresas: Pan American Energy S.A., Tecpetrol
S.A. y Apoc Oil & Gas International Inc., sucursal argentina, en cuentas corrientes, cajas de ahorro, plazos fijos o
cuentas de custodia, hasta la suma de Ps. 52.875.481,68" (cita textual de la parte pertinente de la resolucién de
fecha 14 de abril de 2025). El embargo fue suspendido durante la tramitacién de un recurso ordinario ante el
Superior Tribunal de Justicia, tras la resolucion del cual la declaracién de inconstitucionalidad ha quedado firme.
De conformidad con el procedimiento de pago ordinario establecido en la Ley de Pago de Sentencias Judiciales
(Ley Provincial I N° 209), la Provincia ha presentado ante el tribunal una resolucién de pago que dispone la
cancelacion del crédito del acreedor en 36 cuotas mensuales, por un monto total de aproximadamente Ps. 1.500
millones. En consecuencia, no se encuentran pendientes peticiones de embargo a la fecha del presente.

e “Provincia del Chubut ¢/ ALPESCA S.A. y otra” (Expte. N.° 190/2014). Se trata del proceso de
expropiacion de ciertos bienes pertenecientes a Alpesca S.A. y Ap Holding S.A. (principalmente sus buques y
planta de procesamiento del pescado). Esta causa se inici6 el 16 de octubre de 2014 y atin no hay sentencia firme,
aunque su dictado parece ser inminente a la fecha de este prospecto, ya que solo resta que el Tribunal de
Tasaciones de la Nacién realice una nueva tasacion. A tal fin, dicho Tribunal estd a la espera del inventario
actualizado de los bienes, tarea que le ha sido encomendada a la Secretaria de Pesca en su caracter de Autoridad de
Aplicacion del Comité de Administracién Alpesca, creado mediante el Decreto Provincial N.° 180/14. En el marco
de este proceso, podria ordenarse a la Provincia el depésito inmediato del saldo pendiente de pago, dadas las
caracteristicas del proceso. La utilidad publica fue declarada por Ley Provincial I N.° 527, en virtud del cual la
Provincia determin6 que los activos correspondientes eran necesarios para atender el interés piiblico y, por lo tanto,
sujetos a expropiacion. La Ley Provincial I N.° 45 dispuso que la indemnizacién debia incluir el valor objetivo de
los bienes y los dafios que sean una consecuencia directa o inmediata de la expropiacion. La tasacién de los bienes,
realizada por la Sala B del Tribunal de Tasaciones de la Naci6n, ascendié a ARS 114.478.800. De esta manera, en
base a dicha tasacién y de conformidad con los articulos 12, 16, 19 y 21 de la Ley Provincial I N.° 45, la suma
presupuestada se fijé en ARS 289.800.400,74. Sin embargo, la jueza ordené una nueva tasacién de los bienes
expropiados, lo que podria dar lugar a una modificacién en la suma a abonar. En materia de expropiacién existe
una restriccién especifica que prohibe que el pago se realice durante sucesivos ejercicios. Asi, el articulo 8 de la
Ley Provincial I N.° 209 dispone que “quedan exceptuadas del diferimiento en sucesivos ejercicios presupuestarios
previstos en el articulo 4° inciso c) el pago de las indemnizaciones por expropiaciones”. En relacién con esto, el
monto “debera ser autorizado por la Legislatura de la Provincia del Chubut” (articulo 7, dltimo pérrafo, de la Ley
Provincial I N.° 527).

+ “Enrique Brigda, Estela y otro ¢/ Provincia del Chubut” (Expte. N.° 738/12). Esta causa versa sobre un
reclamo por dafios. La C4mara de Apelaciones dict6 la sentencia definitiva el 29 de febrero de 2024. El monto de la
sentencia fue de ARS 160.160.871,27.

Empresas provinciales

La Provincia procura participar en la economia en la medida que ello pueda mejorar la calidad de servicios
esenciales, como los servicios financieros, la prevision social, los servicios médicos asistenciales, el transporte de energia
eléctrica, la promocion de la actividad deportiva, entre otros. Dicha participacion se concreta a través de sociedades del
Estado y de la participacién del Estado en diversas empresas. Asimismo, la Provincia tiene a su cargo la administracién del
sistema previsional y presta servicios médico-asistenciales, a través del Instituto de Seguridad Social y Seguros. La
Provincia registra las transferencias a estas entidades provinciales (incluyendo aportes, préstamos y anticipos) como gastos
y las transferencias provenientes de estas entidades como ingresos.

A la fecha de este prospecto, las empresas privadas y publicas en las que la Provincia tiene participacién son las
siguientes:

e Hidroeléctrica Futaleufii S.A.: Hidroeléctrica Futaleufti S.A. se cre6 en marzo de 1995 como resultado del proceso
de privatizacion de ciertas empresas publicas. Esta empresa es la titular del derecho de explotacion del Complejo
Hidroeléctrico Futglenfy por un plazo de 30 afios. El citado complejo fue construido entre 1971 y 1976 con el fin
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e proveer de energia eléctrica a la planta de aluminio de Aluar. Al 30 de junio de 2024, la Provincia era titular
et /33,5% del capital accionario. A esa fecha, la sociedad registraba un activo de ARS 85.896 millones y un
patrimonio neto de ARS 78.779 millones. Durante el ejercicio 2024 registré un resultado neto positivo de

<\ j\ \R'S 3.412 millones.
e \'\[;‘J'"ﬂ'}

~Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucién Troncal de la Patagonia Transpa SA.: Transpa S.A.
" es la transportadora de energfa eléctrica por distribucién troncal en la zona Patagonia Sur que permite el
intercambio de energia entre generadores del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) a partir de la operacién de la
red eléctrica de Chubut y Santa Cruz y de la region atlantica de la Rio Negro. Al 31 de diciembre de 2024, la
Provincia era titular del 33% del capital accionario. Al 31 de diciembre de 2024, la sociedad registraba un activo
de ARS 30.660,7 millones y un patrimonio neto de ARS 14.892,2 millones. Durante el ejercicio 2024 registré un
resultado neto positivo de ARS 808,1 millones.

e Petrominera Sociedad de Estado: Petrominera S.E. fue creada en octubre de 1989, y actualmente tiene por
finalidad desarrollar las politicas mineras, hidrocarburiferas y energéticas de la Provincia, incluyendo la capacidad
para realizar actividades de exploracion, explotacion, transporte, industrializacién y comercializacién de minerales
e hidrocarburos, asi como la participacién en actividades vinculadas con energias tradicionales y no tradicionales.
Al 31 de diciembre de 2024, la sociedad registraba un activo de ARS 38.687,3 millones y un patrimonio neto de
ARS 23.564,1 millones. Durante el ejercicio fiscal 2024, registrd un resultado neto positivo de ARS 8.971,3
millones.

e Instituto de Asistencia Social: El Instituto de Asistencia Social es un organismo descentralizado que tiene a su
cargo el manejo, la regulacién y la explotacion de juegos de azar en la Provincia. Al 31 de diciembre de 2023,
dicho organismo registraba un activo de ARS 2.678,6 millones y un patrimonio neto de ARS 1.671,1 millones.
Durante dicho periodo anual registrd un resultado neto positivo de ARS 1.181,9 millones.

e Chubut Deportes Sociedad de Economia Mixta: Chubut Deportes SEM actia como autoridad de aplicacién y
fiscalizacion de la actividad deportiva en la Provincia en lo vinculado con la promocion, asistencia, fiscalizacion y
ejecucion de planes relacionados con las actividades deportivas y recreativas en todas sus expresiones. Al 31 de
diciembre de 2024, dicha entidad registraba un activo de ARS 848,5 millones y un patrimonio neto de ARS 232,3
millones. Durante 2024 registré un déficit neto de ARS 520,5 millones. Al 31 de diciembre de 2024, la Provincia
era titular del 97% del capital social y el restante 3% era de propiedad de Banco del Chubut S.A.

e  Patagonia Broker S.A: Patagonia Broker S.A es una empresa especializada en la intermediacién y asesoramiento
A A4 4 enseguros. Al 2024, la Provincia era titular del 61,75% del capital accionario. Al 31 de diciembre de 2024, dicha

) i ' sociedad registraba un activo de ARS 339,9 millones y un patrimonio neto de ARS 247,9 millones. Durante 2024
registré un déficit neto de ARS 127,7 millones

e Hidroeléctrica Ameghino S.A.: Esta empresa se dedica a la generacion y comercializacién de energia eléctrica. Al
2024, la Provincia era titular del 39% de su capital. Al 31 de diciembre de 2024, la empresa registraba un activo
de ARS 16.890,7 millones y un patrimonio neto de ARS 13.567,4 millones. El ejercicio del 2024 arroj6 un
resultado neto positivo de ARS 493,0 millones.

e Instituto Provincial de la Vivienda y Desarrollo Urbano (“IPVyDU”): Este organismo es una entidad autdrquica
dedicada a la planificacién y construccion de viviendas. Al 31 de diciembre de 2024, registraba un activo de ARS
30.663,7 millones y un patrimonio neto de ARS 29.086,9 millones. El ejercicio del 2024 arroj6 un resultado neto
positivo de ARS 12.791,8 millones.

e Fideicomiso Chubut S.A.: Tiene por objetivo la realizaciéon de todos los actos juridicos comprendidos en el
Régimen de Fideicomisos y trabaja en el financiamiento crediticio para la construccién de obra publica. Al 31 de
diciembre de 2024, registraba un activo de ARS 216,4 millones y un patrimonio neto de ARS (20,7) millones. El
ejercicio del 2024 arrojé un déficit de ARS 953,0 millones.

Instituto de Seguridad Social y Seguros

El Instituto de Seguridad Social y Seguros nacié por imperativo del articulo 56 de la Constitucién Provincial a
través de la Ley N.° 48, sancionada en 1958. Por aquel entonces, el instituto cubria exclusivamente el érea de jubilaciones y
pensiones del personal de la Administracién publica provincial, de las entidades autarquicas, de las municipalidades y de las
comisiones de fomento. El sistema de jubilacién y pensién de la provincia funciona como “sistema de reparto”. Es decir, no
mantiene fondos que se invierten para cumplir futuras obligaciones de jubilacion y pensién, sino que recibe aportes de los
empleados y de la Provincia en representacién de sus empleados y los utiliza para cubrir obligaciones actuales de pago a los
beneficiarios. Si los pagos requeridos superan los fondos aportados al sistema por los empleados y por la Provincia en
representacion de los empleados, la Provincia est4 obligada por Ley Provincial a cubrir la diferencia.

Posteriormente, en 1976 por Ley N.° 1.404 se le encomend6 la administracion del régimen de prestaciones médico-
asistenciales. Este régimen ampara al personal de la Administracién piblica provincial y a los beneficiarios del Instituto,
previendo la posibilidad de incorporacién al sistema, mediante convenio, del personal de las municipalidades, comisiones
de fomento, entidades, organismos o empresas de carécter publico, privado o mixto. Es asi que, en la actualidad, la totalidad
de los municipios y las comisiones de fomento se encuentran adheridos a este sistema. En 1994 se incorpor6 la funcién de
ente asegurador, actividad que no se ha implementado hasta la fecha de este prospecto.

El siguiente cuadro presenta lgs resultados fiscales del Instituto de Seguridad Social y Seguros para los periodos
indicados:
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Resultados fiscales del Instituto de Seguridad Social y Seguros
(en millones de Pesos)

De los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de

2021 2022 2023 2024 2025®
Ingresos corrientes
Impuestos (federales) 575,9 961,5 2.359,2 6.373.9 7.927,1
Aportes previsionales 244948 45324,1 100.048,9 301.181,6 483.196,7
No tributarios
Otros no tributarios 2.068,9 12.024,1 71,9 446,1 4352
Bienes y servicios de la
Administracién publica 14,5 47,7 127.5 2284 374,5
Rentas de inmuebles 1,2 4489 2.052,8 1.506,9 23
Transferencias corrientes ) 126,2 61,9 23.219,1  26.656,65 47.556,6
Total 27.281,6 58.868,3 127.8794 336.393,6 539.492,4
Gastos corrientes
Gastos de consumo 6,5 114 34,8 63,9 92,7
Personal 997,3 1.700,5 4.409,1 14.705,8 21.676,4
Bienes y servicios 109,3 203,9 301,8 1.057.4 1.584,6
Otros 20,5 43,4 44,9 132,6 312,7
Servicios previsionales 28.621.4 54.656,5 118.246,6 357.292,5 583.883,0
Total 1.203,4 56.615,7 123.037,3 3732522 607.549,4
Resultado econémico (2.473,4) 22527 48421 (36.858,6) (68.057,0)
Ganancias de capital 38,6 41,0 1,6 2,7 0,0
Inversiones en bienes de capital 219 499,5 1.989,6 3.309,4 387,0
o Total ingresos 27.320,2 589094 127.881,1 336.393,7 539.492,4
; _:_ _{’_ "{" Total gastos 29.776,9 57.1152 125.026,9 376.561,6 607.936,4
Resultados primarios (2.456,6) 1.794,2 2.8542 (40.167,9) (68.444,0)

(1) Las cifras al 31 de diciembre de 2025 son preliminares.
Fuente: Instituto de Seguridad Social y Seguros de la Provincia

El resultado financiero primario se deterioré significativamente en los ejercicios fiscales 2024 y 2025, con un
déficit de ARS 40.167,9 millones y ARS 68.440,0 millones, respectivamente. Esta variacién fue atribuible principalmente al
incremento de las prestaciones de la seguridad social dentro del gasto corriente, principalmente relacionadas con el pago de
pensiones y jubilaciones. El crecimiento del gasto no fue compensado por un aumento proporcional de los ingresos, lo que
dio lugar al desequilibrio observado durante el periodo.

Banco del Chubut S.A.

El Banco del Chubut S.A. (“BCH”) es una sociedad an6nima con participacién estatal mayoritaria y, como tal,
actia como agente financiero de la Provincia. Como tal, BCH tiene a su cargo el cobro de los impuestos provinciales y
municipales y actiia como agente de pago exclusivo de la Provincia, gestiona el pago de salarios, sueldos, jubilaciones y
pensiones a empleados puiblicos, asf como los pagos a los acreedores de la Provincia, y gestiona la situacién financiera dela
Provincia. BCH ofrece préstamos al sector privado, incluidas lineas de crédito a pequefias y medianas empresas y también
hipotecas y préstamos personales a personas fisicas. También tiene a su cargo programas de desarrollo provincial, tales
como iniciativas habitacionales subsidiadas para pequefias y medianas empresas y préstamos agropecuarios, entre otros, que
se canalizan a través de BCH, lo que le permite ganar nuevos clientes y crear oportunidades de ventas cruzadas adicionales.
A la fecha del presente prospecto, la Provincia posee el 90% de las acciones de BCH, el 9% de las acciones esta sujeto a la
implementacién de un programa de propiedad participada, y el restante 1% es de titularidad de ex empleados del Banco de
la Provincia del Chubut.

Al 31 de diciembre de 2024, BCH tenia su casa matriz en Rawson, 29 sucursales en varias partes de la Provincia y
una sucursal en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El ejercicio financiero de Banco del Chubut S.A. finaliza el 31 de
diciembre de cada afio. Al 31 de diciembre de 2024, BCH tenia ARS 477.201,7 millones en depositos. BCH es el principal
actor financiero que representa a la Provincia.

La Provincia garantiza las operaciones pasivas de BCH (articulo 14 de la Ley Provincial Il N.° 26), en la medida en
que estas no estén alcanzadas por la cobertura del Sistema de Seguro de Garantia de los Depositos (SSGD), creado por Ley
Nacional N.° 24.485. El SSGD cubre todos los montos en Pesos y en moneda extranjera depositados en las instituciones
financieras que participan, incliidas las cuentas corrientes, las cajas de ahorro y los dep6sitos a plazo, hasta un total de
ARS 25 millones por depositante, sujeto a varias limitaciones y excepciones.

BCH estd sujeto a las reglamentaciones y normas bancarias adoptadas por el Banco Central, incluidos los
requisitos de capital minimo, solvencia y liquidez, y est bajo su supervisién.

El cuadro que aparece a continuacién consigna la informacién financiera seleccionada derivada de los estados
contables auditados de BCH para los periodos que se indican a continuacion:
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 2023 . 2024

en millones de pesos corrientes

N Ay [

Y Qéjgs y créditos bancarios 11.811,6 10.511,8 13.837,7 31.598,5 60.658.,4
; AT itulos publicos y privados 5.861,9 8.827,2 32.249.5 575,6 1.030,5
T ‘Préstamos 12.571,5 19.625,9 33.501,1 75.262,2 265.332,8

.- .~ " Sector publico no financiero 289,2 330,5 369,6 279.8 4844
Sector financiero 83,5 92,4 114,6 820,1 1.563,1
Residentes en el extranjero y sector no financiero 12.198,8 19.202,9 33.017,0 74.162,3 263.285,2

Operaciones de pase 44383 20.253.4 10.511,7 124.446,6 0
Otros activos financieros 571,8 673,4 1.135,9 2.463,7 3.837,9
Otros titulos de deuda 33412 3.151,6 13.394,4 67.741,8 334.200,3
Activos financieros entregados en garantia 1.334,9 1.904,5 5.408,4 20.640,9 35.480,6
Activos por impuestos a las ganancias corriente 325,7 340,3 0 0 7.260,0
Propiedad, planta y equipo 1.561,1 24382 4.423,5 14.779.,4 34.100,9
Inversiones en instrumentos de patrimonio 88,8 159,7 3385 1.502,8 2.958.,6
Activos intangibles 79,7 117,7 388,6 1.118,6 2.1443
Activos por impuesto a las ganancias diferido 14,3 0 0 2.972,6 0
Otros activos no financieros 151,7 341,1 453,5 2.113,6 24744
Total del activo 42.149,5 68.344,9 115.642,9 345.216,3 749.478,9
Pasivo
Depositos 33.433,0 55.049,5 80.019,3 230.330,7 477.201,7
Sector publico no financiero 11.298,3 21.080,9 29.912,3 98.285.4 168.318,8
Sector financiero 5,6 17,4 4,6 7,8 233
Residentes en el extranjero y sector no financiero 22.129,1 33951,1 58.102,4 132.037,5 308.859,5
Otros pasivos para intermediacion financiera 305,7 3789 671,7 2.381,2 20.715,7
Financiaciones recibidas del BCRA y otras
instituciones financieras 1,3 1,9 2,3 7.4 13,5
Pasivo por impuestos a las ganancias corriente 604,9 591,0 648,1 15.984,8 0
Provisiones 194,9 2439 311,8 389,1 681,1
Pasivo por impuestos a lag ganancias diferido 0 1859 775,3 0 6.649,5
Otros pasivos no financieros 1.4543 1.874,7 3.572,2 9.506,2 21.302,9
Total del pasivo 35.994,2 58.325,9 94.006,7 258.599,3 526.564,3
., ~ ~ . Capital neto
iy s _éC{pital social 1.210,5 1.210,5 1.210,5 1.210,5 1.210,5
of Aportes no capitalizados 30,6 30,6 30,6 30,6 30,6
Ajustes al capital 4.860,5 7.968,8 16.699,1 54.626,2 120.417,6
Ganancias reservadas 2.299.3 3.470,6 6.760,5 11.503,8 58.888,1
Resultados no asignados (2.716,8) (3.389,5) (5.267,4) 0 1.397,5
Otros resultados integrales acumulados 0 0 0 0 0
Resultado del periodo 471,2 727.8 22328 19.245,9 40.970,2
Total del capital neto 6.155,4 10.018,9 21.636,2 86.617,0 222.914,5
Informaci6n del estado de resultados
Ingresos por intereses 6.541,0 12.650,7 27.934,9 210.705,1 364.325,2
Egresos por intereses (3.160,5) (5.866,6) (17.173,4) (89.867.,5) (102.516,7)
Ingresos por comisiones 760,4 1.178,0 2.362,5 8.020,8 14.667.4
Egresos por comisiones (281,2) (483,0) (1.171,3) (4.013,4) (9.470,5)
Otros ingresos (egresos) (2.567,3) 3.5119 15.888,8 29.855,8 (590,7)
Beneficios al personal (3.133,6) (4.705,6) 9.762,4) (32.275,0) (63.459,4)
Gastos de administracién (818,3) (1.235,1) (2.203,3) (7.778,5) (17.462,7)
Depreciaciones y desvalorizaciones de bienes (54,5) (80,6) (348.6) (1.081,9) (2.852,3)
Otros gastos operativos (138,9) (782,1) (1.280,8) (4.809,0) (11.396,5)
Resultado operativo 2.281,6) 4.187,8 14.246,3 108.756,2 171.243,7
Resultado por asociaciones y negocios conjuntos 0 0 (52,3) 0 61,3
Resultado por la posicién monetaria neta (1.409,4) (2.827,2) (9.937,0) (68.961,5) (115.439,6)
Impuesto a las ganancias (401,0) (632,8) (2.024,2) (20.548,9) (14.895,3)
Resultado neto 471,2 727,8 2.232,8 19.245,9 40.970,2

Fuente: Banco del Chubut S.A.

El siguiente cuadro muestra informacién del sistema financiero de la Provincia para los periodos indicados:
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Sistema financiero de la Provincia

Al 31 de diciembre de

2020 2021 2022 2023 2024
Préstamos (en millones de pesos) 220,9 240,1 336,6 216,9 3054
Depositos (en millones de pesos) 8.253,0 16.889,0 23.905,0 86.303,6 147.040,2
Préstamos per cépita (en pesos) 436,0 474,0 568,0 4419 5153
Depdsitos per cépita (en pesos) 16.288.8 33.333,5 40.337,8 145.630,3 248.118.4

Fuente: Banco del Chubut S.A.
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» ‘hk FINANZAS DEL SECTOR PUBLICO

i
C}gentas provinciales
:‘75" 4 ]
7] actual Gobierno de la Provincia, que asumi6 en diciembre de 2023, ha realizado esfuerzos considerables para
mejerar /lai situacion financiera de la Provincia.
/ gﬁ‘///
K\

" Los tres objetivos principales en materia de finanzas publicas del gobierno actual son los siguientes:
e lograr resultados fiscales equilibrados o positivos;

e alcanzar niveles mas altos de inversiones en infraestructura, en especial en vivienda, suministro de agua,
servicios cloacales, disponibilidad de bienes en los hogares, entre otros, a fin de mantener los altos niveles
alcanzados en afios recientes (comparados con los niveles de otras provincias argentinas) y teniendo en cuenta
el crecimiento de la poblacién en la Provincia; y

e reducir la participacion del gasto en personal como porcentaje del total de gastos de la Provincia.

A fin de lograr resultados fiscales positivos, después de cuatro afios consecutivos de aumento del déficit fiscal, el
gobierno actual ha adoptado ciertas medidas gubernamentales, incluidas medidas para controlar los gastos por parte de los
empleados provinciales.

Alcance y metodologia

El sector publico de la Provincia estd conformado por el sector publico no financiero y el sector publico financiero,
ademas de la participaci6n total o parcial en el capital de otras sociedades. El sector piiblico no financiero estd integrado por
la Administracién central y ciertos organismos descentralizados e instituciones de seguridad social.

La Administracién central de la Provincia est4 compuesta por los poderes Ejecutivo, Legislativo y Judicial. A su
vez, el Poder Ejecutivo incluye ministerios y secretarfas provinciales.

Los organismos descentralizados incluyen el Instituto Provincial de la Vivienda y Desarrollo Urbano, la
Administracién de Vialidad Provincial, el Instituto Autarquico de Colonizacién y Fomento Rural, el Instituto Provincial de
O 01 4 ABua, el Instituto Provincial de Investigacion de Recursos de Mar, el Organismo Provincial de Turismo, el Ente Regulador

AR ok . . .
“de Servicios Publicos y la Universidad del Chubut.

Las instituciones de seguridad social incluyen al Instituto de Seguridad Social y Seguros, que abarca tanto la
administracién de las jubilaciones y pensiones del personal del sector ptiblico provincial y municipal (véase “La economia
de la Provincia— Instituto de Seguridad Social y Seguros” en este prospecto). El sector publico financiero comprende al
Banco del Chubut (véase “La economia de la Provincia — Banco del Chubut S.A.”).

La Provincia tiene un sistema integrado de administracién financiera y mantiene su presupuesto de acuerdo con los
principios contables establecidos en la Ley Provincial II N.° 76 (anteriormente Ley Provincial N.° 5.447) y sus
modificatorias. Estos principios contables son béasicamente acordes con los principios de contabilidad aplicados por otras
provincias argentinas y el Gobierno Nacional. Véase “Presentacién de informacién financiera y otra informacién”. El
presupuesto consolidado de la Provincia cubre la Administracion central de la Provincia y los organismos descentralizados.

De acuerdo con lo establecido en la Ley Nacional de Responsabilidad Fiscal y en el Decreto Nacional N.°
1731/2004, la Provincia elabora y envia periédicamente al Ministerio de Economia de la Naci6n informacién sobre la
ejecuci6n presupuestaria de la Administracién piblica no financiera, que incluye la Administracién central, los organismos
descentralizados que no poseen caracter empresarial, cuentas especiales y fondos afectados, fondos fiduciarios y las
instituciones de seguridad social.

Principales fuentes de ingresos

El total de ingresos de la Provincia para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 ascendieron a
ARS 2.247.206,1 millones.

El siguiente cuadro representa la composicion por origen del total de ingresos de la Provincia para los periodos
indicados:

Ingresos de la Provincia
(en millones de pesos corrientes)

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2021 2022 2023 2024 2025

Transferencias federales
Transferencias de impuestos federaies'” 41.961,6 78.065,5 177.173,5 520.508,7 735.576,0
Otras transferencias de impuestos federales 5.1483 6.705,5 12.330,9 38.976,4 58.742,3
Aportes federales 9.654,1 17.172,1 36.103,3 80.751,7 127.786,6
Total de transferencias federales 56.764,0 101.943,1 225.607,7 640.236,8 922.104,9
Ingresos provinciales
Ingresos provinciales tributarios 31.533,7 54.360,5 129.964,2 398.137.4 593.2383

48.198,8 78.008,5 185.398,1 512.736,7 654.467,2

Ingresos provinciales no tributarios
Regalias hidrocarburiferas /

7 36.236,8 57.720,9 131.317,7 374.939,6 451.966,5
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| Para el ejerticio finalizado el 31 de diciembre de
R ggl_uj.g hidroeléctricas 1073 253,0 909,7 2.404.8 3.831,5
& Ofros ingresos no tributarios 11.854,7 20.034,6 53.170,6 135.392.3 198.669,2
Total de ingresSos provinciales 79.732,4 132.369,0 315.362,3 910.874,1 1.247.705,5
- Ingresos, &lg{’yénta de activos, transferencias de capital y pago de 43359
N\ présta gs\ 7  siss 13.605,5 45.175,8 77.395,7

140.832,3  241.860,5 554.575,5 1.596.286,7 2.247.206,1
(1) Incluye las transferencias en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales y otras transferencias de impuestos federales.

Fuente: Subsecretaria de Gestion Presupuestaria de Chubut

Ingresos de la Provincia
(como porcentaje del total de ingresos de la Provincia)

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2021 2022 2023 2024 2025
Transferencias federales
Transferencias de impuestos federales” 29.8 323 31,9 32,6 32,7
Otras transferencias de impuestos federales 3,7 2,8 22 24 2,6
Aporte federal 69 7,1 6,5 5,1 5,7
Total de transferencias federales 403 2,1 407 40,1 41,0
Ingresos provinciales
Ingresos provinciales tributarios 224 22,5 234 249 26,4
Ingresos provinciales no tributarios 342 323 334 32,1 29,1
Regalias hidrocarburiferas 25,7 23,9 23,7 235 20,1
Regalias hidroeléctricas 0,1 0,1 02 02 02
Otros ingresos no tributarios 8.4 83 9,6 8,5 8.8
Total ingresos de la provincia 56,6 54,7 56,9 57,1 55,5
Ingresos de la venta de activos, transferencias de capital y pago de préstamos
3,1 3,1 2,5 2,8 34
Total ingresos 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

(1) Incluye las transferencias en virtud del Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales y otras transferencias de impuestos federales.

Fuente: Subsecretaria de Gestién Presupuestaria de Chubut

N D4 4

' U i & {El siguiente grafico compara los ingresos corrientes de la Provincia como porcentaje del total de ingresos
corrientes con los de otras provincias de la Argentina.

Ingresos Provinciales como Porcentaje del Total de Ingresos

49%
o 40%
! 34%
i 30%
Chubut Santa Cruz Cordoba Santa Fe Entre Rios Mediana
Nacional

Fuentes: Ministerio de Economia de la Nacién. Informacion a septiembre de 2025.

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, el 59,1% de los ingresos de la Provincia provino de
impuestos, federales o provinciales, mientras que el 40,9% provino de fuentes no tributarias, principalmente regalias. En
promedio, desde 2021 hasta 2025, el 57,7% de los ingresos de la Provincia derivaron de impuestos, mientras que las otras
fuentes, principalmente regalias, representaron el 42,3%.

El cuadro a continuacién consigna la composicion de los ingresos provinciales tributarios derivados de las
transferencias de impuestos federales para los periodos indicados:

Composicion de las transferencias de impuestos federales
(en millones de pesos)

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2021 2022 2023 2024 2025
Transferencias de impuestos federales
Coparticipacion federal 41.961,6 78.065,5 177.173,5 520.508,7 735.576,0
Otras transferencias de impuestos federales 5.1483 6.705,5 123309 389764 58.742.3

1.571,3 1.772,6  2.003,0 10.210,8 20.449.3
2629 6619 7576 3.609,0 6.872,2
0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0

Fondo Nacional de la Vivienda (FONAVI)
Fondo de vialidad

Excedente del Fondo del Conurbano Bonagrensg”
Fondo Infraestructura Social Bésica
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< -‘? Qi = |
; g’ b é‘,.ﬁ‘wxde Jﬁd%} para Obras de Infraestructura N.° 23.966 1584  183,0 2032  1.0295 2.070.4
' . { %~ Transferenci s a escuelas 213 213 21,3 213 213
' % ‘(%:Eryansfe egci;i‘é de prevision social 543 29 29 581,0 1.266,1
Fondo Compensador de Desequilibrios Fiscales 36,0 36,0 36,0 36,0 36,0
A Ley Fir) inciamiento Educativo N.° 26.075 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
X \ Le g&ﬁ?dos N.°24.699 2.037,1 3.0884 7.227,5 16.8182 13.997,7
b Eﬁy@s?&é' Fondo Especial para el Desarrollo Eléctrico del Interior (FEDEI) N.° 23.966 y 24.699 21,7 3476 676,6 25344 4.6349
‘Ley de'Régimen Simplificado para Pequefios Contribuyentes N.° 24.977 1384 1733 308,8 8959 34265
- Oftros 846,9 418,5 1.0940 32403 59879
Total de transferencias de impuestos federales 47.109,9 84.771,0 189.504,4 559.485,1 794.3183

Fuente: Subsecretaria de Gestion Presupuestaria de Chubut
Recursos tributarios

Los recursos tributarios de la Provincia incluyen recursos de origen tanto provincial como nacional. En el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2025, el 32,7% de los recursos totales provino de recursos tributarios federales y el 26,4%
provino de recursos tributarios provinciales.

Recursos tributarios de origen nacional

Los recursos tributarios de origen nacional incluyen las transferencias por el Régimen de Coparticipacion Federal
de Recursos Fiscales y otras transferencias de impuestos recaudados por el Gobierno Nacional e incluyen las transferencias
relativas al impuesto a las ganancias, el impuesto a los combustibles, los servicios nacionales transferidos y otras
transferencias de impuestos varios.

Régimen de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales

La Constitucién Nacional autoriza tanto al Gobierno Nacional como a los gobiernos provinciales a recaudar

impuestos. En 1935, el Gobierno Nacional y los gobiernos provinciales celebraron un acuerdo de coordinacién impositiva

. ~ ~ Sonforme el cual el Gobierno Nacional acepté recaudar determinados impuestos en forma exclusiva para luego distribuir

LUl ung parte de ellos entre las provincias y, a cambio, estas aceptaron limitar el tipo de impuestos que recaudarian en forma
directa.

La reforma de la Constitucién Nacional en 1994 reconocié constitucionalmente el Régimen de Coparticipacion
Federal de Recursos Fiscales y distribuy6 el poder tributario entre el Gobierno Nacional y las provincias de la siguiente
forma:

e El Gobierno Nacional y los gobiernos provinciales estdn autorizados a aplicar impuestos al consumo y a
imponer otros impuestos indirectos (estos ultimos, sujetos a determinadas limitaciones).

e El Gobierno Nacional est4 autorizado a aplicar impuestos directos (como el impuesto a las ganancias en casos
excepcionales).

e Los impuestos aplicados y recaudados por el Gobierno Nacional (con excepcién de los recaudados con
fines especificos) deben ser distribuidos entre el Gobierno Nacional y las provincias.

e El Gobierno Nacional tiene el derecho exclusivo de gravar el comercio exterior y dichos impuestos estdn
excluidos del Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales.

e Las provincias conservan todas las atribuciones tributarias y de otro tipo no delegadas expresamente al
Gobierno Nacional en la Constitucion Nacional.

El Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales establece el régimen general de coparticipacion de los
ingresos tributarios nacionales. Sus disposiciones determinan la composicién de la masa de impuestos coparticipables, que
incluye todos los impuestos nacionales, excepto aquellos que, de conformidad con la Constitucién, se encuentran dentro de
las facultades exclusivas del Gobierno Nacional (derechos aduaneros sobre las importaciones y exportaciones, de
conformidad con el articulo 4 de la Constitucién Nacional), aquellos que se encuentran legalmente afectados a fines
especificos y aquellos asignados mediante acuerdo entre el Gobierno Nacional y las Provincias a la realizacién de
inversiones, servicios u obras, o a la promocién de actividades declaradas de interés nacional, y aquellos cuya distribucién
entre el Gobierno Nacional y las Provincias est4 contemplada en otros regimenes especiales de coparticipacion de ingresos.

De conformidad con el Régimen de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales, el Gobierno Nacional debe
transferir a un fondo de coparticipacién federal (el “Fondo de Coparticipacién Federal”),previa deduccién de un porcentaje
sobre cada item para financiar el funcionamiento de la ARCA, lo siguiente: el 89% de los ingresos del IVA, el 100% de los
ingresos del impuestos a las ganancias, el 100% de los ingresos del impuesto a ganancia minima presunta (actualmente
derogado); el 100% de los ingresos del impuesto a los intereses pagados (actualmente derogado); y de los ingresos
provenientes de los impuestos internos y otros impuestos menores. Los ingresos provenientes del impuesto sobre los débitos
y créditos en cuentas bancarias no estan sujetos al Régimen Federal de Coparticipacién. Ciertos impuestos que no se
encuentran regidos por el Régimen Federal de Coparticipacién principal, tales como el impuesto sobre los bienes
n simplificado para pequefios contribuyentes), el impuesto a los combustibles y el
egulados por regimenes especiales de coparticipacion.

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
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;ghtre el %0 yierno Nacional, la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las provincias del siguiente modo: (i) el 24% le

correspondg/a la Nacién para sus propias necesidades y para transferencias a la Ciudad de Buenos Aires y a la provincia de

Tierrgy/ ge /{ﬁuego, (ii) el 1% al Fondo de Aportes del Tesoro Nacional, para situaciones de emergencia, (iii) el 1,4% a la

udad>de Buenos Aires y (iv) el 57,36% a las provincias y se distribuye entre ellas segtin los porcentajes dispuestos por la
;ﬁ%‘eﬂoparﬁcipacién Federal.

e

A la fecha de este memorando de oferta, la Provincia tiene derecho al 1,564867% del 57,36% a distribuir entre las

provincias.

Consenso Fiscal 2017 entre el Gobierno Nacional, la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las provincias y los
consensos fiscales posteriores

El 16 de noviembre de 2017 las provincias (excepto San Luis), la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y el
Gobierno Nacional firmaron un pacto fiscal (el “Consenso Fiscal 2017”) que, entre otros objetivos, buscaba a darle una
solucion integral a los conflictos judiciales entre el Gobierno Nacional y las demds jurisdicciones sobre el régimen de
coparticipacion y asignacion especifica de recursos. El Consenso Fiscal 2017 fue aprobado a nivel nacional por Ley N.°
27.429 y en la Provincia por Ley XXIV N.° 79. En marzo de 2018 la provincia de La Pampa anuncié su decisién de no
adherirse al Consenso Fiscal 2017.

Las partes del Consenso Fiscal 2017 se comprometieron a aprobar medidas para (i) modificar la Ley de
Responsabilidad Fiscal, la Ley de Impuesto a las Ganancias y la Ley de Revaliio Impositivo; (ii) prorrogar la vigencia del
impuesto sobre créditos y débitos, con una asignacion especifica del 100% de su recaudacion a la ANSES y (iii) reformar el
sistema previsional e impulsar la eliminacién de los regimenes de jubilaciones de privilegio, entre otros objetivos.
Asimismo, se comprometieron a consensuar una nueva ley de coparticipacion federal de recursos fiscales que contemplase
criterios objetivos de reparto.

Entre otros compromisos, el Gobierno Nacional acordo:

e Compensar a las provincias que adhirieron al consenso por la eliminacién de ingresos especificos y del
régimen de distribucién del impuesto a las ganancias entonces vigente. Véase “Finanzas del sector publico —
Principales fuentes de ingresos — Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales”.

£
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e Emitir bonos a 11 afios por ARS 5.000 millones en 2018 y ARS 12.000 millones a partir de 2019 y
distribuirlos entre las provincias (menos Buenos Aires) y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires en funcién de
los coeficientes de distribucion del Régimen de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales.

e Compensar a la provincia de Buenos Aires por la eliminacién del Fondo del Conurbano Bonaerense por un
monto de ARS 21.000 millones en 2018 y 44.000 millones en 2019, ajustable por inflacién a partir de 2020.

e Distribuir los recursos del Fondo Federal Solidario entre las jurisdicciones que adhirieron al Consenso, sin
incluir al Gobierno Nacional, de acuerdo con la distribucién prevista en el Régimen de Coparticipacion
Federal de Recursos Fiscales.

e No realizar detracciones de la masa de recursos coparticipables de aquellas provincias que obtuvieron
sentencias judiciales favorables ante la Corte Suprema de Justicia de la Naci6n con el fin de financiar a la
ANSES.

e  Financiar programas de retiro y/o jubilacion anticipada para empleados piiblicos provinciales y municipales.

A su turno, entre otros compromisos, las provincias y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires acordaron:

e  En relacién con el impuesto sobre los ingresos brutos, eliminar los tratamientos diferenciales basados en el
lugar de radicaci6n o la ubicacién del establecimiento del contribuyente, desgravar los ingresos provenientes
de las actividades de exportacién de bienes y servicios y establecer las alicuotas méximas fijadas en el
Consenso.

e En relacién con el impuesto sobre los ingresos brutos, implementar en 2018 y 2019 un plan quinquenal de
reduccion de alicuotas que establezca alicuotas méximas obligatorias para cada actividad econémica, el cual
fue suspendido para 2020 debido a la emergencia por el COVID-19.

o En relacion con el impuesto inmobiliario, adoptar procedimientos de valuacién uniformes y fijar alicuotas en
un rango entre 0,5% y 2,0%.

e Respecto del impuesto de sellos, eliminar los tratamientos diferénciales y establecer las alicuotas maximas
fijadas en el Consenso: una alicuota méxima del 0,75 a partir del 1 de enero de 2019, del 0,5% a partir del 1 de
enero de 2020 y del 0,25% a partir del 1 de enero de 2021, para finalmente eliminarlo a partir del 1 de enero de

2022.

e  Abstenerse de iniciar procesgs judiciales relativos al Régimen de Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales
y a asignaciones espeCificgé de recursos por parte del Gobierno Nacional y desistir de los procesos judiciales

\
—
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;
P } llya iniciados. Véase “Finanzas del sector publico — Principales fuentes de ingresos — Régimen de
\ ST < I B iﬁCopaﬁicipaci()n Federal de Recursos Fiscales”.
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N2\ \0':.59 suscribieron tres nuevos Consensos Fiscales en fechas 13 de septiembre de 2008, 17 de diciembre de 2019,y 4
N AN: /qpi\eﬁibre de 2020, aprobados por el Congreso Nacional a través de las Leyes N.° 27.469, 27.542, y 27.634,
.. respectivamente, y las Leyes Provinciales N.° XXIV-79, XXIV-88 y XXIV-97, respectivamente. Por medio de estos
"< actierdos de Consenso Fiscal, las partes suspendieron, prorrogaron, o modificaron determinadas disposiciones establecidas
en el Consenso Fiscal 2017. Otras disposiciones del Consenso Fiscal 2017 se mantuvieron vigentes, tales como ciertos

cambios sobre el régimen de coparticipacion federal.

Finalmente, en diciembre de 2021, el Gobierno Nacional y los representantes de las provincias (con excepcién de
la Ciudad de Buenos Aires, la Provincia de San Luis y la Provincia de La Pampa) suscribieron un nuevo acuerdo (el
“Consenso Fiscal 2021”), mediante el cual se acord6 dejar sin efecto las obligaciones asumidas en materia tributaria
provincial previamente establecidas en virtud de los Consensos Fiscales antes mencionados, y mantener exigibles
tinicamente aquellas cuyo cumplimiento se hubiera efectivizado a la fecha de suscripcién del Consenso Fiscal 2021, asf
como aquellas que surjan expresamente de sus disposiciones. Este acuerdo fue aprobado a nivel nacional por Ley
N.°27.687 y en la Provincia por Ley XXIV 101.

Las transferencias de impuestos federales representaron el 29,8% de los recursos totales de la Provincia en 2021, el
32,3% en 2022, el 31,9% en 2023, el 32,6% en 2024 y el 32,7% en 2025.

Otras transferencias de impuestos federales

El Gobierno Nacional le asigna a la Provincia otros ingresos tributarios que no estén incluidos en el Régimen de
Coparticipacién Federal de Recursos Fiscales y estan sujetos a mecanismos especificos de distribucién. Las principales
transferencias incluyen los siguientes conceptos:

e Impuesto al Valor Agregado (IVA). De conformidad con la Ley N.° 23.966, el 11% de la recaudacién del IVA
se retiene y se destina al financiamiento del sistema previsional, y se distribuye de la siguiente manera:

(i) 6,3%: a las provincias y a la Ciudad de Buenos Aires; y

1 . Y 1 §
Ao (ii) 93,7%: a la ANSES.

Impuesto sobre los Bienes Personales. De conformidad con la Ley N.° 23.966, se retienen ARS 3.000.000 por
afio y se asignan al Instituto Nacional Central Unico Coordinador de Ablacién e Implante (INCUCAI). El
monto neto se distribuye de la siguiente manera:

(i) 6,3%: a los sistemas previsionales provinciales y municipales, sobre la base de un coeficiente de
asignacién determinado por el numero de beneficiarios de los sistemas de seguridad social o cajas
previsionales de cada jurisdiccion.

(ii) Del 93,7% restante, la distribucién entre el Gobierno Nacional y las provincias (incluida la CABA)
sigue los porcentajes de distribucién primaria establecidos en la Ley de Coparticipacién Federal de
Impuestos.

o Transferencias de servicios educativos y otros. La Ley N.° 24.049 prevé una detraccion de la masa
coparticipable y distribuye los fondos conforme a pardmetros especificos.

e Impuesto sobre los combustibles. El Gobierno Nacional transfiere a las provincias los siguientes importes:
(i) 28,69% ala ANSES;
(ii) 28,58% al Fondo Fiduciario de Infraestructura de Transporte;

(iii) 15,07% al Fondo Nacional de la Vivienda (“FONAVI”). En el marco de la ley nacional vigente, la
Provincia tiene derecho al 3,2% de los fondos transferidos al FONAVL

(iv) 10,40% al Tesoro Nacional.

(v) 4,31% al Fondo Fiduciario de Infraestructura Hidrica.

(vi) 2,55% al Fondo de Compensacién del Transporte Piblico.
(vii) 10,40% a las provincias.

e FEDEI Leyes N.° 23.966 y 24.699. Estas leyes impusieron nuevas tarifas adicionales para el petroleo y el gas
natural. Los montos recaudados por tal concepto deben ser distribuidos entre el Gobierno Nacional y las
provincias. El 10% de los fondos distribuidos a las provincias debe ser transferido al Fondo Especial de
Desarrollo Eléctrico del Interior, un fondo de fines especiales para el desarrollo de infraestructura eléctrica en
areas de bajos ingresos.

e Servicios nacion;ﬂfés“ énsferidos. A través de la Ley N.° 26.075 de Financiamiento Educativo se creé el

\
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Programa Nacional de Compensacién Salarial Docente con el objetivo de contribuir a compensar las
desigualdades salariales entre los docentes en las provincias. Asimismo, la Provincia recibe importes para
atender el gasto de funcionamiento de otros servicios nacionales transferidos.

Otras transferencias, como ser:
(i) Régimen Simplificado para Pequefios Contribuyentes (Monotributo). Esta ley fiscal fue creada para

simplificar los pagos de pequefios contribuyentes. Los montos recaudados por el Gobierno Nacional
deben ser distribuidos entre el sistema previsional nacional y las provincias.

(i) Fondo Compensador de Desequilibrios Fiscales. Los Pactos Fiscales autorizaron al Gobierno Nacional a
retener una suma mensual fija de la masa coparticipable antes de las transferencias a las provincias y a
transferir dicho monto a las provincias a través del Fondo Compensador de Desequilibrios Fiscales.

Otras transferencias federales

El Gobierno Nacional realiza otras transferencias a la Provincia conforme a distintos programas sociales a cargo de
los diferentes ministerios nacionales, incluidos el Ministerio de Educacién, el Ministerio de Desarrollo Social y el
Ministerio de Salud. Ademas, el Gobierno Nacional realiza determinadas transferencias no reembolsables a la Provincia en
forma de financiamiento de obras publicas y otras inversiones directas reales. La Provincia registra estas transferencias
como ingresos. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, el Gobierno Nacional realizé “otras
transferencias federales” a la Provincia por ARS 58.742,3 millones.

Recursos tributarios de la Provincia
El siguiente cuadro muestra la composicién de los recursos tributarios de la Provincia para los periodos indicados:

Composicion de los recursos tributarios de la Provincia

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2021 % 2022 % 2023 % 2024 % 2025 %
Impuesto sobre los ingresos brutos
26.686,7 84,6 46.395,5 854 1114192 85,7 338.095,0 849 488.819,6 824
DONS -glmpuesto de sellos
3.864,3 122 6.474,5 11,9 15.307,4 118 49.446,5 124 86.321,4 14,5
UJdin H
~<Orrbs
982,6 32 1.490,5 2,7 32375 25 10.596,0 2,1 18.097,3 31
Total impuestos provinciales .
31.533,7 100,0 54.360,5 100,0 129.964,2 100,0  398.137,5 100,0 593.238,3 100,0

(en millones de pesos)

(1) Porcentaje del total de recursos tributarios de la provincia para el periodo indicado.

Fuente: Subsecretaria de Gestién Presupuestaria de Chubut

La Provincia recauda principalmente los siguientes impuestos:

o  Impuesto sobre los ingresos brutos. El impuesto sobre los ingresos brutos es la principal fuente de
ingresos fiscales de la Provincia. Los ingresos brutos de la mayoria de las actividades comerciales
realizadas dentro del territorio de la Provincia estdn gravados con alicuotas que van desde €l 0,75% en
caso de actividades econdmicas primarias al 5,5% en el caso de servicios de telefonfa celular,
financieros y de seguros, o al 13,5% para servicios de juegos de azar. La Provincia recauda el
impuesto generado por aquellos contrlbuyentes incluidos en el régimen de Convenio Multilateral,
aquellos que ejercen su actividad exclusivamente dentro del ejido provmmal y los que ejercen
actividad simultdneamente en el ejido provincial y en al menos un municipio. Los municipios
recaudan y administran el impuesto generado por contribuyentes que tienen actividad exclusivamente
dentro del respectivo territorio municipal.

o Impuesto de sellos. La Provincia aplica un impuesto de sellos sobre varias categorias de contratos y
operaciones celebrados dentro de su territorio o que surten efectos en la Provincia, formalizados en
instrumentos publicos o privados.

Recursos no tributarios

Los recursos no tributarios de la Provincia incluyen tanto los recursos provenientes del régimen de regalias como
otros recursos no tributarios. En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, el 20,1% de los recursos totales de la
Provincia provino de regalias hidrocarburiferas y el 8,8% de otros recursos no tributarios.

Regalias

Las regalias se pagan a las provincias de acuerdo con la Ley de Hidrocarburos y con los términos de las
concesiones. El porcentaje de la producc1on de hidrocarburos pagadero por cada concesionaria a cada provincia en concepto
de Regalias se fija en cada concg correspondiente. Véase “Marco legal y regulatorio de la exploracién y produccion de

petréleo y gas - Regalias”.

E Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
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Otros recursos no tributarios

Venta de bienes y servicios

La Provincia registra ingresos por la venta de bienes y servicios, entre los que se destacan los producidos en la
venta de bienes tales como preductos forestales y pasajes de La Trochita, asi como el cobro de aranceles hospitalarios.

Rentas de la propiedad

La Provincia registra en esta categoria ingresos que se originan de las inversiones de los recursos financieros de la
Provincia, como ser dividendos de ciertas empresas provinciales.

Transferencias corrientes

Las transferencias corrientes en la Provincia incluyen los fondos recibidos del Gobierno Nacional por el Fondo
Educativo, el Plan de Seguridad Alimentaria, los Programas Asistenciales Comedores Escolares, el Fondo Compensador
Tarifario para el Sistema de Transporte Automotor y los Fondos para Estadisticas y Censos.

Composicién de los gastos

Los gastos de la Provincia se clasifican, segin su objeto, en gastos corrientes y de capital. Para el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2025, el total de gastos de la Provincia ascendié a ARS 2.402.354,8 millones. De dicho
total, el 91,3% de los gastos correspondi6 a gastos corrientes, de los cuales el 65,5% estuvieron relacionados al personal, y
N eH817% a gastos de capital.
SO W R Q/
En promedio, durante el periodo de 2021 a 2025, los gastos de personal representaron el 62,4% del total de gastos,
mientras que los gastos de capital representaron el 10,5% del total de gastos.

El siguiente grafico muestra la composicion de los gastos de la Provincia para los periodos indicados:

Gastos totales
(en millones de pesos)

Para el ejercicio do el 31 de diciembre de
2021 %M 2022 %® 2023 %M 2024 %M 2025 %®

Gastos corrientes

Personal 78.229,2 60,4 146.858,9 61,4 317.108,7 61,6 940.752,1 63,3 1.573.552,1 65,5

Educacién 30.260,7 23,4 53.908,6 22,5 114.999,8 22,3 346.937,4 233 522.526,4 21,7

Salud 13.912,4 10,7 25.719,9 10,7 55.290,6 10,7 166.458,9 11,2 287.077,8 11,9

Seguridad 8.716,7 6,7 18.261,9 7,6 39.111,2 7,6 120.449,1 8,1 190.911,5 7.9

Otros 253394 19,6 48.968,5 20,5 107.707,4 20,9 306.906,5 20,6 573.006,4 23,8

Transferencias

corrientes a los

municipios 18.675,8 14,4 35.101,2 14,7 74.068,7 14,4 185.991,1 12,5 238.798,0 9,9

Bienes y servicios 11.293,5 8,7 19.307,5 8,1 44.116,6 8,6 152.676,4 10,3 273.715,5 11,4

Varios 7.231,4 5,6 11.832,5 4,9 21.680,2 4,2 15.847,4 1,1 106.975,7 4.4
Total gastos corrientes 115.429,9 89,1 213.100,1 89,1 456.974,2 88,8 1.325.267,0 89,2 2.193.041,5 91,3
Gastos de capital

Inversiones de capital 5.346,6 4,1 10.786,6 4,5 23.863,9 4,6 68.103,4 4,6 86.595,4 3,6

Transferencias para

inversiones piblicas 8.508,2 6,6 15.039,5 6,3 32.370,5 6,3 88.693,2 6,0 119.707,8 5,0

R e 214,7 0,2 329,2 0,1 1.4354 0,3 4.434,7 03 3.010,1 0,2
Total gastos de capital 14.069,5 10,9 26.155,3 10,9 57.669,8 11,2 161.231,2 10,8 209.313,3 8,7
Total gastos 129.499,4 100,0 239.255,4 100,0 514.644,0 100,0 1.486.498,2 100,0 2.402.354,8 100,0

(1) Porcentaje de ingresos totales para el periodo indicado.

Fuente: Subsecretaria de Gestion Presupuestaria de Chubut
Gastos corrientes

Los gastos corrientes incluyen las erogaciones para el funcionamiento de la administracién provincial, tales como
los sueldos del personal y la compra de insumos para la prestacién de los servicios puiblicos de salud, educacién, seguridad,
asi como las transferencias de fondos a los sectores privado y publico.

Personal

Los gastos de personal consisten principalmente en los salarios y otros beneficios pagados a los empleados de la
administracién piiblica provincial y constituyen un componente importante del total de egresos de la Provincia: en 2025,
representaron el 65,5% de sus gastos totales.

El siguiente cuadro muestra el numero de empleados de la Provincia, por sector, para los periodos indicados:

—. Empleados de la Provincia

| \
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Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2021 2022 2023 2024 2025

N %D N oD %@ NN %D Nom %@ NN %D
“Poder gislativo 400 1,0 420 151 389 1,0 417 1,0 419 1,0
\\ Poder}udicié! 1.900 48 1.957 5,0 2.018 5,0 2.092 5,1 2.169 53
\! O\ Admjnjstracion 2.763 7,0 2.763 7,0 2.823 7,0 2.750 6,7 2.050 43
BTN < Ed ga&ioxf,f ciencia y cultura 18.437 46,7 18.361 46,8 18.210 45,0 18.623 45,5 18.487 45,5
~ ~=-Balid y asistencia social 7.615 19,3 7.580 19,3 8.533 21.1 8.413 20,6 8.198 20,2
“°: ‘Segufidad 5.923 15,0 5.765 14,7 5.940 14,7 6.147 15,0 6.307 15,5
Produccién, desarrollo y regulacién 349 09 337 0,9 341 0,8 322 0,8 1.401 3,5
Servicios publicos 653 1,7 668 1,7 718 1,8 706 1,7 670 1,7
Subtotal administracién central 38.040 96,4 37.851 96,4 38.972 96,4 39.470 96,4 39.387 97,0
Educacidn, ciencia y cultura 58 0,1 58 0,1 60 0,1 65 0,2 64 0,2
Produccién, desarrollo y regulacion 465 12 443 1,1 455 1,1 446 1,1 180 0,4
Servicios publicos 894 2,3 897 23 959 2,4 951 23 961 2,4
Subtotal organismos descentralizados 1417 3,6 1.398 3,6 1.474 3,6 1.462 3,6 1.205 3,0
Total 39.457 100,0 39.249 100,0 40.446 100,0 40.932 100,0 40.592 100,0

(1) Cantidad de empleados.
(2) Porcentaje del total de empleados provinciales para el periodo indicado.

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia

La Provincia viene aumentando su némina de personal para cubrir las demandas de la poblacién creciente. En
consecuencia, la Provincia ha aumentado principalmente la cantidad de empleados en las 4reas de salud y educacién y
también en la cantidad de policias.

Transferencias corrientes

Las transferencias corrientes incluyen los gastos corrientes generados por transacciones que no suponen la entrega
de bienes ni la prestacion de servicios. Esos gastos no son reintegrados por los destinatarios. Dentro de los rubros mas
significativos se encuentran las transferencias de coparticipacién de impuestos a los municipios y las transferencias al sector
privado, como subsidios a escuelas de gestion privada y subsidios a asociaciones civiles. El régimen de coparticipacion a
municipios incluye la transferencia del 11% de la coparticipacién federal de impuestos y el 15,10% de las regalias

C An g l}é’drrgeléctricas.
LI R o ;

Bienes y servicios

La Provincia adquiere una amplia variedad de bienes y servicios del sector privado relacionados con la educacién,
la salud, la seguridad y otros servicios publicos y para la administraciéon y mantenimiento general del Gobierno Provincial.

Gastos de capital

Los gastos de capital incluyen la inversién real directa bajo la forma de trabajos publicos y compra de bienes
durables y las transferencias de capital a municipios y empresas provinciales y a otros entes del sector privado destinadas a
inversion publica.

Inversion real directa

La inversion de capital constituye un componente muy importante del total de gastos de capital. La mayoria de las
inversiones reales directas se destinan a la realizacién de obras publicas vinculadas con la construccion de hospitales,
escuelas, caminos, entre otros. También se incluye la compra de otros bienes de uso, como equipos de computacién,
material rodante, etc.

El siguiente cuadrc muestra las principales obras realizadas por la Provincia para los ejercicios indicados,
separando entre aquellas financiadas con recursos de rentas generales de las financiadas con recursos especificamente
designados para ese uso:

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA.
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
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_Inversion real directa, por fuente de financiamiento 2021-2025)
(en millones de pesos)

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

N 2021 2022 2023 2024 2025
™4 ihﬁ‘ffeiﬁéién con recursos de rentas generales

“==BEdifcacion, ciencia y cultura 0,3 5.4 16,7 42,8 66,8
Vivienda y servicios urbanos 5312 622,7 1.821,7 5.012,9 8.956,1
Infraestructura productiva 25 1,9 3.728,1 133,0 1253
Salud 0 0 90,3 5.478,1 2.141,2
Otros 373,0 4373 578,0 3.467,0 5.675,0
Subtotal 907,0 1.067.4 2.420,3 14.133,8 16.964,5

Financiacién con recursos afectados (excluido BOCADE)
Educacién, ciencia y cultura 476,9 1.700,5 3.924,1 13.3484 16.249,6
Vivienda y servicios urbanos 1.808,2 4.359,3 10.915,1 26.578.,4 32.635,7
Infraestructura productiva 40,5 670,6 3.299,1 6.108,6 8.875,4
Salud 1.041,6 999,2 1.002,4 3.079,6 3.497.2
Otros 1.072,3 1.989,6 2.302,9 4.8543 9.062,2
@ 2014 Msubtotal 4.439,5 9.719,2 21.443,6 53.969,3 70.320,1

~ " -~ Financiados con BOCADE

Educacién, ciencia y cultura 80,5 642,3 2.253,6 1.373,6 327,9
Vivienda y servicios urbanos 180,1 452,5 4.679,6 3.030,4 2.457,7
Infraestructura productiva 409.4 396,8 2.219,8 3334 590,3
Salud 650,5 416,8 1345 5,6 6573
Otros 26,3 199,2 263,6 142,9 199,3
Subtotal 1.346,9 2.107,7 9.551,2 4.886,0 4.232,7
Total inversiones 6.693,5 12.894,3 33.415,1 72.989,1 91.517,3

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia

Transferencias de capital

Las transferencias de capital son pagos no reembolsables de la Provincia que son utilizados para financiacién de
obras ptblicas e inversiones reales directas. Esas transferencias se refieren fundamentalmente a la coparticipacién a
municipios del 11% de lo percibido por la Provincia en concepto de regalias hidrocarburiferas y del Bono de Compensacién
de Hidrocarburos para el Desarrollo Sustentable, ademds de las vinculadas con la distribuciéon de fondos provenientes del
Fondo Federal Solidario, el Plan PROMEBA II IPV y el Programa Federal de Viviendas, entre otros.

Ley de Responsabilidad Fiscal

El Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal fue establecido por la Ley de Responsabilidad Fiscal. Mediante esta
ley se fijaron reglas generales de comportamiento fiscal y de transparencia a cumplir por las provincias que adhieran a ella,
entre las que se destacan las siguientes:

° La tasa nominal de crecimiento del gasto publico primario no podrd superar la tasa de crecimiento
nominal del producto bruto interno.

° Los fondos provenientes de la venta de activos fijos y de endeudamiento no podrédn destinarse a
financiar gastos corrientes ni generar aumentos automaticos para ejercicios siguientes.

° Solo se autorizaran mayores gastos en caso de mayor recaudacion.

° El Gobierno Nacional, los gobiernos provinciales y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires deberdn

preparar sus presupuestos preservando el equilibrio financiero.

En diciembre de 2007, la Provincia sancioné la Ley de Responsabilidad Fiscal N.° 5.257 (actualmente Ley II N.°
64) conforme a la cual la Provincia adhiri6 al Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal establecido por la Ley Nacional
de Responsabilidad Fiscal. Asimismo, la Provincia sancioné leyes que adhieren a cada una de las leyes o decretos que
extienden la suspensién de la Ley Nacional de Responsabilidad Fiscal para cada uno de los afios en los que se aplic6 dicha
suspension, incluido el ejercicio 2025.

En diciembre de 2017 el Congreso de la Nacion sancion6 la Ley N.° 27.428, modificatoria de la Ley de
Responsabilidad Fiscal. Esta nueva ley fijé normas para fortalecer las buenas practicas de finanzas publicas, tanto a nivel
nacional como provincial, tales como limitar los aumentos en el gasto piiblico en un periodo dado a la tasa de inflacion
correspondiente a dicho periodo y limitar los incrementos en el empleo piiblico total a la tasa de crecimiento poblacional. A
su vez, limit6 los aumentos impositivos, particularmente de los impuestos sobre el trabajo, la produccién y su
financiamiento, con el fin de promover el crecimiento econémico nacional y regional. A través de la Ley Provincial I N.°

/—;—’—"—__—3
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(en millones de pesos, excepto que se indique lo contrario)

Resultados fiscales
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1)

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

,mémcm invitd a los municipios a adherirse al régimen de responsabilidad fiscal de la Provincia y fij6 las pautas a
qgmr por/j;los municipios. Véase “Factores de riesgo”.

\ - g esefia de los resultados fiscales
),

Y/ JEl siguiente cuadro muestra un resumen de los resultados fiscales de la Provincia para cada uno de los ejercicios

2021 2022 2023 2024 2025
En millones de ARS USD®
Cuenta corriente
Ingresos corrientes
Transferencias de impuestos
federales 41.961,6 78.065,5 117.173,5 520.508,7 735.576,0 505,5
Otras transferencias
federales 5.148,3 6.705,5 12.330,9 38.976,4 58.742,3 70,4
Aportes federales 9.654,1 17.172,1 36.103,3 80.751,7 127.786,6 87,8
Total de transferencias
federales 56.764,0 101.943,1 225.607,7 640.236,8 922.104,9 633,7
Ingresos tributarios
provinciales 31.533,7 54.360,5 129.964,2 398.137,4 593.238,3 407,7
Ingresos no tributarios
provinciales 48.198,8 78.008,5 185.398,1 512.736,7 654.467,2 449.8
Regalias
hidrocarburiferas 36.236,8 57.720,9 131.317,7 374.939,6 451.966,5 310,6
Regalias
hidroeléctricas 107,3 253,0 909,7 2.404,8 3.831,5 2,6
Otros ingresos no
tributarios 11.854,7 20.034,6 53.170,6 135.392,3 198.669,2 136,5
NN Ig?al ingresos provinciales
{}. w g _J;’j' 79.732,5 132.369,0 315.362,3 910.874,1 1.247.705,5 857,5
Otros ingresos corrientes 1.646,3 3.594,2 6.791,6 33.096,1 40.819,2 28,0
Total ingresos corrientes 138.142,8 237.906,3 547.761,6 1.584.207,0 2.210.629,6 1.519,3
Gastos corrientes
Personal 78.229,2 146.858,9 317.108,7 940.752,1 1.573.552,1 1.081,5
Bienes y servicios 11.293,5 19.307,5 44.116,6 152.676,4 273.715,5 188,1
Transferencias corrientes 18.675,8 35.101,2 74.068,7 185.991,1 238.789,0 164,1
Varios 7.231,4 11.832,5 21.680,2 15.847.4 106.975,7 73,5
Total gastos corrientes 115.429,9 213.100,1 456.974,2 1.325.267,0 2.193.041,5 1.507,2
Saldo de cuenta corriente 20.172,9 24.806,2 90.787,4 258.940,0 17.588,2 12,1
Cuenta de capital
Ingresos por venta de
activos, transferencias de
capital y reintegro de
préstamos 2.689.4 39542 6.814,0 12.079,7 36.576,5 25,1
Gastos de capital
Inversion de capital 5.346,6 10.786,6 23.863.9 63.1034 86.595,4 59,5
Transferencias para inversion
publica 8.508,2 15.039,5 32.370,5 88.693,2 119.707,8 823
Inversién financiera
2147 3292 14354 44347 3.010,1 2,1
Total gastos de capital
14.069,5 26.155,3 57.669,8 161.231,2 209.313,3
Total cuenta de capital (11.380,1) (22.201,1) (50.855,8) (149.151,5) (172.736,8) (118,7)
Total de ingresos 140.832,3 241.860,5 554.575,5 1.596.286,7 2.247.206,1 1.544.5
Total de gastos 129.499,4 239.255,4 514.644,0 1.486.498,2 2.402.354,8 1.651,1
Resultado primario
18.084,6 13.478,0 59.752,0 151.683,3 (53.850,4) (37,0)
Intereses pagados
6.751,7 10.872,9 19.820,5 41.894,8 101.298,3 69,6
Total superdvit /(déficit)
11.332,9 2.605,1 39.931,5 109.788,5 (155.148,7) (106,6)
Resultado financiero total
Total superavit /(déficit)
11.332,9 2.605,1 39.931,5 109.788,5 (155.148,7) 106,6
Fuentes financieras
13.434,5 20.793,8 29.201,6 28.101,7 168.725,0 1159
Menor inversion financiera
4.4873 7.554,0 10.642,5 27.549,1 66.587,1 45,8
Préstamos
8.947,2 13.239,9 18.559,1 1552,7 102.137,9 70,2
Aplicaciones financieras
13/081,4 27.149.8 45.661,8 149.653,5 199.624,3 1372
4—’;
e
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1.116,1 655,8 7.404,8 49.712,6 56.108,4 38,6
Lo s N 11.965,2 26.494,0 38.257,0 99.941,0 143.443,9 98,6
"< Result d't)?t}"anciero total 11.686,0 (3.750,9) 23.471,3 (11.763,3) (186.624,3) (128,3)

= (T) Los montos en Pesos para el gjercicio finalizado el 30 de diciembre de 2025 han sido convertidos a délares estadounidenses exclusivamente
para conveniencia del lector a un tipo de cambio de ARS 1.455,0 por dolar estadounidense, segtin el tipo de cambio comprador publicado
diariamente por el Banco de la Nacién Argentina al 30 de diciembre de 2025. No debe interpretarse aue la informacion equivalente a d6lares
estadounidenses implica que los montos en Pesos representan o podrian haber sido convertidos, a délares estadounidenses a dichos tipos de
cambio o a cualquier otro tipo de cambio o que estas cifras indican los resultados que deben esperarse para la Provincia.

Fuente: Subsecretaria de Gestion Presupuestaria de Chubut

Resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 comparados con los
resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024

Resultado primario. El resultado primario decrecié en un 135,5%, de un superdvit de ARS 151.683,3 millones en
2024 a un déficit de ARS 53.850,4 millones en 2025, lo que se debi6 principalmente a un aumento del 61,6% en el total de
gastos, principalmente de gastos primarios, conforme se describe a continuacion.

Ingresos totales. Al 31 de diciembre de 2025, los ingresos totales aumentaron un 40,8% a ARS 2.247.206,1
millones frente a ARS 1.596.286,7 millones en 2024, principalmente como resultado de:

e un aumento del 29,3% en las transferencias por coparticipacién federal en comparacién con 2024, debido
principalmente al aumento en la recaudacion de impuestos federales como consecuencia de incrementos
significativos de precios; y

e un aumento del 49,0% en los impuestos provinciales en comparacion con 2024, debido principalmente al
correspondiente aumento en la recaudacion del impuesto sobre los ingresos brutos.

Estos aumentos fueron acompafiados por ingresos no tributarios provinciales mayores, los cuales registraron un
aumento del 46,7% en 2025 en comparacién con 2024, debido principalmente al incremento de las regalias
hidrocarburiferas y, en menor medida, de otros ingresos no tributarios, que consistieron principalmente en un aumento en la
recaudacion proveniente de tasas y multas.

Gastos totales. Al 31 de diciembre de 2025, los gastos totales de la Provincia aumentaron un 61,6% a
ARS 2.402.354,8 millones frente a ARS 1.486.498,2 en 2024. Este incremento se debid principalmente a:

e un aumento del 67,2% en los gastos de personal a ARS 1.573.552,1 millones en 2025, frente a ARS
940.752,1 millones en 2024, principalmente como resultado de ajustes salariales implementados en
respuesta al elevado contexto inflacionario, destinados a restablecer parcialmente y preservar el poder
adquisitivo de los salarios del sector puiblico.

e un aumento del 79,3% en la compra de bienes y servicios, a ARS 238.798,0 millones en 2025,
principalmente como resultado del aumento en los precios de los alimentos y bebidas adquiridos para los
comedores escolares piblicos y del incremento de los costos de transporte.

e un aumento del 28,4% en el gasto en transferencias corrientes a ARS 238.798,0 millones en 2025 frente a
ARS 185.991,1 millones en 2024, principalmente debido al aumento de las transferencias a municipios y
de los subsidios.

e un aumento del 179,6% en el gasto de capital a ARS 209.313,3 millones en 2025 frente a ARS 161.231,2
millones en 2024, principalmente atribuible al incremento de las obras publicas y de las transferencias de
capital.

e un aumento del 141,8% en los gastos por rentas de la propiedad, principalmente como resultado del
impacto de la devaluacién del peso argentino frente al délar estadounidense con respecto a la deuda
publica denominada en moneda extranjera y del pago de intereses de la deuda puiblica, particularmente de
la deuda con el Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial.

Total superdvit/(déficit). Al 31 de diciembre de 2025, la Provincia registr6 un déficit financiero de ARS 155.148,7
millones, mientras que en el mismo periodo de 2024 registr6 un superavit financiero de ARS 109.788,5 millones. Este
resultado se debi6 principalmente a mayores obligaciones de servicio de deuda, incluidos mayores pagos de amortizacion e
intereses durante 2025. En particular, la Provincia efectu6 pagos en cuotas en virtud del acuerdo celebrado con el Fondo
Fiduciario para el Desarrollo Provincial. Asimismo, las fluctuaciones en los tipos de cambio incrementaron el costo del
servicio de la deuda denominada en do6lares estadounidenses.

Resultado financiero total. Al 31 de diciembre de 2025, la Provincia registr6 un déficit financiero total de

ARS 186.624,3 millones, lo que representé una disminucién de ARS 174.861,0 millones comparado con el déficit de ARS

11.763,3 millones registrado en 2024. Esta disminucién se debi6 principalmente a los aumentos de aplicaciones y

amortizaciones financieras, pringipalmente como resultado de pagos relacionados con el BOCADE y otras deudas publicas,
: 3 las sumas adeudadas al Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial.
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]
esu@tados Siscales correspondtentes al e;erczcm fi naltzado el 31 de diciembre de 2024 comparados con los

/1;:' 41 711,2 millones en los ingresos totales frente a un incremento menor en los gastos primarios de ARS 971.854,2
mﬂlones conforme se describe a continuacion.

Ingresos totales. Al 31 de diciembre de 2024, los ingresos totales ascendieron un 187,84% y pasaron de ARS
554.575,5 millones en 2023 a ARS 1.596.286,7 millones en 2024, principalmente debido a los siguientes factores:

e  Un incremento del 344,2% en los pagos de coparticipacién federal en comparacién con 2023 por el incremento
en la recaudacion de impuestos federales por el aumento del nivel de actividad econdmica y en el indice de
precios

e Un aumento del 206,3% en los impuestos provinciales en comparacién con 2023, debido principalmente a
mayor actividad econdémica en la Provincia (principalmente en el sector de mineria y canteras) y mayores
cobranzas relacionadas de impuestos sobre los ingresos brutos.

Estos aumentos fueron acompafiados por mayores ingresos no tributarios de la Provincia, que registraron un
aumento del 176,6% en 2024 en comparacién con 2023, principalmente debido a un incremento de las regalias
hidrocarburiferas y, en menor medida, a otros ingresos no tributarios, que consistieron principalmente en un aumento en la
recaudacion de tasas y multas.

Gastos totales. Al 31 de diciembre de 2024, los ingresos totales de la Provincia aumentaron un 188,8% y pasaron
de ARS 514.644,0 millones en 2023 a ARS 1.486.498,2 millones en 2024. Este incremento se atribuyé principalmente a los
siguientes factores:

e Un incremento del 196,7% en los gastos de personal, que llevo el gasto de ARS 317.108,7 millones en 2023 a
o] ARS 940.752,1 millones en 2024, principalmente como consecuencia de los ajustes salariales implementados

VAo en respuesta al elevado contexto inflacionario, con el objetivo de restablecer parcialmente y preservar el poder

adquisitivo de los salarios del sector publico.

e Un incremento del 246,1% en la compra de bienes y servicios, que alcanzé los ARS 152.676,4 millones en
2024 frente a ARS 44.116,6 millones en 2023, principalmente debido al aumento de los precios de los
alimentos y bebidas comprados para comedores de escuelas ptiblicas y a mayores costos de transporte.

e Un incremento del 151,1% en gastos de transferencias corrientes, que alcanzaron los ARS 185.991,1 millones
en 2024 frente a ARS 74.068,7 millones en 2023, principalmente debido al incremento en la cantidad de
transferencias a las municipalidades y en los subsidios.

e Un incremento del 179,6% en los gastos de capital, que alcanzaron los ARS 161.231,2 millones en 2024 frente
a ARS 57.669,8 millones en 2023, principalmente debido a mas obras publicas y transferencias de capital.

Total superdvit/(déficir). En 2024, la Provincia registré un superavit financiero de ARS 109.788,4 millones, un
incremento del 174,9% desde el superavit de ARS 69.856,9 millones de 2023. Este aumento del superdvit se debidé
principalmente al incremento en la recaudacién de impuestos nacionales por el aumento del nivel de actividad econémica y
en el indice de precios. En diciembre de 2023, el indice de precios al consumidor aumenté un 25,5%, impulsado
principalmente por la devaluaciéon de la moneda y la liberalizacion de los precios regulados tras el cambio de la
administracién nacional. Durante 2024, las presiones inflacionarias se asociaron principalmente con ajustes en los servicios
regulados y reflejaron actualizaciones tarifarias y la eliminacién gradual de subsidios. Estos factores contribuyeron de
manera significativa al aumento de los ingresos tributarios nominales, tanto a nivel federal como provincial.

Resultado financiero total. En 2024, el resultado financiero total de la Provincia fue un déficit financiero de
ARS 11.763,4 millones, lo que representé una disminucién de ARS 35.234,7 millones comparado con el superdvit de
ARS 23.471,3 millones en 2023. Esta variacion se debié al aumento de las aplicaciones financieras durante 2024,
principalmente vinculado con el pago de amortizaciones de capital e intereses correspondientes a la deuda ptiblica pendiente
de la Provincia.

Resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 comparados con los
resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022

Resultado primario. El resultado primario aument6 desde un superdvit de ARS 13.478,0 millones en 2022 a un
superavit primario de ARS 59.752,0 millones en el afio 2023, lo que representé un aumento del 343,3% motivado
principalmente por una suba de ARS 312.715,0 millones en los ingresos totales, frente a un aumento de ARS 275.388,6
millones en los gastos primarios, conforme se describe a continuacion.

Ingresos totales. Al 31 de diciembre de 2023 se registr6 un aumento del 129,3% en los ingresos totales, que
alcanzaron los ARS 554.575,5 millones frente a ARS 241.860,5 millones en 2022. Este incremento se debi6 principalmente

a los siguientes factores:

o en los pagos de coparticipacién federal respecto del 2022, provocado por el
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incremento en la recaudacién de impuestos federales, lo que refleja en gran medida el significativo contexto
inflacionario y el consiguiente aumento de la actividad econémica nominal y de los ingresos tributarios.

Un incremento del 139,1% en impuestos provinciales respecto de 2023, provocado por el significativo
contexto inflacionario y el consiguiente aumento de la actividad econémica nominal provincial, junto con el
aumento en la recaudacion de ingresos brutos.

En 2023, la inflacién anual alcanzé el 211,4%, lo que situé a la Argentina entre los paises con las tasas de inflacién
mas elevadas a nivel mundial ese afio. Este efecto inflacionario impacté directamente en la recaudacién tributaria tanto a
nivel nacional como provincial, lo que contribuy6 al aumento de las transferencias por coparticipacion federal recibidas por
la Provincia.

Estos incrementos fueron acompaiiados por una mayor recaudacion de recursos no tributarios de origen provincial,
los cuales registraron un incremento del 137,7% en 2023 respecto de 2022, debido principalmente al aumento de las regalias
hidrocarburiferas, y en menor medida, a otros recursos no tributarios.

Gastos totales. Al 31 de diciembre de 2023 se registré un incremento del 115,1% de los gastos totales de la
Provincia, que pasaron de ARS 239.255,4 millones en 2022 a ARS 514.644,0 millones en 2023. Este incremento se debi6
principalmente a lo siguiente:

e Un incremento del 115,9% en el rubro gastos de personal, que pasé de ARS 146.858,9 millones en 2022 a
ARS 317.108,7 millones en 2023, principalmente debido a recomposiciones salariales implementadas en
respuesta al elevado contexto inflacionario, con el objetivo de restablecer parcialmente y preservar el poder
adquisitivo de los salarios del sector publico.

e Un incremento del 128,5% en el gasto de bienes de consumo y servicios, que alcanzé los ARS 44.116,6
millones en 2023, principalmente como resultado de mayores precios de compra de alimentos para comedores

Y escolares y mayores gastos de transporte.

el

Lo e

U, .[ i
e Un aumento del 111,0% en el gasto de transferencias corrientes, que alcanzé los ARS 74.068,7 millones en
2023, principalmente por mayores subsidios y més transferencias a municipios.

e Un aumento del 120,5% en los gastos de capital, que alcanzaron los ARS 57.669,8 millones en 2023,
principalmente por aumentos en transferencias de capital y obras publicas.

Total superavit/(déficit). En el afio 2023, la Provincia registré un superavit financiero de ARS 39.931,5 millones, un
incremento del 1.432,8% comparado con el superavit de ARS 2.605,1 millones de 2022. Dicho superdvit fue principalmente
consecuencia del incremento en la recaudacién de impuestos federales por el aumento del nivel de actividad econdmica y en
el indice de precios.

Resultado financiero total. En el afio 2023, la Provincia registr6 un superavit financiero total de ARS 23.471,3
millones, lo que representd un incremento de ARS 27.222,2 millones respecto del déficit de ARS 3.750,9 millones del afio
2022, debido al mayor nivel de actividad econémica y al aumento del indice de precios.

Resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 comparados con los
resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021

Resultado primario. El resultado primario disminuyd de un superavit de ARS 22.665,7 millones en 2021 a un
superavit de ARS 13.478,0 millones en 2022, lo que representé una disminucién del 40,5%, motivada por una suba de
ARS 101.028,2 millones en los ingresos totales por debajo de un aumento de ARS 109.756,0 millones en los gastos
primarios, conforme se describe a continuacion.

Ingresos totales. Al 31 de diciembre de 2022 los ingresos totales registraron un incremento del 71,7% y pasaron de
ARS 140.832,3 millones en 2021 a ARS 241.860,5 millones en 2022. Este incremento se atribuyé principalmente a lo
siguiente:

e Un incremento del 86,0% en los recursos tributarios de origen federal respecto de 2022, provocado
principalmente por el significativo contexto inflacionario y el consiguiente aumento de la actividad econémica
nominal y en los ingresos tributarios.

e Un incremento del 72,4% en los impuestos provinciales respecto de 2022, provocado principalmente por el
significativo contexto inflacionario y el consiguiente aumento de la actividad econémica nominal provincial,
junto con el aumento relacionado en la recaudacién de impuestos brutos.

La inflacién en la Argentina se aceleré marcadamente entre 2021 y 2022, cerrando 2022 con un 94,8% interanual.
Esto representé un aumento significativo del 44% en comparacién con el 50,9% registrado en 2021. Los sectores que
registraron los mayores incrementos en 2022 fueron indumentaria y calzado (120,8%) y restaurantes y hoteles (108,8%).

Estos incrementos fueron acompafiados por una mayor recaudacion de recursos no tributarios de origen provincial,
los cuales registraron un incremento del 61,8% en 2022 respecto de 2021, debido principalmente al aumento de las regalias
Jida, a otros ingresos no tributarios, lo que refleja principalmente el sostenido aumento de
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= o Gaﬁ‘tos totales. Al 31 de diciembre de 2022 se registréd un aumento del 84,8% en los gastos primarios totales de la
,Provm ay que pasaron de ARS 129.499,4 millones en 2021 a ARS 239.255,4 millones en 2022. Este incremento se debi6
prmc/yalmente a lo siguiente:

fﬁ‘ Un incremento del 87,7% en el rubro gastos de personal, que pas6 de ARS 78.229,2 millones en 2021 a
74 ARS 146.858,9 millones en 2022, principalmente debido a recomposiciones salariales implementadas en
respuesta al elevado contexto inflacionario, con el objetivo de restablecer parcialmente y preservar el poder
adquisitivo de los salarios del sector publico.

e Un incremento del 71,0% en el gasto de bienes de consumo y servicios, que alcanzé los ARS 19.307,5
millones en 2022, principalmente como resultado de mayores precios de compra de alimentos y bebidas para
comedores escolares y mayores gastos de transporte.

e Un aumento del 88,0% en el gasto de transferencias corrientes, que alcanz6 los ARS 35.101,2 millones en
2022, principalmente por mayores subsidios y transferencias a los municipios.

e Un aumento del 85,9% en los gastos de capital, que alcanzaron los ARS 26.155,3 millones en 2022,
principalmente por aumentos en transferencias de capital y por mayores niveles de obra publica.

Total superdvit/(déficit). En 2022, la Provincia registré un superdvit financiero de ARS 2.605,1 millones, una
disminucién del 77,0% respecto del superavit de ARS 11.332,8 millones de2021. Dicha disminucién se debid
principalmente al hecho de que los ingresos corrientes aumentaron a una tasa inferior a la de los gastos corrientes, junto con
un aumento general de los gastos operativos durante el afio. Resultado financiero total. En 2022, el resultado financiero total
de la Provincia fue un déficit financiero de ARS 3.705,9 millones, lo que representé una disminucion de ARS 15.436,8
respecto del superdvit de ARS 11.685,9 millones de 2021. Esta diminucién fue principalmente debida a que los gastos
aumentaron a un ritmo mas rapido que los ingresos, a pesar de la mayor recaudacién de impuestos federales impulsada por
el incremento de la actividad econémica nominal y el aumento de los precios.

Resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 comparados con los
resultados fiscales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020
VO
{v’ vuad Resultado primario. El resultado primario pas6é de un déficit primario de ARS 10.552,5 millones en 2020 a un
superavit primario de ARS 22.665,7 millones en el afio 2021, representando un aumento del 314,8%, motivado por una suba
de ARS 59.576,2 millones en los ingresos totales por debajo de un aumento de ARS 32.062,2 millones en los gastos

primarios, conforme se describe a continuacién.

Ingresos totales. Al 31 de diciembre de 2020 se registré un incremento del 73,3% de los ingresos totales
alcanzando ARS 140.832,3 frente a ARS 81.256,1 en 2021. Este incremento se atribuyé principalmente a los siguientes
factores:

Un incremento del 65,5% en los recursos tributarios de origen federal en 2021, provocado por el incremento en la
recaudacion de impuestos federales por el aumento en el indice de precios.

e Un incremento del 81,4% en impuestos provinciales en 2021, provocado por el aumento en la recaudaciéon del
impuesto a los ingresos brutos.

Estos incrementos fueron acompafiados por la recaudacién de recursos no tributarios de origen provincial, los
cuales registraron un incremento del 88,3% en 2020 respecto de 2021 debido principalmente al aumento de las regalias
hidrocarburiferas, y en menor medida, a otros ingresos no tributarios, que consistieron principalmente en tasas.

Gastos totales. Al 31 de diciembre de 2021 se registrd un incremento del 32,9% de los gastos primarios totales de
la Provincia, que pasaron de ARS 97.437,2 millones en 2020 a ARS 129.499,4 millones en 2021. Este incremento se debi6

principalmente a lo siguiente:

e Un incremento del 15,3% en el rubro gastos de personal, que pasaron de ARS 67.852,8 millones en 2020 a
ARS 78.229,2 millones en 2021, principalmente debido a recomposiciones salariales implementadas en
respuesta al elevado contexto inflacionario, con el objetivo de restablecer parcialmente y preservar el poder
adquisitivo de los salarios del sector publico.

e Un incremento del 128,5% en el gasto de bienes de consumo y servicios, que alcanzé los ARS 11.293,5
millones en 2021, principalmente como resultado de mayores precios de compra de alimentos y bebidas para
comedores escolares y mayores gastos de transporte.

e Un aumento del 80,9% en el gasto de transferencias corrientes, que alcanzaron los ARS 18.675,8 millones en
2021, principalmente por mayores subsidios y transferencias a municipios.

e Un aumento del 69,7% en los gastos de capital, que alcanzaron los ARS 14.069,5 millones en 2021,
principalmente por el aumento de las transferencias de capital.

Total superdvit/(déficit). En 2021, la Provincia registr6 un superavit financiero de ARS 11.332,8 millones,
comparado con un déficit de 16.181,1 m1llones en 2020. Este incremento en el superavit se debi6é principalmente al el
aumento de la recaudacién provingial de impuestos, regalias hidrocarburiferas y transferencias de coparticipacién federal,
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Y paré‘iah?hén:t;lé compensado por aumentos en los gastos corrientes, los gastos de capital y los gastos por intereses.

/ c'ke‘ivultado financiero total. En 2021, la Provincia registré un superavit financiero total de ARS 11.685,0 millones,
lo que”f representd un aumento de ARS 18.146,1 respecto del déficit de ARS 6.460,3 de 2020. El superévit fue resultado del
~ incremento en la recaudacion de impuestos federales por el aumento del nivel de actividad econémica y en el indice de
~-precios, mientras que el déficit de 2020 fue principalmente consecuencia de la pandemia del COVID-19.
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PRESUPUESTO 2026

T 8 . o
€ ,umen del proceso presupuestario provincial

QD conformidad con la Constitucién Provincial, cada afio el Poder Ejecutivo debe presentar a la Legislatura
"fal’ antes del 15 de octubre, un proyecto de ley de presupuesto para el Q]GI'CICIO siguiente. El presupuesto anual
] epresg{lta una estimacién de los ingresos futuros de la Provincia, basada en proyecciones y estimaciones relativas a la
“actividad econémica de la Argentina y de la Provincia, asi como a los gastos y la inflacién. El presupuesto constituye
asimismo una autorizacién y un limite a los gastos y al endeudamiento en los que la Provincia puede incurrir durante el
periodo correspondiente. La Legislatura Provincial cuenta con amplias facultades para modificar o rechazar el proyecto de
ley de presupuesto remitido por el Poder Ejecutivo. En caso de que la ley de presupuesto correspondiente a un determinado
ejercicio no sea aprobada, continuard aplicandose el presupuesto del ejercicio anterior, de conformidad con el procedimiento
previsto en la Constitucién Provincial y en la Ley Provincial de Administracion Financiera (Ley N.° 5.140).

Ley de Presupuesto 2026

El proyecto de ley de presupuesto para el ejercicio 2026 fue presentado a la Legislatura Provincial el 10 de
diciembre de 2025 y, el 18 de diciembre de 2025, la Legislatura Provincial lo aprob6 mediante la Ley II N.° 316 (la “Ley de
Presupuesto 2026”).

La Ley de Presupuesto 2026 previd ingresos totales estimados por ARS 3.188.809,0 millones y gastos totales
estimados por ARS 3.395.223,9 millones, lo que arrojé un déficit estimado de ARS 206.414,9 millones en el resultado
global, en comparacién con un déficit estimado de ARS 35.228,3 millones en el resultado global correspondiente a 2025. La
Ley de Presupuesto 2026 incluyé pagos de intereses por ARS 116.392,4 millones.

RV RE N L
UL J“ / En la elaboracién del Presupuesto 2026 se tuvieron en cuenta las variables macroeconémicas derivadas del marco
macrofiscal preparado por el Gobierno Nacional de conformidad con el Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal.

Ley de Presupuesto 2025
El Poder Ejecutivo aprobd el presupuesto para el ejercicio fiscal 2025 mediante la Ley II N.° 307.

El cuadro que se incluye a continuacion presenta los resultados presupuestados y provisorios correspondientes
al2025 (los resultados provisorios al 31 de diciembre de 2025), asi como los montos presupuestados para 2026.

Ingresos y gastos presupuestados y provisorios (2025 - 2026)
(en millones de Pesos, excepto los porcentajes)
Resultados
provisorios
Presupuesto 2025 2025 % del presupuesto Presupuesto 2026

Cuenta corriente
Ingresos corrientes

Coparticipacidn federal de impuestos 735.576,0 953.691,2
690.744,5 106,5
Otras transferencias federales 58.742,3 71.314.8
13.628,5 431,0
Aportes federales 127.786,6 254.568.5
101.721,5 125,6
Total transferencias federaies 922.104,9 1.279.574.5
806.094,4 114,4
Ingresos provinciales tributarios 593.238,3 729.226.6
606.685,9 97,8
Ingresos provinciales no tributarios 654.467,2 931.138.8
788.017,7 83,1
Total ingresos provinciales 1.247.705,5 1.660.365.4
1.394.703,6 89,5
Total ingresos corrientes 2.210.629,6
2.289.107,8 96,6 3.151.275,0
Gastos corrientes
Personal 1.573.552,1
1.395.595,7 1128 1.984.067,4
Bienes y servicios 273.715,5
238.362,5 114,8 437.626,6
Transferencias corrientes 238.798,0
258.588.,6 923 297.144,2
Varios 106.975,7
58.859,0 181,7 123.207,7
Total gastos corrientes 2.193.041,5
1.996.405,9 109,8 2.842.045,9
Saldo de cuenta corriente 17.588,2
292.701,9 6,0 309.229,1
Cuenta de capital
Ingresos por venta de activos y cancelacion de préstamos 36.576,5
85.830,1 42,6 248.868.9
Gastos de capital
Inversiones de capital 86.595,4
115.026,5 75,3 256.621,1
Transferencias para inversion pubkica 119.707,8
167.462,7 71,5 287.278.3
Inversiones financieras 3.010,1
10.402,5 289 9.278,6
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Resultados

provisorios
s Il Presupuesto 2025 2025 % del presupuesto Presupuesto 2026

al gastos de capital 209.3133
292.891,8 71,5 553.178,0

//Total cuenta de capital (172.736,8)
2V, (207.061,6) 834 (304.309,1)

Total ingresos 2.247.206,1
2.324.526,0 96,7 3.188.809,0

Total gastos (excluido intereses) 1.385.199,9
2.239.736,1 61,8 3.278.831,5

Resultado primario (53.850,4)
(14.333,2) 375,7 (90.022,5)

Intereses pagados 101.298,3
49.561,5 2044 1163924

Total superavit/(déficit) (155.148,7)
35.228,3 (404,4) (206.414,9)

Total resultado financiero

gl superaviv(detlcin) 35.228,3 (155.148,7) (404,4) (206.414,9)

Fuentes financieras 168.725,0
153.4323 110,0 587.860,8

Disminucién financiera 66.587,1
71.703,0 92,9 54.910,5

Préstamos 102.137,9
81.729,3 125,0 532.950,2

Aplicaciones financieras 199.624,3
188.660,6 105,8 381.445,8

Inversién financiera 56.180,4
5.955,6 9433 46.461,5

Amortizacion 143.443,9
182.705,0 78,5 334.9843

Resultado financiero global (186.624,3)
0,0 0,0

Fuente: Oficina Provincial de Presupuesto.
Resultado fiscal al 31 de diciembre de 2025 comparado con el presupuesto anual 2025

@ O Nt 1" Ley de Coparticipacion Federal. El presupuesto 2025 estimé ingresos anuales por coparticipaciéon federal por
¥ "“AgRé 690.744,5 millones. Al 31 de diciembre de 2025, los ingresos totales conforme a la Ley de Coparticipacién Federal
ascendieron a ARS 735.576,0 millones, lo que representa el 106,5% del monto presupuestado.

Otras transferencias federales. El presupuesto 2025 estin6 ingresos anuales por ARS 13.628,5 millones en
concepto de otras transferencias federales. Al 31 de diciembre de 2025, el monto total recibido fue de ARS 58.742,3
millones, lo que representa un 431,0% por encima de lo presupuestado.

Saldo primario. El saldo primario registrado al 31 de diciembre de 2025 fue un déficit de ARS 53.850,4 millones,
mientras que el saldo primario presupuestado para 2025 contemplaba un déficit de ARS 14.333,2 millones.

Ingresos totales. Al 31 de diciembre 2025, los ingresos totales ascendieron a ARS 2.247.206,1 millones, en
comparacién con el monto presupuestado de ARS 2.324.526,0 millones para e! afio 2025 en su totalidad, lo que refleja un
nivel de ejecucion del 96,7% del monto presupuestado.

Gastos totales (excluidos intereses). Los gastos totales presupuestados para 2025 ascendieron a ARS 2.239.736,1
millones. Al 31 de diciembre de 2025, los gastos totales reales alcanzaron ARS 1.385.199,9 millones, lo que representa un
nivel de ejecucion del 61,8% del presupuesto anual.

Superavit/(Déficit) total. El presupuesto 2025 contempld un superavit fiscal de ARS 35.228,3 millones. Al 31 de
diciembre de 2025, el déficit fiscal total ascendié a ARS 155.148,7 millones, lo que implica una variacién negativa del
440,4% respecto del resultado presupuestado.

Resultado financiero global. De acuerdo con el proceso presupuestario de la Provincia y en cumplimiento de los
requisitos de la Ley de Responsabilidad Fiscal, la ley de presupuesto establece que todo gasto incluido en el presupuesto
debe contar con un ingreso que lo financie. En consecuencia, el resultado final presupuestado deberia ser cero. Al 31 de
diciembre de 2025, el resultado fiscal registré un déficit de ARS 186.624,3 millones, en comparacién con un superavit de
ARS 125.835,8 millones correspondiente a 2024.

Supuestos

Al elaborar la Ley de Presupuesto 2026, la Provincia asumi6 que: (i) el tipo de cambio entre el peso argentino y el
délar estadounidense seria de ARS 1.423 por USD 1,00 en diciembre de 2026; (ii) el PBI real de la Argentina creceria 5%
interanual para 2026; (iii) la inflacién anual serfa del 10,1% en 2026; y (iv) el crecimiento de la recaudacion tributaria serfa
del 22,3% en 2026.
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DEUDA DEL SECTOR PUBLICO

&A/; 31 de diciembre de 2025, la deuda total consolidada y pendiente de pago de la Provincia ascendia a

ARS 8*1 4 116 3 millones (aproximadamente USD 558,8 millones) de los cuales el 89,6% correspondia a bonos publicos

~ Vem }rﬁ‘gﬁos por la Provincia, el 3,8% a deuda devengada con el Gobierno Nacional, el 3,9% a deudas con entidades

~multilaterales, y el 2,7% restante a otras deudas. Al 31 de diciembre de 2025, de los montos pendientes de pago, el 80,8% se
encontraba denominado en délares estadounidenses y el 19,2% en pesos. Al 31 de diciembre de 2025, el 76,9% del total de
la deuda pendiente devengaba intereses a tasa fija, y el 46,8% se encontraba garantizado con fondos de coparticipacion
federal de impuestos, mientras que el 50,5% estaba garantizado con regalfas hidrocarburiferas.

La deuda total consolidada y pendiente de pago de la Provincia se ha reducido en términos relativos, del 18,6% del
PBI en 2020 al 6,89% del PBI en 2024, y del 105,3% del total de los recursos provinciales en 2020 al 44,7% en 2024,
principalmente como consecuencia de la amortizacién de una porcién significativa del BOCADE y de la politica de
reduccion de endeudamiento implementada en los Gltimos afios, especialmente en relacién con la deuda mantenida con el
Gobierno Nacional.

La Provincia no ha registrado incumplimientos en el pago de capital ni de intereses de su deuda durante los ultimos

25 afios.
Evolucién de la deuda total pendiente de pago entre 2020 y 2024
(expresada como porcentaje del PBI y de los ingresos totales)
3{
) ”} ;‘] 43 1 ?“‘} 120 {4
VU e Lo ‘\305% N
100% \ /m\%ia%
80% \
% DEBT/GDP
60% 65% \ j
e DEBT/RESOURCES
40% 45%
18,6%
20% S 13,2% F13%6
0% ' y ‘
2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia.
El siguiente cuadro muestra la deuda total pendiente de pago a las fechas indicadas:

Deuda total pendiente de pago

D
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Al 31 de diciembre de 2024 Al 31 de diciembre de 2025
en millones en millones de en millones en millones de Vencimiento

de ARS USD® de ARS UsD® (mes/afio)
‘Peuda en pesos
~— V)KQQ”;J'B‘riograma Federal de Desendeudamiento 119.091,3 115,4 30.468.4 20,9 12/2028
1,4 Saldo LECOP 9,6 0,0 9,6 0,0
= Gobierno Nacional 50,0 0,0 50,0 0,0
Fondo Fiduciario Federal para la Infraestructura
Regional 0,0 0,0 416,6 0,3
Bono de Conversion de Chubut 1.849,7 1,8 1.695,5 1,2 03/2031
Letras del Tesoro 0,0 0,0 101.573,3 69,8 06/2026
Saldo residual TIDEP 11 0,0 7,7 0,0
Deuda no consolidada reconocida por sentencias
judiciales 6.514,0 6,3 22.019.4 15,1
Total deuda en pesos 127.522,3 123,6 156.240,5 107,4
Deuda en moneda extranjera
BID 1956/0C - PROSAP 11 11.247,9 10,9 13.992,5 9,6 04/2033
BID 2573/0C — PROSAP 111 3.520,7 34 4.550,2 3,1 12/2036
BID 3806 PROSAP IV 1.781,6 1,7 2.825,0 1,9
BID 1855/0C “Programa de Mejoramiento de la
Gestién Municipal” 5.236,7 5,1 6.460,3 44 05/2033
BIRF 7833 “Programa de Infraestructura Vial” 2.708,9 2,6 3.536,3 2,4 03/2016
BOCADE 394.957,6 382,7 410314,9 282,0 04/2029
TIDECH 114.936,6 111,4 155.331,8 106,8 11/2030
Letras del Tesoro 50.955,0 494 59.864,8 41,1 06/2026
Total deuda en moneda extranjera 585.372,1 5672  656.875,8 451,5
Total deuda piiblica directa 712.894,3 690,8  813.116,3 558,8
712.894,3 690,8 813.116,3 558,8

N A g g oJotal deuda®
LY RV i { (1) La deuda expresada en una moneda distinta del ddlar estadounidense fue convertida a délares estadounidenses al tipo de cambio de
ARS 1.032,0 vigente al 31 de diciembre de 2024 y de ARS 1.455,0 al 31 de diciembre de 2025, segiin corresponda.
(2) No incluye la “deuda flotante” de la Provincia. Véase “Deuda del sector publico — Descripcién de las obligaciones de deuda no
consolidada”.

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia.
El siguiente cuadro muestra la deuda total pendiente de pago por moneda, para las fechas indicadas:

Total de deuda por tipo de tasa de interés
(en millones de USD, excepto los porcentajes)

Al 31 de diciembre de

2021 2022 2023 2024 2025

USD® %2 USp® %® USD® %® USD® % UsD® %®
Tasa fija 753,5 73,8 704,1 79,5 643,0 90,4 543,5 78,7 429.9 76,9
Tasa fija
(capital
ajustado por
CER) 1382 13,5 96,4 10,9 346 - 49 1154 16,7 0,0 0,0
Tasa variable 384 3.8 30,5 3.4 23 0,3 1,8 0,3 91,9 16,4
BIRF y BID 31,3 3,1 27.5 3,1 26,0 3,7 23,7 34 21,6 3,9
Otros 59,0 5,8 27,5 3,1 5.3 0,7 6.4 0,9 15,5 2,8
Total deuda® 1.0204  100,0 886,1 100,0 711,2 100,0 690,8 100,0 558,8 100,0

(1) Los montos en pesos correspondientes a cada perfodo han sido convertidos a délares estadounidenses Unicamente a los efectos de
conveniencia del lector, a un tipo de cambio de ARS 84,15 al 31 de diciembre de 2020, ARS 102,72 al 31 de diciembre de 2021,
ARS 177,16 al 31 de diciembre de 2022, ARS 808,45 al 31 de diciembre de 2023, ARS 1.032,0 al 31 de diciembre de 2024, y
ARS 1.455,0 al 31 de diciembre de 2025. La informacion relativa a la equivalencia en dolares estadounidenses no debe interpretarse en el
sentido de que los montos en pesos representan o podrian haber sido convertidos a délares estadounidenses a dichos tipos de cambio 0 a
cualquier otro tipo de cambio, ni que dichas cifras sean indicativas de resultados esperados por la Provincia.

(2) Como porcentaje del total de la deuda correspondiente al periodo indicado.

(3) No incluye la “deuda flotante” de la Provincia. Véase “Deuda del sector piiblico — Descripcién de las obligaciones de deuda no
consolidada”.

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia.
El siguiente cuadro muestra la deuda total pendiente de pago por plazo, para las fechas indicadas:

Total de deuda por plazo
ones de USD, excepto por los porcentajes)

N
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Al 31 de diciembre de

/ 2021 2022 2023 2024 2025
A T UsD® %® USD® %® USD® %® USD® %® USD® %®
: <Corto plazo® 384 338 374 42 0,0 0,0 0,0 0,0 11,0 19,9
Yol Yo plazo® 982,0 96,2 848,6 95,8 7112 100,0 690.8 100,0 4479 80,1
" Total deuda® 1.0204 ~ 100,0 886,1  100,0 71,2~ 1000 690,8 100,0 5588  100,0

(1) Los montos en pesos correspondientes a cada periodo han sido convertidos a délares estadounidenses tnicamente a los efectos de
conveniencia del lector, a un tipo de cambio de ARS 84,15 al 31 de diciembre de 2020, ARS 102,72 al 31 de diciembre de 2021,
ARS 177,16 al 31 de diciembre de 2022, ARS 808,45 al 31 de diciembre de 2023, ARS 1.032,0 al 31 de diciembre de 2024, y
ARS 1.445,0 al 31 de diciembre de 2025. La informaci6n relativa a la equivalencia en dolares estadounidenses no debe interpretarse en el
sentido de que los montos en pesos representan o podrian haber sido convertidos a délares estadounidenses a dichos tipos de cambio o a
cualquier otro tipo de cambio, ni que dichas cifras sean indicativas de resultados esperados por la Provincia.

(2) Como porcentaje del total de la deuda correspondiente al periodo indicado.

(3) Deuda con vencimiento original de un afio o menos.

(4) Deuda con vencimiento original superior a un afio.

(5) No incluye la “deuda flotante” de la Provincia. Véase “Deuda del sector publico — Descripcion de las obligaciones de deuda no
consolidada”.

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia.

El siguiente cuadro muestra la deuda total pendiente de pago de la Provincia por acreedor, para las fechas

indicadas:
Total de deuda por acreedor
(en millones de USD, excepto por los porcentajes)
pnRrg ger
L ERNEON A | Al31 de diciembre de
2021 2022 2023 2024 2025
usp® %@ usp® %® UsDp® %® usp® %® UsD® %
Gobierno Nacional
Régimen de Extincion de Obligaciones
Reciprocas 138,2 13,5 96,4 10.9 34,6 49 115,4 16,7 20,9 3,7
ANSES FGS 17,8 1,7 4,1 0.5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tesoro Nacional 0,6 0,1 0,3 0.0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura
Regional 6,6 0,6 33 0.4 0,2 0,0 0,0 0,0 0,3 0,1
Subtotal 163,1 16,0 104,1 11.8 34,9 4,9 115,5 16,7 21,3 3,8
Titulares de bonos
BOPRO 14,4 1,4 4,9 0.6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
BOCADE 609,9 59,8 570,3 64.4 4822 67,8 382,7 55,4 282,0 50,5
BODIC II 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TICADEP 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TIDECH 1114 10,9 111,4 12.6 1114 15,7 1114 16,1 106,8 19,1
Bono de Conversién de Chubut 0,0 0,0 6,6 0.7 2,3 0,3 1,8 0,3 1,2 0,2
Liétras:del Tesoro 384 38 374 42 494 6,9 494 7 110,0 19,9
Subtotal 774,1 75,9 730,5 82.4 645,3 90,7 545,3 78,9 500,9 89,6
Acreedores multilaterales
BID 27,2 2.7 24,5 2.8 23,1 33 21,1 3,1 19,1 34
BIRF 3.7 0,4 3,0 0.3 2,8 0,4 2,6 0,4 2,4 0,4
Otros 0,5 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Subtotal 31,3 3,1 27,5 3.1 26,0 3,7 23,7 34 21,6 3,9
Otros
Saldo residual TIDEP 0,1 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda no consolidada por
Tos teibanales 42,6 42 23,8 27 5,0 0,7 6,3 0,9 15,1 2.7
Otros 9,2 0,9 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Subtotal 51,9 51 23,9 27 51 0,7 63 0,9 15,1 2,7
1.020,4 100,0 886,1 100.0 711,2 100,0 690,8 100,0 558,8 100,0

Total deuda®
(1) Los montos en pesos correspondientes a cada periodo han sido convertidos a délares estadounidenses tnicamente a los fines de

conveniencia del lector, a un tipo de cambio de ARS 84,15 al 31 de diciembre de 2020, ARS 102,72 al 31 de diciembre de 2021,
ARS 77,16 al 31 de diciembre de 2022, ARS 808,45 al 31 de diciembre de 2023, ARS 1.032,00 al 31 de diciembre de 2024, y
ARS 1.455,0 al 31 de diciembre de 2025. La informacién relativa a la equivalencia en dolares estadounidenses no debe interpretarse en el
sentido de que los montos en pesos representan o podrian haber sido convertidos a délares estadounidenses a dichos tipos de cambio 0 a
cualquier otro tipo de cambio, ni que dichas cifras sean indicativas de resultados esperados para la Provincia.

(2) Como porcentaje del total de la deuda correspondiente al periodo indicado.

(3) No incluye la “deuda flotante” de la Provincia. Véase “Deuda del sector piiblico — Descripcién de las obligaciones de deuda no
consolidada”.

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia.

El siguiente cuadro muestra el cronograma de amortizacion para los pagos de capital e intereses de la deuda con el
sector publico de la Provincia pendj de amortizacion al 31 de diciembre de 2025:

Cronograma de pagos de deuda

\ 1
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- 2026 2027 2028 2029 2030 en adelante
UsSp® ARS®  USD® ARS? usp® ARS® USDY  ARS®  USDW® ARS®

) / 146.972,6
. Amortizacion 1172 170479,9  122,8 178.655,2 101,0 26,2 38.070,7 22,8 33.163,9
b 14.674,9
== Intereses y gastos 29,6 46.078,6 19,7 28.607,3 10,1 3,9 5.6864 1,5 2.183,2
Letras del Tesoro
Amortizacion 111,0 161.438,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Intereses y gastos 12,1 17.6114 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gobierno Nacional
Amortizacion 7,0 10.156,1 7,0 10.156,1 7,0 10.156,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Intereses y gastos 6,3 9.187,4 3,8 5.570,1 1,3 1.961,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Multilateral
Amortizacion 2,4 3.523,6 2.4 3.523,6 2.4 3.523,6 24 35236 10,0 14.554,6
Intereses y gastos 0,4 622,7 0,4 540,1 0,6 833,7 0,3 375,0 0,5 711,0
Total 286,0 416.097,8 156,0 227,052,5 1224 178.122,0 32,8 47.655,8 34,8 50.612,7

(1) En millones.
(2) Calculado sobre la base del tipo de cambio y las tasas de interés vigentes al 31 de diciembre de 2025.

Fuente: Ministerio de Economia de la Provincia.
Deuda denominada en pesos
Régimen de Extincion de Obligaciones Reciprocas

El 17 de enero de 2025, en el marco del Régimen de Extincién de Obligaciones Reciprocas, la Provincia celebré un
acuerdo para compensar su deuda con el Gobierno Nacional, y asimismo desistir de las acciones judiciales iniciadas,
incluida, en particular, la medida cautelar otorgada en febrero de 2024 vinculada con la retenciéon automatica de fondos
correspondientes a la coparticipacién federal de impuestos derivada del cobro de servicios por parte del Fondo Fiduciario
para el Desarrollo Provincial.

Q NN A peu El acuerdo celebrado por la Provincia fue el primero suscripto en virtud de este régimen. Dicho acuerdo permanece
~ ' <~ .gbferto a la incorporacién de nuevas obligaciones en el marco del régimen, y la Secretaria de Finanzas de la Nacién actia
como Autoridad de Aplicacién.

El 11 de septiembre de 2025 se celebré un nuevo acuerdo en el marco de dicho régimen, que incluyé la
compensacion de deudas adicionales, principalmente vinculadas con obras ptiblicas originalmente a cargo del Gobierno
Nacional.

El saldo resultante de la compensacién de deudas y créditos reciprocos serd cancelado conforme a los siguientes
tétminos:

e Amortizacién de capital: pago en 36 cuotas mensuales, iguales y consecutivas, con vencimiento la
primera de ellas el 31 de enero de 2026.

e Intereses: devengard intereses a la tasa BADLAR mas un margen de700 puntos bésicos.

e Garantia: la deuda se encuentra garantizada mediante la cesién de recursos provenientes del régimen de
coparticipacion federal de impuestos correspondientes a la Provincia.

El monto total pendiente de cancelacién al 31 de diciembre de 2025 ascendia a ARS 30.468,4 millones.

Gobierno Nacional- Gasoducto Patagonico

En diciembre de 2004, el Ministerio de Planificaciéon Federal, la Secretaria de Energia de la Naciéon (SEN), la
Provincia, Emgasud S.A., y Nacién Fideicomisos S.A. suscribieron una carta de intencién en el marco de un programa
global para la emision de titulos fiduciarios a ser emitidos por el Fideicomiso de Gas, destinados a financiar la construccién
del Gasoducto Patagénico. En dicho acuerdo, la Provincia se comprometio a realizar aportes reintegrables y no reintegrables
por ARS 40,0 millones y ARS 35,0 millones, respectivamente. Por su parte, el Gobierno Nacional otorgé a la Provincia un
adelanto de fondos por ARS 50,0 millones a fin de posibilitar la realizacién de-dichos aportes. Dicho importe deberia ser
pagadero al Gobierno Nacional dentro de un plazo de diez afios contados desde la habilitacién del gasoducto. El monto total
pendiente de cancelacion al 31 de diciembre de 2025 ascendia a ARS 50 millones. Este acuerdo no esté garantizado. A la
fecha de este memorando de oferta, no se han iniciado negociaciones entre la Provincia y el Gobierno Nacional respecto de
la cancelacién de dicho monto adeudado.

Saldo LECOP

Esta deuda proviene del saldo resultante de la compensacién efectuada entre el Gobierno Nacional y la Provincia,
mediante la suscripcién de Actas de Reconocimiento de Crédito (las “Actas”), para ayudar a la Provincia en virtud de la
¢n el articulo 6° del Compromiso Federal por el Crecimiento y la Disciplina Fiscal y su Addenda, y el

)

garantia establecid
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~:gi;ficu1 'é%de la Segunda Addenda al Compromiso Federal por el Crecimiento y la Disciplina Fiscal, correspondientes al

il

" Aperfo o’é/gﬁnprendido entre el 1 de julio de 2001 y el 28 de febrero de 2002.
14

oy //En la primera de las Actas mencionadas, suscripta el 11 de noviembre de 2005, aprobada por el articulo 2° de la

; y Provincial N.° 5.443, se incluy6 la deuda que mantenia el Gobierno Nacional en concepto de garantia de

o fé)})/é"’rticipacién correspondiente al periodo julio de 2001-febrero de 2002, la cual fue compensada con un monto

- equivalente de deuda de la Provincia derivada de la suscripcién de los convenios de Letras de Cancelacién de Obligaciones
Provinciales (“LECOP”). En la segunda Acta, se compensaron los montos adeudados por el Gobierno Nacional en concepto
de garantia FONAVI correspondientes al afio 1999 y al mes de junio de 2001.

Del total de LECOP emitidas por el Gobierno Nacional por cuenta y orden de la Provincia por ARS 57,0 millones,
se compensaron ARS 40,9 millones mediante la primera Acta y ARS 6,7 millones mediante la segunda Acta, lo que dio
lugar a una deuda de la Provincia a favor del Gobierno Nacional por ARS 9,6 millones, respecto del cual atin no se ha
acordado el mecanismo de pago aplicable.

Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional

En agosto de 2023, el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional y la Provincia celebraron un Acuerdo
de Mutuo de Asistencia Financiera destinado al financiamiento del proyecto denominado “Construccién Nuevo Hospital
Rural-Epuyén”. El plazo de financiacién del programa era de 120 meses, con un periodo de gracia de 12 meses para la
amortizacién. El saldo de capital se redetermina mensualmente, en funcién de la tasa mensual equivalente resultante de
tomar el menor de los siguientes indices: (i) el 80% de la variaci6n interanual de los tltimos 12 meses del Indice del Costo
de la Construccién (ICC), nivel general, y (ii) la variacioén interanual de los ultimos 12 meses del indice de Precios al
Consumidor (IPC), nivel general, ambos elaborados y publicados por el INDEC.

e f) j 1 ';37' Los intereses compensatorios se calculan sobre la base del rendimiento de las Notas del Tesoro de los Estados
o ~Uhidos a 10 afios o de la tasa promedio a 360 dias Secured Overnight Financing Rate (SOFR), la que resulte mayor, mas un
margen de 370 puntos bésicos.

El préstamo se encuentra garantizado mediante la cesién de recursos provenientes del régimen de coparticipacion
federal de impuestos correspondientes a la Provincia.

El monto total pendiente de cancelacién al 31 de diciembre ascendfa a ARS 416,6 millones.

Bono de Conversion de Chubut

El 15 de marzo de 2022, la Provincia emitié el primer tramo del Bono de Conversién — Provincia del Chubut,
mediante el cual se refinanciaron los préstamos contraidos en el marco del “Acuerdo Nacién — Provincias” de fecha 18 de
mayo de 2016, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 8° de la Ley Nacional N.° 27.574. El monto del primer tramo
fue posteriormente ampliado en enero de 2023.

Los términos del Bono de Conversién fueron establecidos en el articulo 4° del Decreto N.° 458/2021 y replicados
en la Ley II N.° 76, que autoriz6 su emisién. El bono fue emitido con un plazo de vencimiento de 9 afios, incluy6 un periodo
de gracia de 3 afios para la amortizacion de capital, devenga intereses trimestrales a la tasa BADLAR y prevé la
amortizacion del capital en 12 cuotas semestrales, iguales, y consecutivas. .

El bono se encuentra garantizado mediante la cesiéon de recursos provenientes del régimen de coparticipacién
federal de impuestos correspondientes a la Provincia.

El monto total pendiente de cancelacion al 31 de diciembre de 2025 ascendia a ARS 1.695,5 millones.

Letras del Tesoro

La Provincia cre6 un Programa de Emisién de Letras del Tesoro (el “Programa”) en 2012, en el marco de la Ley
Provincial IT N.° 145.

Durante 2025, la Provincia emitié series adicionales en el marco del Programa, de las cuales las siguientes
permanecen en circulacion:

e Serie CXIII de Letras del Tesoro, emitida el 23 de junio de 2025 por un monto de ARS 50.007,9 millones,
con vencimiento el 18 de junio de 2026. Estas Letras devengan intereses trimestrales a la tasa TAMAR
privada promedio m4s un margen fijo del 5,5% nominal anual, pagaderos el 20 de septiembre de 2025, 20
de diciembre de 2025, 20 de marzo de 2026, y 18 de junio de 2026.

e Serie CXIV de Letras del Tesoro, emitida el 14 de noviembre de 2025 por un monto de ARS 29.992,1
millones, con vencimiento el 13 de marzo de 2026. En dicha fecha, los intereses se pagaran al mayor entre
(i) los intereses devengados a una tasa nominal fija del 33,25% anual y (ii) la tasa TAMAR privada
promedig mas un margen fijo del 5,5% nominal anual.
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Serie CXV Clase 1 de Letras del Tesoro, emitida el 23 de diciembre de 2025 por un monto de
ARS 19.573,5 millones, con vencimiento el 22 de abril de 2026. Estas Letras devengan intereses
bimestrales al mayor entre (i) los intereses devengados a una tasa nominal fija del 31,82% anual y (ii) la
tasa TAMAR privada promedio més un margen fijo del 5,5% nominal anual.

Serie CXV Clase 2 de Letras del Tesoro, emitida el 23 de diciembre de 2025 por un monto de
ARS 1.999,8 millones, con vencimiento el 19 de septiembre de 2026. Estas Letras devengan intereses
bimestrales al mayor entre (i) los intereses devengados a una tasa nominal fija del 31,82% anual y (ii) la
tasa TAMAR privada promedio méas un margen fijo del 5,5% nominal anual.

Al 31 de diciembre de 2025, el capital pendiente de las Letras del Tesoro ascendia a ARS 101.573,3 millones.

Saldo residual de TIDEP

La Ley Provincial N.° 3.609 dispuso el relevamiento, verificacion, y consolidacién de las deudas existentes al 31 de
diciembre de 1990, y cre6, mediante la Ley N.° 3.608, los Titulos de la Deuda Provincial (los “TIDEP”) con el objeto de
atender el pago de dichas deudas a través de cinco series de emision.

Si bien el régimen era obligatorio, algunos acreedores no suscribieron el convenio necesario para percibir los
servicios correspondientes a los TIDEP. En cambio, a los acreedores que sf suscribieron dicho convenio unicamente se les
abonaron los servicios correspondientes a las Series I y II, mientras que las Series posteriores permanecen impagas. Como
consecuencia de ello, en 1996 se dictaron los Decretos N.° 1.487/96 y 1.488/96 que establecieron un régimen de pago para
los saldos de TIDEP al cual los acreedores podian acogerse voluntariamente.

En 2003, mediante el Decreto N.° 1.473/03, se derogé el régimen voluntario establecido por el Decreto N.°
1.488/96 y se dispuso el pago de la totalidad de las acreencias derivadas de la Ley Provincial N.° 3.609 mediante Bonos de
Consolidacién de Deudas Serie IV (“BOPRO IV”). Dichos bonos prevefan la actualizacion del capital conforme al CER, de
acuerdo con la normativa nacional aplicable a los titulos piblicos vigente en ese momento. En la actualidad, subsiste un
saldo impago de TIDEP, dado que algunos acreedores atin no se han presentado al cobro. Considerando que el BOPRO IV
fue integramente cancelado en 2007, los pagos de los montos adeudados, debidamente actualizados, se efectiian en efectivo.

C i _3; ’; El monto total pendiente de cancelacién en concepto de TIDEP al 31 de diciembre de 2025 ascendia a ARS 7,7
oy

Deuda denominada en moneda extranjera
Bonos del Programa de Obras Piblicas de Chubut (BOCADE)

El 26 de julio de 2016, la Provincia emiti6 los Bonos BOCADE conforme a la autorizacion otorgada por la Ley II
N.° 72, por un monto de USD 650,0 millones, conforme a los siguientes términos y condiciones:

e Moneda: ddlares estadounidenses.

e  Moneda de pago: délares estadounidenses.

e  Precio de emision: a la par.

e Fecha de emision: 26 de julio de 2016.

e Fecha de vencimiento: 26 de julio de 2026.

e Amortizacién: el capital se amortiza trimestralmente, con un periodo de gracia de cuatro (4) afios desde la
fecha de emision, en veinticuatro (24) cuotas consecutivas, cada una equivalente al 4,16667% del valor
nominal de la emisién, pagaderas los dias 26 de octubre, 26 de enero, 26 de abril, y 26 de julio de cada
afio.

o Intereses: devengan intereses a una tasa fija nominal anual del 7,750%.

e  Garantia: garantizados mediante la cesién fiduciaria de regalias hidrocarburiferas pagaderas a la Provincia
por Pan American Energy S.L., Sucursal Argentina (“PAE”), y otros concesionarios respecto de
determinadas Areas Designadas.

La Provincia destin6 el 50% de los fondos netos obtenidos de la emisién de los bonos a la refinanciacién de
endeudamiento existente y el 50% restante al financiamiento de (i) determinadas obras de infraestructura en municipios de
la Provincia (15%); (ii) determinadas obras de infraestructura en comunidades rurales de la Provincia (1%); y (iii) otras
obras en la Provincia (34%), de conformidad con la Ley II N.° 72.

El 4 de diciembre de 2020, la Provincia anunci6 su intencién de modificar los términos de los bonos y, a tal efecto,
inicié una solicitud de consentimientos para enmendar los bonos, el contrato de emisién que los rige y las garantias (la
“Solicitud de Consentimiento”). La Solicitud de Consentimiento se efectué conforme a los términos y condiciones
establecidos en la declaracién de solicitud de consentimientos de fecha 4 de diciembre de 2020 (la “Declaracién de Solicitud

de Consentimiento”).

El 14 de noviembre de 2020, la Provincia alcanzé un acuerdo de principio con una mayoria de los titulares de los
bonos (el “Grupo”) que pernd ’/ os miembros del Grupo participar en la Solicitud de Consentimiento. El 4 de diciembre
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2 b ' de20205 la }?}rovmcia y el Grupo celebraron un acuerdo de apoyo, mediante el cual se confirmé el compromiso del Grupo de
K 4~"\,thl>"rgar'105,‘[C0nsentimientos dentro del Plazo de Vencimiento (conforme se define en la Declaracién de Solicitud de

o st . ¢ .
Conss}ﬂtlm‘;ento) de conformidad con sus términos.
7 & :

Yoy
/’{ +Las principales modificaciones introducidas a los bonos fueron las siguientes:

e un perfil de amortizacion modificado, con prérroga del vencimiento de los bonos hasta el 26 de julio de 2030;

e Jos intereses de los bonos modificados con vencimiento en 2030 devengan a una tasa del 7,24% anual hasta el
26 de octubre de 2021, y a partir de dicha fecha a una tasa del 7,75% anual, pagaderos trimestralmente los dias
26 de enero, 26 de abril, 26 de julio, y 26 de octubre; y

e mejora del estado de las garantias, dado que se comprometieron regalias adicionales conforme a la estructura
modificada.

El monto total de capital de los bonos respecto de los cuales se otorgaron Consentimientos de conformidad con la
Solicitud de Consentimiento, a las 5:00 p. m. (hora de la Ciudad de Nueva York) del 15 de diciembre de 2020, ascendia a
USD 560.739.042, lo que representa aproximadamente el 90,02% del monto total de capital de los bonos en circulacion. Los
consentimientos otorgados resultaron suficientes para dar efecto a las enmiendas propuestas y para enmendar los bonos
existentes, el contrato de emisién y la garantia.

Al 31 de diciembre 2025, el capital total pendiente de cancelacién bajo los bonos ascendia a USD 282,0 millones.
TIDECH

El 18 de noviembre de 2021, la Provincia emitié los titulos denominados “TIDECH 2021”, conforme a la
autorizacién otorgada por la Ley II N.° 272, por un monto de USD 111,4 millones, conforme a los siguientes términos y
condiciones:

e Moneda: déiares estadounidenses.
e Moneda de pago: pesos.
e Fecha de vencimiento: 18 de noviembre de 2027.

AN 1 e  Amortizacion: el capital serd amortizado trimestralmente, con un periodo de gracia de 27 meses desde la
vl UL A

i o

fecha de emisidn, en 16 cuotas consecutivas, pagaderas los dias 18 de febrero, 18 de mayo, 18 de agosto,
y 18 de noviembre de cada afio.

e Intereses: se devengaran a una tasa fija nominal anual del 7,50%.

e Los titulos estdn garantizados a través de la cesion de recursos del régimen de coparticipacion federal de
impuestos correspondientes a la Provincia.

El 18 de febrero de 2024, la Provincia emiti6 los titulos denominados “TIDECH 2024”, que fueron integrados en
especie con los “TIDECH 20217, conforme a la autorizacién otorgada por el articulo 62 de la Ley II N.° 76 y el Decreto N.°
59/24. Posteriormente, el 18 de mayo de 2025, y conforme al articulo 62 de la Ley II N.° 76 y el Decreto N.° 107/25, la
Provincia emiti6 los titulos denominados “TIDECH 2025” por un monto total de USD 106,8 millones, los cuales fueron
totalmente integrados en especie con los “TIDECH 2024”. Los términos definitivos de estos titulos son los siguientes:

e  Moneda: délares estadounidenses.

e  Moneda de pago: pesos.

e Fecha de vencimiento: 18 de noviembre de 2030.

e  Amortizacion: el capital serd amortizado trimestralmente, con un periodo de gracia de 12 meses desde la
fecha de emisidn, en 19 cuotas consecutivas, pagaderas los dias 18 de febrero, 18 de mayo, 18 de agosto,
y 18 de noviembre de cada afio.

e Intereses: se devengaran a una tasa fija nominal anual del 9,95%.

Al 31 de diciembre de 2025, el capital total pendiente de cancelacién bajo los TIDECH ascendia a USD 106,8
millones.

Letras del Tesoro

La Provincia cre6 un Programa de Emision de Letras del Tesoro (el “Programa”) en 2012, en el marco de la Ley
Provincial I N.° 145.

Durante 2025, la Provincia emitié series adicionales en el marco del Programa, de las cuales las siguientes
permanecen en circulacion:

e Serie CXII de Letras del Tesoro, emitida el 5 de junio de 2025 por un monto de USD 41,1 millones, con
vencimiento el-5de junio de 2026. Estas letras devengan intereses a una tasa anual del 9,95%, pagaderos
i dias 5 de marzo, 5 de junio, 5 de septiembre, y 5 de diciembre de cada afio,
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comenzando el 5 de septiembre de 2025 y finalizando el 5 de junio de 2026. Los pagos de intereses se
efecttian en pesos al tipo de cambio aplicable en la respectiva fecha de pago.

31 de diciembre de 2025, el capital pendiente de cancelacién de Letras del Tesoro ascendia a USD 41,1

“Préstamos multilaterales directos

A la fecha de este Memorando de Oferta, la Provincia no mantiene préstamos directos con organismos
multilaterales.

Préstamos multilaterales indirectos

Al 31 de diciembre de 2025, la Provincia mantenia diversas lineas de créditos subsidiarios pendientes de cancelacién,
en las cuales el Gobierno Nacional es el deudor directo y la Provincia asume la obligacién subsidiaria de reembolsar al
Gobierno Nacional cualquier desembolso efectuado conforme a dichos créditos. En virtud de este acuerdo, los desembolsos
se encuentran garantizados mediante la cesién de recursos provenientes del régimen de coparticipacién federal de
impuestos, con el fin de garantizar el pago de capital, intereses, comisiones, y demds cargos relacionados con los préstamos.
Los principales acuerdos incluyen los siguientes:

e Programa de Servicios Agricolas Provinciales II (BID 1956), destinado a incrementar la cobertura y la calidad
de la infraestructura rural, por un monto original de USD 21,5 millones. Este contrato de préstamo fue
celebrado en abril de 2009 y posteriormente ampliado en USD 6,14 millones. El saldo de capital pendiente se
estimaba en USD 9,6 millones al 31 de diciembre de 2025.

e Programa de Servicios Agricolas Provinciales IIT (BID 2573), destinado a incrementar la cobertura y la calidad
de la infraestructura rural, por un monto original de USD 9,0 millones. Este contrato de préstamo fue
celebrado en julio de 2013. El saldo total de capital pendiente al 31 de diciembre de 2025 se estimaba en
USD 3,1 millones.

o
frmeds
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e Programa de Servicios Agricolas Provinciales IV (BID 3806), destinado a incrementar la cobertura y la
calidad de la infraestructura rural, por un monto original de USD 4,4 millones y posteriormente incrementado
en 1 millén de conformidad con una adenda de fecha 24 de mayo de 2023, asignado a la ejecucién del
proyecto “Mejora del Servicio Provincial de Manejo del Fuego para la Prevencioén y el Control de Incendios
Forestales en el Noroeste de la Provincia del Chubut”. El saldo total de capital pendiente al 31 de diciembre de
2025 se estimaba en USD 1,9 millones.

e Programa de Mejoramiento de la Gestién Municipal (BID 1855), destinado a fortalecer las capacidades de
gestion y la transparencia de los municipios y comunas, a fin de que respondan de manera mas eficiente a las
demandas locales, por un monto original de USD 13,0 millones. Este contrato de préstamo fue celebrado en
septiembre de 2008, con un saldo de capital pendiente estimado de USD 4,4 millones al 31 de diciembre de
2025.

Otras garantias otorgadas por la Provincia

Ademas de las operaciones mencionadas precedentemente, la Provincia ha otorgado garantias que permanecen
vigentes respecto de las siguientes operaciones de endeudamiento:

e Alpargatas SAIC: En 2001, la Provincia garantiz6 el pago de ARS 4,5 millones en préstamos otorgados
por el Banco de la Nacién Argentina a la empresa Alpargatas SAIC. La Provincia, en diversas ocasiones y
con el propésito de preservar el empleo, ha brindado asistencia a entidades del sector privado. En este
contexto, la Provincia garantizé estos préstamos para respaldar las operaciones de la empresa y proteger
los puestos de trabajo locales. La Provincia no mantiene ninguna participacién accionaria ni otra relacién
en curso con Alpargatas mds alla de dicha asistencia.

Descripcién de las obligaciones de deuda no consolidada
Ademas de su deuda consolidada, la Provincia mantiene ciertas obligaciones no consolidadas.

La principal fuente de obligaciones no consolidadas de la Provincia es la denominada “deuda flotante”, que
comprende pasivos de corto plazo asumidos respecto de empleados, proveedores, contratistas, otras sociedades privadas y
municipalidades. La Provincia calcula su deuda flotante como la diferencia entre el monto total de las érdenes de pago
emitidas y el monto de dichas 6rdenes que han sido efectivamente canceladas a una fecha determinada, incluidos los
importes correspondientes a 6rdenes pagaderas dentro del plazo ordinario de pago (30 dias desde la recepcion de una factura
que cumpla con los requisitos legales).

Al 31 de diciembre de 2024, la deuda flotante de la Provincia ascendia a ARS 138.476,3 millones, y al 31 de
diciembre de 2025 ascendiaa ARS 258.402,5 millones. Dichos montos no incluyen los fondos correspondientes al Fondo
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}.;‘& INDUSTRIA HIDROCARBURIFERA EN LA ARGENTINA Y EN LA PROVINCIA DEL CHUBUT

I
Generalidades
ik

o La industria hidrocarburifera en la Argentina ha sido histéricamente una industria estatal, dominada por

}I(ggj'rgf;ﬁfés Petroliferos Fiscales Sociedad del Estado (“YPF S.E.”), que fue una empresa estatal hasta su privatizacién en

,j9;@3§];‘,n 1989, el Gobierno Nacional comenz6 a desregular el sector de hidrocarburos en respuesta tanto a la caida de la

=rentabilidad de la industria del petrleo y el gas en el pais como a las reformas iniciadas en todos los 4mbitos de la

economia argentina. Para 1993, el Gobierno Nacional ya habia transformado YPF S.E. en YPF S.A., una sociedad privada
cuyas acciones representativas de depdsito estadounidenses (American Depositary Shares) cotizan en la Bolsa de Valores de
Nueva York (New York Stock Exchange).

La desregulacién de la industria y la introduccion de la competencia se iniciaron en el marco legal de la Ley N.°
17.319, en su versién modificada y complementada por las Leyes N.° 4.076, 26.197, 27.007, y 27.742, la Ley Bases (la
“Ley de Hidrocarburos) y otras leyes, decretos y reglamentaciones. A su turno, la Ley N.° 24.076 (recientemente modificada
por el Decreto N.° 451/2025) regula la transmision y distribucion de gas natural. Este marco legal elimin las restricciones a
las importaciones y exportaciones de petrleo crudo y desregulé la industria del petréleo y gas, lo cual supuso la
eliminacién del control de precios del petréleo y el gas. Adicionalmente, las disposiciones establecieron la subasta de
derechos de operacion y produccién sobre ciertos yacimientos operados por YPF S.E. y la conversion de los contratos de
riesgo y servicio mantenidos entre YPF S.E. y empresas privadas en permisos de exploracién y concesiones de produccion.
Las concesiones en todo el territorio argentino se vendieron en subastas competitivas durante 1991 y 1992. Los titulares de
concesiones de produccién tienen derecho a producir petréleo y gas en los yacimientos o minas especificados en dichas
concesiones de produccién y estan autorizados a vender tales productos en el mercado sin restriccién. Todas las concesiones
se otorgan por un periodo de 25 afios con una prérroga de diez afios a opcién del concesionario. Actualmente, de
conformidad con la Ley de Hidrocarburos, se otorgan tres tipos de concesiones (de produccioén convencional, de produccién
no convencional, o de produccién en el mar territorial o en la plataforma continental) por plazos de 25, 35, y 30 afios,
respectivamente, con una (inica prérroga de diez (10) afios a opci6n del concesionario.

{} D f ' 1 _5'_ ’;7 La desregulacién de la industria hidrocarburifera en la Argentina produjo un aumento de la competencia y de la

inversion de capital durante los afios 90. La tecnologia que era de uso habitual en otras dreas productoras de petroleo y gas
en el mundo, como los estudios sismicos tridimensionales, las técnicas de perforacién horizontal y la recuperacion
secundaria asistida se introdujeron en la Argentina y dieron lugar a un aumento en la produccién, mayor eficiencia en
términos de costo, y un incremento de las reservas. La inversién en los ultimos afios se ha mantenido estable y se ha dirigido
principalmente a actividades de exploracién de hidrocarburos no convencionales, en parte como resultado de determinadas
medidas y politicas adoptadas por el Gobierno Nacional, que han convertido al sector de petroleo y gas en un sector
altamente regulado. Véase “Marco legal y regulatorio de la exploracién y produccién de petrdleo y gas”.

En 2012, el Congreso Nacional sancion6 la Ley N.° 26.741(la Ley de Expropiacién”) que declaré el logro del
autoabastecimiento de hidrocarburos de “interés piiblico nacional”, expropié el 51% de los activos de YPF de titularidad de
Repsol S.A. y establecié los principios de la politica hidrocarburifera nacional. Véase “Marco legal y regulatorio de la
exploracién y produccién de petréleo y gas”. Esta medida, calificada por algunos analistas como una renacionalizacion
“parcial” o “hibrida”, restituy6 a la Argentina el control estratégico de la sociedad.

El resurgimiento del control estatal coincidi6 con el descubrimiento de un recurso de magnitud sin precedentes. En
2011, YPF anunci6 el hallazgo de importantes reservas no convencionales de petréleo y gas en la formacién Vaca Muerta,
cuyo nombre proviene de una zona rural conocida por los geélogos desde 1931. Este descubrimiento marcé un punto de
inflexién en la industria energética argentina, al atraer inversiones de actores relevantes del sector, como Chevron, Shell, y
Total.

El yacimiento de Vaca Muerta representa la segunda mayor reserva mundial de gas no convencional y la cuarta
mayor reserva de petréleo no convencional.

En 2023, durante su primer afio de gestién, el Gobierno Nacional implementé importantes medidas de
reordenamiento macroeconémico y del sector publico, orientadas a alcanzar la estabilidad fiscal, desregular la economia, y
atenuar el proceso inflacionario que afecta al pafs.

El 8 de julio de 2024 se publicé en el Boletin Oficial el Decreto N.® 592/2024, mediante el cual el Poder Ejecutivo
promulgé la Ley N.° 27.742, denominada “Ley de Bases y Puntos de Partida para la Libertad de los Argentinos”, que
declar6 la emergencia publica en materia administrativa, economica, financiera, y energética por el plazo de un (1) afio y,
entre otras medidas, prevé: (i) la reforma del Estado; (ii) la promocion del empleo registrado; (iii) la modernizaci6n laboral,
(iv) el Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (RIGI); y (v) el Régimen de Regularizacion de Activos. E1 RIGI
tiene por objeto promover el desarrollo de inversiones productivas y de infraestructura, otorgando a las inversiones
calificadas un marco de seguridad juridica y estabilidad tributaria, aduanera, y cambiaria por un plazo de treinta (30) afios.
Por su parte, el 23 de diciembre de 2024 venci6 el “Impuesto para una Argentina Inclusiva y Solidaria” (Impuesto PAIS).

De acuerdo con las estadisticas publicadas por la Secretarfa de Energia de la Nacién (“SEN”) (que se basan en la
informacién brindada por cada provincia y las concesionarias), la produccién de petréleo en la Argentina fue de 76 millones
de m® (equivalentes a 478 millenes de barriles) en 2025, 63 millones de m’® (equivalentes a 401 millones de barriles) en

/\ J

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
85 MINISTERIO DE ECONOMIA

CLHOM A/C MINISTERKO DE ECONOMIA




Las reservas comprobadas son aquellas cantidades de hidrocarburos cuya recuperacién comercial puede ser
estimada con un grado de certeza razonable a partir del anélisis de datos aportados por las disciplinas geocientificas y de
ingenieria, que provendrian de reservorios conocidos, a partir de una fecha dada, con sujecién a condiciones econdémicas
definidas, por aplicacién de métodos operativos y en cumplimiento de la normativa gubernamental. Las reservas probables
son reservas de hidrocarburos adicionales cuya recuperacién se considera, en funcién del anélisis de datos aportados por las
disciplinas geocientificas y de ingenieria, menos probable que en el caso de las reservas comprobadas, pero mas probable
que en el caso de las reservas posibles.

El cuadro que sigue presenta las reservas comprobadas de petréleo y gas (incluido no convencional) de las
respectivas cuencas en la Argentina al 31 de diciembre de 2024, segun lo informado por la SEN.

Reservas comprobadas convencionales y no convencionales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2024
Fin de la
Reservas de Fin de la vida® Reservas de vida®
Cuenca petroleo® %® (afios) gas® %® (aiios)
Golfo San Jorge 161.008 32,7% 14,4 29.735 5,4% 7.4
Neuquina 322.180 65,5% 6,3 440417 80,6% 6,5
Cuyana 2.300 0,5% 2,5 112 0,02% 24
Austral.... 4.846 1,0% 5,6 68.039 12,5% 6,9
NOTOESIE ... 1.503 0,3% 0,1 7.969 1,5% 6,4
Totalc v 491.836,1 100% 546.271,6 100%
n Miles de metros cubicos.
/; g ) Porcentaje de las reservas totales nacionales de la Argentina.
L 3) Arios de produccion de petroleo y gas, segin corresponda.
Fuente: SEN

El cuadro que sigue presenta las reservas comprobadas de petréleo y gas (incluido no convencional) de la cuenca
del Golfo de San Jorge al 31 de diciembre de 2024, segiin lo informado por la SEN.

Reservas comprobadas correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024

Fin de la Fin de la
Reservas de vida® Reservas de vida @
Provincia petréleo® %® (afios) gas® %@ (afios)
SantalCIUZ. . ... c.cesesriisanssarsiosasemn
33.465 6,8% 8,7 17.203 3,1% 2,6
ChubUt.......ccoveevievieeee e 127.542 25,9% 17,2 21.212 3,9% 8,3
Totallo it
162.516 38.415
(1) Miles de metros cubicos.
2) Porcentaje de las reservas totales nacionales de la Argentina.
3) Afios de produccién de petréleo y gas, segun corresponda.

Fuente: SEN
La industria hidrocarburifera en Chubut

El descubrimiento de petréleo en Comodoro Rivadavia, Provincia del Chubut, en 1907 inici6 una etapa de
desarrollo fructifero de la industria petrolera argentina. En aquella época, la Argentina formaba parte de un grupo selecto de
paises con gran poder econémico y una clase gobernante comprometida con el desarrollo econémico e institucional de la

nacion.

En 1907, la Direccién de Minas, Geologia e Hidrologia de la Republica Argentina suministré un equipo de
perforacion a la ciudad de Comodoro Rivadavia ubicada al sur de la Argentina, en la regi6n de la Patagonia. Con el uso de
ese equipo de perforacion se confirmé la existencia de combustible a 540 metros de profundidad. A partir de ese afio se
estableci6 oficialmente el sector petrolero en la Repiiblica Argentina, el cual se regfa por el Cédigo de Minerfa argentino
promulgado en 1886. Dicho Cédigo dispone que los yacimientos petroliferos pertenecen al Gobierno Nacional y sélo
pueden ser explotados a través de una concesion.

Las actividades de exploracién, desarrollo, y refinacién de hidrocarburos se han desarrollado de manera continua
en la Provincia desde 1923, mayormente a cargo de compafifas como Standard Oil Company € “YPF S.E.”. El primer
yacimiento fue descubierto por YPF S.E.¢n 1928.
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/ Yo | E‘L‘?f Provincia se encuentra ubicada dentro de la cuenca del Golfo San Jorge (CGSJ), una amplia regién ubicada en

s E { ‘lgvPatangr;i“lb central entre los paralelos 42° y 46° de latitud sur.
. t\\ / ADE acuerdo con la Constitucién Provincial, la Provincia promueve la exploracién y aprovechamiento de los
\ERAY recursos minerales, incluidos los hidrocarburos sélidos, liquidos, y gaseosos, existentes en su territorio, ejerciendo su

" fiscalizacion y percibiendo el canon y regalias correspondientes.

La Ley Provincial de Hidrocarburos define las pautas con las que las empresas interesadas desarrollaran sus
actividades dentro del territorio provincial en cumplimiento de las premisas de defensa de los intereses de la Provincia,
ejercicio de la potestad de la autoridad de aplicacion provincial, promocién de la exploracién y explotacién de los recursos,
promocién de la preservacién y el cuidado del medio ambiente y el logro del desarrollo sustentable, trabajo para los
habitantes de las zonas donde se lleva a cabo la actividad, el desarrollo de las empresas regionales y la industrializacién en
el lugar de origen.

En 2025, la Provincia representd aproximadamente entre el 9% y el 10% de la produccién petrolera del pais y el
2,7% de la produccion de gas. A nivel de cuenca, la Cuenca del Golfo San Jorge representé aproximadamente el 14,1% de
la produccién nacional de petréleo crudo (2025). La logistica provincial se apoya en la terminal d¢ TERMAP, ubicada en
Caleta Cérdova, con una capacidad operativa de almacenamiento de 285.000 m? en 2025.

Desde el punto de vista técnico y geoldgico, la productividad de la Provincia se explica por sistemas petroleros con
roca generadora en lutitas lacustres de la Formacién Pozo D-129 y reservorios continentales del Grupo Chubut, con trampas
de tipo mixto estructural-estratigrafico. En 2025, la Provincia autoriz6 y la Legislatura aprobé la conversion del area Cerro
Dragén en una concesién de explotacién no convencional, lo que habilité el desarrollo de shale gas dentro de la Formacion
D-129.

Concesionarias

L] 9
3 bidd Entre las concesionarias mas grandes que operan en la Provincia se incluyen: Pan American Energy S.L. (Sucursal
Argentina), PAE, YPF, PECOM ENERGIA S.A.U., Crown Point Energy S.A., Compaiiias Asociadas Petroleras S.A.
(“CAPSA”), CAPEX S.A., Colhue Huapi S.A., Patagonia Resources. Para obtener una descripcién mas detallada de Pan
American Energy S.L. (Sucursal Argentina), véase “Las regalias hidrocarburiferas — Las regalias hidrocarburiferas de los
Concesionarios de Areas Dedicadas”.

El 14 de abril de 2025, el Poder Ejecutivo Nacional suscribi6é un acuerdo con la Provincia, en virtud del cual se
comprometié a: (i) llevar adelante un plan piloto de cinco (5) pozos con objetivo no convencional y a implementar técnicas
de recuperacién terciaria en mas de cincuenta (50) pozos, conforme a lo previsto en el articulo 27 ter de la Ley N.° 17.319;
(i) realizar inversiones por hasta USD 230 millones durante un plazo de cinco (5) afios; y (iii) abonar un bono de
reconversién por USD 20 millones dentro de los siete (7) dias de la publicacién en el Boletin Oficial del decreto
mencionado en el parrafo precedente, un bono de prérroga por USD 20 millones con anterioridad a abril de 2026, y
contribuciones en materia de responsabilidad social empresaria por USD 47,5 millones, pagaderas en tres (3) cuotas de
USD 15,8 millones, USD 15,8 millones y USD 15,9 millones, en abril de 2027, 2028, y 2029, respectivamente.
Adicionalmente, el Poder Ejecutivo Nacional implementara programas de becas y garantias crediticias, otorgard prioridad a
la contratacién de mano de obra local en condiciones equivalentes, y a participar en entidades destinadas a promover el
desarrollo sostenible y la diversificacién productiva en la zona. Durante la vigencia de la concesion reconvertida, se abonard
un cargo del nueve por ciento (9%), calculado sobre el valor en boca de pozo, respecto de la produccién no convencional.
Las técnicas de recuperacion terciaria inyectan una solucion polimérica en el yacimiento para aumentar la viscosidad del
agua, mejorando asi el desplazamiento del petréleo crudo hacia los pozos productores; se estima que este proceso permite
obtener una recuperacién adicional de petréleo del 10-12% respecto de los métodos de recuperacién secundaria,
extendiendo la vida util del campo y fortaleciendo las reservas a largo plazo.

El 21 de mayo de 2025, la Legislatura de la Provincia sanciono la Ley XVII N.° 160, mediante la cual ratificé el
acuerdo en todos sus términos.

A continuacién, se presenta un mapa que muestra las distintas cuencas del pais y la ubicacién de la cuenca del
Golfo San Jorge:

B
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e Naranja: cuencas sedimentarias productivas.
e Azul: cuencas sedimentarias no productivas.

Segtn la SEN, la Provincia ha sido la segunda provincia productora de petréleo, con una produccién de 7.246.668
m? de petroéleo y la tercera provincia productora de gas natural del pais.

El siguiente cuadro muestra la produccion de petréleo y gas de la Provincia y de la Argentina para los periodos
correspondientes.

Produccién de petréleo y gas de la Argentina y la Provincia (petréleo incluye nafta)

Produccién provincial /

Produccién de

Provincia

Produccién de

Produccién de

Argentina

Produccién de

nacional (%)

Afio petréleo® gas® petroleo™® gas® Petréleo® Gas®
2020 8.394.945 2.957.707 36.001.332 64.517.012 23 5
2021 8.185.832 2.871.830 40.607.474 66.884.527 20 4
2022 8.130.298 2.936.078 49.230.240 75.083.851 17 4
2023 7.967.736 2.805.274 55.855.818 76.251.889 14 4
2024 7.475.414 2.568.646 64.687.947 82.729.662 12 3
2025 7.246.668 2.275.543 76.358.366 84.483.714 10 3

1) Miles de metros ctibicos.

) Producci6n provincial como porcentaje de la produccion nacional en la Argentina.

Fuente: SEN.

En los ultimos afios, la Provincia ha mantenido su relevancia como productora de petréleo en la Argentina, aunque
su contribucién ha disminuido, pasando de producir el 24% del total del petroleo producido en el pais en 2020 a producir el
10% en 2025.

1, la Provincia produjo un volumen agregado de aproximadamente 8.300
icipacion relativa en la produccién interna total, del 5% en 2020 al 3% en

En cuanto a la produccion de gas
miles de metros cubicos en 2020, y 1€
2025.

N
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é%iguiente cuadro detalla las reservas comprobadas de petréleo y gas de la Argentina y de la Provincia para los
0s.
i

7
/

// Provincia Argentina Reservas provincial / nacional
: Reservas de petréleo®  Reservas de gas®  Reservas de petroleo®  Reservas de gas® Petréleo® Gas®
164.585 28.717 383.280 397.246 43% 7.2%
161.293 28.470 451.231 414,988 36% 6,8%
2022 155.244 25.286 465.424 451.763 33% 5,6%
2023 150.733 24.091 477.270 487.472 32% 4,9%
2024 127.542 21.212 491.836 546.272 26% 3,9%
(€8 Miles de metros cubicos.
) Millones de metros cubicos.
3) Produccion provincial como porcentaje de la produccion nacional en la Argentina.
Fuente: SEN.

La participacion total de la Provincia en las reservas comprobadas de petrdleo y gas entre 2020 y 2024 se redujo
del 42,9% del total de las reservas comprobadas en 2020 al 25,9% en 2024. La participacién total de la Provincia en el total
de las reservas comprobadas de gas se redujo del 7,2% en 2020 al 3,9% en 2024.

El siguiente cuadro presenta la relacién entre las reservas totales comprobadas y la produccién total anual
correspondiente a la Provincia en relacion con el gas y el petrdleo.

indice de reservas totales/produccién de la Provincia

Al 31 de diciembre de Petroéleo/aiio Gas/aiio

AN 4

o i f 19,8 9,7
19,8 9,9
19,2 8,6
19,0 8,6
17,2 83

Fuente: SEN.

La Provincia ha disminuido levemente, a lo largo del tiempo, la relacién entre las reservas comprobadas y la
produccién anual, con el objeto de asegurar la sostenibilidad de la explotacion de largo plazo.

El siguiente cuadro presenta las reservas comprobadas de petroleo al 31 de diciembre de cada uno de los afios que
se indican a continuacion, correspondientes a cada una de las Concesiones otorgadas por la Provincia (en MMm?®):

Concesién 2020 2021 2022 2023 2024

Escalante-El Trébol 2.126 2491 1.506 2.023 2.439
Restinga Ali 116 127 0 34 0
Anticlinal Funes 415 397 333 300 230
Anticl. Grande-C. Dragén 122.512 116.638 114.518 110.437 92.357
BV Oeste 1.146 1.262 1.408 1.315 1.038
C.C-Cafiadén Perdido 1.620 1.442 778 490 131
Cerro Negro” - 142 134
C. Tortuga-Las Flores 5.501 6.659 6.138 6.077 4317
Chulengo 459 584 565 532 426
Diadema 12.289 12.175 12.307 12.378 11.813
El Tordillo 4.872 4.810 4.340 3.076 2382
Estancia La Escondida 96 117 118 137 133
José Segundo 77 79 80 86 86
Km. §? 65

Km. 20 526 561 677 687 788
La tapera 9 8 5 3 4
M. Behr 8.595 9.560 8221 8.515 7.137
Mata Magallanes 21 36 41 35 5

Mina Reserva

&
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> i Concesion 2020 2021 2022 2023 2024
; % ! P. dgl :gifastillo-La Guitarra 3.823 4.036 4271 4.176 3.881
%\\ P eﬁéfbuiroga 159 154 150 232 202
o \ , 55 56 45 43 20
‘ 4 1 1 0 0
Sindicato 88 91 88 15 11
Solano 10 10 8 8 10
Total 164.584 161.294 155.604 150.741 127.544
Notas:
(1) Cerro Negro y ciertas otras areas no muestran actividad en determinados afios debido a que dichas 4reas se encontraban inactivas. Cerro
Negro se encuentra inactiva desde 2018. En 2022, se otorgd un nuevo contrato a la UTE conformada por Pilgrim Energy S.A. y PMCH.
(2) Como se describe anteriormente, esta drea no muestra actividad en determinados afios debido a que se encontraba inactiva.
Fuente: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia
El siguiente cuadro presenta las reservas probables de petréleo al 31 de diciembre de cada uno de los afios que se
indican a continuacién, correspondientes a cada una de las concesiones otorgadas por la Provincia (en MMm?®):
Concesién 2020 2021 2022 2023 2024
Escalante-El Trébol 1.185 1.094 788 939 724
Restinga Ali 0 0 0 0 0
Anticlinal Funes 114 95 93 57 61
Anticl. Grande-C. Dragén 46.123 47.177 44.282 39.660 23.979
0A011%
UvUs i g] BV Oeste 2 28 28 28 115
C.C-Caiiad6n Perdido 489 56 0 0 0
Cerro Negro® 56 27
C. Tortuga-Las Flores 3.235 2.743 2.467 2.449 1.802
Chulengo 1.106 1.238 1.361 1.042 517
Diadema 1.217 1.047 1.675 1.160 1.211
El Tordillo 1.338 1.734 1.391 1.632 1.792
Estancia La Escondida 0 0 32 33 0
José Segundo 40 26 30 34 34
Km. 8% 50
Km. 20 491 596 596 596 488
La tapera 23 24 ‘25 25 18
M. Behr 3.487 2.934 5.499 3.252 4.636
Mata Magallanes ) 35 95 86 42 79
Mina Reserva 0 0 0 0 0
P. del Castillo-La Guitarra 207 510 329 424 559
Puesto Quiroga 332 332 291 379 448
Rio Mayo 23 22 12 13 27
Sarmiento 3 1 1 0 0
Sindicato 49 49 49 0 0
Solano 71 0 0 0 0
Total 59.660 59.801 59.035 51.821 36.517

Notas:

(1) Cerro Negro y ciertas otras 4reas no muestran actividad en determinados afios debido a que dichas 4reas se encontraban inactivas. Cerro
Negro se encuentra jnactivadesde 2018. En 2022, se otorgd un nuevo contrato a la UTE conformada por Pilgrim Energy S.A. y PMCH.

forménte, esta 4rea no muestra actividad en determinados afios debido a que se encontraba inactiva.
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1

) N : o
‘%nte: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia
|

F
’fE‘}ﬁsiguiente cuadro presenta las reservas comprobadas de gas al 31 de diciembre de cada uno de los afios que se
a continuacion, correspondientes a cada una de las concesiones otorgadas por la Provincia (en MMm?):

Concesién 2020 2021 2022 2023 2024

A 12, ZEscalante-El Trébol 71 125 39 8 60
= Restinga Ali 15 15 0 11 0
Anticlinal Funes 63 42 26 20 9

Anticl. Grande-C. Dragén 24.461 24.165 22.003 20.825 18.563

BV Oeste 0 1 2 2 0
C.C-Caiiad6n Perdido 27 16 15 5 3

Cerro Negro® 110 101

C. Tortuga-Las Flores 1.184 952 972 922 446
Chulengo 56 47 42 44 51
Diadema 848 796 804 825 795

El Tordillo 570 525 484 321 196

Estancia La Escondida 2 7 8 9 9

José Segundo 0 0 0 0 0

Km. 20® 0 0 0 0 0

La tapera 0 0 0 0 0

M. Behr 929 935 773 868 843

Q : C i E. "; Mata Magallanes 14 11 9 11 1
Mina Reserva 0 0 0 0 0

P. del Castillo-La Guitarra 45 709 80 85 82

Puesto Quiroga 3 3 3 1 37

Rio Mayo 11 45 27 26 16
Sarmiento 4 1 1 0 0
Sindicato 0 0 0 0 0

Solano 0 0 0 0 0

Total 28.303 28.395 25.288 24.093 21.212

Notas:

(1) Cerro Negro y ciertas otras 4reas no muestran actividad en determinados afios debido a que dichas 4reas se encontraban inactivas. Cerro
Negro se encuentra inactiva desde 2018. En 2022, se otorgd un nuevo contrato a la UTE conformada por Pilgrim Energy S.A. y PMCH.

(2) Como se describe anteriormente, esta 4rea no muestra actividad en determinados afios debido a que se encontraba inactiva.
Fuente: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia

El siguiente cuadro presenta las reservas probables de gas al 31 de diciembre de cada uno de los afios que se
indican a continuacién, correspondientes a cada una de las concesiones otorgadas por la Provincia (en MMm?®):

Concesion 2020 2021 2022 2023 2024
Escalante-El Trébol 93 190 48 3 4
Restinga Ali 0 0 0 0 0
Anticlinal Funes 63 59 37 11 61
Anticl. Grande-C. Dragén 9.998 10.039 8.135 5.461 3.977
BV Oeste 0 0 0 0 0
C.C-Cafiad6n Perdido 13 7 0 0 0
Cerro Negro® 29 21
C. Tortuga-Las Flores 763 648 647 534 357
Chulengo 113 105 105 87 45
Diadema 23 20 32 22 23
El Tordillo 198 272 255 134 142
Estancia La Escondida 0 0 3 3 0

José Segundo

A
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350 342 266 160 261

o ==~ Mata Magallanes 17 83 57 13 64
Mina Reserva 0 0 0 0 0
P. del Castillo-La Guitarra | 5 1.530 8 11 14
Puesto Quiroga 10 10 9 10 73
Rio Mayo 5 18 7 8 11
Sarmiento 3 1 1 0 0
Sindicato 0 0 0 0 0
Solano 2 0 0 0 0
Total 11.656 13.324 9.610 6.486 5.053

Notas:

(1) Cerro Negro y ciertas otras 4reas no muestran actividad en determinados afios debido a que dichas 4reas se encontraban inactivas. Cerro
Negro se encuentra inactiva desde 2018. En 2022, se otorgd un nuevo contrato a la UTE conformada por Pilgrim Energy S.A. y PMCH.

(2) Como se describe anteriormente, esta drea no muestra actividad en determinados afios debido a que se encontraba inactiva.
45 e

.
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= Fuente: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia
Transporte y refinacion

Aspectos generales

El petréleo se extrae de los pozos y se transfiere a las plantas de tratamiento de petréleo donde deben alcanzar las
condiciones de mercado necesarias para posteriormente ingresar a los oleoductos. Algunas 4reas no tienen plantas de
tratamiento y por este motivo la produccién es asignada a ciertas empresas que aseguran el cumplimiento de las condiciones
de mercado requeridas para el petréleo.

Petréleo crudo

El petréleo crudo producido en la Provincia se conoce como “Escalante” y se destina a abastecer a los mercados
interno y externo. Es transportado desde los yacimientos hasta la terminal maritima de Caleta Cérdova a través de cuatro
oleoductos principales, operados por PAE, YPF, CAPSA, y Crown Point Energy, donde luego se entrega a través de
unidades automaéticas de medicion. Desde la terminal de Caleta Cordova, concesionada a TERMAP S.A., que cuenta con
una capacidad nominal de almacenamiento de 285.000 m?, el petroleo crudo es transportado mediante un oleoducto
submarino hasta una monoboya, lo que permite la carga de buques de hasta 160.000 DWT.

El “Escalante” es el crudo de referencia de Chubut (Cuenca del Golfo San Jorge) y, desde el punto de vista
comercial, el principal grado de crudo exportado por la Argentina. Se embarca a través de la terminal maritima de TERMAP
en Caleta Cérdova (Comodoro Rivadavia), con un médulo estandar de exportacién de aproximadamente 500.000 barriles,
apto para buques de gran porte, y con destinos frecuentes que incluyen Fujairah, Hawai, y la Costa Oeste de los Estados
Unidos. Este posicionamiento logfstico y de mercado se explica en gran medida por su calidad “/eavy-sweer” (crudo pesado
con bajo contenido de azufre) y por la falta de capacidad de refinacién local especificamente configurada para este tipo de
crudo, lo que favorece su exportacion.

Desde una perspectiva integral de calidad, el “Escalante” presenta tipicamente una gravedad API de
aproximadamente 24-24,5°, con un contenido total de azufre del orden de 0,17-0,19% m/m, H:S inferior a 1 ppm y
mercaptanos en torno a 10 ppm, pardmetros que lo clasifican como un crudo pesado de bajo azufre (“heavy-sweet”). En
términos geoquimicos y operativos, su Nimero de Acidez Total (TAN) de aproximadamente 0,66 mg KOH/g (ASTM
D664) requiere monitoreo por potencial corrosién nafténica en circuitos de alta temperatura, aunque se mantiene por debajo
de niveles generalmente considerados més probleméticos (>1 mg KOH/g). Presenta un punto de fluidez de 0 °C y una alta
viscosidad cinemética (aproximadamente 254 ¢St a 40 °C y 208 cSt a 50 °C), por lo que requiere calentamiento para las
operaciones de bombeo y carga. En cuanto a metales traza, contiene aproximadamente 1,8 ppm de niquel y 3,8 ppm de
vanadio (valores bajos para su categoria) y alrededor de 26 ppb de mercurio, lo que resulta favorable para el desempefio
catalitico (menor envenenamiento de catalizadores) en comparacién con otros crudos pesados con mayor contenido de
Ni/V. En conjunto, este perfil reduce la necesidad de desulfuracién profunda en varios cortes y lo hace atractivo para
mezclas orientadas a destilados medios/gasoil y combustibles marinos de bajo azufre, mientras que la convertibilidad del
residuo depende del grado de complejidad de la refineria receptora.

En la Provincia no se realizan actividades de refinacién de petréleo.

En el siguiente cuadro se presenta informacién histérica (2020-2025) referida al destino del petréleo crudo
producido en la Provincia comerci

Dr. YUS!
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Mercado externo®™ Mercado interno®

33,9% 66,1%

23,4% 76,6%

19,5% 80,5%

18,6% 81,4%

19,5% 80,5%

17,7% 82,3%
) Porcentaje de la produccién total de petréleo destinado al mercado externo.
) Porcentaje de la producci6n total de petréleo destinado al mercado interno.

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia del Chubut
Transporte de hidrocarburos liquidos

En el marco de un régimen de licitacion competitiva, la Ley de Hidrocarburos autoriza al Gobierno Nacional a
otorgar concesiones de hasta treinta y cinco (35) afios, renovables, para el transporte de petrdleo, gas, y derivados del
petréleo. Conforme a la Ley N.° 26.197, los gobiernos provinciales cuentan con la misma facultad. Los titulares de dichas
concesiones tienen derecho a obtener una concesién para el transporte de petrdleo, gas, y derivados del petréleo de su propia
produccién, sin necesidad de someterse a licitacién. El plazo de una concesién de transporte puede prorrogarse por un
periodo adicional de diez (10) afios, a solicitud del Poder Ejecutivo.

La Ley N.° 27.007, aplicable a las concesiones otorgadas a partir de octubre de 2014 que no se encontraban
previamente reguladas, establece que, para el transporte de hidrocarburos liquidos, el Gobierno Nacional puede adjudicar
concesiones de transporte de petrdleo, gas, y derivados del petrdleo por plazos equivalentes a los de las concesiones de
explotacion vinculadas a dichas concesiones de transporte, previa realizacion de procedimientos licitatorios competitivos.
Los plazos de las concesiones de transporte pueden prorrogarse por periodos adicionales equivalentes a los de la concesién
de produccién asociada. El titular de una concesién de transporte tiene derecho a: (i) transportar petréleo, gas, y derivados
del petrdleo; y (ii) construir y operar oleoductos, gasoductos, y ductos para otros productos, instalaciones de
almacenamiento, estaciones de bombeo, plantas compresoras, caminos, ferrocarriles, y demés instalaciones y equipos
necesarios para la operacién eficiente de un sistema de transporte por sistema de ductos.

El titular de una concesion de transporte estd obligado a transportar hidrocarburos de terceros en condiciones no
discriminatorias y a cambio de una tarifa. No obstante, dicha obligacion resulta aplicable a los productores inicamente en la
medida en que el concesionario cuente con capacidad excedente disponible, y se encuentra expresamente subordinada a las
necesidades de transporte propias del titular de la concesién. Las tarifas de transporte estdn sujetas a la aprobacién de la
SEN en el caso de oleoductos y ductos de derivados del petréleo, y del Ente Nacional Regulador del Gas (“ENARGAS”) en
el caso de gasoductos. Al vencimiento de una concesion de transporte, los ductos y las instalaciones vinculadas revierten
automaticamente al Estado, sin compensacion alguna a favor del concesionario.

El Decreto N.° 115/2019 modificé determinadas disposiciones del Decreto N.° 44/1991, y establecié que, en el
caso de oleoductos y ductos de derivados del petréleo, los titulares de Concesiones de transporte respecto de su capacidad
incremental tienen derecho a celebrar contratos de transporte en firme, cuyos precios y volumenes pueden acordarse
libremente con los cargadores. Asimismo, el Decreto N.° 115/2019 dispuso que la capacidad disponible no comprometida
contintia sujeta al régimen tarifario del Decreto N.° 44/1991. Adicionalmente, el Decreto N.° 115/2019 establecié:

e que la tarifa de transporte debera ser revisada dentro de un plazo de 5 afios. No obstante, a pedido del
concesionario de transporte, las revisiones podran realizarse antes del vencimiento de dicho plazo si los
indicadores utilizados para el calculo variaran significativamente. Asimismo, las revisiones podrdn
efectuarse con posterioridad al vencimiento del plazo quinquenal si la autoridad competente asi lo
resolviera a los fines de la amortizacion de las inversiones realizadas;

e que las nuevas concesiones de transporte tendran un plazo inicial de 35 afios, con posibilidad de prérroga
por un periodo adicional de 10 afios; y

e el procedimiento aplicable a las ampliaciones de capacidad de transporte.

La Resolucién N.° 357/2019 reglament6 los términos y condiciones de los procesos licitatorios a celebrarse
conforme al decreto mencionado, sobre la base de las propuestas presentadas por quienes manifiesten interés en obtener una
concesion de transporte en los términos del articulo 46 de la Ley de Hidrocarburos.

De conformidad con la Ley N.° 26.197, todas las concesiones de transporte cuyos trazados se inicien y finalicen
dentro de una misma jurisdiccién provincial y que no se encuentren directamente conectadas a un ducto de exportacién
fueron transferidas a la provincia correspondiente. El Gobierno Nacional conserva la facultad de regular y fiscalizar todas
las concesiones de transporte ubicadas en dos o mas provincias y todas las concesiones de transporte directamente
conectadas a ductos de exportacion.

A nivel nacional, la Ley Bases y su normativa reglamentaria introdujeron modificaciones al régimen de
concesiones de transporte de hidrocarburos. La Ley Bases no elimina las concesiones existentes; por el contrario, dispone
que continuardn rigiéndose por los términos originales de su otorgamiento, mientras que las nuevas autorizaciones de
transporte quedan sujetas a requisitos de solvencia econémica y capacidad técnica, no otorgan exclusividad ni facultades de
fijacién de precios, y deben contar micilio constituido en la Reptiblica Argentina.
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N ]ﬁ;a ley crea las categorias juridicas de “autorizaciones de transporte”, “permisos de procesamiento” y
izaciones de almacenamiento subterrdaneo de gas”, desvinculando dichas actividades del segmento wupstream

) orqéi(’)n y produccidn). En particular, establece que:

A e o confieren derechos de exclusividad; y

e toda capacidad ociosa de un gasoducto debe ponerse a disposicion de terceros, sujeta a las necesidades del
titular original.

Como actualizacién regulatoria aplicable al transporte de hidrocarburos liquidos en la Provincia, cabe sefialar que
la Resolucién SGE N.° 571/2019 sustituy6 las Normas Especificas y Condiciones Técnicas establecidas en el Decreto N.°
44/1991 para ductos y terminales maritimas y fluviales, y establecié un régimen de declaracién jurada anual de capacidad
(Anexos IIA/B), posteriormente actualizado por la Resolucién SE N.° 35/2021. A su turno, el Decreto N.° 44/1991 consagra
el acceso abierto y no discriminatorio al sistema “siempre que exista capacidad disponible”, sujeto a tarifas reguladas;
mientras que el Decreto N.° 115/2019 autoriz6 la contratacién de capacidad firme sobre ampliaciones a precios y voltimenes
libremente acordados, dispuso una revision tarifaria quinquenal (con posibilidad de revision anticipada ante desvios
significativos) y mantuvo la capacidad no contratada bajo el régimen tarifario regulado. Desde una perspectiva operativa, la
Secretaria publica anualmente las cifras de capacidad: para el afio 2024, TERMAP—Caleta Cérdova informé una capacidad
operativa de almacenamiento en tanques de 285.000 m? disponible para uso de terceros, lo que constituye una base objetiva
para los cuadros logisticos del crudo Escalante.

Asimismo, la Ley Bases modificé el régimen de concesiones de transporte con el objeto de reemplazarlo por un
sistema de autorizaciones de transporte y permisos de procesamiento otorgados por el Poder Ejecutivo o la autoridad
provincial competente, seglin corresponda. Las concesiones de transporte otorgadas con anterioridad a la entrada en vigor de
la Ley Bases continuaran rigiéndose por los términos y condiciones en virtud de los cuales fueron originalmente otorgadas.

Las principales caracteristicas del nuevo régimen introducido por la Ley Bases son las siguientes:

N N Y g g e = Las autorizaciones de transporte confieren el derecho a transportar hidrocarburos y sus derivados
NN 4 y

J

Y 's L1 {1 g través de medios que requieran instalaciones permanentes. A tales efectos, los autorizados podrén construir y

operar oleoductos, gasoductos, poliductos, instalaciones de almacenamiento, bombeo y compresién, asi como
obras portuarias, viales y ferroviarias, infraestructura aerondutica y cualesquiera otras instalaciones y facilidades
accesorias necesarias para el adecuado funcionamiento del sistema, sujetas a la legislacion general aplicable y a las
normas técnicas correspondientes.

- Las autorizaciones de transporte seran otorgadas por el Poder Ejecutivo Nacional o Provincial,
segun corresponda, a entidades que cumplan con los requisitos establecidos en el Articulo 5 de la Ley de
Hidrocarburos. La autoridad nacional de aplicacion llevard un registro de transportistas de hidrocarburos
autorizados y de procesadores de hidrocarburos habilitados.

- Los titulares de concesiones de explotacion tendrén derecho a obtener una autorizacion de
transporte para sus propios hidrocarburos. No obstante lo anterior, cuando emprendan la construccion de
instalaciones permanentes de transporte que se extiendan mds alld de los limites de cualquiera de los bloques
otorgados, deberén obtener una autorizacién de transporte y cumplir con las condiciones y requisitos aplicables.
Cuando las instalaciones permanentes no se extiendan mas alld de los limites de los bloques concesionados, la
autorizacién serd opcional y, en caso de otorgarse, estard sujeta a las mismas condiciones que la concesién de
explotacion.

- Las autorizaciones de transporte otorgadas a titulares de concesiones de explotacién se emitirdn y
se prorrogaran por plazos equivalentes a aquellos aplicables a las concesiones de explotacién relacionadas. Al
vencimiento de dichos plazos, las instalaciones revertiran al dominio del Estado Nacional o Provincial, segin
corresponda, libres de gravamenes y de pleno derecho. En caso de cesién de una autorizacién de transporte
otorgada conforme a las disposiciones precedentes, los cesionarios podrén solicitar prérrogas por periodos
sucesivos de diez (10) afios, con la condicién de que hayan cumplido con sus obligaciones y se encuentren
transportando hidrocarburos al momento de solicitar la prérroga.

- Los titulares de proyectos y/o instalaciones para el acondicionamiento, separacion,
fraccionamiento, licuefaccién y/o cualquier otro procesamiento industrial de hidrocarburos podran solicitar
autorizaciones de transporte para el transporte de hidrocarburos y/o sus derivados hacia sus instalaciones de
procesamiento y desde estas, incluido el transporte hacia centros de procesamiento adicional o de comercializacion.
Estas autorizaciones de transporte no estaran sujetas a un plazo fijo.

- Las concesiones de transporte otorgadas con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley Bases
continuaran rigiéndose por los términos y condiciones de su otorgamiento original.

- Las autorizaciones de transporte y los permisos de procesamiento no conferirdn, en ningun caso,
derechos de exclusividad a las partes autorizadas o habilitadas.

- Siempre que exista capacidad disponible y no existan impedimentos técnicos, los transportistas
autorizados deberan transportar hidrocarburos de terceros en condiciones no discriminatorias y al mismo precio
para todas las partes en condiciones equivalentes. Toda capacidad de transporte no utilizada de la que disponga una
yicion de terceros, sujeta en todo momento a las propias necesidades de transporte del
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k
ﬁransportista. Los transportistas autorizados no podréan incurrir en practicas de competencia desleal ni abusar de una
¥ | ;;posicién dominante en el mercado.

/i
‘,,/ / = Las partes habilitadas para procesar hidrocarburos deberan procesar hidrocarburos de terceros
="/ hasta un méximo del cinco por ciento (5%) de la capacidad de sus instalaciones, con la condicién de que no se
comprometa la seguridad del proceso, que las partes alcancen un acuerdo respecto del servicio a prestarse y que la
parte solicitante solvente los costos asociados con la conexién a la planta. Este porcentaje podré incrementarse: @)
por acuerdo de las partes en cualquier momento; y/o (ii) por la autoridad de aplicacién una vez transcurridos cuatro
(4) afios desde la puesta en marcha comercial de la planta, si persiste capacidad excedente u ociosa. En el caso de
plantas de procesamiento de combustibles liquidos, los servicios de procesamiento incluirdn servicios de
almacenamiento. Estas disposiciones no seran aplicables a las unidades de procesamiento que formen parte de
complejos de refinacién y sus instalaciones de almacenamiento relacionadas, ni a las plantas de licuefaccion de gas
natural, ni a las autorizaciones de transporte otorgadas a los titulares de dichas plantas de licuefaccion.

La autoridad de aplicacién nacional o provincial, segun corresponda, establecerd normas de coordinacién e
integracién para los sistemas de transporte.

Oleoducto de PAE

La planta de tratamiento Anticlinal Grande recibe petroleo de las siguientes areas: Anticlinal Funes y produccion
de la Provincia de Santa Cruz correspondiente al area Anticlinal Grande—Cerro Dragén.

La planta de tratamiento Valle Hermoso recibe petréleo de la planta de tratamiento de petréleo Anticlinal Grande y
de Las Flores, Cerro Tortuga, Chulengo y Cerro Negro (incluido petréleo de Pampa Maria Santisima Este).

La planta de tratamiento Cerro Dragén recibe todo el petréleo de Valle Hermoso y del drea Estancia La Escondida.
La produccién se envia desde la planta de tratamiento Cerro Dragoén a la Terminal Maritima Caleta Coérdova.

s

' 1'{ Oleoducto de YPF

La planta de tratamiento El Trébol se especializa en la produccién de petréleo en el area El Trébol y recibe la
produccién de Pampa del Castillo y restitucién de la produccién de El Tordillo equivalente al porcentaje de participacion de
YPF S.A. en la Unién Transitoria de Empresas (“UTE”) El Tordillo.

La planta de tratamiento Escalante trata la produccion del érea “Escalante”.

La planta de tratamiento Cafiadén Perdido trata la produccién del 4rea y recibe la produccién de las dreas
Manantiales Behr y Restinga Ali.

La planta de tratamiento Km. 9 procesa el petréleo proveniente de la produccién de las dreas que participan de la
UTE formada con Enap Sipetrol y reciben petréleo de las 4reas Km. 8, Don Alberto, y Don Emesto. Luego el petréleo se
envia al empalme con el oleoducto que va de Cafiadén Perdido a Caleta Cérdova. Desde la planta de tratamiento de
Cafiadén Perdido se envia a la Terminal Maritima Caleta Cérdova.

Oleoducto de Crown Point Energy

La planta de tratamiento El Tordillo procesa el petréleo crudo proveniente de las areas El Tordillo, La Tapera, y
Puesto Quiroga. El petréleo es enviado por oleoducto hasta la Terminal Maritima Caleta Cérdova. En su recorrido, se
incorpora la produccién de las 4reas Bella Vista Oeste y José Segundo. ’ '

El 30 de junio de 2025, se informé la venta del 95% de estos activos a Crown Point Energy Inc., con fecha de
vigencia 1 de diciembre de 2024, sujeta a las aprobaciones provinciales correspondientes. En consecuencia, hasta tanto se
produzca la transferencia de la posesion, la operacién contintia a cargo de Tecpetrol. El inventario provincial 2025 confirma
que los tres bloques permanecen dentro del portafolio de Tecpetrol, mientras que la documentaci6n técnica 2024/2025
muestra actividad en curso y reservas certificadas: Puesto Quiroga se encuentra en fase de desarrollo (con reservas
comprobadas no desarrolladas relevantes y recuperacién secundaria en ejecucion) y La Tapera se encuentra en operacion
marginal. Este cambio de titularidad no afecta el punto de evacuacion del petréleo crudo.

Oleoducto de Compaiiia Argentina de Petréleo S.A.

La planta de procesamiento Diadema procesa la produccién proveniente de Diadema, Mina Gemelos, Sindicato,
Solano Mina Reserva, Km. 20 y recibe la produccién del 4rea Caleta Cérdova. Luego es enviada a la Terminal Maritima
Caleta Cérdova.

La planta de tratamiento de crudo de Diadema concentra y procesa la produccién proveniente de las areas
Diadema, Km. 20, Sindicato y Solano, mientras que Mina Reserva y Gemelos no registran produccion activa. Al 31 de
diciembre de 2024, Diadema aportaba 1.632 m*dia de petr6leo, con consumo de gas en las operaciones; Km. 20 producia
166 m*/dia (sin gas informado); Sindicato producia 2,9 m*/dfa; y Solano producia 1,4 m*dfa. Estos datos confirman la
existencia de actividad de desarrollo en Diadema y Km. 20, y una disminuci6n en las 4reas Sindicato y Solano. El petréleo
crudo es transportado a través del oleoducto de CAPSA hasta la Terminal Maritima Caleta Cérdova (TERMAP) para su
almacenamiento y despacho, y en Diadema continiia un programa de recuperacion mejorada, que incluye inyeccién de agua

y polimeros.
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Qtf’)‘os medios de transporte

La Terminal Maritima Caleta Cérdova se encuentra bajo la concesién de una empresa privada que tiene dos
mongbbyas que funcionan como terminales de carga en la CGSJ, una de ellas-estd ubicada en Caleta Cérdova cerca de

- \f@(ﬁf;{idéfc Rivadavia. Su capacidad de almacenamiento alcanza los 285.000 m3. Sus propietarios son las operadoras que
<+ "trabajan en el 4rea del Golfo de San Jorge.

La produccion del drea Lote Rio Mato se entrega a la Planta de Tratamiento Las Heras 3 dirigida por YPF en Santa
Cruz y se carga en la Terminal Maritima Caleta Cérdova en la Provincia de Santa Cruz.

Gas

La Provincia es atravesada por los siguientes gasoductos troncales: Gasoducto General San Martin, Comodoro-
Sarmiento, Gasoducto Patag6nico, y Gasoducto Cordillerano, unido a su vez con los anteriores.

La Ley de Gas Natural N.° 24.076 distingue entre: (i) produccion; (ii) transporte; y (iii) distribucién.
El mercado del gas natural se divide en cuatro segmentos:

e  Productores: sociedades a las que se les ha otorgado un 4rea de concesién conforme a la Ley N.° 17.319.
Estas sociedades pueden vender su produccion;

o Empresas de transporte o Transportistas: los operadores exclusivos de los sistemas troncales de
gasoductos del norte y del sur, disefiados para brindar acceso a ambos sistemas tanto a las fuentes de
suministro de gas como a las zonas de mayor demanda;

e Empresas distribuidoras o Distribuidores: los operadores exclusivos de nueve dreas geograficas, cada una
de las cuales es asignada a una empresa distribuidora especifica mediante la licencia otorgada a dicha

:} 1375 empresa; y

e Comercializadores: sociedades que adquieren gas natural de los productores y lo venden, entre otros, a
grandes usuarios.

Gasoductos en servicio

en la Provincia Destino Operador
BRYO oot sesivenes Gasoducto General San Martin Pan American Energy S.L.
El Tordillo. Gasoducto General San Martin Crown Point Energia S.A.
ZOFLO -ssscsssvsssssesssnss Gasoducto General San Martin Pan American Energy S.L.
Manantiales Behr ...... ; El Tordillo- Gasoducto General San Martin YPF S.A.

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia

Transporte de gas

El titular de una concesi6n de transporte estd obligado a transportar hidrocarburos para terceros en condiciones no
discriminatorias y a cambio de una tarifa. No obstante, dicha obligacién solo resulta aplicable a los productores en la
medida en que el concesionario cuente con capacidad excedente disponible, y queda expresamente subordinada a las
necesidades de transporte del propio concesionario. Las tarifas de transporte estén sujetas a la aprobaci6n de la SEN en el
caso de oleoductos y ductos de productos petroliferos, y a la aprobacién del ENARGAS en el caso de gasoductos.

La Ley N.° 24.076 (la “Ley de Gas Natural”), recientemente modificada por la Ley Bases y el Decreto N.°
451/2025, regula la distribucién y el transporte de gas natural, a los que califica como “servicios ptblicos”. La Ley de Gas
Natural tiene por objeto: (i) proteger los intereses de los usuarios del gas; (ii) promover un mercado competitivo; (iii)
regular la comercializacion, el transporte y la distribucion del gas natural; (iv) asegurar un abastecimiento suficiente para el
mercado interno; (V) establecer tarifas justas; (vi) promover la inversién de largo plazo; y (vii) garantizar un transporte y
una distribucion eficientes y seguros. Las principales modificaciones introducidas por la Ley Bases incluyen: (i) la
eliminacién del requisito de obtener autorizacién previa para las importaciones de gas natural; (ii) la supresién de la
limitaci6n previa que exigia que no se viera afectado el abastecimiento del mercado interno; (iii) el establecimiento de un
régimen regulatorio especial para el GNL, que garantiza condiciones firmes de exportacién que, una vez autorizadas, no
podrén ser modificadas; (iv) la prérroga del plazo de las licencias de transporte y distribucién de 10 a 20 afios; y ) la
creacién del Ente Nacional Regulador del Gas y la Electricidad, en reemplazo del ENRE y el ENARGAS y que asume sus
respectivas funciones.

El ENARGAS emiti6 especificaciones que deben cumplirse para el ingreso de gas a los gasoductos.

El gas que proviene de las 4reas Cerro Negro y Anticlinal Funes es tratado en la planta de tratamiento Valle
Hermoso donde, junto con el gas producido por el drea Anticlinal Grande — Cerro Dragén, es ingresado al gasoducto
General San Martin y/o al Gasoducto Patagénico.

Existen gasoductos internos de interconexion que vinculan 4reas que no cuentan con plantas de tratamiento de gas
natural.

El Gasoducto Patag6nico tiene una longitud aproximada de 540 km y un didmetro de 12 pulgadas desde su punto
de inicio hasta la localidad de Rio Mayo, luego contintia con un didmetro de 10 pulgadas hasta el punto de interconexion.
Recibe gas principalme acimiento El Zorro (PAE). Abastece a localidades tales como Rio Mayo, Alto Rio Senguer,

o

£ JORGE

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestion Presupuestaria

96 AC MINIS] 10 BEEEeuR A




\ YAfio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”
;

i

i

gr_-%__Gﬁoberﬁadpr Costa, José de San Martin, Tecka, Corcovado, Esquel, Trevelin, y El Maitén, desde donde se conecta con el
““Gasoducto Cordillerano para el suministro de localidades adicionales.

LN . /=" La presién operativa tipica se ubica en un rango de 50 a 70 bar, y su capacidad de transporte se encuentra entre 1,5
o ~MMm?/dia y 2,2 MMm®/dia.

Durante 2025, se llevaron a cabo una serie de obras destinadas a fortalecer el Sistema Patagonico Cordillerano. En
particular, dichas obras incluyen la construccién de una nueva planta compresora en Alto Rio Senguer, otra planta
compresora en la localidad de Holdich, asi como la instalacién de una nueva unidad de compresién en la planta compresora
existente operada por Camuzzi en la localidad de Gobernador Costa. Se prevé que estas obras estén plenamente concluidas
para el invierno de 2026, lo que logrard un incremento superior al 10% en la capacidad de! sistema.

En paralelo, se alcanz6 otro hito clave en este proyecto largamente postergado, originalmente previsto desde 2007:
la interconexién del Gasoducto Patagénico con el Gasoducto General San Martin. Esta vinculacién permitié dejar atras la
inyeccién de gas desde un unico yacimiento cercano a Comodoro Rivadavia y conectar directa y permanentemente la
infraestructura regional al sistema troncal de gasoductos de la Argentina, y fortalecer de ese modo la confiabilidad y la
sostenibilidad del servicio.

Red de gasoductos de la Provincia del Chubut

tp———
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Interrupciones de la produccion

A fines del afio 2010, se produjo una interrupcién en la produccion ocasionada por la toma de la terminal de Caleta
Cérdova. Dicha interrupcién tuvo una duracién aproximada de 13 dias, lo cual ocasion6 una caida de la produccién en
yacimientos del orden del 30%, sin originar pérdidas en la produccién mensual de hidrocarburos en la Provincia.

En el primer semestre del afio 2012, se produjo una interrupcioén en la produccion del petréleo y en menor medida
del gas en la Provincia. Dicha interrupcion fue consecuencia del conflicto gremial en el yacimiento Cerro Dragén. En esta
ocasion, un sector del sindicato de la UOCRA, “Los Dragones”, tomaron las instalaciones del yacimiento lo que gener6 una
pérdida aproximada de 2.000 m* de petréleo por dia, es decir, el 8% de la produccién total diaria de hidrocarburos en la
Provincia. El conflicto se prolongé durante casi un mes, y sus consecuencias afectaron la produccién de petréleo y gas en la
Provincia. Los niveles de produccién de PAE en diciembre de 2019 fueron aproximadamente equivalentes a los alcanzados
en 2015.

Durante 2017, los productores de petréleo se comprometieron con las camaras empresarias del sector a adecuar
“ciertas clausulas convencionales con el objeto de incrementar la competitividad de la industria y, a su vez, permitir
alcanzar el mayor nivel de produccién posible”. El Marco de Entendimiento para la Sustentabilidad de la Industria
Hidrocarburifera adapt6 los convenios colectivos de trabajo N.° 605y 611 de 2010.

Dicho acuerdo tuvo una vigencia de 24 meses, renovable sobre la base de una revisién que debia realizarse con una
antelacion de 90 dias a su vencimiento.

El acuerdo habilité la contratacién de personal por tiempo determinado, sobre la base de la evaluacion de los
proyectos, su desempeiio y viabilidad, al momento de la exploracién o del inicio de la produccién en una nueva drea. Este
régimen result6 aplicable a los nuevos trabajadores que se incorporaran a la actividad, pero no a aquellos que ya se
encontraban prestando servicios.

Conforme al acuerdo, en caso de interrupcién, suspensién, o cancelacién de un proyecto, dichos contratos de
trabajo quedarian extinguidos, y el personal contratado bajo esta modalidad seria desvinculado sin derecho a reclamo
adicional alguno, una vez abonada la indemnizacién legal correspondiente. El acuerdo establece expresamente que esta
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{ ¥ / Asimismo, se cre6 una “Comisién Especial de Interpretacién y Resolucién de Conflictos” (CEI), integrada por
r,épreé‘entantes sindicales, empresariales, y del Ministerio de Trabajo de la Nacién, ante la cual deben someterse los
'¢j€§nﬂictos con cardcter previo a la adopcién de cualquier medida directa que implique la paralizacién o la retencién de

f‘ﬁtar'eas. A tal efecto, ante la existencia de un conflicto, se abre un periodo de negociacién del0 dias hébiles, prorrogable por
- " otros 10 dias.

En caso de no alcanzarse un acuerdo y de declararse una huelga, los sindicatos se comprometen a garantizar los
servicios minimos indispensables para evitar la interrupcién de la produccién de hidrocarburos y a asegurar la libre
circulacién y el acceso a las instalaciones durante el perfodo de la huelga.

Durante 2019, y como consecuencia de conflictos laborales con empleados piblicos de la Provincia, se interrumpid
el acceso del personal de los concesionarios a los yacimientos, sin afectar la produccion, aunque si las inversiones.

Entre 2020 y 2025, la produccién de hidrocarburos en la Provincia atravesé episodios aislados de disrupcion, asi
como un conjunto de decisiones regulatorias y acuerdos laborales que condicionaron su evolucién.

En 2020, durante el periodo de aislamiento social, preventivo y obligatorio dispuesto con motivo de la pandemia de
COVID-19, la actividad hidrocarburifera fue considerada esencial y se mantuvo en funcionamiento, sujeta a protocolos
sanitarios especificos en yacimientos y plantas de tratamiento, lo que evité interrupciones prolongadas. Asimismo, el
Decreto N.° 488/2020 estableci6 un precio sostén para el petréleo crudo en el mercado interno (conocido como el “barril
criollo”), una medida orientada a evitar el cierre de pozos y a sostener el flujo de produccién de crudos convencionales,
como el Escalante. En junio de 2021, se produjo una medida de fuerza de doce (12) horas en el drea Cerro Dragon,
convocada por el Sindicato del Petréleo y Gas Privado del Chubut; se traté de un evento acotado, que fue resuelto en forma
rapida y tuvo un impacto operativo menor sobre la produccién provincial.

En junio de 2024, un evento de precipitaciones anémalas en forma de lluvias y nevadas afecté el sur de las
provincias del Chubut y Santa Cruz. Los datos de la estacién meteoroldgica ubicada en Comodoro Rivadavia indican que
entre el 17 y el 23 de junio la precipitacién total alcanzé los 121,22 mm, de los cuales el 66% se concentré en menos de 24
horas. Estos valores representaron aproximadamente el 50% del promedio anual de precipitaciones y 3,2 veces el promedio

.. mensual. Mientras que en las zonas urbanas las precipitaciones se manifestaron en forma de lluvia y nieve, en las 4reas de

mayor altitud se registraron exclusivamente como nieve, con acumulaciones superiores a un metro, fenémeno no registrado
en mas de cuatro décadas. La consecuencia directa de este evento fue la interrupcién del suministro eléctrico, en los
sistemas de 132 kV y 500 kV, la paralizacién de plantas en los principales yacimientos, y una pérdida cercana al 18% de la
produccién durante el mes de junio, lo que requirié més de tres meses para recuperar los niveles de produccién previos a la
tormenta.

Mediante la Ley XX N.° 95 se aprob6 el “Acuerdo de Competitividad y Paz Social para el Fortalecimiento de la
Actividad Hidrocarburifera en la Cuenca del Golfo San Jorge”. Dicho acuerdo constituye un compromiso multisectorial
orientado a restablecer la eficiencia de la actividad petrolera, con el objeto de revertir indicadores negativos de produccién y
actividad. La iniciativa, suscripta en la ciudad cabecera de la actividad petrolera, cont6 con la participacién del Gobierno
Provincial, representantes de las operadoras petroleras y de los sindicatos dei sector, autoridades municipales de toda la
Cuenca, representantes de entidades publicas y privadas vinculadas a la actividad, asi como intendentes de la regién.

Entre los compromisos asumidos en forma conjunta, el acuerdo destaca los siguientes:

e Promocién de la inversién y continuidad operativa: impulsar iniciativas orientadas a estimular la
inversién y dinamizar la actividad, en particular en yacimientos maduros.

e Garantia de paz social: mantener un clima de paz social y cooperacién que otorgue previsibilidad,
fomente la integracion de las pymes regionales a la cadena de valor, y preserve el empleo local.

e Tecnologia, capacitacién y seguridad: promover la incorporacién de nuevas tecnologias, la capacitacién
profesional de los trabajadores, y la mejora de las condiciones de seguridad a lo largo de toda la cadena
productiva.

e Gestion de incentivos a nivel nacional: actuar de manera coordinada para asegurar incentivos y
beneficios, incluida la eliminacién de distorsiones, tales como los derechos de exportacion que afectan a

la actividad.

o Infraestructura estratégica: coordinar esfuerzos para avanzar en la ejecucién de obras de infraestructura
vial y de transmisién de energia eléctrica a cargo del Gobierno Nacional, consideradas esenciales para el

desarrollo del sector.

Concesiones

La explotaci6n de los yacimientos hidrocarburiferos ubicados en la Provincia est4 a cargo de empresas en el marco
de concesiones de explotacién otorgadas (i) conforme al Cédigo de Mineria, hasta el afio 1967, (ii) conforme a la Ley de
Hidrocarburos a partir de esa fecha, y (iii) conforme a la Ley Provincial XVII N.° 102.
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o\ meria de conformidad con del Articulo 8 de la Ley de Hidrocarburos que excluye su propia aplicacion.
Consecuentemente estas concesiones fueron otorgadas sin plazo determinado (a perpetuidad). A partir del afio 1967, las
Concesiones fueron otorgadas por el Gobierno Nacional con arreglo al Articulo 1 de la Ley de Hidrocarburos,
posteriormente modificada por la Ley N.° 26.197 (promulgada el 3 de enero de 2007) que dispuso la transferencia de las
concesiones otorgadas por el Gobierno Nacional a las provincias.

En la Provincia, la Ley Provincial XVII N.° 102 (la “Ley Provincial de Hidrocarburos”) (modificada por la Ley
Provincial XVII N.° 154) establece el marco regulatorio aplicable a los permisos de exploracién y a las concesiones de
explotacion de petréleo y gas. En términos generales, dicha ley sigue las disposiciones de la Ley de Hidrocarburos, y en
caso de conflicto, prevalece esta tltima.

La organizacién y funcionamiento de Petrominera (empresa estatal) se rigen por su estatuto social, conforme se
establece en el Anexo A de la Ley Provincial N.° I-129 (modificada por las Leyes Provinciales N.° I-409, 1-481 e 1-576,
desde entonces, las Leyes Provinciales N.° [-409 e I-576 han quedado sin efecto por haberse cumplido su objeto).

De conformidad con la Ley Provincial I N.° 409, las 4reas y yacimientos que el Gobierno Nacional habia
transferido a la Provincia fueron transferidos a Petrominera, mediante los Decretos N.° 1055/1989 y 546/2003, y la Ley N.°
26.197.

Mediante la Ley Provincial VII N.° 65, de fecha 21 de agosto de 2013, Tecpetrol S.A., Petrobras Argentina S.A.,
YPF, y la Provincia formalizaron el “Acuerdo para la Implementacion de un Compromiso de Actividad e Inversién en
Areas Hidrocarburiferas de la Provincia del Chubut”, en virtud del cual se establecieron los términos y condiciones para la
prérroga de las concesiones de explotacion correspondientes a las 4reas “El Tordillo”, “La Tapera” y “Puesto Quiroga”, asi
como de las concesiones de transporte vinculadas a dichas areas.

Mediante la Ley Provincial VII N.° 67 de fecha 26 de diciembre de 2013, se ratific un acuerdo andlogo celebrado
entre la Provincia y YPF. Dicho acuerdo establece los términos y condiciones para la prérroga de las concesiones de

~ A
(\1 i €_>_§_(p].6tac1én ubicadas en la Provincia.

El 15 de mayo de 2015, un acuerdo andlogo celebrado entre ENAP Sipetrol Argentina S.A., la subsidiaria
argentina de Empresa Nacional de Petréleo (ENAP), y la Provincia fue aprobado mediante la Ley Provincial IX N.° 135, en
virtud del cual ENAP Sipetrol Argentina S.A. transfirio el 12 % de su participacién en las 4reas a favor de Petrominera. Las
partes operaron a través de un contrato de joint venture conforme al cual la subsidiaria actué como operador del area, la
Provincia otorgé una prérroga por diez 10, y ambas asumieron determinados compromisos de inversién, entre otras
obligaciones, conforme a la Ley Provincial de Hidrocarburos. Dicho acuerdo también estableci6 una opcioén para que ENAP
Sipetrol Argentina, en asociacién con Petrominera, contintie operando el 4rea y mantenga una participacién del 70% por un
periodo adicional de 20 afios. Posteriormente, conforme a la Ley IX Bo. N.° 143, Petrominera cedié a favor de¢ CAPEX
S.A., hasta el vencimiento de la prérroga de la concesion, el 7% de su participacion en la concesion y en el contrato de joint
venture, y desde el vencimiento de dicha prérroga y hasta el vencimiento del periodo subsiguiente, el 25 % de su
participacion en dicho contrato.

En el marco del Plan Andes, YPF S.A. llevé adelante la venta de 55 yacimientos convencionales de petréleo y gas
a nivel nacional, proceso que en Chubut involucrd la venta de dos 4reas operadas. La Provincia, en su caracter de titular de
los recursos hidrocarburiferos, es responsable de autorizar la transferencia de los yacimientos y verificar el cumplimiento de
los compromisos asumidos. Mediante el Decreto N.° 1509 publicado el 21 de octubre de 2024, el Gobierno Provincial
autorizé a YPF S.A. a ceder el 100% de sus derechos de explotacion sobre el 4rea hidrocarburifera “Escalante-El Trébol” a
PECOM Servicios Energia S.A.U., decisién que se estima que tendra repercusiones significativas en la actividad petrolera
de la Provincia del Chubut. Dicha autorizaci6n se encuadra dentro de los lineamientos establecidos en la Ley Provincial VII
N.°67.

El proceso se llevé a cabo de manera 4gil y ordenada, lo que permitié que Chubut se convirtiera en la primera
provincia en completar la transferencia de los yacimientos desinvertidos por YPF. En conjunto, la actividad laboral directa e
indirecta asociada a los activos transferidos involucra aproximadamente 1.500 trabajadores, cuya estabilidad laboral queda
garantizada a través de este proceso. Los planes preliminares contemplan una inversién inicial estimada en
aproximadamente USD 157 millones, a ejecutarse en las dreas adquiridas durante los préximos tres afios. Las actividades
previstas incluyen especificamente la reactivacién de tareas de perforacién, workover y pulling. Asimismo, la empresa
adquirente, cuyo foco estd puesto en el desarrollo de yacimientos maduros, ha iniciado el proceso de adquisicién de nuevas
plantas de inyeccién de polimeros, asi como de otros insumos necesarios para ampliar las operaciones de recuperacion
terciaria en los bloques adquiridos.

Mediante el Decreto Provincial N.° 1.892, YPF S.A., en su caracter de titular del 50% de la concesion de
explotacién del 4rea “Campamento Central-Cafiadon Perdido”, fue autorizada a ceder el 100% de sus derechos
(representativos del 50% del total de la concesién) a favor de PECOM Servicios Energia S.A.U. Al mismo tiempo, el
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il # © )nc jona 10 lfestante titular del otro 50% de la concesion, ENAP, completé la venta de su subsidiaria argentina Sipetrol, y
% ' H\ per,feecwn 1a) Operacmn anunciada en enero de 2025 con la celebracién del acuerdo correspondiente.

i\ /“\ En jé‘nlo de 2024, se publicé el Decreto N.° 721/2024, en virtud del cual se autorizé6 a CAPETROL ARGENTINA

X \S A, aAT ansferir el 100% del 4rea Rio Mayo a NEUSS S.A. (actualmente denominada Patagonia Resources), proceso que se

- hat ai ﬁltlado en 2023. La autorizacion de la transferencia del activo fue posteriormente perfeccionada, lo que permitié la
“feactivacion de esta drea marginal ubicada en el flanco occidental de la Cuenca del Golfo San Jorge.

Con fecha 10 de abril de 2025, mediante el Decreto N.° 340/2025, el Poder Ejecutivo de la Provincia del Chubut
autorizé la conversién de las concesiones de explotacion correspondientes a las dreas “Anticlinal Grande—Cerro Dragén”,
“Cerro Tortuga-Las Flores” y “Chulengo” en una concesién de explotacién de hidrocarburos no convencionales, por un
plazo de 35 afios, con una prorroga adicional de 10 afios, de conformidad con el articulo 35 de la Ley N.° 17.319.

El 14 de abril de 2025, el Poder Ejecutivo Nacional suscribi6é un acuerdo con la Provincia, en virtud del cual se
comprometié a: (i) llevar adelante un plan piloto de cinco (5) pozos con objetivo no convencional y a implementar técnicas
de recuperacion terciaria en mas de cincuenta (50) pozos, conforme a lo previsto.en el articulo 27 ter de la Ley N.° 17.319;
(i) realizar inversiones por hasta USD 230 millones durante un plazo de cinco (5) afios; y (iii) abonar un bono de
reconversiéon por USD 20 millones dentro de los siete (7) dias de la publicacién en el Boletin Oficial del decreto
mencionado en el parrafo precedente, un bono de prorroga por USD 20 millones con anterioridad a abril de 2026, y
contribuciones en materia de responsabilidad social empresaria por USD 47,5 millones, pagaderas en tres (3) cuotas de
USD 15,8 millones, USD 15,8 millones y USD 15,9 millones, en abril de 2027, 2028, y 2029, respectivamente.
Adicionalmente, el Poder Ejecutivo Nacional implementara programas de becas y garantias crediticias, otorgard prioridad a
la contratacién de mano de obra local en condiciones equivalentes, y a participard en entidades destinadas a promover el
desarrollo sostenible y la diversificacién productiva en la zona. Durante la vigencia de la concesién reconvertida, se abonara
un cargo del9%, calculado sobre el valor en boca de pozo, respecto de la produccién no convencional. El 21 de mayo de
2025, la Legislatura de la Provincia del Chubut sancioné la Ley XVII N.° 160, que ratificé el acuerdo en todos sus términos.

Con fecha 17 de noviembre de 2025, mediante el Decreto N.° 1419/2025, el Poder Ejecutivo de la Provincia
g’ " P @tqﬁzo la cesién de las dreas petroleras El Tordillo, La Tapera y Puesto Quiroga, mediante la transferencia del control
operativo mayoritario a Crown Point Energia S.A., con prioridad en asegurar la continuidad de las inversiones y la
estabilidad laboral en la zona. Crown Point asumié el 95% del control, y se comprometi6 a reactivar la produccién mediante
nuevos pozos y operaciones de workover. E1 16 de diciembre de 2020, la Provincia otorgd una prenda que afecta el 27,85 %
de las regalias de petréleo y gas correspondientes a las siguientes 4reas, como parte de la garantia de las Obligaciones
Negociables Amortizables Garantizadas al 7,750% con vencimiento en 2026, con efectos a partir de la cancelaci6n total del
BODIC 2: “Diadema”, “Km 20”, “El Tordillo”, “Puesto Quiroga”, “La Tapera”, “Cerro Guacho”, “Rio Mayo”, “Bella
Vista”, “Cafiadén Perdido”, “Colonia Sarmiento”, “El Trébol”, “Escalante”, “Manantiales Behr”, “Restinga Ali”, “Zona

Central” y “Pampa del Castillo”.
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‘ W REGALIAS HIDROCARBURIFERAS

T‘-ILé_lf‘s regalias hidrocarburiferas se pagan a las provincias de acuerdo con la Ley de Hidrocarburos y los términos de
las Céncesiones. El porcentaje de la produccién de hidrocarburos pagadero por cada concesionaria a cada provincia en
; congféptd}de regalias hidrocarburiferas se fija en cada concesién correspondiente. E1 monto de las regalias hidrocarburiferas
" ~—pdgadero conforme a las concesiones se fijé en el 12% de la produccién comercializada de petroleo y gas, valuada al precio
‘e boca de pozo (porcentaje que podra reducirse al 5% teniendo en cuenta la productividad, condiciones y ubicacién de los
pozos, conforme al Articulo 59 de la Ley de Hidrocarburos). La produccién comercializada excluye las cantidades
consumidas en los yacimientos de petréleo, las cantidades reinyectadas o venteadas y las pérdidas ocasionadas por motivos
de fuerza mayor. El precio en boca de pozo se define como el precio de venta final realizado por la concesionaria menos
ciertos gastos relacionados con el transporte, el tratamiento, la reduccién y la compresion (gas solamente). Las regalias
hidrocarburiferas estdn denominadas en délares estadounidenses pero se pagan en pesos.

Ademés de las disposiciones de la Ley de Hidrocarburos relativas a las regalfas que deben abonar los titulares de
permisos de exploracion o concesiones de explotacion, el Gobierno Nacional dicté normas especificas para la determinaci6n
y el pago de dichas regalias. El Decreto N.° 1.671/1969 estableci6 las reglas bésicas aplicables al pago de regalias en
efectivo o en especie y designo al Gobierno Nacional como autoridad de control.

Con posterioridad, se dictaron normas complementarias destinadas a regular de manera diferenciada la
determinaci6n y el pago de regalias correspondientes al petréleo crudo y al gas natural, respectivamente.

En el mercado del gas natural, dicho pago se rige por las Resoluciones del entonces Ministerio de Energia y
Mineria de la Nacién N.° 188/1993 y N.° 73/1994, que establecen los gastos deducibles, asi como el precio del gas natural
en boca de pozo.

En el mercado del petréleo crudo, las Resoluciones del entonces Ministerio de Energfa y Mineria de la Nacién N.°
155/1992 y N.° 5/2004, entre otras, regulan el calculo y las deducciones aplicables para determinar el precio del crudo en
™ N\ 4 <bega de pozo. Asimismo, conforme a la Resolucion del entonces Ministerio de Energia y Mineria de la Nacion N.°
4 AW g P g
R "‘"43(5/2004, en caso de que el concesionario destine la produccién de petréleo crudo a otros procesos de industrializacién en
q P P p
sus propias plantas, debera acordar con las autoridades provinciales o con el Ministerio de Energia y Mineria de la Nacién

(actualmente, la SEN), segiin corresponda, el precio de referencia que se utilizard a los fines del célculo de las regalias.

Adicionalmente, la Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario N.° 25.561 (la “Ley de
Emergencia Publica”), que introdujo derechos de exportacién, dispuso que dichos derechos no podian deducirse del precio
de exportacién a los efectos del calculo de la regalia del 12%. Los gastos por regalias incurridos en la Argentina se
consideran un costo de produccién. De conformidad con la Ley de Hidrocarburos, el petréleo y el gas producidos por un
titular de un permiso de exploracién, con anterioridad al otorgamiento de la concesién de explotaci6n, estdn sujetos al pago
de regalias del 15%.

Desde enero de 2002, el Gobierno Nacional aplic6 derechos de exportacion a los hidrocarburos. Si bien el articulo
6 de la Ley de Emergencia Piblica estableci6 que los derechos de exportacién de hidrocarburos no debian disminuir el valor
en boca de pozo utilizado para el calculo y pago de las regalias hidrocarburiferas a las provincias productoras, las medidas
de emergencia, incluidos los derechos de exportacion tuvieron un impacto sustancial sobre el precio de los hidrocarburos y,
en consecuencia, sobre el pago de las regalias hidrocarburiferas.

El 19 de mayo de 2020, el Decreto N.° 488 estableci6 un derecho de exportaciéon del 0% cuando el precio
internacional del petréleo fuera igual o inferior a USD 45 por barril y un derecho de exportacién del 8% si dicho precio
fuera igual o superior a USD 60 por barril, y el derecho de exportacién ubicado entre dichos valores se calculard de forma
lineal.

Las regalias hidrocarburiferas deben ser pagadas a la Provincia a més tardar el dia 15 (o el dfa habil inmediato
siguiente en la Argentina) de cada mes respecto de la produccién del mes calendario anterior. Las regalfas hidrocarburiferas
se pagan en pesos al tipo de cambio vendedor cotizado por Banco de la Nacién Argentina en el dia habil inmediatamente
anterior a la fecha en que vence el pago. La Provincia no ha experimentado discrepancias significativas en relacién con el
calculo de las sumas adeudadas en concepto de regalias hidrocarburiferas.

De conformidad con determinadas resoluciones de la SEN, cada concesionario, incluidos los Concesionarios de
Areas Dedicadas, debe presentar ante la Provincia y ante la SEN, a més tardar dos meses después del cierre del mes
correspondiente, una declaracién mensual que detalle los volimenes de produccién, transferencias y ventas de
hidrocarburos, y los precios aplicables y los costos de transporte. La determinacién inicial del volumen producido y del
precio se efecttia sobre la base de la informacién suministrada por los concesionarios a la SEN. La Provincia cuenta con un
equipo especializado de profesionales que audita y supervisa la produccién y comercializacién de petréleo y gas. Cuando la
entrega de petréleo o gas tiene lugar en la Provincia, los profesionales provinciales, el concesionario y el comprador realizan
controles de medicién del petréleo o gas comercializado. Dichas declaraciones, que registran los volumenes vendidos y sus
precios, son recibidas por la Provincia y conciliadas con la declaracién mensual del operador. En virtud de la Ley N.°
26.197, a partir del 3 de enero de 2007, las funciones de la SEN son ejercidas por la autoridad de aplicacion provincial.
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™

, E d obstante lo anterior, determinadas normas dictadas en los tltimos afios por el Gobierno Nacional (incluida la
: lmposuz)l(’;n; e derechos de exportacion sobre los hidrocarburos y los controles sobre los precios del gas) generaron
“Adistorsi he§ en el célculo de las regalias hidrocarburiferas efectuado por los concesionarios.

\
\gx“?,\\h / & Conforme a la normativa vigente, la Provincia o la SEN, segin corresponda tienen derecho a impugnar el valor en
N\ Y
\ ../, “~_bocade pozo determinado por los concesionarios, incluidos los Concesionarios de Areas Dedicadas, para su produccién de
N hldrocarburos dentro de un determinado plazo. En tales supuestos, se requiere a los concesionarios que respalden los

* precios informados mediante la presentacién de prueba suficiente. Si dicho respaldo resultara insuficiente, la Provincia o la
SEN, segtn corresponda, pueden fijar un nuevo valor en boca de pozo que servird de base para el calculo de las regalias
hidrocarburiferas. Las determinaciones efectuadas por la Provincia pueden ser apeladas ante la SEN. La interposicién de
dicha apelacién no habilita a los concesionarios a suspender el pago de las regalias hidrocarburiferas ni impide a la
Provincia su cobro, incluso por la via judicial.

«

La siguiente lista detalla los principales acuerdos actualmente vigentes con concesionarios u operadores en las
dreas més relevantes de la Provincia:

e Area Pampa del Castillo: El acuerdo celebrado en 2015, al inicio del periodo de prérroga, tuvo como
condicién para su entrada en vigencia la incorporacién de Petrominera a la unién transitoria de empresas
como socio. Posteriormente, el acuerdo fue renegociado, sin que se introdujeran modificaciones
sustanciales al contrato ni a su plazo.

e Areas El Tordillo-La Tapera—Puesto Quiroga: Existen tres acuerdos de joint venture, uno por cada
yacimiento. Cada uno de dichos acuerdos entrard en vigencia en 2027 y vencera en 2047.

e Area Cerro Dragén: Conforme al Decreto N.° 340/2025 dictado por el Poder Ejecutivo de la Provincia del

Chubut, se autorizé la conversion de la concesion de explotacion del drea Cerro Dragén en una concesion

de explotacién de hidrocarburos no convencionales por un plazo de 35 afios, con una prérroga adicional

VR de 10 afios, de conformidad con el articulo 35 de la Ley N.° 17.319. A la produccién no convencional le

L AT Y resulta aplicable una regalia del 9%, mientras que la produccién convencional mantiene los porcentajes de
regalias correspondientes a la produccion convencional.

Las tablas que se incluyen a continuacién presentan un detalle de las 4reas de concesion prendadas y no prendadas
de la Provincia, e incluyen la fecha de vencimiento de cada wuno de los acuerdos.
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Regalias y areas de concesion prendadas

% del
Krea Giistica Vencimiento  total de Ene. 25 Feb. 25 Mar. 25 Abr. 25 May. 25 Jun, 25 Jul. 25
regalias
Diadema 5) 1,77% 649.563 523.583 650.530 490.920 403.451 495.987 507.3
C\QPSA KM 20 ) 0,16% 54.880 40.151 43.138 77.596 31.575 67.908 340
“{f ‘((“:APEX S.A. Pampa del Castillo 31/10/2046 0,79% 283.888 235.326 266.181 201.813 228.084 215.993 2445
AN 4 gN
\ N S/ f
g CAPEX‘S*AY = CAPEX S.A. Pampa del Castillo Inc. 31/10/2046 0,13% 34.246 33.306 38.984 29.192 33.966 35237 45,0
Pecom Seiv,Enéf_gia
. : Petr. Sta Maria S.A.U.  Campamento Central- Bella Vista 14/11/2047 0,15% 55.401 47.479 46.983 39.003 40.662 43318 43.1
S.AU. Caiiadon Perdido
Pecom Serv.Energia
Petr. Sta Maria S.AU.  Campamento Central- Caftadén Perdido 14/11/2047 0,05% 16.053 13.564 13.804 12.437 12.358 12.780 134
S.AU. Cafiad6n Perdido
Pecom Serv.Energia
Petr. Sta Maria S.A.U.  Campamento Central- Zona Central 14/11/2047 0,09% 33.169 30.548 29.364 27382 26.515 26.157 25,7
S.AU. Caiiadon Perdido
Pecom Serv.Energia
YPF S.A. Campamento Central- @) 14/11/2047 5
SAU. Cafiadén Perdido Bella Vista 0,02% 56.593 [} 0 0 0 0
Pecom Serv.Energia
YPF S.A. Campamento Central- P s @) 14/11/2047 0,00% 16.395
SAU. Cafiadon Perdido Lanadcnbdide 0 0 0 0 0
Pecom Serv.Energia
YPF S.A. Campamento Central- @) o o
SAU. Cafiadén Perdido Zona Central 14/11/2047 0,01% 33.883 0 0 0 0 0
Pecom Serv.Energia Pecom Serv.Energia
Campamento Central- Bella Vista® 14/11/2047 0,14% 0 47.204 47.776 39.452 40.772 43.683 43.7
S.AU. S.AU. Cafiad6n Perdido
Pecom Serv.Energia Pecom Serv.Energia
Campamento Central- Cafiadén Perdido® 14/11/2047 0,04% 0 13.483 14.035 12.578 12.389 12.885 13.6
SAU S.AU. Cafiadon Perdido
™y P.@onﬁSef'g’.Er ’égia Pecom Serv.Energia
Wb Campamento Central- Zona Central® 14/11/2047 0,08% 0 30.371 29.789 27.698 26.587 26.377 26.1
SAU. S.AU. Caiiadon Perdido
Crown Point Energia Crown Point Energia
o
SA 3 El Tordillo El Tordillo® 14/11/2047 0,45% 108.817 94.496 101.765 91.478 92.678 100.500 103.4
Crown Point Energia Crown Point Energia
s 5 (1) 8/5/2047 0,01% 2.461 2.069 2210 1.403 1.889 1.949 23
SA SA. Puesto Quiroga Puesto Quiroga
Crown Point Energia Crown Point Energia
o
SA SA Puesto Quiroga Inc Puesto Quiroga Inc® 3/5/2047 - {0,00% 407 341 43 192 788 696 6
Crown Point Energia Crown Point Energia
)
La Tapera La Tapera® 83204708 0,004 633 681 658 646 77 814 7
S.A. S.A.
Crown Point Energia Crown Point Energia
o
S o El Tordillo El Tordillo™ 14/11/2047 0,50% 178.612 147.650 157.289 145.393 152.976 159.755 161.9
Crown Point Energia Crown Point Energia
. 5 o) 8/5/2047 0,01% 5.132 4371 4.753 3.304 4375 4.023 4.5
SA SA Puesto Quiroga Puesto Quiroga'
Crown Point Energia Crown Point Energia
; 3 m 8/5/2047 0,01% 4.678 3.943 3.885 3.687 5.067 4.306 2.8
SA SA Puesto Quiroga Inc Puesto Quiroga Inc.
Crown Point Energia Crown Point Energia
La Tapera T Tapera") 8/5/2047 0,00% 897 1.000 1.016 1.068 1.234 1.273 1.1
S.A. S.A.
Crown Point Energia
Y : : 952 20.535 20.846 20.696 23.1
Sk YPF S.A. El Tordillo El Tordillo® 14/11/2047 0,07% 24.994 21.215 22,
Crown Point Energia
o
SA XPES A Puesto Quiroga Puesto Quiroga®™ §/512041 0,00% 131 125 135 131 146 146 1
YPF S.A. YPF S.A. La Tapera La Tapera“) 8/5/2047 0,00% 1.843 1.488 1.529 1.170 1.567 1.567 12
YPF S.A. YPF S.A. Manantiales Behr (6) 29/1/2046 5,17% 1.724.032 1.507.133 1.589.385 1.404.440 1.420.113 1.414.130 1.549.4
Y p 7.543 67.816 67.816 67.7
YPF S.A. YPF S.A. Manantiales Behr Incr 29/1/2046 0,24% 79.443 71.548 78.282 67.54.
Petrominera Chubut Petrominera Chubut
] . : 5 0,07% 28.636 23.654 24362 22.901 20.572 19.960 20.9
SE SE. Restinga Ali Restinga Ali(2)
Pecom Serv.Energia Pecom Serv.Energia
Escalante- El Trébol El Trébol 14/11/2047 0,66% 287.766 244.844 255912 195.517 163.383 171.464 175.0
Scalante- T€LO!
S.AU. S.AU.
Pecom Serv.Energia Pecom Serv.Energia
Escalante- El Trébol El Trébol Incr 14/11/2047 0,09% 29.871 24.411 22961 22.461 26.470 29951 25.6
scalante- El Trébol
S.AU. S.AU.
Pecom Serv.Energia Pecom Serv.Energia
8 8 Escal El Trébol Escalast 14/11/2047 0,32% 146.354 119.839 120.858 95.134 80.987 87.226 85.9
scalante- Tebo. Sscalante
S.AU. S.AU.
PAE S.L. Suc. Arg. PAE S.L. Suc. Arg. nde- Cerro Ant. Grande- Cerro 19/3/2070 23,70%  8.101.392  6.752.890  7.135444  6.627.483  6.781.822 6792150  7.144.7

_
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PAE S.L. Suc. Arg.
PAE S.L. Suc. Arg.

PAE S.L. Suc. Arg.

Total regalias prendadas 2025

YAfio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”

% del
Titular Area Cuenca Vencimiento  total de Epe. 25 Eeb. 23 Dar:2s Abr2s May. 25
regalias
Dragon Dragon
/ 4 Ant. Grande- Cerro
N 0,
&\ / PAE S.L. Suc. Arg. . Anticlinal Grande 9% 20/3/2070 0,01% 0 0 0 0 8.059
/ ragon
PAE S.L. Suc. Arg. Cerro Tortuga- Las Flores Cerro Tortuga- Las 19/3/2070 2,56% 942.340 793.448 831.346 753.624 729.368
2 Flores
PAE S.L. Suc. Arg. Chulengo Chulengo 19/3/2070 0,49% 176.336 145.485 151.351 141.351 141.246
Ant. Grande- Cerro
PAE S.L. Suc. Arg. Valle Hermoso 20/3/2070 29,65% 10218388  8.636.484  9.135.726  8.353.789  8.231.117
Dragon
Ant, Grande- Cerro
PAE S.L. Suc. Arg. Anticlinal Grande 20/3/2070 1,31% 473.842 397.415 414.092 378.755 361.770
Dragon
Ant. Grande- Cerro
PAE S.L. Suc. Arg. VH- Gasolina 20/3/2070 0,56% 216.629 178.698 180.516 149.243 145.588
Dragon
69,34%  23.987.706 20.188.240 21.417.353 19.439.320 19.316.950

(*) Este cuadro refleja las regalias y areas de concesion actualmente prendadas a la fecha de este Prospecto y no incluye aquellas que seran prendadas en
conexién con los Bonos.

M

@)

@)

@)

e
0aGi17

N

El operador del Area es Crown Point S.A. a partir del 17 de noviembre de 2025, conforme a la autorizacién otorgada mediante el Decreto
N.° 1419/25. El operador anterior era Tecpetrol S.A.

Petrominera Chubut S.E. tomé posesion del Area a partir del 8 de enero de 2026, conforme al Decreto N.° 1505/2025.

YPF S.A. fue el operador del Area hasta enero de 2025, fecha en la cual cedi6 sus derechos conforme al Decreto N.° 1892/25.

PECOM S.A.U. es el operador del Area desde enero de 2025, conforme al Decreto N.° 1892/25.

Concesién sin vencimiento, regida por el Codigo de Mineria de la Nacién.

El 18 de febrero de 2026, YPF S.A. informd como hecho relevante ante la Comisiéon Nacional de Valores (CNV) que su Directorio aprob6
la celebracién de acuerdos con Pecom Servicios Energia S.A.U. (51%) y su afiliada San Benito Upstream S.A.U. (49%), ambas
controladas por Santa Margarita LLC, para la cesion de (i) el 100% de la concesion de explotacion convencional sobre el 4rea Manantiales
Behr y (ii) la concesion de transporte de hidrocarburos sobre los oleoductos "El Trébol — Caleta Cérdova", "Km. 9 — Caleta Cérdova" y
"Manantiales Behr — Cafiadon Perdido" en la Provincia de Chubut. Dicha transaccién no ha sido completada ain y se encuentra sujeta a
aprobacién regulatoria, tramitandose actualmente bajo el Expediente N° 115/2026 MHC.

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
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749.768

138.062

8.380.683

370.525

149.485

19.652.910

Jul. 25

6.5

756.2

140.1

8.822.5

3874

154.9

20.636.7
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Regalias y 4reas de concesion no prendadas

o
== j Operador Titular Area Cuenca Vencimiento tu/:a‘l:;le Ene. 25 Feb.25 Mar.25 Abr.25 May.25 Jun.25 Jul.2:
o regalias
= o R i L o B 1.356.4§ 1.685.32 1.271.8é 1.045.22 1.284.9; 1314
CAPSA CAPSA KM 20 KM 20 (5) 042% 142176 104017 111755 201026 81801 175926 8821
Pilgrim Energy S.A. Pilgrim Energy S.A. Cerro Negro Cerro Negro 1/9/2048 0,17% 49.810 42.838 48.458 43.532 42.240 39.242 40.6"
Colhue Huapi S.A. Colhue Huapi S.A. Estancia La Escondida E:‘;’ﬂ;‘dﬁ‘“ 3/2/2033  0,25% 83842  73.053 845808 77227 75988 68220 687
CAPEX S.A. CAPEX S.A. Bella Vista Oeste Bella Vista Oeste 6/1/2045  1,03%  323.441 286339 316015 251389 288293 305.079 312.8"
CAPEX S.A. CAPEX S.A. Pampa del Castillo Pampa del Castillo 3171012046 5059 735458 609.651 689.587 522830 590.889  550.565  633.6¢
CAPEX S.A. CAPEX S.A. Pampa del Castillo Inc. f;:‘”“ defiCeatilo VL2046 540 88.721 86284 100.995 75627  87.994 91288 1166
Patagonia Resources Patagonia Resources Rio Mayo Rio Mayo 8/5/2030 0,01% 5.996 4.184 3.306 2.919 2.201 3.023 3.0!
Interoil Argentina S.A Interoil Argentina S.A  Mata Magallanes Oeste l(\)Aeast’za Magallanes Inactiva  0,01% 6.412 2.502 4.761 3.059 1.782 2.835 2.4¢
PAE S.L. Suc. Arg. PAE S.L. Suc. Arg. Anticlinal Funes Anticlinal Funes 31/12//2040  030% 122448  98.561 97432 84033 79314 74298 855
Colhue Huapi S.A. PAE S.L. Suc. Arg, Estancia La Escondida E:‘C‘L‘fé:‘dﬁ“ 3/2/2033  0,08% 28.602 23987 26919 24922 24179 23919  22.1:
]S)e[i""}‘ Serv.Energia Petr. Sta Maria S.A.U. g:r.'f'a%a;:e;‘;;’d%?“al' Bella Vista 14/11/2047  0,40% 143525 123.003 121.717 101.044 105341 112224 111.7¢
P 7 Pecofh S&r¢ Energia : Campamento Central- A . o

1o iy Sag f Petr. Sta Maria SAU.  Loiren e oo Cafiadon Perdido 14/11/2047  0,12% 41587 35141 35761 32221 32015 33108 348
L SevinEs Petr, Sta Maria SAU,  Campamento Centrel- Zona Central 14/112047  024% 85931  79.140 76072 70939  68.692 61764 661

Is’e;"g‘ ServEiereia YPFS.A. g:'ﬂ"a%":,)‘;‘el;‘e';’dgz""d' Bella Vista® 14/11/2047  0,04% 146,613 0 0 0 0 0

L s YPFS.A. e enl Cafiadén Perdido® 14/11/2047  001% 42474 0 0 0 0 0

Iy Serv.Energia YPFS.A. g:g;%z:elj‘;’dﬁz“m’“ Zona Central® 14/11/2047  0,03%  87.780 0 0 0 0 0
}S‘ef\“l'}" Serv.Energia geﬂ? Serv.Energia g:ﬁma%:,":";‘;;ﬁf’“‘m' Bella Vista® 14/11/2047  0,35% 0 122288 123.771 102207 105626 113.169 113.3!
e Serv.Eniergia ‘;'EZ“I‘J“ Serv.Energia g:_ﬁma‘:&‘:el:‘e‘fdﬁ?"al‘ Cafiadén Perdido® 14112047 0,11% 0 34930 36361 32585 32004 33380  353(
IS’EX"[’}‘ Serv.Energla 1;“;"[‘;‘ ServEnergia g:;‘;%“g:elj‘e‘fdﬁ?"a" Zona Central® 147112047 021% 0 78680 77174 71755 68877 68335 6768
o R S e El Torditlo El Tordilio® 14/11/2047  1,16% 281907 244.807 263.640 236988 240097 260362  268.1
ng°f”“ Point Energta g’:"’" Foint Energla Puesto Quiroga Puesto Quiroga® 8/5/2047  0,02% 6.376 5359 5.726 3.634 4.895 5.049 5.9¢
g'A"“'“ Point Energia g’:“’“ Point Energia Puesto Quiroga Inc. Puesto Quiroga In 8/5/2047  0,01% 1.054 883 889 497 2.041 1.803 1.5¢
g_':”“ Point Energia g':“’“ Eoint Breig La Tapera La Tapera®® 8/5/2047  0,01% 1.639 1.764 1.704 1.672 1857 2109 1.9
ok Rl Petrominera Chubut SE. El Tordillo El Tordillo® 14/11/2047  0,14% 62243  S1.758  57.824  49.184 52154 55938  57.4(
g’:‘”" Foint Energia Petrominera Chubut SE.  Puesto Quiroga Puesto Quiroga™® 8/52047  0,00% 1.160 930  1.028 608 869 010 1.0¢
'S:’X‘”“ Ebint Brcigts Petrominera Chubut SE.  Puesto Quiroga Incr, Puesto Quiroga Inc® 8/5/2047  0,00% 1637 1272 1234 1006 1387 1308 g
g’x“’“ Point Erergla Petrominera Chubut SE.  La Tapera La Tapera® 8/5/2047  0,00% 314 322 323 202 338 387 3t
ngf”" Point Energia Tecpetrol S.A. El Tordillo El Tordillo® 14/11/2047  1,29%  462.724 382.511  407.484 376.663 396309 413873 419.6°
g’/’if"“ Paim Erergia Tecpetrol S.A. Puesto Quiroga Puesto Quiroga® §/52047  003% 13295 11323 12313 8560 11334 10423 117
‘S:;‘;f"’“ Point Energia Tecpetrol S.A. Puesto Quiroga Incr, Puesto Quiroga Inc® 8/52047  0,03% 12119 10215 10065 9552 13128  IL1s4 7.3
g';“’" Eoint Encrgls Tecpetrol S.A. La Tapera La Tapera® 8/5/2047  0,01% 2323 2,590 2.633 2768 3196 3298 2.9
g'f\’“'“ Foint Bncrgla YPF S.A. El Tordillo El Tordillo™ 14/11/2047  0,18% 64750 54960  59.461 53200 54006 53616 599
e YPF S.A. Puesto Quiroga Puesto Quiroga® 8/5/2047  0,01% 4773 3854 3960 3031 4060 4060 3.1
SonmBUSLENE e sk La Tapera La Tapera® 8/5/2047  0,00% 340 323 349 340 378 78 3
YPFS.A. YPF S.A. Manantiales Behr Manantiales Behr 29/1/2046  13,40%  4.466.388 3‘904'41 el 17'53 3'63“2 3'679'02 S '52 oLt
YPF S.A. YPF S.A. Manantiales Behr Incr x::“"“'i“'“ Behr 29/1/2046  0,61%  205.811 185356 202.801 174981 175.689 175.689 175.6:
Petrominera Chubut S.E.  Petrominera Chubut S.E.  Restinga Ali Restinga Ali® 0,19% 74186 61281 63.113 59329 53296 51709  54.3
‘;eﬂj“ Serv.Energia 1;5;"[‘;‘ Serv.Energia Escalante- El Trébol El Trébol 14/11/2047  1,71% 745506 634308 662.983 506.518 423269 444206 4533t
ls’“’:’[’}“ Serv:Energia Is’e;"l‘}‘ Serv.Energia Escalante- El Trébol El Trébol Incr 14/11/2047  024%  77.386 63242 59483 58190  68.576  77.593 664
IS’"’;"I’;‘ Serv.Energia geX"I‘_‘; Serv.Energia Escalante- El Trébol Escalante 14/11/2047  084% 379154 310462 313.103 246.459 209.811 225973 2227
L 30,66% 10.682.72 9.093.1 ‘1] 9.ss7.s; s.4m.o§ s.1zs.z: s.sw.a: 8.947.
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! El operador del Area es Crown Point S.A. a partir del 17 de noviembre de 2025, conforme a la autorizacién otorgada mediante el Decreto
N.° 1419/25. El operador anterior era Tecpetrol S.A.

Petrominera Chubut S.E. tomé posesion del Area a partir del 8 de enero de 2026, conforme al Decreto N.° 1505/2025.

(3) YPF S.A. fue el operador del Area hasta enero de 2025, fecha en la cual cedi6 sus derechos conforme al Decreto N.° 1892/25.

. (4) PECOM S.A.U. es el operador del Area desde enero de 2025, conforme al Decreto N.° 1892/25.

= (5) Concesion sin vencimiento, regida por el Codigo de Mineria de la Nacion.
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Concesiones de exploracién y explotacién de hidrocarburos

Area Titular Operador Vencimiento
ANTICLINAL GRANDE- PAN AMERICAN ENERGY S.L. PAN AMERICAN ENERGY S.L. 19/03/2070
CERRO DRAGON SUCURSAL ARGENTINA
BLOQUEI - "BELLA VISTA CAPEX SA. CAPEX SA. 01/06/2045
OESTE"
3 CAMPAMENTO CENTRAL- PECOM SERV ENERGIA S.A.U. PECOM 14/11/2047
CANADON PERDIDO (50%) -PETROLERA SANTA
MARIA (50%)
4 CGSJ "CERRO NEGRO" UTE: PILGRIM ENERGY S.A. PILGRIM ENERGY S.A. 09/01/2048
(88%) PETROMINERA CHUBUT
S.E. (12%)
5 CERRO TORTUGA-LAS PAN AMERICAN ENERGY S.L. PAN AMERICAN ENERGY S.L. 03/09/2070
FLORES SUCURSAL ARGENTINA
6 CHULENGO PAN AMERICAN ENERGY S.L. PAN AMERICAN ENERGY S.L. 03/09/2070
SUCURSAL ARGENTINA
7 EL TORDILLO CROWN POINT ENERGIA S.A. CROWN POINT S.A. 14/11/20479
(95%) - - PETROMINERA
CHUBUT S.E. (5%)
8 ESCALANTE-EL TREBOL PECOM PECOM 14/11/2047
9 ESTANCIA LA ESCONDIDA COLHUE HUAPI S.A. (75%) - COLHUE HUAPI S.A. 02/03/2033
PAN AMERICAN ENERGY S.L.
SUCURSAL ARGENTINA (25%)
10 LA TAPERA CROWN POINT ENERGIA S.A. CROWN POINT S.A. 08/05/2047D
(95%) - PETROMINERA
CHUBUT S.E. (5%)
11 SARMIENTO CAPETROL ARGENTINA S.A. CAPETROL ARGENTINA S.A. 14/11/2047
12 LOTE RIO MAYO PATAGONIA RESOURCES PATAGONIA RESOURCES 05/08/2030
13 MANANTIALES BEHR YPF S.A. YPF SA. 29/01/2046
14 CGSJ "MATA MAGALLANES | PETROMINERA CHUBUT S.E. PETROMINERA CHUBUT S.E. Inactiva
OESTE"
15 PAMPA DEL CASTILLO-LA CAPEX (95%) - PETROMINERA CAPEX 10/01/2046
. GUITARRA CHUBUT S.E. (5%)
16 ANTICLINAL FUNES PETROMINERA CHUBUT S.E. PAN AMERICAN ENERGY S.L. 12/01/2040
(30%) - PAN AMERICAN SUCURSAL ARGENTINA
ENERGY S.L. SUCURSAL
ARGENTINA (30%)
17 PUESTO QUIROGA CROWN POINT ENERGIA S.A CROWN POINT S.A. 08/05/2047®
(95%) - PETROMINERA
CHUBUT S.E. (5%)
18 RESTINGA ALI PETROMINERA CHUBUT S.E. Petrominera Chubut S.E., conforme N/A
al Decreto N.° 1505/2025, al 8 de
enero de 2026, al tomar posesion del
Area.
19 ALBERTO PETROLERA PATAGONIA S.R.L. PETROLERA PATAGONIASRL. | = —— M
20 DIADEMA COMPANIAS ASOCIADAS COMPANIAS ASOCIADAS =
PETROLERAS S.A. PETROLERAS S.A.
21 PETROLERA PATAGONIA S.R.L. PETROLERA PATAGONIA SR.L. @
DON ERNESTO
22 COMPANIAS ASOCIADAS COMPANIAS ASOCIADAS | = M
GEMELOS PETROLERAS S.A. PETROLERAS S.A.
23 CAPETROL S.A. CAPETROL SA. | e )
JOSE SEGUNDO
24 KMS8 COMPANIA ARGENTINA DE COMPANIA ARGENTINA DE =~ | - )
COMODORO RIVADAVIA COMODORO RIVADAVIA
EXPLOTACION DE PETROLEO EXPLOTACION DE PETROLEO
S.A. S.A.
25 KM 20 COMPANIAS ASOCIADAS COMPAKNIAS ASOCIADAS | - M
PETROLERAS S.A. PETROLERAS S.A.
26 MINA EL CARMEN SPINELL S.A. SPINELLSA. | e M
27 MINA SALAMANCA SALAMANCA OIL & GAS SALAMANCAOIL & GAS | = - @
28 MINA RESERVA COMPANIAS ASOCIADAS COMPANIAS ASOCIADAS | = )
PETROLERAS S.A. PETROLERAS S.A.
29 SINDICATO COMPANIAS ASOCIADAS COMPANIAS ASOCIADAS | - M
PETROLERAS S.A. PETROLERAS S.A.
30 PAMPA MARIA SANTISIMA PETROMINERA CHUBUT SE. Ry
ESTE
31 SOLANO COMPANIAS ASOCIADAS COMPANIAS ASOCIADAS —

PETROLERAS S.A.

PETROLERAS S.A.

(1) Concesién sin plazo de vencimiento, regida por el Codigo de Mineria de la Nacién.

Quiroga” son Crown Point Energfa S.A. (95%) y Petrominera Chubut S.E. (5%).

De conformidad con el Decreto N.° 1419/25, los titulares de las areas “El Tordillo”, “La Tapera” y “Puesto

El 16 de diciembre de 2020, la Provincia constituy6 una prenda que afecta el 27,85% de las regalias de petréleo y

gas correspondientes a las siguientes 4reas, como parte de la garantia de las Obligaciones Negociables Garantizadas
Amortizables al 7,750% con vencimiento en 2026, con vigencia a partir de la cancelacién total del BODIC 2: “Diadema”,
“Km 207, “El Tordillo”, “Puesto Quiroga”, “La Tapera”, “Cerro Guacho”, “Rio Mayo”, “Bella Vista”, “Cafiadon Perdido”,
“Colonia Sarmiento”, “El Trébol”, “Escalante”, “Manantiales Behr”, “Restinga Ali”, “Zona Central” y “Pampa del

Castillo”.
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El monto de las regalias de petréleo y gas que los concesionarios, incluidos los Concesionarios de Areas
Ded1 adas le pagan a la Provincia se ve afectado por el volumen de petrdleo y gas vendido y el precio que los
congesionarias estén en condiciones de cobrarles a sus clientes por lo que venden. Especialmente, el precio del petréleo est4
de@gnihado por numerosos factores, entre ellos, la calidad y las condiciones comerciales, geograficas y de mercado.

c Asimismo, el suministro de gas disponible para los Concesionarios, incluidos los Concesionarios de Areas
R Dedlcadas para la venta depende de una serie de factores, entre ellos, la demanda interna, la cual es estacional, y el
volumen de gas contribuido por cada Concesionario al sistema nacional de gas.

De conformidad con la Ley de Hidrocarburos, debe abonarse al otorgante de la concesién una regalia del 12%,
calculada sobre el volumen de hidrocarburos producidos. A los fines de determinar el valor base para el célculo de las
regalias, pueden aplicarse determinados descuentos de tipo “ner-back”. Asimismo, pueden negociarse pagos en especie con
la provincia correspondiente. Si bien el pago de regalias no compensa obligaciones tributarias, califica como gasto
deducible a los fines del impuesto a las ganancias.

Las provincias Unicamente pueden percibir la alicuota de regalias actualmente vigente del 12%, aplicada sobre los
precios efectivos de venta (determinados en forma regresiva a valor boca de pozo) mas un adicional del 3% en caso de
proérroga de concesiones (con un tope maximo del 18%). Las regalias pueden reducirse hasta en un 5%, dependiendo, entre
otros factores, de la productividad de la cuenca. Como resultado de las modificaciones introducidas por la Ley N.°
27.742/24, comunmente denominada “Ley Bases”, se establecié un esquema de mayor libertad para las provincias en la
fijacién de las alicuotas de regalias, que si bien promedian el 15% a nivel nacional, incluyen casos tanto por debajo como
por encima de dicho nivel. La nueva redaccion del articulo 59 dispone que el concesionario de explotacién debera abonar
mensualmente al otorgante, en concepto de regalia por los hidrocarburos producidos y efectivamente utilizados, liquidos o
gaseosos, un porcentaje equivalente al determinado en el procedimiento licitatorio. En el caso de las licitaciones previstas en
el articulo 45 de la Ley N.° 17.319, conforme la modificacion introducida por la Ley Bases al articulo 47, los oferentes
competirdn en el proceso de adjudicacion sobre la base de la alicuota de regalfas, y la regalia a ofertar sera del 15% mas (o

nNnrg menos) un factor de ajuste. Dicho factor de ajuste sera un porcentaje determinado a exclusivo criterio del oferente y puede

uutd er negativo. Asimismo, la alicuota de regalias variard conforme a la férmula prevista en el proyecto, durante los periodos
en los que el precio de referencia de los hidrocarburos registre variaciones superiores al 50%. Para las concesiones vigentes
a la fecha de entrada en vigor de la norma, resultara aplicable la regalia acordada con la autoridad de aplicacién.

Adicionalmente, el Poder Ejecutivo Provincial se encuentra facultado para reducir la regalia hasta en un cinco por
ciento (5%), en base a la productividad, las condiciones y la ubicacién de los pozos.

Por tltimo, el gas natural utilizado en virtud de autorizaciones de almacenamiento subterraneo de gas natural,
incorporadas por el nuevo articulo 44 bis de la Ley Bases, ademds de no encontrarse sujeto al pago de bonos de explotacién
ni a pagos andlogos por el otorgamiento de dichas autorizaciones conforme la normativa provincial, solo abonaré regalias en
su primera comercializacion, conforme lo dispuesto en el articulo 59 de la Ley N.° 17.319, en su versién modificada. En el
caso del almacenamiento de gas natural propio del productor, las regalias se calcularédn sobre el precio promedio de ingreso
al sistema de transporte de la cuenca (PIST) vigente al momento de su produccién, con anterioridad a su almacenamiento.

Mediante la Ley de Solidaridad, el Congreso de la Nacién declar6 la emergencia publica en materia econdmica,
financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria, y social, y deleg6 en el Poder Ejecutivo
determinadas facultades legislativas, entre ellas la reestructuracién tarifaria, hasta el 31 de diciembre de 2020, en los
términos del articulo 76 de la Constitucién Nacional.

La ley de emergencia incluy6 disposiciones relativas al sistema energético, entre las que se destacan las siguientes:

e ¢l Gobierno Nacional se encuentra facultado para mantener las tarifas de electricidad y gas sujetas a
jurisdiccién federal e iniciar un proceso de renegociacién de las tarifas vigentes o una revisién de cardcter
extraordinario, conforme a lo dispuesto en las Leyes N.° 24.065, 24.076 y demés normativa aplicable, por
un plazo maximo de hasta 180 dias, con el objeto de reducir la carga tarifaria efectiva sobre hogares,
comercios, e industrias para 2020;

e el Gobierno Nacional se encuentra facultado para intervenir el ENRE y el ENARGAS por un plazo de un
afio; y

e ¢l Gobierno Nacional se encuentra facultado para establecer derechos de exportacién de hidrocarburos,
regulados por el Decreto N.° 488/20.

Como consecuencia de la caida de la demanda global derivada de la pandemia de COVID-19, y con el objeto de
preservar los niveles de actividad y produccion de la industria hidrocarburifera en sus distintas etapas, asi como de sostener
los patrones de inversién orientados a alcanzar la autosuficiencia hidrocarburifera y garantizar las fuentes de empleo del
sector, el 19 de mayo de 2020 se publicé el Decreto N.° 488/2020 del Gobierno Nacional. El Decreto N.® 488/2020
establecié que hasta el 31 de diciembre de 2020, las entregas de petroleo crudo en el mercado local debian ser facturadas por
las empresas productoras y abonadas por las empresas refinadoras a un precio de USD 45 por barril para el crudo tipo
Medanito, dicho precio seré aplicable en todos los casos de entrega de petréleo crudo en el mercado interno a los fines del
he lo previsto en el articulo 59 de la Ley N.° 17.319. Este precio se mantendria en
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=7 " En noviembre de 2025, el Ministerio de Economia de la Nacién, las Provincias del Chubut, Neuquén, y Santa
~ Cruz, y la CEPH suscribieron una serie de acuerdos que establecieron los compromisos asumidos por las partes con el

”Afio de Ia Innovacion y Modernizacién del Estado de la Provincia del Chubut”

IS

'*tanto a cotlzacmn del Brent no superara los USD 45 por barril durante diez dias consecutivos. Asimismo, los derechos de
expo aclon se redujeron al 0% mientras la cotizacién del Brent fuera inferior a USD 45 por barril, y al 8% cuando superara
“los YSD 60 por barril, y se aplicaran valores intermedios de manera lineal cuando la cotizacién se ubicara dentro de dicho

Y.
S/

objeto de sostener y estimular la actividad en los yacimientos hidrocarburiferos convencionales. En virtud de dichos
acuerdos, el Gobierno Nacional asumi6 el compromiso de impulsar una modificacién del régimen legal vigente aplicable a
los derechos de exportacion de petréleo crudo, a fin de otorgar un tratamiento diferenciado a la produccién proveniente de
campos convencionales. En este marco, se consideré adecuado prever una reduccién de los derechos de exportacion
aplicables al petréleo crudo producido en campos convencionales, mediante el ajuste del Valor Base (VB) y del Valor de
Referencia (VR) establecidos en el Decreto N.° 488/2020, los cuales se definirian dentro del siguiente nuevo rango: (a)
Valor Base (VB): USD 65 por barril; y (b) Valor de Referencia (VR): USD 80 por barril. Esta modificacién fue
implementada por el Decreto N.° 59/2026, de fecha 29 de enero de 2026.

Con respecto al gas natural, la ley regula su distribucién y transporte como servicios ptiblicos, con el objeto de: (i)
proteger los intereses de los usuarios del gas; (ii) promover un mercado competitivo; (iii) regular la comercializacién, el
transporte, y la distribucion del gas natural; (iv) asegurar un abastecimiento suficiente al mercado interno; (v) establecer
tarifas justas; (vi) promover la inversién de largo plazo; y (vii) garantizar la eficiencia y la seguridad.

Asimismo, la Ley de Gas Natural prohibe a las empresas transportistas adquirir o vender gas natural, y participar
en determinadas formas de asociaciones entre transportistas, distribuidoras, y comercializadoras, a fin de evitar que ellas o
sus sociedades vinculadas controlen mas de uno de dichos tipos de entidades.

Las restricciones impuestas por el Gobierno Nacional a partir de 2002 al funcionamiento del mercado libre

@ A (\ pi wzacaron una disminucién de las inversiones en exploracion y desarrollo, mientras que la demanda de gas natural
J
m

nto6 significativamente a medida que la economia se recuperaba.

La Ley de Hidrocarburos permitié las exportaciones de hidrocarburos en la medida en que no fueran necesarias
para el mercado interno y se realizaran a precios razonables. En el caso del gas natural, la Ley N.° 24.076 y su
reglamentacion exigen que se tengan en cuenta las necesidades del mercado interiio al autorizar exportacwnes de gas natural
de largo plazo.

Durante la tiltima década, el Gobierno argentino adopt6 una serie de medidas que derivaron en restricciones a las
exportaciones de hidrocarburos desde la Argentina, lo que impidié a los productores locales obtener precios mas elevados
por sus productos, los cuales podrian haber compensado los incrementos en los costos de produccion, y se afectd de esta
manera la competitividad. Como consecuencia, los productores pueden verse obligados a comercializar parte de su
produccion de gas natural y GLP en el mercado interno.

En relacién con las exportaciones de gas natural, la Resolucién N.° 360/2021 de la Secretaria de Energia,
modificada por la Resolucién N.° 774/2022 de la misma Secretaria, establece cuatro categorias de exportaciéon: (i)
“Exportaciones en Firme Plan Gas.Ar”; (ii) “Exportaciones Interrumpibles”; (iii) “Intercambios Operativos”; y (iv)
“Acuerdos de Asistencia”. La Resolucién N.° 360/2021, en su redaccion modificada, establece un procedimiento especial
para las solicitudes de Exportaciones Firmes Plan Gas.Ar, el cual requiere que el Gobierno Nacional fije cupos de
exportacion para cada periodo relevante y los asigne conforme al orden de prioridades previsto en el Plan Gas.Ar. Por su
parte, los Acuerdos de Asistencia quedan sujetos a un tratamiento especifico caso por caso y se encuentran exceptuados de
los procedimientos previstos en la Resolucion N.° 360/2021 y sus modificaciones.

El 4 de noviembre de 2022 se dict6 el Decreto de Necesidad y Urgencia N.° 730/2022, mediante el cual se aprobd
el Plan de Reaseguro y Potenciaciéon de la Produccién Federal de Hidrocarburos, el Autoabastecimiento Interno, las
Exportaciones, la Sustitucién de Importaciones y la Expansion del Sistema de Transporte para todas las cuencas
hidrocarburiferas del pais 2023-2028. El Decreto N.° 730/2022 dispone la continuidad del Plan Gas.Ar (aprobado por el
Decreto N.° 892/2020) hasta el afio 2028, e instruye a la Secretaria de Energia a nnplementarlo y a efectuar los ajustes y
modificaciones necesarios para su gjecucién en aspectos no esenciales. :

El 28 de mayo de 2022 se public6 el Decreto N.° 277/2022, que cred los regimenes de acceso al mercado de
cambios para la produccion incremental de petréleo (RADPIP) y de gas natural (RADPIGN), asi como el régimen de
promocién del empleo, del trabajo y del desarrollo de proveedores regionales y nacionales (RPEPNIH). Dicho decreto
flexibiliza principalmente el acceso al Mercado Unico y Libre de Cambios (MULC) para los beneficiarios que incrementen
la produccién de gas y/o petréleo. Para acceder a los regimenes RADPIP y RADPIGN deben cumplirse los siguientes
requisitos: (i) inscripcién en el registro de empresas petroleras de la Secretarfa de Energia; (ii) adhesién al régimen,; (iii)
obtencién de producci6n incremental de petréleo crudo o de niveles incrementales de inyeccién de gas natural; (iv)
cumplimiento del RPEPNIH; y (v) resultar adjudicatario y cumplir con las obligaciones previstas en el Plan Gas.Ar. Los
beneficiarios de estos regimenes podran acceder al MULC para el pago de capital e intereses de pasivos comerciales o
financieros en el exterior, incluidos aquellos con partes vinculadas no residentes, asi como para el pago de utilidades y
dividendos correspondientes a estados contables cerrados y auditados y/o para la repatriacién de inversiones directas de no
residentes. El acceso al MULC conforme a este régimen no podra quedar sujeto al requisito de autorizacién previa del
Banco Central de la Republica A« RA), cuando asi lo disponga la normativa cambiaria, y los beneficios
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: ?{/ Actualmente, tras la sancién de la Ley N.° 27.742 que modific6 la Ley de Hidrocarburos, los titulares de permisos,
concesionarios, refinadores, y/o comercializadores pueden exportar libremente hidrocarburos y/o sus derivados, sujetos a la
falta de objecién de la Secretaria de Energfa. Una vez cumplidos los requisitos establecidos, el derecho de exportar no podra
ser interrumpido. La reforma de la Ley de Hidrocarburos se basa en principios vinculados a los mercados libres y a la libre
exportacién, mientras garantiza la seguridad del abastecimiento. Asimismo, contempla la posibilidad de alinear los precios
internos con los precios internacionales, con referencia expresa a la paridad de importacién y exportacion.

En este contexto, el Decreto N.° 1057/2024 establece los procedimientos de exportacion, incluido el mantenimiento
del Registro de Contratos de Operaciones de Exportacion, e introduce el procedimiento de objecion previsto en el articulo 6°
de la Ley de Hidrocarburos, segun su texto modificado. Las objeciones podran fundarse en la falta de disponibilidad de
hidrocarburos y/o sus derivados o en la existencia y/o acaecimiento de variaciones significativas e imprevistas en los precios
del mercado interno. La Secretaria de Energfa podra objetar debidamente, en forma total o parcial, las exportaciones por
variaciones significativas e imprevistas en los precios de los hidrocarburos en el mercado interno, con caracter temporario y
hasta tanto dicha situacién cese. Toda objecion de la Secretaria de Energia deberd estar respaldada por estudios y anélisis
técnicos y econémicos, y las proyecciones deberdn permitir una adecuada evaluacién del alcance de la exportacién
correspondiente y de su impacto sobre las condiciones de seguridad de abastecimiento del mercado interno. La seguridad de
abastecimiento en el mercado interno comprende la disponibilidad de hidrocarburos y/o sus derivados en términos de
volumen, calidad, y condiciones comerciales y econémicas razonables para satisfacer las necesidades del mercado interno,
incluidos los costos y fuentes de hidrocarburos importados y de combustibles alternativos.

Con anterioridad a la sancién de la Ley N.° 27.742, las exportaciones de petréleo crudo, asi como las exportaciones

de la mayorfa de los productos hidrocarburiferos, requerian autorizacién de la Secretaria de Energia. En consecuencia, las

Iﬁp}esas que pretendian exportar petréleo crudo debian demostrar que se habfa satisfecho la demanda interna de dicho

producto o que se habia formulado una oferta de venta a compradores locales a precios similares a los vigentes en el
mercado de exportacion, la cual hubiese sido rechazada.

Mediante el Decreto N.° 325/2025, la Provincia del Chubut autorizé una reduccién de las regalias petroleras
aplicables a Pecom Servicios Energia S.A. en las dreas El Trébol-Escalante y Bloque III El Trébol, con el objeto de
incentivar inversiones y prorrogar la vida util de yacimientos maduros. La reduccién se fijé en el 9% para la produccién
base y en el 6% para la produccidn incremental, y se aplicara por un plazo aproximado de diez afios, con el fin de promover
la recuperacion terciaria y la generacién de empleo en la Provincia.

Las regalias hidrocarburiferas de los Concesionarios de Areas Dedicadas

Al 31 de diciembre de 2025, la produccién de las Areas Designadas (segin se definen mds abajo — véase
“Descripcion de los Bonos. Términos definidos™) representd aproximadamente el 43,67% de la produccién total de petrdleo
de la Provincia.

La siguiente tabla presenta la produccién de petréleo de las Areas Designadas actualmente productivas
correspondientes a los ejercicios fiscales indicados, expresada como porcentaje de la produccion total de petréleo de la
Provincia, medida en miles de m?, asi como las reservas comprobadas correspondientes al tltimo periodo publicado.
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Reservas de
petréleo
comprobadas
(miles de m?)

Produccion de petréleo (miles de m® y %)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2024
Miles Miles Miles de Miles Miles Miles Concesi6 Miles
Concesién de m? % de m® % m? % de m® % de m® % de m® % n de m?
Campament
o Central -
C° Perdido  263.266 3,16% 219.042 2,70% 175382 2,17% 182.726 231% 162.118 2,18% 150.890 2,1% 131.000 0,10%
Escalante -

EI Trébol 465.193 554% 411.232 5,06% 404562 4,98% 425498 534% 377.034 5,04% 350.963 4,88% 2.439.000 1,91%
Manantiales  1.255.1 14,95 1.393.1 17,14 149132 1834 1.521.7 19,10 1386.0 18,54 14622 20,18

Behr 10 % 43 % 4 % 10 % 53 % 19 % 7.137.053 5,60%
Restinga Ali 40367 048% 34.777 043% 31470 0,39% 29473 0,37% 22.195 030% 17.550 0,25% 0 0,00%
Sarmiento 2216 0,03% 1462 0,02% 1.244 0,02% 923 0,01% 396 0,01% 0 0,00% 0 0,00%
Rio Mayo 1.960 0,02% 3737 0,05% 4413 0,05% 2.532 0,03% 1.183 0,02% 0988 0,01% 20.000 0,02%
El Tordillo 375942 451% 403917 4,93% 419944 517% 340276 427% 262989 3,52% 247.981 3.42% 2.382.000 1.87%
La Tapera 965 0,01% 1.299 0,02% 1320 0,02% 1.723  0,02% 0.832 0,01% 2.050 0,03% 4.000 0,00%
Puesto
Quiroga 6.481 0,08% 5.882 0,07% 5558 0,07% 19.217 024% 26476 0,35% 12469 0,17% 202.000 0,16%
Pampa Del
Castillo - La
Guitarra 258.040 3,10% 263.817 3,25% 280.607 3,45% 272.011 3,41% 260.789 349% 267.131 3,69% 3.881.000 3,04%
11.813.00
AN iadema 630.550 7,57% 617.341 7,54% 634.623 7.81% 616200 7,73% 561.023 7,50% 573.379 7.91% 0 9,26%
Q Ao .l Km 20 50.570 0,61% 50.485 0,62% 53.753 0,66% 55.992 0,70% 57.986 0,78% 56.780 0,78% 788.000 0,62%
Total
concesiones  3.353,4 39,95 34361 41,61 345042 43,10 3.4682 43,53 3.119,0 41,72 3.14040 43,36 28.797.00 22,58
cedidas 1 % 40 % 00 % 81 % 74 % 0 % 0 %
Total 8.394.9 8.185.8 8.130.29 7.967.7 7.475.4 7.246.66 127.544.0
produccién 45 100% 32 100% 8 100% 36 100% 14 100% 8 100% 00 100%
Fuente: Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia

Lic. CARLOS ALBEK io 'l'.‘\HA.
Subsecretario de Gestibnclg;sg&\‘;:slana
MINISTERIO DE E
AC MINISTERIO DE ECONOMIA

111




”Afio de la Innovacion y Modernizaciéon del Estado de la Provincia del Chubut”

L i

¥ ;‘,;/ )
sigﬁiente tabla detalla las proyecciones de produccién de petroleo de las Areas Designadas para el periodo

»5¢gun lo informado por los respectivos concesionarios a la autoridad de aplicacién:

Proyecciones de produccién de petréleo y Areas Designadas

Proyecciones de produccién de petréleo (miles de m?)

Concesién 2026 2027 2028 2029
Campamento Central - C°. Perdido (*) 155.044 282.470 404.610 445.290
Escalante - El Trébol 382.923 452.788 486.904 463.006
Manantiales Behr 1.852.331 1.989.610 1.902.648 1.666.123
Restinga Ali (*) 16.841 16.410 15.990 15.581
Sarmiento 0 0 0 0
Rio Mayo (*) 5.227 3.381 2.958 2.645
El Tordillo 241.600 254.758 271.068 234.562
La Tapera 568 475 398 331
Puesto Quiroga 50.275 30.704 20.241 23.141
Pampa Del Castillo - La Guitarra 275.200 279.400 293.200 295.500
Diadema 626.233 641.554 692.559 734.959
TN 4
VUL LA, 71.924 77.099 82.741 82.445
Total concesiones cedidas 3.678.166 4.028.649 4.173.317 3.963.584

Fuente: Secretaria de Energfa de la Nacion
(*) Proyeccion informada por los operadores, dado que los activos se encuentran sujetos a procesos de cesién/reversion y no se han presentado
Declaraciones Juradas ante la Secretaria de Energia de la Nacion.

Concesionarios de Areas Dedicadas

Al 30 de septiembre de 2025, seis (6) concesionarios eran titulares de Concesiones de Areas Dedicadas (segilin se
definen mas adelante — véase “Descripcién de los Bonos. Términos definidos” en el presente) conforme al Contrato de
Fideicomiso Argentino. A continuacién se expone una descripcion general de dichos concesionarios, y se incluye, en ciertos
casos, referencias a sus sociedades controlantes directas o indirectas. Los inversores no deberian considerar a dichas
sociedades controlantes al momento de tomar decisiones de inversion respecto de las Bonos, y ni la Provincia ni los
Compradores Iniciales formulan manifestacién alguna en tal sentido.

> YPF S.A. es una de las principales compafiias energéticas de la Argentina y opera una cadena de valor integrada
de petrdleo y gas, con posicicnes lideres en todos los segmentos del negocio upstream, downstream, gas, y energia eléctrica
del pais. YPF opera principalmente en la Argentina, y la mayor parte de sus ingresos proviene de ventas en el mercado
interno argentino. Durante los ultimos diez afios, la compafiia ha realizado inversiones significativas en la formacién Vaca
Muerta junto con socios internacionales y locales, y adquirié experiencia, incorporé tecnologia y adapt6 procesos con el
objeto de ser competitiva a escala global.

Durante 2024, la actividad en la Regién Sur se concentré principalmente en el desarrollo de proyectos de inyeccién
de polimeros en el bloque Manantiales Behr en la Provincia. Adicionalmente, YPF es titular de una participacién accionaria
del 33,15% en Terminales Maritimas Patagdnicas S.A., operadora de una terminal portuaria y de almacenamiento ubicada
en Caleta Cordova, en la Provincia, con una capacidad de almacenamiento de 285.000 m”.

Actualmente, el drea “Manantiales Behr” se encuentra en proceso de transferencia de participaciones en las 4reas
mencionadas.

>

> Compafifas Asociadas Petroleras S.A. (CAPSA) se dedica a la exploracién, explotacién, desarrollo, y
produccién de petroleo y gas. Es titular de diversos yacimientos de petrleo y gas en la Cuenca del Golfo San Jorge,
ubicados en la Provincia del Chubut, y es accionista de Capex S.A. Ademds de la exploracién y produccién de petréleo y
gas, sus principales actividades incluyen actualmente la generacion y comercializacion de energia eléctrica, asi como la
produccién y comercializacién de petréleo crudo, propano y butano.

En la Provincia, CAPSA también opera uno de los cuatro oleoductos a través de los cuales se transporta la
produccién de petréleo crudo~desde los yacimientos hasta la Terminal Maritima de Caleta Cérdova.
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integrado verticalmente sus operaciones. Se dedica a la extraccién de petréleo y gas en siete dreas ubicadas en las cuencas

\ \ N\ _Ney u"'fr?a(fy del Golfo San Jorge. El petréleo crudo producido por la compafifa se comercializa tanto en el mercado interno

.como-en mercados internacionales. La produccion de gas es sometida a un proceso de agregado de valor mediante la

= separacién de liquidos del gas seco, dando lugar a GLP. A través de la licuefaccién se obtienen propano y butano, que se

NN A
! { i

i (1
(AR A
RS AR

comercializan en forma separada en mercados internos e internacionales, asi como nafia estabilizada, que se mezcla con la
produccién de petrdleo crudo de la compaiifa para su comercializacion.

En agosto de 2018, Capex adquirié una participacién del 95% en la concesién de explotacién hidrocarburifera
Pampa del Castillo-La Guitarra, ubicada en la Provincia. En octubre de 2019, Capex fue adjudicataria de derechos
exclusivos para la explotacion, transporte, y comercializacion de hidrocarburos en el area Bella Vista Oeste Bloque I,
también ubicada en la Provincia.

Adicionalmente, a través de sus subsidiarias, Capex desarroll6 y construy6 dos (2) parques e6licos en la Provincia.

>Pan American Energy S.L. (Sucursal Argentina) es la sucursal argentina de Pan American Energy, S.L. La
compafiia fue constituida con el objeto de llevar adelante una alianza estratégica entre Amoco Corp. y Bridas Corporation
en relacion con determinadas actividades de petroleo y gas en el Cono Sur de América del Sur (Argentina, Bolivia, sur de
Brasil, Chile, Paraguay, Pert y Uruguay). En 2024, Pan American fue el mayor productor privado de petréleo y gas y el
segundo mayor productor total de petrdleo y gas de la Argentina, asi como el principal exportador de petréleo del pais, en
cada caso medido por volumen, conforme a datos publicados por el Instituto Argentino del Petréleo y del Gas (“IAPG”).

Prin

1 { La compafifa desarrolla actividades de produccién y desarrollo de hidrocarburos en la Argentina en virtud de
concesiones de explotacioén otorgadas por el Gobierno Nacional argentino y por gobiernos provinciales, asi como mediante
acuerdos de asociacién con terceros. Dichas actividades son realizadas directamente por la compaiifa o en virtud de
acuerdos operativos con otros socios a través de uniones transitorias de empresas o estructuras de joint venture, de
conformidad con la préactica internacional de la industria. Las concesiones y acuerdos operativos son de naturaleza de largo
plazo, incluidos aquellos correspondientes a su principal area de produccién. Durante 2024, la compaififa fue el mayor
productor privado de petrdleo y gas y el segundo mayor productor de petréleo y gas en general de la Argentina en términos
de volumen, lo que represent6 aproximadamente el 14% de la produccién total de petréleo del pais, el 11% de la produccién
total de gas nacional y el 12% de la produccién total combinada de petrdleo y gas (medida en términos combinados de barril
equivalente de petréleo), seglin datos publicados por el IAPG.

» Petrominera Chubut S.E. es una empresa estatal de energia (sociedad del Estado) constituida conforme a las leyes de la
Provincia del Chubut, cuyo capital es integramente propiedad de la Provincia. Petrominera Chubut S.E. se dedica a la
exploracion, explotacion y comercializacién de hidrocarburos en la Provincia del Chubut y es titular y/o participa en
diversas concesiones de hidrocarburos y acuerdos de operacién dentro de la Provincia.

» Pecom Servicios de Energia S.A.U. es una sociedad andnima unipersonal constitzida conforme a las leyes de la
Argentina y una subsidiaria de propiedad total de Santa Margarita LLC. Sus actividades principales consisten en la
prestacién de servicios de operacion y mantenimiento de 4reas hidrocarburiferas, el desarrollo de proyectos de
ingenieria, adquisicién y construccion para proyectos de gran escala del sector privado y publico en las industrias de
hidrocarburos, energia eléctrica y mineria y, desde 2024, el desarrollo upstream de areas productoras de hidrocarburos.
Como resultado de la adquisicion de dos concesiones de hidrocarburos en la Provincia del Chubut, “Campamento
Central - Cafiadén Perdido” y “Escalante - El Trébol”, Pecom Servicios de Energia S.A.U. pas6 a ser uno de los
Concesionarios de Areas Dedicadas Primarios.

» Petrolera Santa Maria S.A.U. es una sociedad an6nima unipersonal constituida conforme a las leyes de la Argentina.
Petrolera Santa Maria S.A.U. se dedica a la exploracién y explotacion de hidrocarburos y es titular de concesiones
sobre determinadas dreas hidrocarburiferas en la Provincia del Chubut.

> Patagonia Resources S.A. (sucesora de Neuss S.A.) es una sociedad constituida conforme a las leyes de la Argentina y
miembro del Grupo Neuss. Patagonia Resources S.A. es una operadora en las provincias del Chubut y Santa Cruz,
especializada en la explotacion de hidrocarburos, con foco en la gestién y optimizacién de campos maduros, y cuenta
con el respaldo de un grupo con mas de cien afios de trayectoria integrado por especialistas con amplia experiencia en
el sector. Como resultado de la adquisicién de concesiones de hidrocarburos en la Provincia del Chubut, Patagonia
Resources S.A. pasé a ser uno de los Concesionarios de Areas Dedicadas Primarios.

» Crown Point Energia S.A. es una sociedad anénima constituida conforme a las leyes de la Argentina y subsidiaria de
Crown Point Energy Inc., una sociedad extranjera que cotiza en la Bolsa de Toronto. Crown Point Energia S.A. ha
estado activa en el sector de hidrocarburos durante dieciocho afios, dedicada a la exploracién y explotacion de petréleo
crudo y gas, y forma parte del Grupo Crown Point Energy. El 4 de junio dg 2025, Crown Point Energia S.A. celebr6
ciertos acuerdos (los “Acuerdos de Adquisicion”) con Tecpetrol S.A., YPF S.A. y Pampa Energia S.A. para adquirir sus
respectivos derechos, titulos e intereses en concesiones de explotacién de hidrocarburos de las areas El Tordillo, La
Tapera y Puesto Quiroga ubicadas en la Provincia del Chubut, como resultado de lo cual Crown Point Energia S.A.

iona eas Dedicadas Primarios.
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LA GARANTIA

Vi
/ General

~~ "1 > Todo el capital y todos los intereses adeudados en virtud de los Bonos y todas las demés obligaciones de la
= wProvmc1a respecto de los Bonos estar4n garantizados, igual y proporcionalmente, (i) por la cesi6n fiduciaria del Porcentaje

" Cedido de las Regalias Especificadas a través de un gravamen de primer grado de conformidad con el Contrato de

=

<o

,.
S
Lo

\n-.’

Fideicomiso Argentino, y (ii) por un derecho real de garantia de primer grado a favor del Fiduciario, en beneficio de los
Titulares, en la Cuenta de Garantia Argentina, la Cuenta de Pago, la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la
Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Ddlares, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Pesos, la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias, la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y la Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, incluidos todos los montos depositados periédicamente en
dichas cuentas y su producido.

La cesién de las Regalias Especificadas conforme al Contrato de Fideicomiso Argentino constituird una cesion
fiduciaria de bienes conforme a la ley argentina hasta el pago final de los montos pagaderos en virtud de los Bonos. De
acuerdo con el articulo 1685 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion Argentina y demds disposiciones aplicables de la
Ley N.° 24.441, el Fideicomiso en Garantia Argentino no estard sujeto en general a impugnacién por parte de ningin
acreedor de la Provincia o del Agente de la Garantia Argentino (salvo en caso de fraude).

De conformidad con los Articulos 1682 y 1683 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion, las Regalias
Especificadas seran consideradas activos fiduciarios una vez que sean cedidos al Fideicomiso en Garantia Argentino. Dicha
cesién se perfeccionard (y sera oponible a terceros) cuando la Concesionaria de Areas Dedicadas sea debidamente
notificada.

Transferencia de las Regalias Especificadas

j i Los Bonos estaran garantizados por un derecho real de garantia de primer grado perfeccionado sobre los derechos
‘de’la Provincia a percibir el pago, en efectivo o en especie, de las Regalias Especificadas pagaderas a la Provincia por la
Concesionaria de Areas Dedicadas en virtud de concesiones de producci6n, otorgadas en la actualidad o que se otorguen en
el futuro, sobre los yacimientos hidrocarburiferos especificados en las Areas Designadas de conformidad con la Ley
Nacional de Hidrocarburos y otras leyes federales argentinas y con la Ley Provincial de Hidrocarburos XVII N.° 102 y otras
leyes de la Provincia, de acuerdo con el Porcentaje Cedido y los términos del Contrato de Fideicomiso Argentino.

El derecho a percibir el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas sera transferido por la Provincia a Banco
Comafi S.A., que actuard como agente de la garantia argentino (el “Agente de la Garantia Argentino™) en beneficio de los
Titulares de los Bonos, a favor del Fideicomiso en Garantia Argentino y de conformidad con el Contrato de Fideicomiso
Argentino, el cual se celebrard en la Fecha de Emision, o con anterioridad a ella, entre (A) la Provincia, (B) el Agente de la
Garantia Argentino, y (C) el Fiduciario, quien actuard en nombre propio, en calidad de Fiduciario, en virtud del Contrato de
Emision y, asimismo, en beneficio de los Titulares de los Bonos, de conformidad con los términos del Contrato de Emision.

De acuerdo con el Contrato de Fideicomiso Argentino, la Provincia aceptard ceder, irrevocable e
incondicionalmente, al Agente de la Garantia Argentino, a favor del Fideicomiso en Garantia Argentino y en beneficio de
los Titulares de los Bonos, su derecho de cobro sobre el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas. Los derechos a ser
cedidos incluyen, entre otros, todos los derechos a percibir el pago, en efectivo o en especie, derivado de las Regalias
Especificadas, o que de otro modo se relacione con ellas (lo que incluye sanciones, multas o intereses, entre otros), asi como
cualquier otro derecho originado en las Regalias Especificadas. La cesién de las Regalias Especificadas estara sujeta a la
realizacion simultanea de las demdas operaciones contempladas en el presente y en los Documentos de la Transaccion,
incluidas la venta y la emision de los Bonos en virtud del Contrato de Emision.

Pagos por la Concesicnaria de Areas Dedicadas

En el Contrato de Fideicomiso Argentino, la Provincia se comprometera a instruir a la Concesionaria de Areas
Dedicadas, de forma irrevocable, a realizar cualquier pago relacionado con las Regalias Especificadas hasta el monto del
Porcentaje Cedido directamente al Fideicomiso en Garantia Argentino mediante el depdsito de dichos pagos en la cuenta de
garantia establecida en la Ciudad de Buenos Aires en Banco Comafi S.A. por el Agente de la Garantia Argentino a fin de
percibir el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas (la “Cuenta de Garantia Argentina™).

Los montos seran mantenidos en la Cuenta de Garantia Argentina en beneficio de los Titulares y del Fiduciario.
Véase “Descripcion de los Bonos — Distribuciones y Pagos — Cuenta de Garantia Argentina”. Todos los derechos sobre los
montos depositados periédicamente en la Cuenta de Garantia Argentina serdn mantenidos en beneficio de los Titulares y del
Fiduciario conforme a su participacién en virtud del Contrato de Emisién y no constituiran pago de las obligaciones (ni de
ninguna otra obligacién a la cual deban aplicarse dichos fondos de acuerdo con el Contrato de Emisién) hasta que sean
aplicados a dicho destino de acuerdo con lo previsto en el Contrato de Emisién. Los activos del Fideicomiso de Garantia
Argentino consistirdn en el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas y deméas montos depositados en la Cuenta de
Garantia Argentina.

Adicionalmente, la Provincia se comprometera a notificar a cualquier sucesor, cesionario o nueva Concesionaria
sobre la existencia y los términos del Contrato de Fideicomiso Argentino y a indicarle que debe realizar los pagos relativos a
las Regalias Especificadas a la Cuenta de Garantia Argentina.

Asimismo, con anterioridad a la Fecha de Emision, la Provincia notificard a la Secretaria de Energia de la Naci6n
la existencia y los términos del Centrato de Fideicomiso Argentino.

Porcentaje Cedido

N

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA

Subsecretario de Gestion Presupuestana

a/c HRISTEHRPBEELONBNIA

UNID

115




“Afio de la Innovacion y Modernizaciéon del Estado de la Provincia del Chubut”

i y E{l'Porcenta_]e Cedido de las Regalias Especificadas cedido al Fideiconiiso en Garantia Argentino ser4 inicialmente
%\ *del a 72 15% con respecto a las Regalias Especificadas Primarias, y (ii) el 100% de las Regalias PAE (a partir de la Fecha
- de P, golBOCADE) sujeto a que dichos porcentajes podran reducirse como resultado de una reduccién del Porcentaje
Cedldo conforme a lo establecido en “Descripcién de los Bonos — Reduccion del Porcentaje Cedido”. El porcentaje restante
de 1as Regalias Especificadas, es decir el 27,85%, ha sido previamente cedido al Fiduciario BOCADE, de conformidad con

el Contrato de Cesién Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE.

Siempre que se cumplan todas las demés condiciones aplicables, el Porcentaje Cedido de las Regalias
Especificadas variara durante la vigencia de los Bonos. En la medida en que se cumplan ciertas ratios de cobertura y otras
condiciones aplicables, el Porcentaje Cedido se reducird de la siguiente manera:

En cada Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantia (segtin se define en el presente), siempre que:

6)] no haya ocurrido ni persista un Supuesto de Incumplimiento, un Supuesto Potencial de Incumplimiento,
un Supuesto de Pago por Adelantado o un Hecho Desencadenante; y

(ii) el Indice de Suficiencia de la Reserva haya excedido el Indice Minimo de Suficiencia de la Reserva
durante el Periodo de Determinacién de Reduccion de la Garantia inmediatamente anterior;

entonces, el Porcentaje Cedido a ser aplicado a las Regalias Especificadas se reducira segun sea necesario para que,
sobre una base pro forma, el Monto Ajustado de Cobertura de Regalias, debidamente ajustado a los fines de la reduccién
relevante del Porcentaje Cedido, sea igual a 3,5x en dicha Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantia. Sin
embargo, se establece que:

(a) en la primera Fecha de Determinacion de Reduccién de la Garantia, el Porcentaje Cedido podra reducirse
como maximo el 5,0% de las Regalias Especificadas de Base; y

(b) desde la segunda Fecha de Determinacion de Reduccién de la Garantia inclusive hasta la tltima Fecha de
Determinacién de la Garantia, el Porcentaje Cedido podra reducirse como maximo el 10,0% de las Regalias Especificadas
de Base en cada una de dichas Fechas de Determinacion de Reduccion de la Garantia; asimismo, se establece que a partir de
la cuarta Fecha de Determinacion de Reduccion de la Garantia, en cada Fecha de Determinacién de Reduccién de la
Garantfa, si el Monto Ajustado de Cobertura de Regalias es superior o igual a 6,0x, el Porcentaje Cedido debera ser

e adicionalmente reducido en un porcentaje tal que, cuando se realice cualquier reduccién en la correspondiente Fecha de
D i :_ ’;pg,termmacmn de Reduccién de la Garantia, sobre una base pro forma, el Monto Ajustado de Cobertura de Regalias sea
superior o igual a 4,5x.

En el momento en que la Provincia le entregue al Agente de Garantia Argentino un certificado en el que se indique
que se han cumplido las condiciones para una reduccién del Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas (conforme al
modelo adjunto al Contrato de Fideicomiso Argentino), el Agente de la Garantia Argentino cursara una notificacion, segiin
el modelo adjunto al Contrato de Fideicomiso Argentino, a la Concesionaria de Areas Dedicadas en la que confirme el
Porcentaje Cedido que la Concesionaria de Areas Dedicadas deberé depositar en la Cuenta de Garantia Argentina, asf como
el porcentaje que se entregard directamente a la Provincia.

Conversion y transferencia de Regalias Especificadas fuera de la Argentina

Con el alcance permitido por la Ley Aplicable, en cada Fecha de Determinacion, el Agente de la Garantia
Argentino, a través de una entidad financiera local, (i) convertird a d6lares estadounidenses, tan pronto como sea posible, el
monto que resulte menor de (x) todos los Pesos depositados en la Cuenta de Garantia Argentina ("el Monto en Pesos
Disponible") e (y) el Monto en Pesos Disponible que (A) sea necesario para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda esté Totalmente Fondeada (sin considerar los depdsitos en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda) y (B) una vez convertido a délares estadounidenses y agregado a los montos en dolares estadounidenses que ya
estén depositados en la Cuenta de Pago, resulte que el saldo en dolares estadcunidenses en la Cuenta de Pago sea igual al
Monto de Pago Programado siguiente (segin se define mas adelante), sujeto a los umbrales mensuales aplicables
establecidos en la definicién de “Umbral de Liberacién de la Garantia” en “Descripciéon de los Bonos”, (los montos
convertidos a ddlares estadounidenses serdn las “Regalias Convertidas"), y (ii) transferird las Regalias Convertidas a la
Cuenta de Pago y/o a la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, segiin corresponda, con la salvedad de que no serd
necesario realizar ninguna transferencia de Regalias Convertidas a la Cuenta de Pago a los efectos del pago del Monto de
Pago Programado final si la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se encuentra Totalmente Fondeada; asimismo,
queda establecido que, en caso de que la Ley Aplicable no le permita al Agente de la Garantia Argentino o a las entidades
financieras locales (a) transferir el monto necesario de Regalias Convertidas a la Cuenta de Reserva para el Servicio de
Deuda a fin de que esta pueda estar Totalmente Fondeada (sin considerar los depésitos en la Cuentas Argentinas de Reserva
para el Servicio de Deuda), entonces dicha parte de las Regalias Convertidas serd transferida a la Cuenta Argentina de
Reserva para el Servicio de Deuda en Ddlares y, tan pronto como lo permita la Ley Aplicable, los délares estadounidenses
depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares serdn transferidos a la Cuenta de
Reserva para el Servicio de la Deuda, o (b) convertir ese monto requerido de Pesos a délares estadounidenses, entonces esa
parte del Monto en Pesos Disponible necesaria para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda quede
Totalmente Fondeada ser4 transferida a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos y, tan pronto
como lo permita la Ley Aplicable, los pesos depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda
seran convertidos a délares estadounidenses y transferidos a la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, o si esa
transferencia no se encuentra permitida, a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares.

En caso de que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda no se encuentre Totalmente Fondeada
inmediatamente después de la Fecha de Pago anterior a la Fecha de Pago final, el Agente de la Garantia Argentino
transferir4 a la Cuenta de Pago una suma de Regalias Convertidas equivalente a la diferencia entre (x) las sumas depositadas
en la Cuenta de Pago (si las hubiera) y el monto depositado en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda

exdicha Fecha de Pago e (y) el Monto de Pago Progiamado finzi. E1 Monto de Pago Programado
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x / final se pagaré con los fondos depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda y, si dichos montos fueran
e ,,“.‘Iﬁ‘ferlor S aNMonto de Pago Programado, con los fondos depositados en la Cuenta de Pago.

g En; cada Fecha de Determinacién y en cada fecha en la que se encuentren depositados en la Cuenta de Pago montos

suﬁcu:zres jpara cubrir el Monto de Pago Programado siguiente, si (i) la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se

encuertra Totalmente Fondeada, (ii) ya sea que (x) el saldo de la Cuenta de Garantia Argentina, asumiendo la conversién de

los }mntos en Pesos a ddlares estadounidenses (el equivalente en dolares estadotihidenses sera calculado por el Agente de la

* ™ __Garaftia Argentino utilizando el Tipo de Cambio Aplicable a la fecha de determinacién), sumado a los montos en la Cuenta
de’ Pago es igual o mayor al Umbral de Liberacién de la Garantfa, o (y) el saldo en la Cuenta de Pago es igual al 100% del
* Monto de Pago Programado inmediatamente siguientes, y (iii) siempre que no haya ocurrido ni subsista ningtin Supuesto de
Incumplimiento, Supuesto Potencial de Incumplimiento o Hecho Desencadenante, entonces el Agente de la Garantia
Argentino deberd, a la mayor brevedad posible (a) dejar de convertir y transferir fondos a la Cuenta de Pago en la medida
que, en cualquier momento antes de la siguiente Fecha de Determinacion, dicha conversién y transferencia podria dar como
resultado que los montos depositados en la Cuenta de Pago excedan el menor entre el Umbral de Liberacién de la Garantia y
el 100% del Monto de Pago Programado inmediatamente siguiente y (b) en el caso de (ii)(x) precedente, liberar a favor de
la Provincia, sujeto a los umbrales mensuales aplicables establecidos en la definicién de “Umbral de Liberacién de la
Garantia” en “Descripcion de los Bonos”, todos los montos que superen el Umbral de Liberacion de la Garantia asi
depositados con anterioridad a la siguiente Fecha de Determinacion y, en el caso de (ii)(y) precedente, liberar a la Provincia
todos los montos posteriormente depositados antes de la siguiente Fecha de Determinacion (dichos montos se denominan en
esta seccién (b), “Excedente de Cobranzas™).

4/ o

Sin perjuicio del parrafo inmediatamente precedente, en caso de que se haya producido y subsista un Hecho de
Pago por Adelantado y/o un Hecho Desencadenante, el Agente de la Garantia Argentino procedera en la forma descripta en
“Descripcion de los Bonos - Cuenta de Pago por Adelantado de Regalfas Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias” y “Descripcion de los Bonos - Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante”, segun corresponda. En la
siguiente Fecha de Determinacion, el Agente de la Garantia Argentino reanudara la conversién y la transferencia de fondos
antes descriptas.

Para mas detalles relacionados con la distribucién de los fondos transferidos por la Concesionaria de Areas
Dedicadas en virtud de las Regalias Especificadas y los pagos a ser efectuados ¢n relacién con ellas, véase “Descripcién de
los Bonos™.

Compromisos de la Provincia

nap< g En el Contrato de Fideicomiso Argentino, la Provincia se comprometerd, entre otras cosas, a (i) garantizar que los

Uvlu -‘_dﬁreschos de cualquier Concesionaria de Areas Dedicadas derivados de cualquiera Concesién de Areas Dedicadas, asi como
el interés sobre dicha Concesién de Areas Dedicadas no seran transferidos, vendidos o cedidos por la Concesionaria de
Areas Dedicadas, a menos que (y) con anterioridad a dicha transferencia, venta o cesion, el adquirente o cesionario asuma
las obligaciones de la Concesionaria de Areas Dedicadas, incluido su consentimiento a la cesién fiduciaria en garantia, y (z)
dicha transferencia, venta o cesion se realice a favor de una nueva Concesionaria; (ii) no gravar, vender, transferir, ceder o
de otro modo disponer del producido de la Cuenta de Garantia Argentina o de las Regalias Especificadas, ni permitir que
recaigan sobre ellas gravdmenes o medidas cautelares; (iii) no tomar acciones orientadas a impedir cualquier limitacién o
restriccion en virtud de cualquier acuerdo, documento, instrumento o relacién juridica respecto de las Regalias
Especificadas que pueda limitar o restringir la capacidad de la Provincia para ceder al Agente de la Garantia Argentino
cualquiera de sus derechos en virtud de dichos acuerdos, documentos, instrumentos o relaciones juridicas; (iv) proveer al
Agente de la Garantia Argentino los certificados y/o notificaciones previstas en el Contrato de Emisién (incluido, entre
otros, el Certificado de Reservas) cuando asi lo requiera el Contrato de Emision y también cuando el Agente de la Garantia
Argentino lo solicite, asi como toda informacion relevante y e informes referidos a cualquier cuestion relacionada con las
Regalias Especificadas y (v) efectuar todas las presentaciones y tomar todas las medidas que eventualmente resulten
necesarias para garantizar que el Contrato de Fideicomiso Argentino se encuentre en todo momento sujeto a un derecho real
de garantia perfeccionado de primer grado (y valido) a favor del Agente de la Garantia Argentino, en beneficio de los
Titulares. La Provincia no solicitard ni tomar4 ninguna medida tendiente a autorizar o permitir un pago en especie con
relacién a las Regalias Especificadas.

Declaraciones de la Provincia

La Provincia realizar4 ciertas declaraciones y garantias en el Contrato de Fideicomiso Argentino, incluidas, de
forma no taxativa, las siguientes: (i) que est4 plenamente facultada para celebrar el Contrato de Fideicomiso Argentino y
para cumplir con sus obligaciones que de este emanen; (ii) que el Contrato de Fideicomiso Argentino y las transacciones alli
contempladas han sido autorizadas por la Provincia, que dicha autorizacién se encuentra en plena vigencia y efecto y no es
violatoria de las leyes provinciales, la Constitucién de la Provincia, la Constitucion Nacional, las leyes o decretos
nacionales, reglamentos nacionales o provinciales, ni de ninguna obligacién contractual aplicable a la Provincia, y que no se
requiere ninguna otra autorizacion para realizar las transacciones contempladas n en el Contrato de Fideicomiso Argentino
(incluida, sin limitacion, cualquier autorizacion del Poder Legislativo de la Provincia); (iii) que el Contrato de Fideicomiso
Argentino constituye una obligacién valida y legalmente vinculante para la Provincia, ejecutable y admisible como prueba
en Argentina y en cualquier otra jurisdiccion, sin que para tales fines resulte necesaria ninguna registracion, inscripcion,
consentimiento u otra formaiidad o condicién; no obstante, en caso de la cesion de derechos conforme los articulos 1682 y
1683 del Cddigo Civil y Comercial de la Nacidn, serd oponible a terceros (incluidos los acreedores de la Provincia) una vez
que la Provincia haya cursado notificacién a la Concesionaria de Areas Dedicadas; (iv) que la Provincia es la tnica y
exclusiva titular de los derechos cedidos en virtud del Contrato de Fideicomiso Argentino y que no ha gravado, vendido,
transferido, cedido o de otro modo enajenado tales derechos; (v) que la Provincia no se halla en situacién de incumplimiento
de ningun acuerdo, contrato u obligacién del que sea parte o por el que pueda estar obligada, ni ha violado ninguna
disposicién legal, regtgmentacion, orden, sentencia, requerimiento judicial, notificacién o intimacién de ningun tribunal u
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: : i
“ ‘gg'g';ihismgy gﬁbernamental que afecte adversamente su capacidad para obligarse en virtud del Contrato de Fideicomiso
“Argentino y: para cumplir con todas y cada una de sus obligaciones de conformidad con aquél; y (vi) que las Regalias
Especi 1021&15 tienen existencia legal y efectiva, que se otorgd la prérroga de cada concesién relacionada con las Regalias
.\, Esp ,;ﬁ‘cgdas de conformidad con las Ieyes aplicables y que estas Concesiones se encuentran en plena vigencia y efecto y
A \eég ‘ gi;fﬁén acuerdos validos, vinculantes y exigibles para la Provincia.
A0RY

Administracion de las Regalias Especificadas

La Provincia cooperara con el Agente de la Garantia Argentino y lo asistira en la realizacién de todas las siguientes
acciones en relacion con las Regalias Especificadas: (i) notificar al Agente de la Garantia Argentino en forma inmediata
sobre cualquier incumplimiento de cualquier Concesién o de cualquier otro documento, instrumento o relacién juridica
relativo a las Regalias Especificadas, asi como sobre cualquier notificacién, reclamo o penalidad derivada de cualquiera de
dichas Concesiones, documentos, instrumentos o relaciones juridicas o de cualquier evento o circunstancia que pueda o
pudiera dar lugar a una disputa respecto de la existencia, validez, vigencia, exigibilidad, integridad y/o forma de ejercicio de
los derechos respecto de cualquiera de las Regalias Especificadas; y (ii) llevar a cabo cualquier proceso, procedimiento o
accion ante la Secretaria de Energia del Ministerio de Economia de la Nacién o cualquier otro organismo gubernamental
que la Provincia considere conveniente o que el Agente de la Garantia Argentino solicite, con el propésito de objetar el
célculo por parte de la Concesionaria de Areas Dedicadas de cualquiera de ias Regalias Especificadas, asi como otras
acciones relativas al ejercicio de los derechos de la Provincia respecto de las Regalias Especificadas.

Impuestos, costos y gastos

La Provincia aceptara pagar todos los gastos legales y de otra naturaleza, asi como todos los impuestos presentes o
futuros relacionados con el Contrato de Fideicomiso Argentino y las transacciones alli contempladas (incluyendo cualquier
impuesto de sellos u otros impuestos sobre cualquier documento u otros aranceles similares que puedan ser aplicados en
relacién con la suscripcién y el otorgamiento del Contrato de Emision y el Fideicomiso en Garantia Argentino, el impuesto a
las ganancias, el impuesto a la ganancia minima presunta, el impuesto a los débitos y créditos bancarios, el impuesto a los
ingresos brutos y/o cualquier otro impuesto que pueda ser aplicable a un fideicomiso y/o a sus activos y/o a los pagos
realizados por un fideicomiso de acuerdo con leyes y reglamentaciones fiscales en vigor durante la vigencia del
fideicomiso).

N\ A« 4 o Leyaplicable, competencia e inmunidades
4k 4 #

el El Contrato de Fideicomiso Argentino se regira e interpretard de conformidad con las leyes de Argentina y las
partes de dicho contrato se someterdn de manera irrevocable a la jurisdiccién no exclusiva de la Corte Suprema de Justicia
de la Nacion de la Republica Argentina.

De acuerdo con lo dispuesto en el art. 98 de la Constitucién Provincial, es posible iniciar acciones legales contra la
Provincia directamente. En caso de que se dicte, de conformidad con dicha norma y con la Ley Provincial N.° 1-209
(anteriormente Ley Provincial N.° 4.567) —que son disposiciones de orden publico e improrrogables—, una sentencia
contra la Provincia condendndola al pago de una suma de dinero, los activos o ingresos de la Provincia (excepto los activos
o ingresos del Banco del Chubut) no podrén ser embargados y la Legislatura debera establecer por ley la forma en la cual se
cumplird con dicha sentencia condenatoria. Si dicha ley no se dicta en una sesién ordinaria de la Legislatura durante el
periodo inmediatamente posterior a la fecha en que se dicto la sentencia, la antedicha Inmunidad de Embargo d la Provincia
(segtin se define en el presente) dejard de surtir efectos (excepto con respecto a los bienes de la Provincia utilizados para la
prestacion de servicios publicos esenciales, a los bienes de la Provincia considerados de dominio publico o los impuestos a
ser destinados a la prestacién de servicios publicos). Si se dieran las circunstancias antes descriptas, una vez transcurrido un
afio completo a partir de la fecha en que el Poder Ejecutivo de la Provincia sea notificado de la sentencia correspondiente,
los tribunales podran ejecutar dicha sentencia.

Cuentas de Reserva para el Servicio de la Deuda

En Estados Unidos se abrirda una Cuenta de Reserva para el Servicio de Deuda, mientras que en Argentina se
abrirdn una Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de Deuda en Pesos y una Cuenta Argentina de Reserva para el
Servicio de Deuda en Délares.

Se considerara que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se encuentra “Totalmente Fondeada™ en la
medida que, en cualquier momento, los fondos alli depositados (junto con el monto depositado en la Cuenta Argentina de
Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos, convertido a délares estadounidenses segun el Tipo de Cambio Aplicable, y
con el monto depositado en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Ddlares en la fecha de
determinaci6én) sean, como minimo, iguales a:

(6))] desde la primera Fecha de Pago inclusive hasta el primer dia del 10.° Periodo de Cobro exclusive, el
monto de intereses adeudados en virtud de los Bonos en la siguiente Fecha de Pago Programado posterior a la fecha de
determinacion;

(ii) desde el primer dia del 10.° Periodo de Cobro inclusive hasta el primer dia del 11.° Periodo de Cobro

exclusive, el monto de intereses adeudados en virtud de los Bonos en la siguiente Fecha de Pago Programado posterior a la
fecha de determinacién mas un monto igual al 33% del primer Monto de Amortizacion;

(iii) desde el primer dia del 11.° Periodo de Cobro inclusive hasta el primer dia del 12.° Periodo de Cobro
exclusive, el monto de intereses adeudados en virtud de los Bonos en la siguiente Fecha de Pago Programado posterior a la
fecha de determinacién mas un monto igual al 66% del primer Monto de Amortizacién; y

(iv) desde el primer dia del 12.° Periodo de Cobro inclusive hasta la Fecha de Pago final inclusive, el monto de
intereses adeudados en virtud de los Bonos en la siguiente Fecha de Pago Programado posterior a la fecha de determinacion
mas un monto igual al 100% del Monto de Amortizacién.
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: N {/ 4 La actividad hidrocarburifera en la Argentina ha estado histéricamente sujeta a una importante regulacion estatal.

o El marco juridico que regula la exploracién, produccién, transporte y comercializacién de hidrocarburos ha evolucionado a

-~ 'lo largo del tiempo a través de diversas leyes y reformas regulatorias orientadas a equilibrar el control estatal sobre los
recursos naturales con la participacion de inversores privados.

El descubrimiento en Comodoro Rivadavia en 1907 ocurrié en el marco del Cédigo de Mineria de la Nacion, que
clasificaba a los hidrocarburos como minas de “primera categoria”. En virtud del Cédigo de Mineria, los hidrocarburos eran
considerados bienes cuyo dominio originario pertenecia al Estado (ya fuera el Gobierno Nacional o las Provincias, segin la
ubicacion de los recursos). A diferencia de otros recursos minerales, los hidrocarburos no podian ser explotados libremente
por particulares sin una concesién otorgada por el Estado.

Tras su descubrimiento, el Gobierno Nacional adopté medidas para preservar el control estatal sobre los recursos
hidrocarburiferos. Entre dichas medidas, un decreto presidencial estableci6 una zona de reserva en el drea de Comodoro
Rivadavia con el objeto de evitar reclamos privados especulativos sobre yacimientos recientemente descubiertos. Esta
politica reflejé la importancia estratégica atribuida a los hidrocarburos y consolidd el principio de que dichos recursos
debian ser administrados por el Estado en funcion del interés piiblico.

En las primeras etapas del desarrollo del sector hidrocarburifero en la Argentina, el Estado desempefié un rol
central a través de la creacion de Yacimientos Petroliferos Fiscales (“YPF”), la empresa petrolera estatal nacional. Creada
durante la presidencia de Hip6lito Yrigoyen y posteriormente consolidada durante la presidencia de Marcelo T. de Alvear
bajo la conduccion del General Enrique Mosconi, YPF se convirtié en una de las primeras empresas petroleras estatales
integradas verticalmente en el mundo, operando a lo largo de toda la cadena de valor de los hidrocarburos, incluidas la
exploracién, producci6n, refinacién y comercializacion.

-

i} L _h ; ‘g': A medida que la industria se expandia, el marco regulatorio evoluciond. En 1935, se sancioné la Ley N.° 12.161,
primera ley integral de hidrocarburos de la Argentina, con el objeto de regular la actividad hidrocarburifera y organizar la
coexistencia de los intereses nacionales, provinciales y privados. Dicha ley reafirmé la facultad del Estado para explotar los
hidrocarburos en forma directa, principalmente a través de YPF, o en forma indirecta mediante concesiones otorgadas a
operadores privados. Asimismo, regul6 la relacién entre el Gobierno Nacional y las Provincias en materia de administraciéon
de recursos y regalias, otorgando al Gobierno Nacional un rol central en la planificacién e implementacién de la politica

energética nacional.

El marco juridico modermno que regula los hidrocarburos en la Argentina se basa principalmente en la Ley de
Hidrocarburos N.° 17.319, sancionada en 1967. Esta ley continda siendo la piedra angular del régimen regulatorio y ha sido
complementada y modificada por legislacion posterior, incluyendo la Ley N.° 26.197 (comtnmente denominada la “Ley
Corta”) y la Ley N.° 27.007, sancionada en 2014.

La Ley de Hidrocarburos N.° 17.319 establece que los yacimientos de hidrocarburos constituyen bienes
inalienables e imprescriptibles del Estado. Tras la reforma constitucional de 1994 y la sancién de la Ley N.° 26.197, la
titularidad de los yacimientos de hidrocarburos fue transferida a las provincias en cuyos territorios se encuentran dichos
recursos, mientras que los recursos offshore ubicados mas alla de las 12 millas nauticas desde la costa permanecen bajo
jurisdiccion federal.

La ley permite la participacion de empresas privadas o de capital mixto en el sector hidrocarburifero a través de un
sistema de permisos y concesiones otorgados por la autoridad competente. Los principales instrumentos juridicos previstos
por la ley incluyen:

(a) Permisos de exploracién: Estos permisos autorizan la exploracién de 4reas determinadas con el objeto de
identificar yacimientos de hidrocarburos. Los permisos de exploracién se otorgan por periodos especificos divididos en
etapas, durante las cuales el permisionario debe cumplir con compromisos minimos de inversién. En caso de descubrir
hidrocarburos en cantidades comercialmente explotables, el titular del permiso tiene el derecho preferente a obtener una
concesion de explotacion.

(b) Concesiones de explotacién: Estas concesiones otorgan el derecho exclusivo a desarrollar y producir
hidrocarburos en un 4rea determinada. Las concesiones para recursos convencionales se otorgan generalmente por un plazo
de 25 afios, mientras que las correspondientes a recursos no convencionales se otorgan por un plazo de 35 afios. Los
concesionarios adquieren la propiedad de los hidrocarburos producidos y pueden comercializarlos libremente, sujeto al pago
de regalias a la autoridad concedente, generalmente a una tasa del 12% de la produccion.

(c) Concesiones de transporte: Estas concesiones autorizan la construccién y operacioén de oleoductos, gasoductos
y demés infraestructura vinculada para el transporte de petréleo y gas natural desde los yacimientos hacia refinerias,
sistemas de distribucién o rmipgles de exportacion.
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R Conforme a este marco legal, el Estado actiia como autoridad regulatoria responsable de establecer las politicas del
> secto} otorgar permisos y concesiones mediante procesos de licitacién puiblica competitiva y asegurar el cumplimiento de
~ las n’ormas técnicas, operativas y ambientales aplicables a las actividades hidrocarburiferas.

// " La Ley N.° 27. 007 sancionada en 2014, introdujo modificaciones significativas a la Ley de Hidrocarburos N.°
17.319 con el objetivo de promover inversiones en recursos hidrocarburiferos no convencionales, en particular en

~formaciones shale como las ubicadas en la cuenca de Vaca Muerta. La ley establecié plazos de concesion diferenciados
segun el tipo de explotacion, reconociendo los ciclos de desarrollo mas prolongados y los mayores requerimientos de capital
asociados a estos proyectos.

En virtud del régimen modificado, las concesiones de explotacién se otorgan por un plazo de 25 afios para recursos
convencionales, 35 afios para recursos no convencionales (Concesiones de Explotacion No Convencional — CENCH),
incluido un periodo piloto, y 30 afios para proyectos offshore. Los concesionarios pueden solicitar prorrogas sucesivas de 10
afios, sujetas al cumplimiento de sus compromisos de inversién y demds requisitos regulatorios.

La introduccién de la Concesion de Explotacién No Convencional (CENCH) establecié un marco juridico
especifico para el desarrollo de recursos shale. Asimismo, la ley permite la subdivisién de areas concesionadas, permitiendo
a una empresa solicitar una concesién no convencional sobre una porcién de un é4rea previamente otorgada bajo una
concesion convencional.

La ley también incorporé mecanismos destinados a fomentar inversiones de gran escala, incluida la reduccién del
umbral minimo de inversién a USD 250 millones para acceder a ciertos beneficios del Régimen de Promocién de Inversion
para la Explotacion de Hidrocarburos. Los proyectos que califican pueden acceder a derechos de exportacién y, una vez
cumplido un determinado periodo de inversion, disponer libremente de una porcién de las divisas generadas por
exportaciones.

Con anterioridad a la sancién de esta ley, ciertas provincias exigian la participacion de sus empresas estatales en

“i proyectos hidrocarburiferos sin aportar capital (el denominado sistema de “carry”), lo cual era ampliamente considerado un

- d%smcentlvo a la inversion privada. La Ley N.° 27.007 limit6 esta practica al prohibir a las provincias reservar nuevas areas

para sus empresas estatales conforme a tales esquemas. En consecuencia, las empresas estatales provinciales deben
participar en igualdad de condiciones con inversores privados o aportar capital a los proyectos en los que participen.

La reforma también procuré armonizar los términos fiscales entre las provincias a fin de brindar mayor
previsibilidad regulatoria a los inversores. En particular, la ley confirmé una tasa estdndar de regalias del 12%, con la
posibilidad de incrementarla hasta un 18% en caso de prorroga de concesiones. La reforma asimismo estandariz6
determinados cénones y cargos que pueden exigir las provincias e introdujo pliegos modelo con el objeto de promover
consistencia y transparencia en los procesos licitatorios entre jurisdicciones.

La ley también reafirm6é que las actividades hidrocarburiferas contintian sujetas a las normas ambientales
nacionales y provinciales aplicables, incluidas aquellas relativas a las actividades de fractura hidraulica, que implican
requisitos especificos en materia de uso del agua, gestion de residuos y proteccién ambiental.

Entre 2016 y 2019, el Gobierno Nacional implement6 politicas destinadas a promover la produccién local de
hidrocarburos y reducir la dependencia de importaciones energéticas. En particular, la Resolucién N.° 46/2017 establecio
incentivos para la produccién de gas natural no convencional, mediante un esquema de precios garantizados destinado a
fomentar inversiones en proyectos de shale gas, especialmente en Vaca Muerta. El programa fijé un precio estimulo para la
produccién incremental de gas, comenzando en USD 7,50 por MMBTU en 2018 y se redujo gradualmente hasta USD 6,00
por MMBTU en 2021.

Estos incentivos impulsaron inversiones significativas en el desarrollo de gas no convencional, incluidos proyectos
como el yacimiento Fortin de Piedra operado por Tecpetrol, lo que contribuyé a incrementar la produccion de shale gas y a
compensar parcialmente la caida del gas convencional.

Durante el mismo periodo, el Gobierno también promovié la exploracién offshore mediante el lanzamiento de la
primera ronda internacional de licitacién offshore conforme al Decreto N.° 872/2018, que ofrecié bloques exploratorios en
las cuencas Argentina Norte, Malvinas Oeste y Austral. El proceso atrajo la participacién de diversas sociedades
internacionales y reactiv la exploracién en la plataforma continental argentina.

En respuesta a la inestabilidad econémica y a la fuerte devaluacién del peso a partir de 2018, el Gobierno
reintrodujo temporalmente controles de precios en el sector hidrocarburifero. En particular, el Decreto N.° 566/2019
estableci6 un congelamiento temporal de los precios del petréleo crudo y los combustibles por un plazo de 90 dias.

En 2020, en el contexto de la caida global del precio del petrleo y los efectos econémicos de la pandemia de
COVID-19, el Gobierno Nacional adopté medidas adicionales para estabilizar el sector. En particular, el Decreto N.°
488/2020 estableci6é un precio de referencia para el petréleo crudo en el mercado interno de USD 45 por barril, con el
objetivo de proteger a los productores locales y a las provincias productoras frente a la fuerte caida de los precios
mternac1onales que habian descendldo por debajo de USD 20 por barril. La medida se mantuvo vigente hasta el 31 de

; internacionales superaran dicho nivel de referesicia de manera sostenida.
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“w«=  [FEl decreto también introdujo medidas destinadas a sostener los niveles de actividad, incluida la obligacién de las

refinadoras de priorizar la compra de crudo de produccién local, compromisos de los productores de mantener niveles de
actividad y empleo comparables a los de 2019 y la presentacién de planes de inversion para asegurar el desarrollo
continuado de los yacimientos de hidrocarburos. Asimismo, se implement6 un esquema de derechos de exportacion
variables, con una alicuota del 0% cuando el precio internacional del crudo fuera igual o inferior al precio de referencia.

Ese mismo afio, el Gobierno implementé el Plan de Promocién de la Produccién de Gas Natural Argentino (Plan
Gas.Ar) mediante el Decreto N.° 892/2020. El programa tuvo como objetivo asegurar el abastecimiento interno de gas
natural y reducir la dependencia de importaciones, mediante un sistema de subastas competitivas que garantizan volimenes
base de produccién. Conforme a este esquema, los productores presentan ofertas-de volumen y precio, y el Estado adjudica
contratos de suministro de largo plazo, generalmente por cuatro afios, luego extendidos para ciertos proyectos offshore. El
Estado cubre la diferencia entre el precio adjudicado y el precio pagado por los consumidores, conforme al marco
presupuestario nacional. La implementacién del Plan Gas.Ar contribuy6 a revertir la caida en la produccién de gas natural y
a impulsar proyectos de infraestructura como el Gasoducto Presidente Néstor Kirchner.

Posteriormente, el Decreto N.° 277/2022 cre6 el Régimen de Promocién de Inversion para las Actividades de
Exportacién de Hidrocarburos, que establece incentivos para empresas que incrementen su producciéon por encima de
determinados niveles base. El régimen aplica a empresas inscriptas en el Registro de Empresas Petroleras que realicen
inversiones directas destinadas a aumentar la produccién de petréleo crudo o gas natural.

En virtud de este régimen, las empresas que logren produccién incremental pueden obtener un Certificado de
Beneficio, que les permite acceder al mercado de cambios por un monto equivalente a una porcién del valor de dicha
produccién incremental, incluyendo hasta el 20% de la produccién incremental de petréleo y el 30% de la produccion
incremental de gas. Las divisas obtenidas pueden destinarse, entre otros fines, al pago de deuda externa o a la distribucién
de dividendos en el exterior.

El régimen estd sujeto a salvaguardas destinadas a proteger el mercado interno, incluida la obligacién de las
[ N Frpresas participantes de priorizar el abastecimiento local y cumplir con requisitos de contratacién que promuevan la
4« s partidipacion de proveedores nacionales y regionales.

Mis recientemente, el 8 de julio de 2024, el Congreso sanciond la Ley N.° 27.742 (la “Ley Bases™), que introdujo
modificaciones relevantes al marco regulatorio hidrocarburifero, reglamentadas posteriormente por el Decreto N.°
1057/2024. La reforma tiene por objeto promover la inversién y mejorar la competitividad del sector mediante la
ampliacién de mecanismos de mercado y la facilitacién de exportaciones.

Entre las principales modificaciones se destacan:

. Se incorpora como objetivo adicional, junto con los previstos en el articulo 3 de la Ley N.° 26.741, la
maximizacién de la renta derivada de la explotacién de los recursos y la satisfaccion de las necesidades

hidrocarburiferas del pais;

. Se establecen nuevas condiciones para el otorgamiento de permisos y concesiones, autorizaciones de
transporte y almacenamiento y autorizaciones de procesamiento de hidrocarburos;

. Se definen las condiciones para ser titular de permisos y concesiones, reconociéndose la propiedad de los
hidrocarburos extraidos y la facultad de transportarlos, comercializarlos, industrializarlos y disponer
libremente de sus derivados, pudiendo fijar precios sin intervencién del Poder Ejecutivo Nacional en estas

actividades;

. Las exportaciones de hidrocarburos y sus derivados seran libres, y no estaran sujetas a la objecion de la
Secretaria de Energia de la Nacién. La comercializacién de hidrocarburos ser libre, y el Poder Ejecutivo
Nacional establecera el régimen de exportacién e importacién que asegure el cumplimiento de los
objetivos de la ley;

. Mientras el Permisionario no haya efectuado la declaracién de comercialidad prevista en el articulo 22 de
la ley, podra disponer de los productos extraidos durante la exploracién, pero la explotacion del
yacimiento no estard permitida; '

. Se establece el 31 de diciembre de 2028 como plazo maximo para solicitar la conversiéon de concesiones
convencionales en no convencionales. Si la conversién se aprueba, se otorgard un nuevo plazo de 35 afios
por tnica vez, desde la fecha de la solicitud;

. Se elimina la obligacion del concesionario de explotacién de asegurar la méxima produccién de
hidrocarburos, con la condicién de que ello sea compatible con una explotacién adecuada y econémica del
yacimiento, asi como con la observancia de criterios que garanticen la adecuada conservacién de las

reservas;
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Sin perjuicio de las concesiones de exploracioén y transporte otorgadas con anterioridad a la sancién de la
Ley Bases (las cuales continuaran rigiéndose por el marco legal vigente con anterioridad a dicha ley), para
nuevas concesiones, €l Poder Ejecutivo Nacional o provincial, segin corresponda, podra, al definir los
términos y condiciones de la licitacion conforme al articulo 47, establecer plazos de hasta diez afios
adicionales a los previstos en los incisos (a), (b) y (c) de dicho articulo, siempre que la necesidad de dicha
prorroga se encuentre debidamente justificada y fundada. En ningtin caso los plazos podran establecerse a
perpetuidad;

Las concesiones de transporte y procesamiento no implicardn en ningiin caso un derecho exclusivo para
quien las lleve a cabo;

Los titulares de autorizaciones para el procesamiento de hidrocarburos deberén procesar hasta un méximo
del 5% de la capacidad de sus instalaciones, siempre que no se vea comprometida la seguridad del
proceso, que las partes acuerden las condiciones del servicio a prestar y que el solicitante asuma los costos
asociados a la conexién a la planta. Dicho porcentaje podra incrementarse: (i) por acuerdo de las partes en
cualquier momento y/o (ii) por la autoridad de aplicacion, una vez transcurridos cuatro afios desde la
autorizacién comercial de la planta y en caso de persistir capacidad remanente u ociosa. En el caso de
plantas de procesamiento de combustibles liquidos, el servicio de procesamiento incluird el servicio de
almacenamiento;

Se establecen autorizaciones para el almacenamiento subterraneo de gas natural, junto con las condiciones
para su otorgamiento. Dichas autorizaciones confieren el derecho a almacenar gas natural en reservorios
naturales de hidrocarburos agotados, incluidos los procesos de inyeccion, almacenamiento y liberacién de
gas natural;

Luego del vencimiento del plazo de las concesiones de explotacion vigentes, estas no podran ser
adjudicadas sin un nuevo procedimiento licitatorio. El correspondiente proceso licitatorio podra llevarse a
cabo con una antelacién minima de un afio respecto de su vencimiento;

Se establecen nuevos valores de los cénones de exploracién y explotacion, ajustables anualmente
conforme a la cotizacién del “ICE Brent First Line” (precio del Brent en el contrato de futuros mas
cercano):

@) Canon de exploracion: Primer periodo: el monto equivalente en pesos a 0,50
barriles de petréleo por kilometro cuadrado. Segundo periodo: el monto equivalente
en pesos a 2 barriles de petréleo por kilémetro cuadrado. Prérroga: el monto
equivalente en pesos a 15 barriles de petrdleo por kilémetro cuadrado.

(ii) Canon de explotacion: El concesionario de explotacién abonard anualmente y por
adelantado al Poder Ejecutivo Nacional o provincial, segin corresponda, el monto
equivalente en pesos a 10 barriles de petroleo por kilémetro cuadrado o fraccién de
area comprendida en la concesion.

El concesionario de explotacién abonara regalias mensuales sobre la produccién, calculadas como un
porcentaje equivalente al establecido en el proceso de adjudicacion. Para los contratos vigentes al fecha de
sancién de la Ley Bases, continuara aplicdndose la regalia previamente acordada. El Poder Ejecutivo
Nacional o provincial, segin corresponda, podra reducir dicho porcentaje hasta el 5%, considerando la
productividad, las condiciones y la ubicacién de los pozos. Asimismo, en nuevas licitaciones, los
oferentes competiran sobre la base del porcentaje de regalia, y se tomard como valor inicial un 15%.

Marco legal y regulatorio provincial adicional

Régimen provincial de hidrocarburos y jurisdiccién

La Provincia ha ratificado su dominio originario sobre los recursos hidrocarburiferos mediante la Ley Provincial
N.° XVII N.° 36 y ha establecido un régimen regulatorio integral en materia de hidrocarburos a través de la Ley Provincial
N.° XVII N.° 102, que regula las actividades de exploracion, explotacion, transporte, y demas actividades conexas dentro de
su jurisdiccion. Dicho régimen fue posteriormente modificado por la Ley Provincial N.° XVII N.° 154, la cual sustituy6 los
articulos 32 y 69 e incorpord el articulo 17 bis a la Ley Provincial N.° XVII N.° 102.

Asimismo, la Provincia adhiri6 al régimen federal de privatizaciéon de hidrocarburos establecido por la Ley
N.°24.145 mediante la Ley Provincial N.°® XVII N.° 44, y aprob¢ la transferencia de concesiones de transporte desde el
Gobierno Nacional a través de la Ley Provincial N.° XVII N.° 89, que ratific6 ¢l acuerdo celebrado entre la Provincia y la

Secretaria de Energia de la Ngcidn.
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. t‘ TAimmsmo la Provincia aprobd el Acuerdo Federal para la Implementacion de la Ley N.° 26.741 mediante la Ley
ro;vm ial N XVII N.° 163, y de esta manera reafirmé su participacién el marco de coordinacion federal-provincial en
materl hI?Iocarbmlfera

& El régimen provincial de hidrocarburos se complementa con normas reglamentarias dictadas por el Poder Ejecutivo
\ . ngi’nmal entre las que se destaca el Decreto N.° 1010/25, que sustituyd el Anexo I del Decreto N.° 91/13 relativo a las
r.actividades hidrocarburiferas.

o

En este marco, Petrominera Chubut S.E. actiia como un instrumento estratégico para el desarrollo e
implementaci6n de las politicas mineras, hidrocarburiferas y energéticas de la Provincia, segun lo definido por el Poder
Ejecutivo Provincial. Petrominera opera conforme a las facultades conferidas por la Ley Provincial I N.° 129, con sus
modificatorias, en el marco general establecido por la Ley Nacional de Hidrocarburos N.° 17.319, modificada por las Leyes
N.?26.197 y N.° 27.007, asi como por la Ley Provincial XVII N. ° 102 y demds normas reglamentarias y complementarias
aplicables.

Petrominera estd constituida como una sociedad del Estado que opera conforme a un modelo de empresa piiblica,
pero regida principalmente por normas de derecho privado. Ademads de perseguir rentabilidad econémica, la sociedad tiene
por objeto contribuir al desarrollo estratégico de los recursos naturales y del sector energético de la Provincia.

Sus principales 4reas de actividad incluyen hidrocarburos, minerfa, energias renovables y la operacién de
estaciones de servicio.

Petrominera, por lo general, no opera directamente los yacimientos hidrocarburiferos. En cambio, mediante
procesos licitatorios llevados a cabo por mandato del Poder Ejecutivo Provincial, procura la participacién de socios del
sector privado que aporten capital y capacidad técnica. En dichos proyectos, Petrominera participa tipicamente mediante
una participacién en la produccién de los yacimientos correspondientes.

La Ley Bases

{ aAn14

SEVE N Y . Tpt . . S e

7 j La Ley Bases, publicada el 8 de julio de 2024, introdujo modificaciones significativas tanto a la Ley de Gas
Natural como a la Ley de Hidrocarburos.

Las principales modificaciones a la Ley de Hidrocarburos incluyen: (i) la ampliacién del paradigma tradicional de
autoabastecimiento para incorporar la maximizacion de los beneficios econdmicos y la promocién de nuevas inversiones;
(ii) la eliminacién de restricciones a las exportaciones de hidrocarburos y el establecimiento de la libertad para
comercializar y exportar hidrocarburos y sus derivados; (iii) la prohibicién de la intervencién del Gobierno argentino en la
fijacién de precios del petréleo crudo, el gas natural y los productos refinados en el mercado interno; (iv) la inclusion de las
actividades de procesamiento y almacenamiento de hidrocarburos dentro del marco regulatorio; (v) la autorizacién para
convertir concesiones de explotacion convencionales en concesiones no convencionales hasta el 31 de diciembre de 2028;
(vi) la definicién de requisitos especificos para la licitacién de nuevas 4reas y la eliminaci6n de la posibilidad de prorrogar
concesiones de explotacién existentes con el objeto de otorgar nuevas concesiones; (vii) modificaciones en los cénones
pagaderos por los titulares de concesiones y permisos; (viii) la revision del régimen de regalias, salvo respecto de las
concesiones ya otorgadas; (ix) el reemplazo de las concesiones de transporte por un sistema de autorizaciones de transporte
y almacenamiento, as{ como autorizaciones para el procesamiento de hidrocarburos; y (x) la autorizacién para que empresas
extranjeras participen en licitaciones publicas de permisos y concesiones.

En relacion con la Ley de Gas Natural, las principales modificaciones incluyen: (i) la eliminacién del requisito de
obtener autorizacion previa para las importaciones de gas natural; (ii) la supresién de la limitacion previa que exigia que no
se viera afectado el abastecimiento del mercado interno; (iii) el establecimiento de un régimen regulatorio especial para el
GNL (gas natural licuado), que garantiza condiciones de exportacién en firme que, una vez autorizadas, no podran ser
modificadas; (iv) la prérroga del plazo de las licencias de transporte y distribucién de 10 a 20 afios; y (v) la creacién del
Ente Nacional Regulador del Gas y la Electricidad para reemplazar al ENRE y al ENARGAS, y asumir sus respectivas
funciones.

En linea con las reformas introducidas por la Ley Bases, el Decreto N.° 451/2025, publicado el 7 de julio de 2025,
aprobé el texto ordenado y consolidado de la Ley de Gas Natural.

Asimismo, el 4 de julio de 2025, mediante el Decreto N.° 452/2025, el Gobierno Nacional dispuso la creacién del
Ente Nacional Regulador del Gas y la Electricidad, que reemplazara al ENRE y al ENARGAS, y establecié un plazo de 180
dias corridos desde la publicacién del Decreto para que dicho ente inicie sus operaciones. Posteriormente, el 17 de
noviembre de 2025, la Resolucion SEN N.° 479/2025 creé el Comité de Seleccién de los miembros del Directorio del nuevo
ente. Hasta tanto el Ente Nacional Regulador del Gas y la Electricidad apruebe su estructura organizativa, el ENRE y el
ENARGAS continuaran yigentes y mantendrén sus respectivas responsabilidades, facultades y funciones a fin de asegurar

la adecuada continuidad

/
Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestién Presupuestaria
MINISTERIO DE ECONOMIA
124 A/C MINISTERIO DE ECONOMIA




“Afio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”

Bkl :F‘or ultimo, la Ley Bases estableci6 el Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (“RIGI”), reglamentado por
\el Decteto N.° 749/2024, de fecha 23 de agosto de 2024. El objetivo del RIGI es promover inversiones en proyectos que

cah/ quen como inversiones de gran escala y largo plazo en la Repiiblica Argentina, a desarrollarse en determinados

sectores especificamente definidos. El RIGI otorga beneficios fiscales, aduaneros y cambiarios e incluye una cldusula de
_estabilidad juridica. Asimismo, prevé un periodo de estabilidad de 30 afios respecto de los beneficios otorgados, contado
desde la fecha de adhesion al régimen. Para calificar conforme al RIGI, el proyecto debe desarrollarse a través de un
vehiculo titular de proyecto tnico (“VTPU”) y debe encuadrarse dentro de alguno de los siguientes sectores: forestacién e
industria forestal, turismo, infraestructura, mineria, tecnologia, siderurgia, energia y petréleo y gas. En el caso del sector de
petréleo y gas, las actividades autorizadas incluyen: (i) la construccién de plantas de tratamiento, plantas de separacién de
liquidos del gas natural, oleoductos, gasoductos, poliductos e instalaciones de almacenamiento; (ii) el transporte y
almacenamiento de hidrocarburos liquidos y gaseosos; (iii) actividades petroquimicas, incluidas la produccién de
fertilizantes y la refinacion; (iv) la produccion, captacidn, tratamiento, procesamiento, fraccionamiento y licuefaccion de gas
natural, asi como el transporte de gas natural para la exportacién de gas natural licuado, junto con las obras de
infraestructura necesarias para el desarrollo de dicha industria; y (v) la exploracién y explotacién costa afuera de
hidrocarburos liquidos y gaseosos.

Produccion y reservas

La produccioén total de petréleo en 2025 aument6 a 11.670 Mm?, lo que representa un incremento del 18% respecto
del afio anterior. La produccioén ha aumentado cada afio desde 2020.

En el caso del gas natural, la produccién aument6 un 2,1% en 2025 en comparacion con el afio anterior.. Si bien
existen 22 cuencas sedimentarias conocidas en el pais que abarcan una superficie aproximada de 1.750.000 kilémetros
cuadrados, la produccién comercial se concentra actualmente en cinco cuencas: Neuquina, Golfo San Jorge, Austral,
Cuyana, y Noroeste.

La producci6n de petréleo y gas en la Argentina en 2025 se distribuye de la siguiente manera:

{* N4 r " Gas natural Petréleo
L L Miles de metros Miles de metros

ciibicos %M ciibicos %™
NEUQUING ...ttt s s senes 68.970.742 81,6 63.749.663 83,5
Austral " 10.687.348 12,7 856.034 1,1
Noroeste 1.121.993 1,3 181.818 0,3
Golfo de San Jorge 3.664.134 43 10.714.428 14,0
Cuyana, 38.345 0,05 848.195 1,1
TOLAL......oieieiiicieiei ettt aes 84.483.714 100,0 76.358.366 100,0

(1) Porcentaje de la produccion total
Fuente: SEN.
Las reservas de petréleo y gas en la Argentina en 2025 se distribuyen de la siguiente manera:
Gas natural Petréleo
Miles de metros Miles de metros

ciibicos %M ciibicos %®
INCUGUITIR s ncusrissesivessesonsovsnsisnsssssssssssorssomansassanssuoiassussesssasnessnss 4.404.157 80,6 322.180 65,5
Austral 68.039 12,5 4.846 1
Noroeste 7.969 1,5 1.503 0,3
GOIfo de SaN JOIGE .....vvceieeereieieireeiree et seees 29.735 5.4 161.008 32,7
CUYANE. ..t iereteiserisese et b et s s s et s beesenans 75 0,02 2.300 0,5
I |y rerreorervecole B BB MR oo onsie e B B Dl vy 546.271,6 100,0 491.836,1 100,0

(1) Porcentaje de la produccion total
Fuente: SEN.
Regalias

El concesionario de explotacién deberd abonar al concedente, con caracter mensual, en concepto de regalias sobre
los hidrocarburos producidos y efectivamente aprovechados (tanto liquidos como gaseosos), un porcentaje equivalente al
determinado en el proceso licitatorio.

Para los contratos vigentes a la fecha de entrada en vigencia de la Ley Bases, las regalias serdn las acordadas con el
Poder Ejecutivo Nacional o provincial, segin corresponda. El pago de dichas regalias en especie solo procedera cuando al
concesionario se le asegure una evacuacion razonablemente permanente de la preduccién.

En ambos casos, el Poder Ejecutivo Nacional o provincial, segin corresponda, podré reducir dichas regalias hasta
un cinco por ciento (5%), teniendo en cuenta la productividad, las condiciones y la ubicacién de los pozos.

A los fines del calculo y ajuste de regalias, la produccion comercializada no incluye las cantidades consumidas en
yacimientos, las cantidades reinyectadas o venteadas, ni las pérdidas por fuerza mayor. El precio en boca de pozo se define
como el precio final dg obtenido por el concesionario menos determinados gastos vinculados al transporte,

)
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Precios del petroleo

El precio del petréleo en la Argentina ha evolucionado hacia un esquema de libre mercado, regulado por el Decreto
N.°1057/2024, que modifica la Ley de Hidrocarburos N.° 17.319. Este marco juridico promueve la paridad de
exportacién/importacién y procura alinear los precios domésticos con referencias internacionales (Brent), eliminando la
intervencion directa y fomentando la libre competencia.

Se han eliminado los esquemas de sostenimiento de precios (anteriormente conocidos como “barril criollo”) con el
objeto de permitir que los precios internos converjan hacia valores de paridad de exportacion.

Planes de estimulo a la produccion de petréleo crudo

El Gobierno argentino formaliz6 recientemente la inclusién del segmento upstream (exploracion y produccion de
hidrocarburos) dentro del Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (RIGI) mediante el Decreto N.° 105/2026. Esta
medida tiene por objeto acelerar el desarrollo de reservas a fin de impulsar las exportaciones de energia.

Se han incluido actividades que requieren inversiones superiores a USD 600 millones en la etapa de exploracion y
produccion. El plazo para adherir al régimen ha sido prorrogado por un afio, lo que permite a las empresas incorporarse al
programa hasta julio de 2027. '

Restricciones a la disponibilidad de divisas

-’\A @ red

v"...}...

f { El 25 de octubre de 2011, el Gobierno Nacional dicté el Decreto N.° 1.722/11, que estableci6 la obligacién de
ingresar y negociar en el mercado de cambios la totalidad de los ingresos provenientes de operaciones de exportacion de
petréleo crudo, sus derivados, gas, y de empresas mineras, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 1 del Decreto N.°
2.581 del 10 de abril de 1964. Véase “Tipos de cambio y controles cambiarios”.

Permisos de exploracién y concesiones de explotacién

La Ley de Hidrocarburos permite la exploracion superficial de territorios no cubiertos por permisos de exploracion
o concesiones de explotacion vigentes, previa autorizacién de la autoridad de aplicacién provincial y con el consentimiento
del propietario del inmueble. Los permisos de exploracién son otorgados por la Provincia, previa presentacion de ofertas
competitivas. Un permiso de exploracién confiere a su titular el derecho exclusivo a realizar las operaciones necesarias o
apropiadas para la exploracién de petréleo o gas dentro del 4rea especificada en el permiso. Cada permiso de exploracién
podra abarcar inicamente areas aprobadas que no excedan los 10.000 kilometros cuadrados (15.000 kilémetros cuadrados
en el caso de exploracion costa afuera) y podrd tener un plazo de hasta 11 afios para exploracién convencional y hasta 13
afios para exploracién no convencional, de conformidad con el articulo 23 de la Ley N.° 17.319.

En el caso de actividades de exploracién llevadas a cabo en la plataforma continental y en el mar territorial, cada
periodo del Plazo Béasico de Exploracién para objetivos convencionales podra ser prorrogado por un (1) afio adicional,
conforme a la normativa aplicable.

En el supuesto de que el titular de un permiso de exploracién descubra cantidades comercialmente explotables de
petréleo o gas, podra solicitar y tendrd derecho a obtener una concesioén exclusiva para la explotacién y desarrollo de dicho
petroleo o gas. La concesion confiere al concesionario el derecho exclusivo a producir petréleo o gas del 4rea respectiva por
un plazo de 25 afios (mds, en ciertos casos, la porcién no vencida del permiso de exploracién subyacente), plazo que podra
ser prorrogado por un periodo adicional de diez afios mediante solicitud a la Provincia, sujeto a los términos y condiciones
aprobados por el otorgante al momento de la prérroga. En el caso de concesiones.de explotacién de petréleo y gas no
convencionales, el plazo de explotaciéon es de 35 afios contados desde el otorgamiento de la concesién, y para nuevas
concesiones de explotacion de petréleo y gas costa afuera el plazo es de 30 afios. La concesién también confiere al
concesionario el derecho a realizar todas las actividades necesarias o apropiadas para la produccién de petréleo o gas,
siempre que tales actividades no interfieran con las actividades de otros titulares de permisos de exploracién o
concesionarios, y habilita al concesionario a obtener una concesi6n de transporte para el petréleo o gas producido.

Los titulares de permisos de exploracion y los concesionarios estin sujetos, entre otros, a los siguientes requisitos:

(i) realizar todas las obras necesarias para descubrir o extraer hidrocarburos utilizando técnicas apropiadas; (ii) efectuar las
inversiones previstas en sus permisos o concesiones; (iii) evitar dafios a los yacimientos de petréleo y gas y el desperdicio
de hidrocarburos; (iv) adoptar medidas adecuadas para evitar accidentes y dafios a las actividades agricolas, a la industria
pesquera, y a las redes de comunicaciones; (v) pagar las Regalias Hidrocarburiferas a la provincia en la que se produzcan
atfag-hidrocarburiferas”); y (vi) cumplir con toda la normativa federal, provincial, y municipal
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o . 5; “& Los permisos' de exploracion y las concesiones p(')drén ser revocados por la Provincia ante el acaecimiento de
[ haciel ‘osisupuestos previstos en el articulo 80 de la Ley de Hidrocarburos. La autoridad de aplicacion debera notificar dicha
2 ~4 cir unJ;t‘ancia a los permisionarios y concesionarios antes de la revocacion, a fin de otorgarles la posibilidad de subsanar las
¥u® in éédiones dentro del plazo allf previsto. Al vencimiento o extincién de una concesion, el dominio y la titularidad de todos
los pozos de petréleo y gas, equipos de operacién y mantenimiento, e instalaciones relacionadas se transfieren

/eilftométicamente a la Provincia sin compensacién alguna para el concesionario.
Proteccion ambiental

De conformidad con el articulo 41 y el inciso 32 del articulo 75 de la Constituciéon Nacional, el Congreso de la
Nacion estd facultado para establecer los presupuestos minimos de proteccion ambiental. Corresponde a las provincias
dictar normas complementarias respecto de dichos presupuestos minimos.

Los concesionarios deben llevar a cabo sus operaciones (i) conforme a las mejores practicas aceptadas por la
industria y con la debida diligencia en materia de reservas; (ii) asegurando, al mismo tiempo, la méxima produccién de
hidrocarburos compatible con el mejor resultado econémico y la adecuada capacidad productiva del yacimiento, sin
comprometer la preservacion de las reservas; y (iii) aplicando estandares de produccion con especial consideracién a las
normas de seguridad y proteccién ambiental durante la construccién de instalaciones y, en particular, durante las actividades
de explotacion.

Se encuentra estrictamente prohibido el uso de piletas a cielo abierto como sitios temporarios de almacenamiento
de petroéleo crudo. Los casos existentes deben ser reacondicionados y el suelo restaurado. Asimismo, deberan eliminarse las
piletas utilizadas durante la fase de perforacién para la colocacién de inyeccién, las piletas de emergencia destinadas a
contener derrames accidentales, y las piletas de tratamiento o infiltracién de agua, salvo cuando sean comunes y necesarias,
en cuyo caso deberdn mantenerse limpias, vacias, y libres de hidrocarburos.

El abandono de pozos en zonas rurales podrd ser temporario o definitivo, segin las condiciones de eventual
%n o ¥a: ﬁeu%tiki;acién de los pozos. El abandono de un pozo en zona urbana debera ser siempre definitivo. La normativa aplicable
-/~ tegonfienda técnicas para el abandono de pozos y establece plazos conforme a un orden de prioridades vinculado con las
distintas formas de afectacién ambiental, conforme a la Resolucién N.° 5/95 del entonces Ministerio de Energia, Transporte

y Comunicaciones, que establece las “Normas y Procedimientos para el Abandono de Pozos de Hidrocarburos”.

Se encuentra prohibida la ventilacién de gas en pozos de gas natural, conforme a lo establecido por la Resolucién
SEN N.°236/93, su modificatoria (Resolucion SEN N.° 143/98) y normas complementarias. En otros casos, se debera
implementar una reduccion porcentual del gas ventilado, de acuerdo con las disposiciones dictadas por la autoridad
competente.

Las normas generales de proteccién ambiental de jurisdiccién nacional se encuentran en las Leyes N.° 25.675 y
24.051. Toda persona juridica o humana cuya actividad genere residuos peligrosos debe inscribirse en el Registro Nacional
de Generadores y Operadores de Residuos Peligrosos, coordinado por la Secretaria de Recursos Naturales y Ambiente
Humano.

Las provincias también legislan en materia ambiental. El articulo 41 de la Constitucién Nacional establece la
obligacién del Gobierno Nacional de regular los principios de proteccién del ambiente natural y, en consecuencia, la
obligacién provincial de legislar en la materia respetando dichos principios nacionales. En consecuencia, antes de iniciarse
un proyecto, muchas provincias exigen una aprobacion preliminar basada en un estudio de impacto ambiental. La normativa
ambiental federal, provincial y municipal es concurrente. La Ley N.° 27.007 dispone que el Gobierno Nacional y los
gobiernos provinciales, de conformidad con las disposiciones del articulo 41 de la Constitucién Nacional, procuraran
establecer una legislacién ambiental uniforme que priorice la aplicacién de las mejores practicas de gestion ambiental para
las tareas de exploracion, explotacion, y/o transporte de hidrocarburos, con el fin de lograr el desarrollo de la actividad con
el debido cuidado del ambiente.

La Provincia, mediante la Ley XI N.° 35, ha establecido como prioridad la proteccién del ambiente y, en tal
sentido, gestiona los mecanismos pertinentes a fin de evitar incumplimientos materiales de la normativa ambiental federal,
provincial o internacional por parte de los concesionarios en relacién con las actividades de exploracién y produccién de
petrdleo y gas en la Provincia. No puede asegurarse que no se haya producido ni que no se producird un incumplimiento
material por parte de un concesionario, ni que, ante cualquier incumplimiento de este tipo, la capacidad de un concesionario
para vender petréleo y gas y el monto de las Regalias Hidrocarburiferas percibidas por la Provincia no se vean afectados de
manera adversa.
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DESCRIPCION DE LOS BONOS

lo @Bonos La Provincia ha presentado o presentard copias del Contrato de Fideicomiso en las oficinas del fiduciario,

donde Ud. podrd solicitar una copia por escrito.

General

Los Bonos seran emitidos conforme a un contrato de emision a ser celebrado el 29 de abril de 2026 (el “Contrato de
Emisién”) entre la Provincia, Bank of New York Mellonen calidad de fiduciario (el “Fiduciario”), y Banco Comafi S.A. ,
como Agente de la Garantia Argentino (segin se define a continuacion).

Los Bonos se emitirdn en denominaciones de USD 1.000 y miltiplos enteros de USD 1.000 por encima de dicha cifra. Los
intereses sobre los Bonos se pagaran trimestralmente, el 29 de enero, 29 de abril, 29 de julio y 29 de octubre (cada una de
dichas fechas, una “Fecha de Pago”), a partir del 29 de julio de 2026. Los intereses se devengaran desde la Fecha de Pago
anterior (inclusive) o si no hubieran sido pagados anteriormente, la Fecha de Emisién, hasta la Fecha de Pago corriente
(exclusive). Los intereses se abonaran en délares estadounidenses a una tasa anual del 9,450%, computados sobre la base de
un afio de 360 dias, de doce meses de 30 dias. El capital y los intereses se abonaran en cada Fecha de Pago, a la persona a
cuyo nombre esté registrado el Titulo de Deuda a la fecha de cierre de las operaciones el segundo dia calendario anterior a la
correspondiente Fecha de Pago (la “Fecha de Registro”). Los Bonos se emitiran el 29 de abril de 2026 (la “Fecha de
Emisién”), a un precio de emisién equivalente al 100,000%, més los intereses devengados, si los hubiera, desde 29 de abril
de 2026, hasta la Fecha de Emision, y venceran el 29 de abril de 2036 (la “Fecha de Vencimiento”).

El monto total de capital de los Bonos se amortizara en 28 periodos trimestrales, del siguiente modo: (i) los primeros 27
pagos seran en cuotas iguales del 3,5714% del monto inicial total de capital y (ii) una cuota final del 3,5722% del monto
inicial total de capital (cada uno, un “Monto de Amortizacién”), con la salvedad de que, en caso de producirse un Hecho de
Pago por Adelantado conforme se describe en “Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias” o en caso de producirse un Hecho Desencadenante en la

’7 forl;na descripta en “Hechos Desencadenantes” més abajo, el Monto de Amortizacién se ajustard a fin de reflejar que

Tualquier pago por adelantado serd en orden inverso al vencimiento (o sea que la Gltima cuota sera pagada en primer
término). Cada Monto de Amortizacion serd pagado en cada Fecha de Pago, comenzando con la primera cuota de capital
pagada con posterioridad al tercer afio desde la Fecha de Emision (es decir, la decimotercera Fecha de Pago desde la Fecha
de Emisién), debiendo el capitai de los Bonos ser pagado en su totalidad a més tardar en la Fecha de Vencimiento.

Las definiciones de ciertos términos en maytiscula inicial utilizados en esta seccioén se incluyen bajo el titulo “~ Términos
definidos.”

Emisiones adicionales

La Provincia podra, periédicamente, y sujeta al cumplimiento de (x) la clausula (II)(p) de “~Compromisos— Obligacién de
no hacer”, (y) Condicién de calificacion y (z) las otras condiciones que se establecen en el Contrato de Emision y sin
notificacion o consentimiento de los Tenedores de los Bonos, crear y emitir Bonos adicionales (los “Bonos Adicionales”)
con los mismos términos (salvo el precio de emisién, fecha de emision y fecha en la que comenzarén a devengarse
intereses) que los Bonos emitidos en la Fecha de Emision. Los Titulos Adicionales serdn consolidados con los Bonos
emitidos en la Fecha de Emisién y formardn una serie tnica; con la salvedad de que si los Bonos Adicionales no son
fungibles con los Bonos para los fines del impuesto federal a las ganancias de Estados Unidos, los Bonos Adicionales seran
emitidos con un cédigo de identificacién distinto del de los Bonos. A menos que el contexto requiera lo contrario, para
todos los fines del Contrato de Emision y esta “Descripcion de los Bonos”, las referencias a los Bonos incluirdn a los Bonos
Adicionales realmente emitidos.

Bienes Fideicomitidos

Conforme al Contrato de Fideicomiso Argentino y los Documentos de Garantia de Nueva York (conforme se define a
continuacion), la totalidad del capital y los intereses pagaderos conforme a los Bonos y las demds obligaciones de pago de la
Provincia respecto de los Bonos (en conjunto, las “Obligaciones”) deberan ser garantizados en forma igual y proporcional

por:

) una cesion fiduciaria a través de un gravamen de primer grado conforme a la ley Argentina, otorgada conforme al
Contrato de Fideicomiso Argentino, de:

(1) todos los derechos de la Provincia sobre el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas,
(2) la Cuenta de Garantia Argentina,

(3) la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Do6lares,

(4) la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos,

(5) la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, y

©)

4 de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, \
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‘ (.11) un derecho real de garantia de primer grado, perfeccionado, otorgada por la Provincia (conforme a los
“ Documentos de Garantia de Nueva York) a favor del Fiduciario para beneficio de los Tenedores; en:

A\ . o /// (1) la Cuenta de Pago,

= " (2) la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda,
(3) laCuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, y
(4) la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias,

incluidos todos los montos depositados en forma periddica en dichas cuentas y sus fondos (parrafos (ii)(1) a (4), en
conjunto, los “Bienes Fideicomitidos de Nueva York” y los Bienes Fideicomitidos Argentinos y los Bienes Fideicomitidos
de Nueva York, en conjunto los “Bienes Fideicomitidos™).

En virtud del Contrato de Cesién Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE, el Fiduciario BOCADE tiene derecho a percibir en
relacion con los Bonos BOCADE: (i) las Regalias PAE, con un Porcentaje Cedido del 100%, y (ii) las Regalias Adicionales
BOCADE, con un Porcentaje Cedido del 27,85%. Las Regalias Especificadas que forman parte de los Bienes
Fideicomitidos que garantizan los Bonos son: (i) las Regalias Especificadas Primarias, con un Porcentaje Cedido del
72,15%, y (ii) a partir de la Fecha de Repago BOCADE (inclusive), las Regalias PAE, con un Porcentaje Cedido del 100%.
Las Regalias Adicionales BOCADE que actualmente garantizan los Bonos BOCADE no pasarin a formar parte de los
Bienes Fideicomitidos que garantizan los Bonos. Actualmente, se estima que la Fecha de Repago BOCADE ser4 en julio de
2029, aunque podria ser anterior como resultado de la Oferta de Compra. Véase "Factores de Riesgo—Riesgos
Relacionados con la Provincia—La adquisicién de Bonos BOCADE en la Oferta de Compra podria dar lugar a un Hecho
Desencadenante de Cobertura Excedente conforme al contrato de emisién que rige los Bonos BOCADE, lo que acortaria la
fecha de vencimiento final de los Bonos BOCADE".

La Provincia podrd, en cualquier momento y en forma periddica, a su exclusivo juicio, ceder en respaldo de las
{, \"' ? T @bT‘gacmnes conforme al Contrato de Fideicomiso Argentino las Regalias Hidrocarburiferas que correspondan a (i) las
v Conce31ones de Areas Dedicadas que excedan el Porcentaje Cedido (si dicho porcentaje se ve reducido por debajo del 100%
conforme a “— Reducci6n del Porcentaje Cedido™) o (ii) la produccion de otras Concesiones o areas, con la salvedad de que
dichas Concesiones o areas no deberén estar controladas o ser de propiedad mayoritaria de la Provincia o un Ente Publico.
Cuando entre en vigencia la cesion de las Regalias Hidrocarburiferas (cada una un “Agregado”), las Regalias
Hidrocarburiferas relacionadas con dicho Agregado constituiran parte de los Bienes Fideicomitidos Argentinos conforme al

Contrato de Emisién y al Contrato de Fideicomiso Argentino.

Bienes Fideicomitidos BOCADE y Regalias Especificadas

En virtud del Contrato de Cesién Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE, el Fiduciario BOCADE tiene derecho a percibir las
Regalias PAE y las Regalias Adicionales BOCADE. La Provincia adoptaré todas las medidas necesarias para que las
Regalias PAE, con un Porcentaje Cedido del 100%, pasen a formar parte de los Bienes Fideicomitidos que garantizan los
Bonos a partir de la Fecha de Repago BOCADE (inclusive) hasta el reembolso total de los Bonos. .

Contrato de Fideicomiso Argentino

En la Fecha de Emision o con anterioridad a ella, la Provincia constituird un fideicomiso en garantia en la Ciudad de Buenos
Aires (el “Fideicomiso en Garantia Argentino”), que consistird y se regird por un contrato de fideicomiso en garantia
celebrado en la Fecha de Emision o fecha anterior conforme a la Ley argentina (el “Contrato de Fideicomiso Argentino”)
entre (A) la Provincia, (B) Banco Comafi S.A., como agente de la garantia (el “Agente de la Garantia Argentino™), y (C) el
Fiduciario actuando en su nombre como fiduciario en virtud del Contrato de Fideicomiso y también para beneficio de los
Tenedores conforme a los términos del Contrato de Emision. En la Fecha de Emisién, los activos del Fideicomiso en
Garantia Argentino, que garantizaran los Bonos, consistiran de:

e sus derechos en virtud del Contrato de Fideicomiso Argentino (que le perrnltlra recibir directamente el
pago de las Regalias Especificadas),

e la Cuenta de Garantia Argentina,

e la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares,

e la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos,

e la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, y
e la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias,

incluidos todos los montos depuositados en forma periédica en dichas cuentas y sus fondos.

La cesion de las Regalias Especificadas en virtud del Contrato de Fideicomiso Argentino constituird una cesion fiduciaria de
propiedad en virtud de fa leyArgentina hasta el pago total de los montos adeudados en virtud de los Bonos y, conforme al
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la totalidad de los montos depositados periédicamente en la Cuenta de Garantia Argentina serd para beneficio de los
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uloq 1685 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion Argentina y las disposiciones aplicables de la Ley N.° 24.441, el

y ”Fld Lcormso en Garantia Argentino no estara en general sujeto a la impugnacién por parte de un acreedor de la Prov1n01a o

del/ Agente de la Garantia Argentino (salvo respecto de fraude). El Contrato de Fideicomiso Argentino incluira
c/gmplfomlsos tipicos (entre otros) por parte de la Provincia, de preservar y mantener los Bienes Fideicomitidos Argentinos,
/chulda la prohibicién por parte de la Provincia de modificar de alglin modo los Bienes Fideicomitidos Argentinos.

\“//

- De acuerdo con los términos del Contrato de Emisién y el Contrato de Fideicomiso Argentino, antes de la Fecha de

Emision, la Provincia (i) deberd notificar la cesién fiduciaria (conforme al Contrato de Fideicomiso Argentino) de las
Regalias Especificadas a la Secretaria de Energia de la Naci6n y a cada Concesionaria de Areas Dedicadas, y (ii) debera
instruir de forma irrevocable a cada Concesionaria de Areas Dedicadas que deber4 realizar todos los pagos futuros del
Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas directamente a la Cuenta de Garantia Argentina.

Documentos de Garantia de Nueva York

Conforme al Contrato de Emisidn, la Provincia otorgara un derecho real de garantia en primer grado perfeccionado a favor
del Fiduciario para beneficio de los Tenedores, en los Bienes Fideicomitidos de Nueva York. Asimismo, en la Fecha de
Emision la Provincia deberd (i) celebrar un contrato de control de cuenta y prenda conforme a la ley de Nueva York con el
Fiduciario y el Banco de la Cuenta (el “Contrato de Control de Cuenta”), en virtud del cual el Fiduciario tendra el control
exclusivo y el derecho exclusivo de retiro de fondos de la Cuenta de Pago, la Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda, la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante, y (ii) disponer que se presente un instrumento de constitucién de prenda conforme a las disposiciones del
UCC-1 (con respecto a los Bienes Fideicomitidos de Nueva York en tu totalidad) de acuerdo con los requisitos del
Compendio de Leyes Comerciales en vigencia en ese momento en el Estado de Nueva York (el “UCC”), en cada caso, de
modo que el derecho de garantia real otorgado sobre los Bienes Fideicomitidos de Nueva York conforme al Contrato de
Control de Cuenta sea perfeccionado para los fines del UCC (el Contrato de Emision, el Contrato de Control de Cuenta y el
instrumento de constitucién de prenda conforme a las disposiciones del UCC-1, en conjunto, los “Documentos de Garantia
de Nueva York™).

Distribuciones y pagos
Cuenta de Garantia Argentina

El Agente de la Garantia Argentino abrird una cuenta de garantia (la “Cuenta de Garantia Argentina”) en la Ciudad de
uenos Aires, a los fines de cobrar el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas. Todo derecho, titulo e interés sobre

Tenedores y del Fiduciario de acuerdo con sus respectivos derechos conforme surjan del Contrato de Emisién y no
constituirdn pago de las Obligaciones (o de cualesquiera otras obligaciones a las cuales debieran destinarse dichos fondos de
conformidad con las disposiciones del Contrato de Emisién) hasta tanto no sean destinados en la forma prevista en el
Contrato de Emision. Los activos del Fideicomiso en Garantia Argentino consistiran del Porcentaje Cedido de las Regalias
Especificadas y cualesquiera otras sumas depositadas en la Cuenta de Garantia Argentina. De conformidad con el Contrato
de Fideicomiso Argentino, la Provincia dara instrucciones irrevocables a cada Concesionaria de Areas Dedicadas para que
efectien todos los pagos vinculados con el Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas en la Cuenta de Garantia
Argentina. Periodicamente, la Provincia podrd solicitar al Agente de la Garantia Argentino informaci6n acerca de la Cuenta
de Garantia Argentina.

La Provincia no requerird ni tomara ninguna medida para autorizar o permitir cualquier pago en especie con relacién a las
Regalias Especificadas, salvo del modo descripto en la cldusula “Restricciones Cambiarias” que aparece mas abajo. Si por
cualquier motivo la Provincia recibe el pago de las Regalias Especificadas en especie, se aplicaré el procedimiento descripto
en el parrafo (ii)(B) de la cldusula “Restricciones Cambiarias”. La Provincia ha acordado que objetaré legalmente cualquier
pago en especie y realizard todos sus esfuerzos para que cada Concesionaria de Areas Dedicadas retome el pago de las
Regalias Especificadas en efectivo. Para todos los fines del Contrato de Emision, el efectivo obtenido de la venta de las
Regalias Especificadas pagadas en especie, una vez depositado en la Cuenta de Garantia Argentina, la Cuenta de Pago, la
Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares, la
Cuenta Argentina para el Servicio de la Deuda en Pesos, la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, la
Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante o la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, segiin sea el caso, se incluiran
en el célculo del Monto de Cobertura de las Regalfas.

Los montos depositados en la Cuenta de Garantia Argentina, sujeto a lo dispuesto en “— Prioridad de las distribuciones”, se
mantendrén en depésito en dicha cuenta y podran invertirse y reinvertirse periodicamente, cuando lo instruya la Provincia
por escrito, en Inversiones Permitidas Argentinas, las cuales se mantendran a nombre del Agente de la Garantia Argentino y
estaran bajo su exclusivo control y dominio. En ausencia de dicha directivas escritas, los montos en la Cuenta de Garantia
Argentina no seran invertidos. E1 Agente de la Garantia Argentino no tendra responsabilidad alguna por pérdidas resultantes
de cualquiera de dichas Inversiones Permitidas Argentinas. La Provincia tiene derecho a efectuar depdsitos en la Cuenta de
Garantia Argentina en todo momento.

Cuenta de Pago

Como se explica mas adelante en “~ Prioridad de las distribuciones”, ciertos montos depositados en la Cuenta de Garantia
Argentina, en la medida que Io permita la Ley Aplicable, seran convertidos por el Agente de la Garantia Argentino a d6lares
estadounidenses y transferidos a una cuenta fiduciaria que no devengue intereses a ser abierta por el Fiduciario (en nombre
de la Provincia) enta€ 'udad de Nueva York (la “Cuenta de Pago”) destinada al pago de los Créditos Administrativos y del
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‘capital e intereses de los Bonos, sobre la cual, conforme a los Documentos de Garantia de Nueva York, el
ic_i}iéiari _tendré control unico y exclusivo y derecho unico y exclusivo de retiro. En cada Fecha de Pago, se instruira al
“Piduciarjo a ﬁfpagar a los Tenedores, con fondos provenientes de la Cuenta de Pago, el Monto de Pago Programado (segtn se
define hés abajo). Cualquier monto depositado en la Cuenta de Pago antes o después de un pago efectuado en una Fecha de
N\, Pago gfié,_/’finvertido y reinvertido periédicamente, de acuerdo con las directivas escritas de la Provincia, en Inversiones
... Rerritidas. En ausencia de dichas directivas escritas, los montos depositados en la Cuenta de Pago no seran invertidos. El
> @Fm’;ﬁfrlo no tendra responsabilidad por las pérdidas resultantes de dichas Inversiones Permitidas. La Provincia tendra
~derecho a efectuar depositos en la Cuenta de Pago en todo momento. Todo derecho, titulo e interés sobre la totalidad de los
montos depositados periédicamente en la Cuenta de Pago serd para beneficio de los Tenedores y el Fiduciario de acuerdo
con sus respectivos derechos conforme surjan del Contrato de Emisién, y no constituirAn pago de las Obligaciones (o de
cualesquiera otras obligaciones a las cuales debieran destinarse dichos fondos de conformidad con las disposiciones del
Contrato de Emision) hasta tanto no sean destinados en la forma prevista en el Contrato de Emision.

Prioridad de las distribuciones

Con el alcance permitido por la Ley Aplicable, en cada Fecha de Determinacion, el Agente de la Garantia Argentino, a
través de una entidad financiera local (i) tan pronto como sea posible convertird a ddlares estadounidenses el monto que
resulte menor de (x) todos los Pesos depositados en la Cuenta de Garantia Argentina (el “Monto en Pesos Disponible™), e
(y) el Monto en Pesos Disponible que (A) sea necesario para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda esté
Totalmente Fondeada (sin considerar los montos en depésito en las Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la
Deuda) y (B) una vez convertidos a délares estadounidenses y agregados a los montos en délares estadounidenses que ya
estén depositados en la Cuenta de Pago haga que el saldo en délares estadounidenses en la Cuenta de Pago sea igual al
Monto de Pago Programado siguiente, (sujeto a los umbrales mensuales aplicables establecidos en la definicién de “Umbral
de Liberacién de los Bienes Fideicomitidos™) (los montos asi convertidos a délares estadounidenses serdn los “Regalias
Convertidas™); y (ii) transferira dichos Regalias Convertidas a la Cuenta de Pago y/o a la Cuenta de Reserva para el Servicio
de la Deuda, segiin corresponda, con la salvedad de que no serd necesario realizar la transferencia de Regalias Convertidas a
la Cuenta de Pago para el pago del tiltimo Monto de Pago Programado, si la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda
est4 Totalmente Fondeada, y en caso de que la Ley Aplicable no permita al Agente de la Garantia Argentino o entidades
financieras locales (a) transferir el monto necesario de Regalias Convertidas a la Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda a fin de que esta pueda estar Totalmente Fondeada (sin considerar los montos depositados en la Cuenta Argentina de
Reserva para el Servicio de la Deuda), esa parte de las Regalias Convertidas deberd ser transferida a la Cuenta Argentina de
Resprva para el Servicio de la Deuda en Doélares y, tan pronto como sea permitido bajo la Ley Aplicable, los dolares
gstadounidenses depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares serdn transferidos a
la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda; o (b) convertir ese monto requerido en pesos a délares estadounidenses,
la parte del Monto en Pesos Disponible que resulte necesaria para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda
pueda estar Totalmente Fondeada sera transferida a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos, y
tan pronto como la Ley Aplicable lo permita, los pesos depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda seran convertidos a délares estadounidenses y transferidos a la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, o si
esa transferencia no se encuentra permitida, a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares.

\
)
)

)
-
C

En caso que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda no se encontrara Totalmente Fondeada inmediatamente
después de la pentltima Fecha de Pago, el Agente de la Garantia Argentino transferird a la Cuenta de Pago una suma de
Regalias Convertidas equivalente a la diferencia entre (x) las sumas depositadas (si las hubiera) en la Cuenta de Pago y el
monto depositado en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, inmediatamente después de la penultima Fecha de
Pago ¢ (y) el Monto de Pago Programado final. El ultimo Monto de Pago Programado se pagaré con los fondos depositados
en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda y, si dichos montos fueran inferiores al Monto de Pago Programado,
con los fondos depositados en la Cuenta de Pago.

En cada Fecha de Determinacién y en cada fecha en la que se encuentren depositados en la Cuenta de Pago montos
suficientes para cubrir el Monto de Pago Programado siguiente, si (i) la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se
encuentra Totalmente Fondeada, (ii) ya sea que (x) el saldo en la Cuenta de Garantfa Argentina asumiendo la conversién de
los montos en pesos a délares estadounidenses (el equivalente en délares estadounidenses sera calculado por el Agente de la
Garantia Argentino utilizando el Tipo de Cambio Aplicable a la fecha de determinacién), sumado a los montos en la Cuenta
de Pago, es igual o mayor al Umbral de Liberacién de los Bienes Fideicomitidos, o (y) el saldo en la Cuenta de Pago es
igual al 100% del Monto de Pago Programado inmediatamente siguiente, y (iii) en la medida que no se hubiera producido ni
subsista ningtn Supuesto de Incumplimiento, Supuesto Potencial de Incumplimiento o Hecho Desencadenante, el Agente de
la Garantia Argentino deber4, tan pronto como sea posible, (a) dejar de convertir y transferir fondos a la Cuenta de Pago en
la medida que, en cualquier momento antes de la siguiente Fecha de Determinaci6n, dicha conversién y transferencia podria
dar como resultado que los montos depositados en la Cuenta de Pago excedan el Umbral de Liberacion de los Bienes
Fideicomitidos o el 100% del siguiente Monto de Pago Programado, lo que sea menor y (b) en el caso de (ii)(x) precedente,
liberar a la Provincia, sujeto a los umbrales mensuales aplicables establecidos en la definicién de “Umbral de Liberacion de
los Bienes Fideicomitidos”, todos los montos en exceso del Umbral de Liberacion de los Bienes Fideicomitidos depositados
antes de la siguiente Fecha de Determinacién y en el caso de (ii)(y) precedente, liberar a la Provincia todos los montos
posteriormente depositados antes de la siguiente Fecha de Determinacién (dichos montos se denominan en esta seccion (b),

el “Excedente de Cobranzas™).

Sin perjuicio del parrafo inmediatamente precedente, en el supuesto de que hubiera acaecido y subsistiera un Hecho de Pago
por Adelantado y/o un Hecho Desencadenante, el Agente de la Garantia Argentino procedera en la forma descripta en
“Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta Argentina de Regalias Extraordinarias”, “Cuenta de
Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante”,
segun corresponda. A particdel primer pago de Regalias Especificadas en el siguiente Periodo de Cobro, el Agente de la
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Cuentas ePRéserva para el Servicio de la Deuda

El Fid 01ar10 (por instruccion escrita y en nombre de la Provincia) creard y mantendra en los Estados Unidos una cuenta
ﬁdumg‘la denominada en délares estadounidenses que no devengard intereses (la “Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda”). La Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda serédn prendada a favor del Fiduciario para beneficio de los
Tenedores conforme y sujeto a los Documentos de Garantia de Nueva York que prevén que el Fiduciario tendra el control
unico y exclusivo y el derecho exclusivo de retiro. Ademas, el Agente de la Garantia Argentino mantendré en la Ciudad de
Buenos Aires una cuenta denominada en pesos (la “Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos™) y
una cuenta denominada en délares estadounidenses (la “Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en
Délares”) que conjuntamente conforman las “Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda”. Las Cuentas
Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda estaran sujetas a la cesién fiduciaria segun el Fideicomiso en Garantia
Argentino.

En todo momento a partir de la primera Fecha de Pago, la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda deberd estar
“Totalmente Fondeada”. En cada Fecha de Determinacion, en la medida permitida por la Ley Aplicable, el Agente de la
Garantia Argentino convertird y transferird de la Cuenta de Garantia Argentina y a través de una entidad financiera local a la
Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda los montos requeridos para que esté Totalmente Fondeada, segin se explica
en mayor detalle en “—Prioridad de las distribuciones”.

En caso de limitacion, restriccién o prohibicién de conversion de divisa de cualquier clase en la Argentina en virtud de la
cual el Agente de la Garantia Argentino, a través de una entidad financiera local, no pueda:

(i) convertir los montos depositados en la Cuenta de Garantia Argentina a délares estadounidenses, el Agente de la
Garantia Argentino debera entonces transferir a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos un
monto en pesos tal que cuando se convierta a délares estadounidenses segiin el Tipo de Cambio Aplicable en la Fecha de
Determinacion relevante, sea igual al necesario para hacer que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda (incluidos,
para evitar dudas, los montos depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares) esté
Totalmente Fondeada, o

/ (ii) transferir esos montos asi convertidos a la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, el Agente de la
Garantla Argentino deberé entonces transferir esos montos convertidos a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de
la Deuda en Dolares, en una cantidad suficiente para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda (sin incluir, para
evitar dudas, los montos depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos) esté o se
mantenga Totalmente Fondeada.

(cada restriccion de convertir o transferir descripta en (i) y (ii) precedentes, un “Supuesto de Restriccién Cambiaria™), luego
tan pronto como lo permita la Ley Aplicable, el Agente de la Garantia Argentino, en el caso de (i) convertir4, a través de
una entidad financiera local dichos montos en pesos en dep6sito en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Pesos a dolares estadounidenses y los transferira y depositard en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda, o, en la medida de que el Agente de la Garantia Argentino no esté autorizado a hacerlo de acuerdo con la Ley
Aplicable, en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares, o en el caso de (ii) transferird esos
montos en dolares estadounidenses depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares
y los depositara en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda.

En cada Fecha de Determinacién, y en cada Fecha de Pago, el Agente de la Garantia Argentino deberd informar al
Fiduciario sobre el saldo en depésito en las Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda (asumiendo la
conversion de los montos mantenidos en pesos en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos al
Tipo de Cambio Aplicable en la Fecha de Determinaci6n relevante). En cada Fecha de Determinacién y en cada Fecha de
Pago si (i) no ha ocurrido ni subsiste un Supuesto de Incumplimiento, Supuesto Potencial de Incumplimiento, Hecho
Desencadenante o Supuesto de Restriccién Cambiaria del que un funcionario responsable del Fiduciario haya recibido
notificacién escrita, y (ii) la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se encuentra Totalmente Fondeada; el
Fiduciario deber4 entonces tan pronto como sea posible, desafectar o darle instrucciones al Agente de la Garantia Argentino
para que desafecte, segin sea €l caso, los montos excedentes de las Cuentas de Reserva para que la Cuenta de Reserva para
el Servicio de la Deuda esté Totalmente Fondeada. Dichos montos deberdn ser liberados (x) en primer lugar, de
corresponder, por el Agente de la Garantia Argentino de la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en
Pesos, (y) en segundo lugar, de corresponder, por el Agente de la Garantia Argentino de la Cuenta Argentina de Reserva
para el Servicio de la Deuda en Délares, y/o (z), en tercer lugar, de corresponder, por el Fiduciario de la Cuenta de Reserva
para el Servicio de la Deuda; en cada caso, a la cuenta designada de forma escrita por la Provincia.

Se considerard que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se encuentra “Totalmente Fondeada” en la medida
que, en cualquier momento, los fondos alli depositados (junto con (x) el monto depositado en la Cuenta Argentina de
Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos, convertido a dolares estadounidenses segiin el Tipo de Cambio Aplicable y
(y) el monto depositado en ia Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares en la fecha de
determinacion) sean como minimo iguales a:

@) desde la primera Fecha de Pago inclusive hasta el primer dia del décimo Periodo de Cobro exclusive, el
monto de intereses adeudados en virtud de los Bonos en la siguiente Fecha de Pago Programado posterior a la fecha de
determinacion;

(ii) 1 ér dia del décimo Periodo de Cobro (inclusive) hasta el primer dia del undécimo Periodo de
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, ,g;ob'ro (¢xclusive), el monto de intereses exigible bajo los Bonos en la Fecha de Pago Programado inmediatamente siguiente
\ a la fecha dé determinacién mas un monto igual al 33% del primer Monto de Amortizacién;

R < / [\\ S0

\ N / 5 (iii) desde el primer dia del undécimo Periodo de Cobro (inclusive) hasta el primer dia del duodécimo Perfodo
de: _,Cbbro (exclusive), el montd de intereses exigible bajo los Bonos en la Fecha de Pago Programado inmediatamente
sigiiente a la fecha de determinacién mds un monto igual al 66% del primer Monto de Amortizacion; y.

(@iv) desde el primer dia del duodécimo Periodo de Cobro (inclusive) hasta la Fecha de Pago final (inclusive),
un monto igual a los intereses exigibles bajo los Bonos en la Fecha de Pago Programado inmediatamente siguiente a la
fecha de determinaci6n mas un monto igual al 100% del primer Monto de Amortizacién.

Se considerara que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se encuentra Totalmente Fondeada, para todos los
fines en virtud de los Bonos y el Contrato de Emision, si la Provincia ha fondeado dicha cuenta en la forma y por los montos
que se describen en el presente. La expresion “Totalmente Fondeada”, cuando se utilice como verbo, tendré un significado
correlativo. La Provincia tendra derecho a efectuar depdsitos directamente en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda y la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en cualquier momento. En la medida en que no
hubiera ocurrido ni subsistiera un Supuesto de Incumplimiento, Supuesto de Incumplimiento Potencial o Hecho
Desencadenante del que un funcionario responsable del Fiduciario haya recibido notificacion escrita y que el saldo en la
Cuenta de Garantia Argentina (asumiendo que el equivalente en dolares estadounidenses sera calculado por el Agente de la
Garantia Argentino utilizando el Tipo de Cambio Aplicable vigente a la fecha de determinacién), sumado a los montos en la
Cuenta de Pago, sea como minimo igual al Umbral de Liberacién de los Bienes Fideicomitidos, el Agente de la Garantia
Argentino y el Fiduciario coordinaran y transferirdn a una cuenta designada por la Provincia por escrito tan pronto como sea
posible todos los montos excedentes de los montos necesarios para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda
esté Totalmente Fondeada y dichos montos serén transferidos primero de la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio
de la Deuda en Pesos y, de haber mas excedentes, de la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en
Délares, y finalmente de la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda.

Todo derecho, titulo e interés sobre la totalidad de los montos depositados periédicamente en la Cuenta de Reserva para el
Servicio de la Deuda y la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda seran para beneficio de las Partes
Garantizadas y no constituiran pago de las Obligaciones (o de cualesquiera otras obligaciones a las cuales debieran
destinarse dichos fondos de conformidad con el Contrato de Emisidn) hasta tanto no sean destinados en la forma prevista en
el Contrato de Emisi6n.
0001145

~ ~ =~ “Ef Fiduciario invertird y reinvertira periédicamente, de acuerdo con las instrucciones especificas impartidas por escrito por
la Provincia los montos depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda en Inversiones Permitidas. En
ausencia de dichas instrucciones, los montos depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda no seran
invertidos. El Fiduciario no tendra responsabilidad por las pérdidas resultantes de dichas Inversiones Permitidas.
Similarmente, los montos depositados en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda se invertiran y
reinvertirAn peridédicamente por el Agente de la Garantia Argentino segin las directivas impartidas por escrito por la
Provincia en las Inversiones Permitidas Argentinas. En caso de ausencia de dichas instrucciones, los montos retenidos en la
Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda no seran invertidos. El1 Agente de la Garantia Argentino no tendra
responsabilidad por las pérdidas resultantes de dichas Inversiones Permitidas Argentinas.

Pago

El monto de capital e intereses de los Bonos se pagara con fondos provenientes de la Cuenta de Pago en la oficina o agencia
del Fiduciario. Si, cinco Dias Hébiles anteriores a cualquier Fecha de Pago, el monto depositado en la Cuenta de Pago fuera
inferior al Monto de Pago Programado exigible a dicha Fecha de Pago, el Fiduciario deberd, tres Dias Hébiles antes de
dicha Fecha de Pago, antes de 10:00 (hora de Nueva York), recibir del Agente de la Garantfa Argentino, encargado del
retiro y transferencia

@) (A) en primer lugar, hasta donde lo permita la Ley Aplicable, de la Cuenta Argentina de Reserva para el
Servicio de la Deuda en Pesos y, en caso de que la conversion a doélares estadounidenses o la transferencia de esos
montos de la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos no esté permitida y/o esos montos
convertidos no sean suficientes para cubrir el Monto de Pago Programado, en la medida permitida por la Ley
Aplicable, de la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares; y (B) en segundo lugar, en
la medida en que la transferencia de esos montos de las Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Doélares no esté permitida y/o esos montos sean insuficientes para satisfacer el Monto de Pago
Programado, deber realizar retiros de la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda; y

(ii) depositar en la Cuenta de Pago una suma igual al monto que resulte menor entre (x) el importe depositado en la
Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en
Dolares y/o la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos (el equivalente en dolares
estadounidenses serd calculado por el Agente de la Garantia Argentino utilizando el Tipo de Cambio Aplicable
vigente a la fecha de determinacién), segiin corresponda e (y) la diferencia entre (i) el importe de dicho Monto de
Pago Programado y (ii) el importe depositado en la Cuenta de Pago. Si los fondos en la Cuenta de Pago fueran
insuficientes para pagar el siguiente Monto de Pago Programado, la Provincia estara obligada a pagar en dolares
estadounidenses cualquier faltante con prontitud.

El pago de capital e intereses de los Bonos emitidos en forma global y registrados a nombre de DTC o la persona designada
por esta o detentados por estas, se realizara con fondos de disponibilidad inmediata a DTC o la persona designada por esta,
segtin corresponda, en calidad de Tenedor registrado de los Bonos globales. Si alguno de los Bonos dejara de estar
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; A0 i° 1
y « represe tqdf)_! por un Titulo de Deuda global, el pago del capital y los intereses de cualesquiera Bonos emitidos en forma
““fisica y cartular podr, a opcién de la Provincia, realizarse mediante cheque enviado por correo directamente a los
res/a sus respectivos domicilios registrados.

N\ La”

- (Unidos. Asimismo, la Provincia cursard notificacién de inmediato a todos los Tenedores acerca de cualquier futura
“designacién o de cualquier renuncia o remocién de cualquier agente de pago, agente de transferencia, agente de registro,
coagente de registro o coagente de pago o acerca de cualquier cambio en las oficinas especificadas por cualquier agente de
pago, agente de transferencia, agente de registro, coagente de registro o coagente de pago. Inicialmente, el Fiduciario
actuard como Agente de Pago y Agente de Registro para los Bonos. La Provincia podréd cambiar al Agente de Pago y
Agente de Registro sin notificacién a los Tenedores. Salvo que lo requieran las practicas y procedimientos de DTC como
depositario, los pagos de los Bonos se realizaran en la oficina del Agente de Pago y Agente de Registro en la Ciudad de
Nueva York.

Si un dia de pago de intereses o capital no fuera un Dia Hébil, la Fecha de Pago seré el Dia Habil inmediatamente posterior
y no se abonarén intereses adicionales con motivo de dicha postergacién.

Conforme se emplea en el presente, el término “Dia Habil” significa cualquier dia que no sea sébado o domingo ni un dia en
el que las instituciones bancarias o fiduciarias estén autorizadas en general u obligadas por ley, reglamentacion o decreto a
cerrar en la Ciudad de Nueva York o en la Ciudad de Buenos Aires.

Los reclamos contra la Provincia en los que se exija el pago del monto de capital o intereses de los Bonos (incluidos los
Montos Adicionales, conforme se definen en el presente) deben realizarse dentro del plazo de cinco y dos afios,
respectivamente, contado a partir de la fecha de vencimiento del pago.

}h

G N4 gﬁ;éhta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
¥ 7 " Extraordinarias

El Fiduciario (por instruccién escrita y en nombre de la Provincia) creard una cuenta en el Banco de la Cuenta en la Ciudad
de Nueva York, la cual serd una cuenta fiduciaria en délares que no devengara intereses (la “Cuenta de Pago por Adelantado
de Regalias Extraordinarias”) destinada al pago parcial del capital adeudado por la Provincia en virtud de los Bonos en
circulacién. Conforme a los Documentos de Garantia de Nueva York, (i) el Fiduciario tendra control tinico y exclusivo y
derecho unico y exclusivo de retiro respecto de la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, y (ii) todo
derecho, titulo e interés sobre la totalidad de los montos depositados periodicamente en la Cuenta de Pago por Adelantado
de Regalfas Extraordinarias seran prendados a nombre del Fiduciario y serdn para beneficio de las Partes Garantizadas de
acuerdo con sus respectivos derechos conforme surjan del Contrato de Emisién. Los montos depositados en la Cuenta de
Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias serdn invertidos y reinvertidos periédicamente, de acuerdo con las
instrucciones especificas impartidas por escrito por la Provincia, en Inversiones Permitidas. El Fiduciario no tendra
responsabilidad por las pérdidas resultantes de dichas Inversiones Permitidas. En ausencia de dichas instrucciones, los
montos depositados en la Cuenta de pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias no serdn invertidos.

En la Fecha de Emisién o con anterioridad, el Agente de la Garantia Argentino creard una cuenta en la Ciudad de Buenos
Aires (la “Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias”) que estard sujeta a la cesién fiduciaria
conforme al Fideicomiso en Garantia Argentino. Los montos depositados en la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado
de Regalias Extraordinarias serén invertidos y reinvertidos periédicamente, de acuerdo con las instrucciones especificas
impartidas por escrito por la Provincia, en Inversiones Permitidas. En ausencia de dichas instrucciones, los montos
depositados en la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias no seran invertidos. El Agente de
la Garantia Argentino no tendi4 responsabilidad por las pérdidas resultantes de dichas Inversiones Permitidas Argentinas.

Hechos de Pago por Adelantado

Si durante cualquier Periodo de Cobro que se inicie 12 meses después de la Fecha de Emisién, (i) el ’indice de Suficiencia de
la Reserva es inferior al Indice Minimo de Suficiencia de la Reserva aplicable y, asimismo, (ii) el Indice de Producci6n es
superior a 2,5, entonces el acaecimiento simultaneo de ambos supuestos constituird un “Hecho de Pago por Adelantado”.

Inmediatamente después de haber tomado conocimiento de un Hecho de Pago por Adelantado, la Provincia notificara de
inmediato al Agente de la Garantia Argentino y al Fiduciario por escrito acerca de dicha circunstancia. Durante cada
Periodo de Cobro subsiguiente a aquél en el que se produjo un Hecho de Pago por Adelantado, el Agente de la Garantia
Argentino: (a) convertird un monto igual al cincuenta por ciento (50%) de todos los Excedentes de Cobranzas a ddlares
estadounidenses (los montos asf convertidos serdn los “ Regalias Extraordinarias™), (b) tan pronto como sea posible y en la
medida permitida por la Ley Aplicable, transferiré dichos Regalias Extraordinaria, de la Cuenta de Garantia Argentina a la
Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, y (c) convertiré a délares estadounidenses y transferira todos
los demas Excedentes de Cobranzas a la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante para ser aplicado de
acuerdo con “— Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por

Hecho Desencadenante”.

En la medida que el Agente de la Garantia Argentino no esté autorizado por la Ley Aplicable a proceder segiin lo descripto
en el parrafo precedente, el Agente de la Garantfa Argentino deberd: (a) transferir un monto equivalente al cincuenta por
ciento (50%) de la totalidad del Excedente de Cobranzas de la Cuenta de Garantia Argentina a la Cuenta Argentina de Pago
por Adelantado de Regalias Extraordinarias, (b) tan pronto como sea posible y en la medida que lo permita la Ley
Aplicable, convertir esos Excedentes de Cobranzas de la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias a Regalias Extraprdinarias, (c) tan pronto como fuera posible y en la medida que lo permita la Ley
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Aiéjipable, transferir tales Regalias Extraordinarias a la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, y (d)
traﬁﬁgnir todos los demds Excedentes de Cobranzas a la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho

2 @es%aﬁcédenante para que sean utilizados de acuerdo con lo dispuesto en “~Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho

< Des nce‘g:denante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante”. La Provincia podrd instruir al
‘Ag ‘e;de la Garantia Argentino para que realice las operaciones que se mencionan en los puntos (b) y (c) precedentes, bajo
cuglquier mecanismo alternativo, permitido por la Ley Aplicable, con la condicién de que la Provincia soportara todos los
co’gg)s‘f’y gastos derivados de ello.

e 4

izse produce y subsiste un Hecho de Pago por Adelantado, todas las sumas depositadas en la Cuenta de Pago por

~Adelantado de Regalias Extraordinarias y la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias se

aplicaran, en la Fecha de Pago Programado inmediatamente posterior, al pago parcial por adelantado del capital adeudado
por la Provincia en virtud de los Bonos en circulacion, en orden inverso al vencimiento. Los intereses sobre los Bonos se
recalculardn en consecuencia.

En la primera fecha en que deje de producirse un Hecho de Pago por Adelantado (“Fecha de Subsanacién del Hecho de
Pago por Adelantado”), el Agente de la Garantia Argentino, segun corresponda, dejara de transferir Regalias Extraordinarias
directamente a la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y depositard los Excedentes de Cobranzas en
la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y convertird a d6lares estadounidenses cualquier
monto depositado en ella segin lo indicado precedentemente. A fin de que un Hecho de Pago por Adelantado deje de
producirse, el Agente de la Garantia Argentino y el Fiduciario deberan recibir (i) un Certificado de Reservas que acredite,
con carécter pro forma, que el Indice de Suficiencia de la Reserva ha dejado de ser inferior al fndice Minimo de Suficiencia
de la Reserva aplicable, o bien (ii) una notificacién cursada por la Provincia que indique que el Indice de Produccién
correspondiente al Periodo de Cobro més recientemente finalizado (que deber4 haber finalizado luego del acaecimiento de
dicho Hecho de Pago por Adelantado) es igual o inferior a 2,5.

En tanto no se hubiera producido ni subsistiera un Hecho Desencadenante, un Supuesto de Incumplimiento o un Supuesto
Potencial de Incumplimiento, inmediatamente después de una Fecha de Subsanacién del Hecho de Pago por Adelantado, los
fondes que continten estando depositados en la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y en la Cuenta
-Argerftina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y cualquier Excedente de Cobranzas depositado en la Cuenta
de Garantia Argentina serd, en cada caso y a la brevedad posible, desafectado y transferido a la cuenta que la Provincia
indique por escrito.

Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante

El Fiduciario (por instruccion escrita y en nombre de la Provincia) creara una cuenta en el Banco de la Cuenta en la Ciudad
de Nueva York, la cual serd una cuenta fiduciaria en dolares que no devengara intereses (la “Cuenta de Pago por Adelantado
por Hecho Desencadenante”) destinada al pago parcial del capital adeudado por la Provincia en virtud de los Bonos en
circulacién. Conforme a los Documentos de Garantia de Nueva York, (i) el Fiduciario tendra control tinico y exclusivo y
derecho unico y exclusivo de retiro sobre la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y (ii) todo derecho,
titulo e interés sobre la totalidad de los montos depositados periédicamente en la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante se prendaran a nombre del Fiduciario y seran para beneficio de las Partes Garantizadas, de acuerdo con sus
respectivos derechos conforme surjan del Contrato de Emisién. Los montos depositados en la Cuenta de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante se invertiran y reinvertirdn periédicamente por el Fiduciario segun las directivas
especificas impartidas por escrito por la Provincia en Inversiones Permitidas. En ausencia de dichas instrucciones, los
montos depositados en la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante no seran invertidos.

El Agente de Garantia Argentino establecera una cuenta en la Ciudad de Buenos Aires (la “Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante”) que estard sujeta a la cesién fiduciaria segun el Fideicomiso en Garantia
Argentino. Todos los montos depositados en la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante se
invertirdn y reinvertirdn periédicamente, segiin las indicaciones por escrito de la Provincia, en Inversiones Permitidas
Argentinas. El Agente de la Garantia Argentino no tendré responsabilidad por las pérdidas resultantes de dichas Inversiones
Permitidas Argentinas. En ausencia de dichas indicaciones, los montos depositados en la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante no sern invertidos.

Hechos Desencadenantes

El acaecimiento de cualquiera de los siguientes hechos constituird un “Hecho Desencadenante” en virtud del Contrato de
Emision:

(i) Siel Indice de Suficiencia de la Reserva es inferior al Indice Minimo de Suficiencia de la Reserva aplicable; o

(ii) Si el Monto de Cobertura de las Regalias es inferior a 1,35.

Al tomar conocimiento de cualquier circunstancia que constituya un Hecho Desencadenante conforme se indica mas arriba,
la Provincia notificard por escrito y de inmediato dicha situacién al Agente de la Garantfa Argentino y al Fiduciario.
Inmediatamente después del acaecimiento de un Hecho Desencadenante y durante su subsistencia, el Agente de la Garantia
Argentino debera, tan pronto como lo permita la Ley Aplicable, convertir todo Excedente de Cobranzas en la Cuenta de
Garantia Argentina a délares estadounidenses y transferir dichos Excedentes de Cobranzas a la Cuenta de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante con la salvedad de que, en el supuesto de que se hubiera producido y subsistiera un
Hecho Desencadenante del que nacionario responsable del Fiduciario haya recibido notificacién escrita, todos las
Regalias Extraordinarias deber4 depositadas en la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, segin
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pQO‘ en “—Pago—Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por

hdo/:de Regalias Extraordinarias”. En la medida que el Agente de la Garantia Argentina no esté autorizado a

procedgr sg“”gl’ln lo descripto en la oracién precedente, el Agente de la Garantia Argentino transferird todos los Excedentes de

Cobra ,yﬁiﬁ»a la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante. Al recibir los Excedentes de

\ 2, ~LCob (z'a's en la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, el Agente de la Garantia Argentino,

‘tan pronto como sea posible y en la forma permitida por la Ley Aplicable, convertira todo el Excedente de Cobranzas a
“dolares estadounidenses y lo transferira a la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, con la salvedad de
que, en el supuesto de que se hubiera producido y subsistido un Hecho de Pago por Adelantado del cual un funcionario
responsable del Fiduciario haya recibido notificacion escrita, todos las Regalias Extraordinarias se depositardn en la Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y se transferirdn a la Cuenta de Pago por Adelantado de
Regalias Extraordinarias, segiin se describe en “—Pago—Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y
Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias”.

La Provincia suministrard al Agente de la Garantia Argentino y al Fiduciario el Certificado de Reservas mas reciente
calculado con caracter pro forma como minimo 180 dias a partir del cierre de cada afio calendario segun lo establecido en
“_Certificados e Informes”. Si un Hecho Desencadenante no fuera subsanado dentro de un periodo de 180 dias con
posterioridad a la fecha en que el Fiduciario reciba notificacién por escrito de su acaecimiento, todos los montos
depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Dolares, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos (pero en cada caso, s6lo en la
medida en que existan fondos en exceso de los fondos necesarios para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la
Deuda esté “Totalmente Fondeada”), la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, la Cuenta Argentina de
Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante, la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y/o la
Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias (y en el caso de cualquier monto acreditado en las
Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante y la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, en la medida permitida por la
Ley Aplicable), en cada caso, se utilizaran en dicha fecha, si fuera una Fecha de Pago, o en la Fecha de Pago posterior,
segtin corresponda, para el pago parcial por adelantado del capital adeudado por la Provincia en virtud de los Bonos en
circulacion, en orden inverso al vencimiento, hasta la Fecha de Subsanacion del Hecho Desencadenante (segin se define
mas abajo). Los Intereses sobre los Bonos se recalcularan en consecuencia.

En la primera fecha en que deje de producirse un Hecho Desencadenante (la “Fecha de Subsanacion del Hecho
Desencadenante”) y la Provincia notifique tal circunstancia al Fiduciario y al Agente de la Garantia Argentino y siempre

ue no se hubiera producido y subsistiera un Supuesto de Incumplimiento o Supuesto Potencial de Incumplimiento, (a) el
'é_g:%n%? de la Garantia Argentino dejar de convertir a d6lares estadounidenses los Excedentes de Cobranzas y los depositara
en la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y desafectard a favor de la Provincia, a la brevedad
posible, todo Excedente de Cobranzas depositado en la Cuenta de Garantia Argentina y todos los montos en la Cuenta
Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante con la salvedad de que, si hubiera ocurrido y subsistiera un
Hecho de Pago por Adelantado, se aplicar4n las disposiciones de “~Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias”, y (b) el Fiduciario liberara a
favor de la Provincia todos los montos depositados en la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante en
cada caso a la cuenta que la Provincia indique por escrito. A los fines de que cese un Hecho Desencadenante con respecto a
un hecho especificado en (i) m4s arriba, el Agente de la Garantia Argentino y el Fiduciario deberén recibir el Certificado de
Reservas més reciente que acredite, con caracter pro forma, que el Indice de Suficiencia de la Reserva ya no es inferior al
fndice Minimo de Suficiencia de la Reserva aplicable. Se considerard que un Hecho Desencadenante ha dejado de
producirse con respecto a un hecho especificado en (i) més arriba, una vez que el Fiduciario y el Agente de la Garantia
Argentino reciban notificacién de la Provincia que demuestre que el Monto de Cobertura de los Regalias, calculado por la
Provincia en la fecha de esa notificacion, es igual o superior a 1,35.
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Conversion de pesos a délares estadounidenses

Para los fines de la conversién de pesos a délares estadounidenses segun lo requerido por las condiciones de los Bonos y el
Contrato de Fideicomiso Argentino, el Agente de la Garantia Argentino realizard esa conversién tan pronto como sea
posible en la medida permitida por la Ley Aplicable, incluidas, entre otras, las reglamentaciones aplicables del Banco
Central de la Argentina que rigen el acceso al Mercado de Cambios para el pago de deuda externa, y las reglamentaciones
que permiten el acceso al Mercado de Cambios para la compra de délares estadounidense para constituir garantias en virtud
de la Seccién 3.11 de la Normativa de Exterior y Cambios (con sus modificaciones o suplementos), o cualquier otro
régimen que permita al Agente de la Garantia Argentino llevar a cabo esa conversién, vigentes a la fecha del presente y
periédicamente, segtin sea el caso. La capacidad del Agente de la Garantia Argentino para transferir los montos convertidos
fuera de la Argentina estara sujeta a su capacidad para cumplir con cualquier otro requisito aplicable a esa transferencia,
incluida la capacidad para abrir una cuenta en los Estados Unidos a nombre del Fideicomiso en Garantia Argentino. Para tal
fin, el Agente de la Garantfa Argentino podr4 abrir y mantener cuentas en délares estadounidenses en la Argentina o en los
Estados Unidos seglin sea necesario, a las cuales se podrdn transferir en forma periddica los montos convertidos y
mantenerlos hasta su transferencia a la cuenta pertinente segtin se dispone en el presente y en el Fideicomiso en Garantia
Argentino. De acuerdo con el Contrato de Fideicomiso Argentino, el Agente de la Garantia Argentino abrird y mantendra

una cuenta en délares estadounidenses en Nueva York en The Bank of New York Mellon.

Coordinacion entre el Fiduciario y el Agente de la Garantia Argentino

El Fiduciario y el Agente de ia Garantia Argentino deben consultarse mutuamente y brindarse de inmediato la informacién
que la otra parte necesita para cumplir con las disposiciones del Contrato de Emisiéon y del Contrato de Fideicomiso
Argentino, respectj ynte. Tanto el Fiduciario como el Agente de la Garantia Argentino deberan, inmediatamente después
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‘pambldo notificacién escrita de un Supuesto de Incumplimiento, Supuesto Potencial de Incumplimiento, Hecho
Dese cadenante o Hecho de Pago por Adelantado, comunicarse y coordinar con la otra parte para facilitar el cumplimiento
de .m? r/espectlvas obligaciones que surjan como resultado de dicho hecho. No se considerard que el Fiduciario tiene

pnnlento de un Incumplimiento, Supuesto de Incumplimiento (que no sea un incumplimiento de pago), Supuesto
P,E){ cial de Incumplimiento, Hecho Desencadenante o Hecho de Pago por Adelantado a menos que un funcionario

y'responsable del Fiduciario reciba en la Oficina Fiduciaria del Fiduciario una notificacién por escrito de dicho supuesto que,

de hecho, sea un Incumplimiento, un Supuesto de Incumplimiento, Supuesto Potencial de Incumplimiento, Hecho
Desencadenante o Hecho de Pago por Adelantado y que dicha notificacién se refiera al Contrato de Emisién y a los Bonos.

Reduccion del Porcentaje Cedido
En cada Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantia siempre que:

(i) no haya ocurrido en ninglin momento ni esté ocurriendo un Supuesto de Incumplimiento, Supuesto
Potencial de Incumplimiento, Hecho de Pago por Adelantado, Hecho Desencadenante; y

(ii) el Indice de Suficiencia de la Reserva haya superado el indice Minimo de Suficiencia de la Reserva
durante el periodo de Determinacién de Reduccion de la Garantia inmediatamente anterior;

entonces, el Porcentaje Cedido a ser aplicado a las Regalias Especificadas se reducird segin sea necesario para que en una
base pro forma el Monto Ajustado de Cobertura de las Regalias, debidamente ajustado a los fines de la reduccion relevante
del Porcentaje Cedido sea igual o superior a 3,5x en la Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantia; no obstante lo
anterior, se establece que:

(a) en la Primera Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantia el Porcentaje Cedido podra reducirse como
maximo el 5,0% de los Regalias Especificadas de Base; y

(b) desde la segunda Fecha de Determinacion de Reduccién de la Garantia (inclusive) y hasta la Fecha final de
Determinacién de Reduccién de la Garantia, el Porcentaje Cedido podra reducirse como maximo el 10,0% de las
Regalias Especificadas de Base en cada una de las Fechas de Determinacién de Reducciéon de la Garantia,
asimismo, se establece que a partir de la cuarta Fecha de Determinacién de Reduccion de la Garantia, en cada
Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantia, si el Monto Ajustado de Cobertura de las Regalias es igual o

: superior a 6,0x, el Porcentaje Cedido deber4 ser adicionalmente reducido por hasta un porcentaje para que, en base

pro forma, cuando se realice cualquier reduccién en la correspondiente Fecha de Determinacion de Reduccion de

la Garantia, el Monto Ajustado de Cobertura de las Regalias sea igual o superior a 4,5x.
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Inmediatamente después de la entrega por parte de la Provincia al Agente de la Garantia Argentino de un certificado que
establezca que se ha dado cumplimiento con las condiciones para una reduccién del Porcentaje Cedido de las Regalias
Especificadas (conforme al modelo adjunto al Contrato de Fideicomiso Argentino), el Agente de la Garantia Argentino
cursar4 una notificacién conforme al modelo adjunto al Contrato de Fideicomiso Argentino, a cada Concesionaria de Areas
Dedicadas ratificando el porcentaje de Regalias Especificadas a ser depositado por cada Concesionaria de Areas Dedicadas
en la Cuenta de Garantia Argentina y el porcentaje a ser entregado directamente a la Provincia.

Transferencia, canje y reemplazo de los Bonos

Cuando un Tenedor entregue Bonos para su transferencia o canje por Bonos de otra denominacion, el Fiduciario o el agente
de transferencia, seglin corresponda y luego de recibir una orden de la Provincia, autenticard y entregard a dicho Tenedor los
Bonos en la forma y con la denominacién que correspondan y por el mismo monto total de capital que los Bonos que dicho
Tenedor entrega. Al Tenedor no se le cobrard ninglin arancel por el registro de transferencias o canjes de Bonos. No
obstante, se le podra cobrar cualquier impuesto de sellos u otros cargos gubernamentales o de seguro que deban pagarse en
relacion con la transferencia, canje o registro de transferencia de Bonos. La Provincia, el Fiduciario y cualquier otro agente
designado por el Fiduciario o la Provincia podran considerar a la persona a cuyo nombre se encuentre registrado el Titulo de
Deuda como el titular de dicho Titulo de Deuda a todo efecto.

En caso de deterioro, destruccion, robo o extravio de cualquier Titulo de Deuda, los Tenedores podréan reemplazarlo
mediante la entrega al Fiduciario del Titulo de Deuda o de una constancia de su extravio, robo o destruccién. La Provincia y
el Fiduciario podran exigirle a dichos Tenedores que firmen un compromiso de indemnidad en virtud del cual dichos
Tenedores acuerden pagar a la Provincia, el Fiduciario o cualquier otro agente designado por el Fiduciario cualquier pérdida
que estos pudieran sufrir con relacién al Titulo de Deuda deteriorado, destruido, robado o extraviado. La Provincia y el
Fiduciario también podrén exigirle a dichos Tenedores que presenten otros documentos o constancias. Luego de que dichos
Tenedores entreguen estos documentos, si ni la Provincia ni el Fiduciario tuvieran conocimiento de que un comprador de
buena fe ha adquirido el Titulo de Deuda presentado por los Tenedores para su canje, la Provincia otorgard, y el Fiduciario
autenticard y entregara a dichos Tenedores, un Titulo de Deuda de reemplazo con los mismos términos que el Titulo de
Deuda presentado para su canje. Dichos Tenedores deberan pagar todos los gastos y cargos razonables relacionados con el
reemplazo de este titulo definitivo.

Si un Titulo de Deuda deteriorado, destruido, extraviado o robado hubiera vencido o se tornara pagadero dentro de los 15
dias calendario siguientes a su entrega al Fiduciario para su reemplazo, la Provincia podra pagar dicho Titulo de Deuda en

vez de reemplazarlo.
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revg nderlos o entregarlos al F1duc1ar10 para su cancelacion.

Rlescate Make-Whole

Con anterioridad al 29 de febrero de 2036 (la fecha que sea dos meses anterior a la fecha de vencimiento de los Bonos) (la
“Fecha de Rescate a la Par”), la Provincia podré rescatar los Bonos a su opcién, en forma total o parcial, en cualquier
momento y en una o mas oportunidades, a un precio de rescate (expresado como porcentaje del monto de capital y
redondeado a tres decimales) igual al mayor entre:

(1) (a) la suma de los valores presentes de los pagos de capital e intereses remanentes programados sobre dichos Bonos,
descontados a la fecha de rescate (asumiendo que los Bonos vencen en la Fecha de Rescate a la Par) en forma semestral
(asumiendo un afio de 360 dias compuesto por doce meses de 30 dfas) a la Tasa del Tesoro mas 50 puntos basicos, menos
(b) los intereses devengados hasta la fecha de rescate, y

(2) el 100% del monto de capital de los Bonos a ser rescatados,

mas, en cualquiera de los casos, los intereses devengados e impagos sobre dichos Bonos hasta la fecha de rescate
(exclusive), y los montos adicionales que correspondan, si hubiere.

“Tasa del Tesoro” significa, con respecto a cualquier fecha de rescate, el rendimiento determinado por la Provincia de
conformidad con los dos parrafos siguientes.

La Tasa del Tesoro sera determinada por la Provincia después de las 4:15 p.m. (hora de la Ciudad de Nueva York) (o

después del momento en que los rendimientos de los titulos del gobierno de los Estados Unidos sean publicados diariamente

por la Junta de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal), el tercer Dia Hébil anterior a la fecha de rescate, sobre la

base del rendimiento o rendimientos del dia més reciente que figuren después de dicho momento en ese dia en la

publicacidn estadistica més reciente publicada por la Junta de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal denominada

“Selected Interest Rates (Daily)—H.15” (o cualquier denominacién o publicacién sucesora) (“H.15”) bajo el titulo “U.S.

government securities—Treasury constant maturities—Nominal” (o cualquier titulo o encabezado sucesor) (“H.15 TCM”).

(} 8 [‘; “PPara-determinar la Tasa del Tesoro, la Provincia seleccionard, segin corresponda: (1) el rendimiento para el vencimiento

“ ‘l:o*"ns€ante del Tesoro en H.15 exactamente igual al periodo (el “Plazo Restante) desde la fecha de rescate hasta la fecha que

refleje la Vida Promedio Ponderada remanente de los Bonos (asumiendo que el tltimo pago de amortizacion de los Bonos

se realiza en la Fecha de Rescate a la Par) (la “Fecha VPP”); o (2) si no existiera tal vencimiento constante del Tesoro en

H.15 exactamente igual al Plazo Restante, los dos rendimientos —uno correspondiente al vencimiento constante del Tesoro

en H.15 inmediatamente inferior y otro correspondiente al vencimiento constante del Tesoro en H.15 inmediatamente

superior al Plazo Restante— e interpolard hasta la Fecha VPP en forma lineal (utilizando el nimero real de dias),

empleando dichos rendimientos y redondeando el resultado a tres decimales; o (3) si no existiera en H.15 ningun

vencimiento constante del Tesoro inferior ni superior al Plazo Restante, el rendimiento para el tinico vencimiento constante

del Tesoro en H.15 mas cercano al Plazo Restante. A los efectos de este parrafo, se considerard que el o los vencimientos

constantes del Tesoro aplicabies en H.15 tienen una fecha de vencimiento igual al niimero relevante de meses o afios, segun
corresponda, de dicho vencimiento constante del Tesoro contados desde la fecha de rescate.

Si el tercer Dia Habil anterior a la fecha de rescate el H.15 TCM dejara de publicarse, la Provincia calcularé la Tasa del
Tesoro sobre la base de la tasa anual equivalente al rendimiento semestral al vencimiento a las 11:00 a.m. (hora de la
Ciudad de Nueva York) del segundo Dia Hébil anterior a dicha fecha de rescate del titulo del Tesoro de los Estados Unidos
que venza en la Fecha VPP, o cuyo vencimiento sea el mas préximo a dicha fecha, segiin corresponda. Si no existiera
ningtn titulo del Tesoro de los Estados Unidos que venza en la Fecha VPP pero hubiera dos o més titulos del Tesoro de los
Estados Unidos con una fecha de vencimiento equidistante de la Fecha VPP —uno con fecha de vencimiento anterior a la
Fecha VPP y otro con fecha de vencimiento posterior a la Fecha VPP—, la Provincia seleccionard el titulo del Tesoro de los
Estados Unidos con fecha de vencimiento anterior a la Fecha VPP. Si hubiera dos o més titulos del Tesoro de los Estados
Unidos que venzan en la Fecha VPP o dos o mas titulos del Tesoro de los Estados Unidos que cumplan los criterios del
parrafo precedente, la Provincia seleccionard, entre dichos dos o més titulos dei Tesoro de los Estados Unidos, aquel que
cotice mds cerca de la par sobre la base del promedio de los precios de compra y venta de dichos titulos del Tesoro de los
Estados Unidos a las 11:00 a.m. (hora de la Ciudad de Nueva York). Para determinar la Tasa del Tesoro de conformidad
con los términos de este parrafo, el rendimiento semestral al vencimiento del titulo del Tesoro de los Estados Unidos
aplicable se calculara sobre la base del promedio de los precios de compra y venta (expresados como porcentaje del monto
de capital) a las 11:00 a.m. (hora de la Ciudad de Nueva York) de dicho titulo del Tesoro de los Estados Unidos,

redondeado a tres decimales.

Las acciones y determinaciones de la Provincia para determinar el precio de rescate serdn concluyentes y vinculantes para
todos los efectos, salvo error manifiesto. La Provincia notificara al Fiduciario el precio de rescate en forma inmediata tras su
calculo, y el Fiduciario no tendra obligacién de determinar ni de verificar el calculo del precio de rescate.

“Vida Promedio Ponderada” en cualquier fecha significa el numero de afios que resulte de dividir: (1) la suma de los
productos obtenidos multiplicando (a) el monto de cada cuota remanente en ese momento respecto de los Bonos, por (b) el
numero de afios (calculado al dieciochoavo més proximo) que transcurrirdn entre dicha fecha y el pago de cada cuota; por
(2) el monto de capital entonces pendienfe de pago de los Bonos.

Rescate a la Par

S
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A partlL dé; la Fecha de Rescate a la Par (inclusive), la Provincia podré rescatar los Bonos, en forma total o parcial, en

"+ _cualquiet-momento y en una o mas oportumdades a un precio de rescate igual al 100% del monto de capital de los Bonos a

ser reScatados, mas los intereses devengados e impagos sobre dichos Bonos hasta la fecha de rescate (exclusive), y los
monfos adicionales que correspondan, si hubiere.
,/.

Reqcate por parte de la Provincia por motivos impositivos

Los Bonos podran ser rescatados en su totalidad pero no en forma parcial mediando el diligenciamiento de una notificacién
no menos de 10 ni més de 60 dias antes a los Tenedores (la que serd irrevocable) a opcién de la Provincia a un precio de
rescate igual al 100% del monto de capital impago de los Bonos, mds intereses devengados y no pagados hasta la fecha de
rescate y demds Montos Adicionales si, como resultado de un cambio o modificacién en las leyes (o cualquier
reglamentacion o normativa promulgada a partir de entonces) de la Argentina o de otra Jurisdiccién Fiscal Pertinente (que
no sea la Provincia o alguna subdivision politica o autoridad tributaria de esta), o cualquier cambio en la aplicacién,
administracién o interpretacién oficial de esas leyes o regulaciones o normativas (incluida la decision de un tribunal
competente en la materia) en la Argentina o en cualquier otra Jurisdiccion Fiscal Pertinente, que, para evitar dudas, no sea la
Provincia o alguna subdivisién politica o autoridad tributaria de esta, la Provincia se viera obligada a pagar Montos
Adicionales, siempre que dicho cambio o modificacién sea anunciado y entre en vigencia a partir de la fecha de emision de
los Bonos (o si la Jurisdiccién Fiscal Pertinente comenzé a tener tal caracter en fecha posterior a la fecha de emision de los
Bonos, después de esa fecha posterior) y si dicha obligacién no pudiera ser evitada por la Provincia tomando las medidas
razonables que se encuentren a su disposicién (incluidas, sin limitacion, las medidas razonables para cambiar el agente de
pago, con la salvedad, no obstante, que dicho cambio no implicard para la Provincia costos adicionales significativos o
cargas legales o regulatorias); y con la salvedad de que no se cursara notificacién de rescate con anterioridad a los 60 dias
previos a la primera fecha en que la Provincia tuviera la obligacién de pagar dichos Montos Adicionales si en ese momento
fuera exigible un pago en relacién con dichos Bonos. Antes de cursar una notificacién de rescate de los Bonos conforme a
lo dispuesto en el Contrato de Emisién, la Provincia entregard al Fiduciario un certificado de funcionario que indique que la
Provincia estd, o estard al momento del rescate, facultada para dicho rescate conforme a lo dispuesto en el Contrato de
Emisién, y con informacién detallada de las circunstancias que dieron origen a ese derecho de rescate. El certificado de
funcionario estard acompafiado de una opinién escrita de un asesor letrado reconocido de la jurisdiccién correspondiente,
sin relacién con la Emisora, que indicara entre otras cosas que:

@) la Provincia estd, o se espera que estard, obligada a pagar Montos Adicionales como resultado de
un cambio o modificacion, tal como se describe mds arriba; y

1 (ii) la Provincia cuenta con todas las autorizaciones gubernamentales necesarias para realizar ese
Bl 1 rescate, y que dichas autorizaciones estdn en plena vigencia, o indicando cuéles son las
aprobaciones necesarias que a la fecha de la opinién no se han obtenido.

Rango

Los Bonos constituiran obligaciones directas, generales, incondicionales y no subordinadas, y deuda publica externa de la
Provincia, respaldadas por el pleno crédito y la fe publica de la Provincia, con derecho al beneficio y la garantia de los
activos de los Bienes Fideicomitidos. Se entiende que esta disposicién no se interpretard de manera tal que obligue a la
Provincia a realizar pagos bajo los Bonos en forma proporcional a los pagos realizados bajo cualquier otra deuda publica
externa.

Montos Adicionales

De acuerdo a la legislacion actualmente vigente, los pagos de capital e intereses de los Bonos que se efectuen a los
Tenedores que sean personas fisicas locales o extranjeras o entidades extranjeras no estdn sujetos a retencién o deduccién de
impuestos, aranceles, tasas o cargos gubernamentales de cualquier indole en la Provincia o en la Argentina. Véase
“Impuestos” més abajo. La Provincia efectuara pagos de capital y de intereses establecidos con relacion a los Bonos sin
retencién o deduccién en concepto de impuestos, aranceles, tasas, Regalias, retenciones o gastos de transferencia, presentes
o futuros, de cualquier tipo e intereses y penalidades y multas respecto de aquéllos, que se encuentren vigentes en la fecha
de emisién o que fueran exigidos o creados en el futuro por la Provincia, la Argentina o cualquier jurisdiccién en la cual la
Provincia mantenga un agente de pago o por cuenta de estas, o por cualquier autoridad de estas con facultad para gravar
impuestos (conjuntamente, las “Jurisdicciones Fiscales Pertinentes”), a menos que la Provincia se viera obligada por ley,
fallo o resolucién a efectuar dicha deduccion o retencién (los “Impuestos de la Jurisdiccién Pertinente”). En el caso que se
impusieran o establecieran dichos Impuestos de la Jurisdiccién Pertinente, la Provincia pagard o dispondrd que se paguen
los montos adicionales (“Montos Adicionales”) necesarios para garantizar que los montos netos a cobrar por los Tenedores
luego de cualquier pago, retencion o deduccion respecto de dicho impuesto u obligacién sean equivalentes a los respectivos
montos de capital e intereses que deberfan haberse cobrado respecto de los Bonos, seglin corresponda, de no haber existido
dicho Impuesto de la Jurisdiccién Pertinente; con la salvedad de que no se pagardn Montos Adicionales con respecto a un
Titulo de Deuda:

(i) a un Tenedor o titular real (o un fiduciario, fideicomitente, beneficiario, miembro, socio o accionista de
dicho Tenedor o titular real, si dicho Tenedor o titular real fuera una sucesién, un fideicomiso, una
sociedad de personas, una sociedad de responsabilidad limitada o una sociedad anénima o un tercero en
nombre de un Tenedor) cuando dicho Tenedor (o dicho fiduciario, fideicomitente, beneficiario, miembro,
socio o accionista) tuviera obligacién de pagar dichos impuestos respecto de dicho Titulo de Deuda en
v1rtud del hecho de tener o haber tenido alguna conexién con las Jurisdicciones Fiscales Pertinentes

asion, el hecho de que aquel Tenedor o titular real (o aquel fiduciario, fideicomitente,

socio o accionista) es o era ciudadano o residente de dicha jurisdiccion o tiene o
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hubiera tenido actividades comerciales en ella o tiene o hubiera tenido establecimiento permanente en
ella), que no sea por el mero hecho de ser tenedor de dicho Titulo de Deuda, de ejercer derechos en virtud
de dicho Titulo de Deuda o por recibir el correspondiente pago respecto de dicho Titulo de Deuda;

(i) si el Tenedor no hubiera presentado dicho Titulo de Deuda para el pago (cuando la presentacién fuera
i exigida en virtud de los términos del Titulo de Deuda) dentro de los 30 dias contados a partir de la fecha
/’\ & £ pertinente en que los Tenedores reciban, de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Emisién, una
- ' notificacién de que el pago se encuentra disponible, excepto en la medida en que el Tenedor de dicho
L Titulo de Deuda hubiera tenido derecho a Montos Adicionales contra la presentacién de estos para el pago
el ultimo dia de dicho periodo de 30 dias;

(ii) en la medida en que dichos Montos Adicionales se adeuden debido a que el Tenedor, el titular real, o el
Fiduciario no han cumplido con algin requisito de certificacion, identificacién, informacion,
documentacién u otro requisito de suministro de informacién respecto de la nacionalidad, la residencia o
la identidad, si (a) tal cumplimiento es exigido por ley, reglamentacion, practica administrativa o por un
tratado aplicable como condicién previa a la exencidn, o reduccién de la alicuota, o deduccién o retencién
de Impuestos de la Jurisdiccion Fiscal Pertinente, en relacion con los cuales la Provincia debe abonar
Montos Adicionales y (b) como minimo 30 dfas antes de la primera Fecha de Pago respecto de la cual la
Provincia debera aplicar la presente cldusula (iii), la Provincia hubiere notificado al Tenedor, titular real o
Fiduciario de que debe cumplir con tal requisito, con la salvedad de que la exclusion establecida en esta
clausula (iii) no serd de aplicacién en relacién con un requisito de certificacién, identificacién,
informacién, documentacién u otro requisito de suministro de informacién si este requisito fuera
significativamente mas oneroso para el Tenedor, titular real o Fiduciario, en cuanto al fondo, el
procedimiento o el contenido de la informacién divulgada que los requisitos de informacién comparable u
otro requisito de suministro de informacién exigidos en virtud de la ley, reglamentacién y practica
administrativa en materia de impuestos de los Estados Unidos (como los Formularios W-8BEN y W-9 del
Internal Revenue Service, la autoridad tributaria de dicho pais);

(iv) con respecto a cualquier sucesion, herencia, donacién, venta, transferencia, ganancia de capital, impuesto
indirecto o impuesto similar o carga gubernamental;

(v) conrespecto a cualquier impuesto u otra carga gubernamental que sea pagadera de otra manera que no sea
mediante la deduccién o la retencion de los pagos de capital e intereses de los Bonos;

(vi) con respecto a cualquier combinacién de (i), (ii), (iii), (iv)o (v) del presente.

Conforme se utiliza en el presente, “fecha de emisién” significara el 29 de abril de 2026. Conforme se utiliza en el presente,
“fecha pertinente” significard la fecha en que cualquier pago respecto de algin Titulo de Deuda se torne exigible o (si la
suma total de dinero que fuera pagadera no hubiera sido recibida por el Fiduciario o el agente de pago en dicha fecha de
vencimiento o con anterioridad a dicha fecha) la fecha en que la notificacién indicando que dichos montos han sido
recibidos y estdn disponibles para el pago sea debidamente cursada a los Tenedores de conformidad con el Contrato de
Emisién, lo que ocurra en ultima instancia.

En caso de que se exijan o graven Impuestos de la Jurisdiccion Fiscal Pertinente, la Provincia asimismo (i) realizara
retenciones o deducciones y (ii) remitird el monto total retenido o deducido a las autoridades impositivas correspondientes
conforme a la Ley Aplicable. A pedido escrito del Fiduciario, la Provincia le suministrara, dentro de los 30 Dias Habiles con
posterioridad a la fecha de pago de dichos impuestos, copias certificadas de los comprobantes de pago o, si dichos
comprobantes no pudieran obtenerse, documentacién razonablemente satisfactoria para el Fiduciario que acredite el pago
por parte de la Provincia. Si asi lo solicitara un Tenedor al Fiduciario por escrito, las copias de dichos comprobantes u otra
documentacion, segiin corresponda, se pondran a disposicién de dicho Tenedor. Con una antelacién minima de 5 Dias
Habiles a cada fecha en la cual sea exigible un pago en virtud de los Bonos o en relacién con ellos, si la Provincia tiene
conocimiento real de que se encuentra obligada en dicho momento a abonar Montos Adicionales respecto de dicho pago, la
Provincia entregara al Fiduciario una certificacion suscripta por un funcionario (en forma y contenido satisfactorios para el
Fiduciario) en la que se indique que los Montos Adicionales serdn exigibles, los montos asi exigibles y toda otra
informacién que el Fiduciario requiera razonablemente a los fines impositivos.

La Provincia ha acordado pagar todos los impuestos de sellos u otros impuestos sobre documentos u otros aranceles de
naturaleza similar, de existir, que puedan ser exigidos por las Jurisdicciones Fiscales Pertinentes con respecto a la
celebracion y otorgamiento de los Documentos de Garantia de Nueva York o el Contrato de Fideicomiso Argentino, la
emisién de los Bonos o la creacién, cumplimiento, ejecucion o en relacién con los Contratos de Garantia de Nueva York y
Contrato de Fideicomiso Argentino. La Provincia ha convenido asimismo indemnizar al Fiduciario y a los Tenedores frente
a todos los impuestos a los sellos, de emisidn, registro, sobre documentos o tasas de justicia u otros impuestos y aranceles
similares, incluidos intereses y penalidades, pagados por cualquiera de ellos en cualquier jurisdiccion en relacion con
cualquier medida llevada a cabo por el Fiduciario, DTC, el depositario comtin para el Sistema Euroclear (“Euroclear”) y/o
Clearstream Banking, societé anonyme, Luxembourg (“Clearstream”), o los Tenedores para exigir el cumplimiento de las
obligaciones de la Provincia en virtud de los Bonos.

Todas las referencias en este memorando de oferta al capital e intereses de ios Bonos incluiran cualesquiera Montos
Adicionales pagaderos por la Provincia en relacion con dicho capital o intereses.
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\
< f resuﬁ\éﬁ aplicables los Bienes Fideicomitidos Argentinos.
2 T i
_“iLas obligaciones que anteceden subsistirdn con posterioridad a la extincion, anulacién, pago o cumplimiento de los Bonos y
ntrato de Emision.

Conipromisos

 de capital e intereses

- La Provincia abonara debidamente y en forma puntual los montos de capital e intereses sobre los Bonos de conformidad con
los términos de los Bonos, el Contrato de Emisién y el Contrato de Fideicomiso Argentino.

Autorizaciones gubernamentales

La Provincia deberd obtener debidamente todas las autorizaciones, consentimientos o permisos gubernamentales
importantes que sean necesarios de conformidad con las leyes de la Argentina y la Provincia para la celebracion,
otorgamiento y cumplimiento por parte de la Provincia de los Documentos de Garantia de Nueva York, el Contrato de
Fideicomiso Argentino y cualesquiera Bonos o para la validez o exigibilidad de estos, incluida, sin limitacién, cualquier
autorizacion que el Banco Central de la Republica Argentina pudiera solicitar.

Certificados e informes

La Provincia proveera al Fiduciario y al Agente de la Garantia Argentino: (i) un Certificado de Reservas, dentro de los 180
dias posteriores a la finalizacion de cada afio calendario; (ii) un Certificado de Produccién, el dia 30 de cada mes calendario
posterior a la fecha de cierre; (iii) tan pronto esté disponible pero no mas alla de 90 dias de aprobado por la legislatura de la
Provincia, una copia del presupuesto de la Provincia y declaracién de ingresos correspondiente a cada afio calendario, tal
como haya sido aprobado por la legislatura de la Provincia; (iv) tan pronto como sea posible, pero no més alls de 90 dias del
cierre de cada trimestre calendario, copia de un resumen provisional de ingresos y gastos para dicho trimestre calendario, y
del periodo del afio transcurrido hasta el cierre de dicho trimestre; y (v) no més alld de 90 dias de aprobado por el Tribunal
de Cuentas de la Provincia, copia de un resumen de ingresos y gastos de la Provincia correspondiente a cada afio calendario,
estableciéndose que los documentos mencionados en (i) y (ii) deberan entregarse en inglés o acompafiados de una
traduccién a dicho idioma y estableciéndose, asimismo, que los documentos respaldatorios se entregar4n en espafiol y que
los documentos descriptos en (iii), (iv) y (v) previos se entregaran en espafiol con la salvedad de que, de ser necesario, el
Fiduciario podra solicitar que un documento en particular sea entregado en inglés. El Fiduciario y el Agente de la Garantia
Argentino no estaran obligados a revisar ninguno de estos documentos; la entrega de cualquiera de estos documentos no
creard la obligacion de parte del Fiduciario o el Agente de la Garantia Argentino de efectuar su revisién como asi tampoco
{ } g podta-jertirazén de esta entrega imputarsele el conocimiento de su contenido ni constituird conocimiento simbélico o
™ fehdcientt de ninguna informacién contenida o determinable alli, incluido el cumplimiento por parte de la Provincia de sus
compromisos y obligaciones conforme al Contrato de Emisién (respecto de los cuales el Fiduciario tiene derecho a basarse
exclusivamente en un certificado que le hubiere sido enviado a él o al Agente de la Garantia Argentino por un funcionario).

Transferencia de Regalias Especificadas

La Provincia efectuaré todas las presentaciones y tomara todas las demdas medidas que sean periédicamente necesarias para
garantizar que el Fideicomiso en Garantia Argentino se encuentra en todo momento sujeto a una cesién fiduciaria vélida a
favor del Agente de la Garantia Argentino y que los Documentos de Garantia de Nueva York crean un derecho real de
garantia perfeccionado de primer grado a favor del Fiduciario respecto de la parte de los Bienes Fideicomitidos sujetos a
ellos, en cada caso para beneficio de los Tenedores. La Provincia no solicitard ni tomar4d medida alguna para autorizar o
permitir cualquier pago en especie con respecto a las Regalias Especificadas, salvo por lo descripto en la seccién
“Restricciones Cambiarias™ que aparece mas adelante.

Obligacion de no hacer

En tanto cualquier Titulo de Deuda contintie en circulacidn, la Provincia no constituird, incurrird ni asumira la existencia de
ningtin Gravamen sobre

@ las Regalias Especificadas (salvo los Gravamenes (a) constituidos por el Contrato de Fideicomiso Argentino
y los Documentos de Garantia de Nueva York y (b) existentes a la Fecha de Emisién respecto de las
Regalias PAE en virtud del Contrato de Cesion Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE) y

(II)  cualquier otro activo o ingreso actual o futuro de la Provincia a fin de garantizar o de otro modo disponer el
pago de cualquier Deuda de la Provincia a menos que en la fecha en que se constituya o cobre vigencia
dicho Gravamen o con anterioridad a dicha fecha, las obligaciones de la Provincia en virtud de los Bonos se
encuentren garantizadas en forma igual y proporcional a las obligaciones de la Provincia respecto de dicha
Deuda; con la salvedad, no obstante, de que las restricciones precedentes no se aplicardn a los siguientes
Gravamenes (cada Gravamen excluido serd independiente de todo otro Gravamen permitido):

(a) cualquier Gravamen existente en la fecha del Contrato de Emision;

(b) cualquier Gravamen que garantice la Deuda de la Provincia (incluidos los Bonos BOCADE y los
Bonos, pero con exclusion de cualquier Deuda que pueda ser garantizada de conformidad con lo dispuesto en las
clausulas (II)(a), (I)(c) a ( (ID(h) (pero sin incluir cualquier Deuda garantizada por un Gravamen que

N
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2.} constltuya un reemplazo, renovacién o extensién de un Gravamen otorgado en base a lo dispuesto en esta cldusula
» (II)(b)) y (ID(i) a (I)(p) del presente) por un monto total de capital impago que no supere (luego de darle validez
pro Jforma a la constitucién de la Deuda asi garanuzada y la imputacién del producido de ello) el 35% de los
¥ imgresos anuales de la Provincia correspondientes al ejercicio fiscal mas reciente cerrado antes de que se constituya
/€l Gravamen,; con la salvedad de que el calculo de los ingresos anuales de la Provincia no incluir4 la parte de los
s /. ingresos de la Provincia coparticipados a los Municipios en virtud de las Leyes Provinciales II N.° 6 (modificada
7 por la Ley Provincial II N.° 177) y I N.° 7, con sus modificaciones, ingresos anuales que estarén expresados en

ddlares estadounidenses utilizando el tipo de cambio peso/ddlar promedio para dicho ejercicio fiscal;

(©) cualquier Gravamen sobre cuentas bancarias, depésitos o el producido de estos (o con origen en
la existencia de derechos de compensacién con dichas cuentas, depdsitos o producido) que garantice la Deuda
incurrida en relacién con cartas de crédito emitidas por, u operaciones de financiacién comercial celebradas con, un
banco a cuyo favor se otorga el Gravamen o que sea titular de dichos derechos, teniendo dicha Deuda un
vencimiento final no superior a 180 dias contados a partir de la fecha en que el pago de conformidad con dicha
carta de crédito o en relacién con dichas operaciones de financiacién comercial se torne exigible y pagadero;

(d) cualquier Gravamen sobre cualquier bien para garantizar la Deuda en la que se incurra a los fines
especificos de financiar la adquisicién del bien sujeto a dicho Gravamen;

(e cualquier Gravamen existente sobre cualquier bien en el momento de su adquisicién para
garantizar la Deuda;

® cualquier Gravamen que garantice la Deuda en la que se incurra a los fines de financiar, en forma
total o parcial, los costos de adquisicidn, construccién o explotacién de un proyecto, siempre que el bien sobre el
cual se hubiera constituido dicho Gravamen esté compuesto exclusivamente por los activos e ingresos de dicho
proyecto o la participacion en ellos;

(g cualquier Gravamen que garantice la Deuda en la que se incurra a los fines de financiar, en forma
total o parcial, el costo de bienes muebles vendidos o los servicios brindados a la Provincia;

m {\ o (vm

é:" v L (h) salvo con respecto a Gravamenes existentes a la Fecha de Emisién constituidos en virtud del
Contrato de Cesién Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE en respaldo de los Bonos BOCADE (Gravamenes que no
puede ser reemplazados, renovados, ampliados o aumentados); cualquier sustitucién, renovacién o ampliacién de
cualquier Gravamen permitido por las cldusulas (II)(a); (II)(b), (I)(d) a (I)(g) mas arriba y (II(i) a (I[)(p) a
continuacién, sobre el mismo bien que antes de ese momento se encontraba sujeta a dicho Gravamen, incluida
cualquier sustitucién, renovacién o ampliacién de dicho Gravamen resultante de la refinanciacion (sin aumento del
monto de capital) de la Deuda garantizada por dicho Gravamen;

@) cualquier Gravamen sobre (1) el Bono de Compensacion de los Hidrocarburos para el Desarrollo
Sustentable, (2) las Regalias Hidroeléctricas y/o (3) las Regalias Hidrocarburiferas (que no sean las Regalias
Especificadas), con la salvedad de que el total de Deuda garantizada por un Gravamen sobre las Regalias
Hidrocarburiferas no podra ser 1,3 veces mayor que el monto total de las Regalias Hidrocarburiferas (que no sean
las Regalias de Especificadas) recibidas por la Provincia durante el ejercicio anterior a la fecha de constitucién de
ese Gravamen (después de darle validez pro forma a la constitucién de la Deuda asi garantizada y la imputacién
del producido de ello);

) cualquier Gravamen para garantizar obligaciones publicas o dispuestas por ley o de otro modo
originadas en las disposiciones legales para garantizar créditos que no sean por sumas de dinero tomadas en

préstamo; y

(k) cualquier Gravamen constituido sobre el derecho de la Provincia de recibir Pagos de
Coparticipacion Federal, o cualquier reemplazo de estos, o cualquier derecho a percibir ingresos fiscales previstos
conforme a cualquier ley similar que disponga la participacién de la Provincia en los ingresos fiscales federales en
la Argentina o cualquier Gravamen sobre cualquier otro activo o ingresos recibidos o a ser recibidos por la
Provincia de la Reptiblica Argentina en cualquier afio con el fin de garantizar la Deuda contraida ante cualquier
Persona Piblica;

(1) cualquier Gravamen para garantizar Deuda directa o indirecta incurrida por la Provincia en relacién
con la implementacién del Fondo Nacional de la Vivienda (FONAVI) conforme a la Ley provincial N.° 4.157 o las
Leyes Federales N.° 24.464 y N.° 23.966, con sus modificatorias o cualquier ley que pueda reemplazarlas
periédicamente;

(m) cualquier Gravamen (salvo respecto de las Regalias Especificadas) en garantia de Deuda directa o
indirecta incurrida por la Provincia en relacion con el financiamiento pc: parte de una Persona Publica;

(n) cualquier Gravamen (salvo respecto de las Regalias Especificadas) en garantia de Deuda directa o
indirecta incurrida en el curso ordinario de los negocios por parte de la Provincia hasta un total de USD 10
millones pendiente de cancelacion en cualquier momento, y

(0) un Gravamen sobre las Regalias Especificadas para garantizar Deuda en forma de Bonos Adicionales,
con la salvedad de quéebmonto total de la Deuda garantizada por un Gravamen sobre las Regalias Especificadas

0/
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- / T ino deberd exceder 3,0x del monto total de las Regalias Especificadas recibidas por la Provincia en el ejercicio
| A 4 terior a la fecha en que dicho Gravamen sea creado, incurrido o asumido (luego de darle validez pro forma a la
el & cpnstltucmn de la Deuda as garantizada y la imputacién del producido de ello).

XS L‘v

L Restytcczones a los Bonos BOCADE

\ S/

1 N // X (a) La Provincia no consentird ninguna enmienda, suplemento o cualquier otra modificacién a
N " ninguno de los documentos de los Bonos BOCADE que sea perjudicial para los Tenedores de los Bonos, a menos
que la Provincia haya obtenido el consentimiento de los Tenedores de como minimo el 75% del capital total de los
Bonos en circulacién en ese momento.

(b) En tanto cualquier Titulo de Deuda permanezca en circulacién, la Provincia no constituira,
incurrird ni asumird ningtin Gravamen sobre las Regalias PAE (excepto respecto de los Gravamenes (i) existentes a
la Fecha de Emisi6n constituidos en virtud del Contrato de Cesién Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE en respaldo
de los Bonos BOCADE, Gravdmenes que no podran ser reemplazados, renovados, prorrogados ni incrementados, y
(ii) destinados a pasar a formar parte de los Bienes Fideicomitidos que garantizan los Bonos).

Acuerdo relativo a la Causa Dos Reis

La Provincia (i) mantendra en depdsito en el Banco del Chubut fondos por un monto que sea suficiente para cumplir con
cualquier sentencia (incluidos los intereses y costas judiciales y demds gastos ( similares) relacionados a la Causa Dos Reis
hasta que se resuelva dicha causa, de modo que cualquier embargo o medida similar aplicable a los activos de la Provincia
para el pago de dicha sentencia no tenga ningiin efecto sustancial sobre las Regalias Especificadas o la percepcién de estas
por parte de la Provincia en el curso ordinario y (ii) en el supuesto de que luego de la Fecha de Emisién se revoque la
suspension del embargo o se inicie cualquier otra accién o procedimiento para confiscar o embargar las Regalias
Especificadas, la Provincia, dentro de los 30 dias hébiles siguientes a la fecha de entrada en vigencia de dicha suspension u
otra accién o procedimiento, depositard una garantia o aval o proveera otros activos o fordos en reemplazo y en canje del
embargo u otra accién o procedimiento, a satisfaccién del tribunal que entiende en la causa.

Provision para pagos en el presupuesto anual

5 "'3 \ 1

Jw Uk La li’rovincia tomard todas las medidas necesarias y adecuadas luego de la emisién de los Bonos para provisionar la
inclusién en sus presupuestos anuales, aprobados por la legislatura de la Provincia, de todos los montos que la Provincia
razonablemente previera que se tornardn exigibles en virtud de cualquier Titulo de Deuda emitido y en circulacién o que
deba rescatarse durante el periodo cubierto por el presupuesto en cuestion a medida que dichos montos se tornen exigibles
en el curso ordinario; no obstante lo anterior, cualesquiera pagos (i) efectuados con relacién a cualquier Titulo de Deuda
durante cualquier ejercicio fiscal anterior a la adopci6n del presupuesto para dicho ejercicio fiscal por la legislacién de la
Provincia o (ii) efectuados con respecto a cualquier Titulo de Deuda durante cualquier ejercicio fiscal respecto de los que no
se hubiera hecho provisién aiguna en el presupuesto y aprobados o propuestos para dicho ejercicio fiscal se efectuaran
validamente de conformidad con las leyes de la Argentina y de la Provincia; asimismo, se establece que el hecho de que la
Provincia no haya efectuado las provisiones necesarias y apropiadas en sus presupuestos anuales para el pago de dichos
montos no afectara la legalidad o validez de cualesquiera Documentos de la Transaccién o de cualquier otro documento,
fallo o resolucién vinculado a ello; asimismo, se establece que la presente seccién no serd interpretada en el sentido de
imponer una fecha limite para la presentacion ante la autoridad legislativa del presupuesto propuesto o para la aprobacién
del presupuesto por la legislatura.

Supuestos de Incumplimiento
Cualquiera de las siguientes circunstancias sera considerada un supuesto de incumplimiento en virtud de los Bonos:

(a) La Provincia no pague cualquier monto de capital adeudado respecto de cualquier Titulo de Deuda en el
momento en que dicho monto se torne exigible y pagadero y dicha falta de pago subsista durante un periodo de 10 dias;

(b) La Provincia no pague cualquier monto de interés adeudado respecto de cualquier Titulo de Deuda en el
momento en que dicho monto se torne exigible y pagadero y dicha falta de pago subsista por un periodo de 30 dias;

(©) La Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda no se encuentre Totalmente Fondeada de conformidad
con “ —Cuentas de Reserva para el Servicio de la Deuda” en cualquier fecha de Pago y la Cuenta de Reserva para el Servicio
de la Deuda continte sin encontrarse Totalmente Fondeada durante los 180 dias consecutivos posteriores;

(d) La Provincia no cumpla ni observe debidamente cualquier término u obligacién incluida en los Bonos, los
Documentos de Garantia de Nueva York, el Contrato de Emision o el Contrato de Fideicomiso Argentino, y dicha falta de
cumplimiento continte sin ser subsanada durante un periodo de 60 dias contado a partir del momento en que el Fiduciario
cursa notificacién escrita al respecto a la Provincia o a partir del momento en que los Tenedores de la mayoria de los Bonos
cursan notificacion escrita al respecto a la Provincia y al Fiduciario;

(e) La Provincia no garantice que el Monto de Cobertura de los Regalias, en el ultimo dia de cualquier
Periodo de Cobro, sea equivalente o superior a 1,10, y esto contintie sin ser subsanado durante 180 dias consecutivos
contados a partir del ultimo dia de dicho Periodo de Cobro y el Agente de la Garantia Argentino curse notificacién escrita al
respecto a la Provincia;

sue en general su Deuda (con excepcién de la Deuda relacionada con la provision de
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bienes 05;,serv101os a la Provincia) a su vencimiento o la Provincia declara una moratoria o suspensién general respecto del

.“pagg de.la Deuda;

/o
0/’»& JANC:) Un tribunal competente dicte contra la Provincia o contra una Dependencia Provincial una sentencia, fallo
. decisién definitiva, que no pueda apelarse o que no sea apelada, respecto del pago de sumas de dinero superiores a

\E USD 20.000.000 (o su equivalente en cualquier otra moneda) y dicha sentencia, fallo o decision definitiva no sea satisfecha;

(o]

(h) (i) La Provincia o una Dependencia Provincial no efectiien, con posterioridad a cualquier periodo de
gracia pertinente, cualquier pago en ocasién del vencimiento respecto de cualquier Deuda por un monto total de capital
superior o equivalente a USD 20.000.000 (o su equivalente en cualquier otra moneda) o (ii) la caducidad de los plazos de la
Deuda de la Provincia en un monto de capital total igual o superior a USD 20.000.000 (o su equivalente en cualquier otra
moneda en base al Tipo de Cambio Aplicable o tipo de cambio similar para divisas distintas del Peso) debido a un Supuesto
de Incumplimiento, excepto que dicha caducidad de plazos fuera revocada o anulada antes de una sentencia relativa a los
Bonos;

6] La validez de los Bonos, los Documentos de Garantia de Nueva York, el Contrato de Emisién o el
Contrato de Fideicomiso Argentino es objetada por la Provincia o una decisién definitiva de un tribunal competente en la
Argentina que no pueda apelarse o que no sea apelada, da a entender que cualquier disposicién de los Bonos o cualquier
disposicién substancial de los Documentos de Garantia de Nueva York, el Contrato de Emisién o el Contrato de
Fideicomiso Argentino es nula o inexigible o tiene por objeto impedir o demorar el cumplimiento u observancia por la
Provincia de cualquiera de sus obligaciones en virtud de dichos Bonos o cualquiera de sus obligaciones substanciales de
conformidad con los Documentos de Garantia de Nueva York, el Contrato de Emisién o el Contrato de Fideicomiso
Argentino y dicha nulidad, inexigibilidad o demora subsiste o no se la subsana de otra forma dentro de los 90 dias
posteriores a su acaecimiento;

G Cualquier disposicién constitucional, ley, regulacién, ordenanza o decreto provincial que sea necesario

. .Para que la Provincia cumpla con sus obligaciones en virtud de los Bonos, los Documentos de Garantia de Nueva York, el
4, [Centrato de Emisién o el Contrato de Fideicomiso Argentino, o para su validez o exigibilidad, vence, es denegado,

revocado o extinguido o de otra forma deja de estar en plena vigencia y efecto, o sea modificado de forma tal que afecte de
manera adversa y significativa o pudiera esperarse razonablemente que afecte de manera adversa y significativa,
cualesquiera derechos o reclamos de cualquiera de los Tenedores y dicho vencimiento, denegacion, revocacién o extincién
subsiste o no se lo subsana de otra forma dentro de los 90 dias posteriores a su acaecimiento;

k) La Provincia sancione cualquier ley o reglamentacién relativa a las Concesiones de Areas Dedicadas o
consienta a cualquier modificacién, suplemento, renuncia o cualquier otro cambio respecto de ellas (excepto para prorrogar
sus plazos) o las obligaciones de pago de cada Concesionaria de Areas Dedicadas con respecto a las Regalias Especificadas,
en cada caso, que tenga un efecto significativamente adverso sobre los derechos de los Tenedores sobre los Bienes
Fideicomitidos; o

O Tenga lugar cualquier reducci6n significativa u otra modificacion que sea significativamente adversa a los
intereses de los Tenedores en la forma en que se abonan las Regalias Especificadas o en el método de célculo de estas y
dicha circunstancia no sea subsanada o mitigada dentro de los 90 dias.

Si hubiera ocurrido y subsistiera un Supuesto de Incumplimiento, el Fiduciario con relacién a cualquiera de los Bonos o los
Tenedores de no menos del 25% del monto total de capital de los Bonos que en ese momento se encuentren en circulacién
podrén declarar que la totalidad de los Bonos son inmediatamente exigibles y pagaderos, cursando una notificaci6n escrita a
la Provincia (y al Fiduciario, si fuera cursada por los Tenedores), e inmediatamente después de dicha declaracién, el monto
de capital junto con los intereses devengados a la fecha de caducidad de plazos, se tornardn inmediatamente exigibles y
pagaderos, sin necesidad de que medie ningiin otro acto o notificacién de cualquier naturaleza, a menos que antes de la
fecha de entrega de dicha notificaci6n, todos los supuestos de incumplimiento en relacién con los Bonos hubieran sido
subsanados.

Inmediatamente después de tomar conocimiento del acaecimiento de cualquier Supuesto de Incumplimiento, Supuesto
Potencial de Incumplimiento, Hecho de Pago por Adelantado o Hecho Desencadenante, la Provincia notificara por escrito al
Fiduciario acerca de tal circunstancia.

Inmediatamente después del acaecimiento y en tanto un Supuesto de Incumplimiento o Supuesto Potencial de
Incumplimiento subsista, en la medida de lo permitido por la Ley Aplicable el Agente de la Garantia Argentino:

(x) convertird a ddlares estadounidenses y transferird los Excedentes de Cobranzas depositados en la Cuenta de
Garantia Argentina a la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, o

(y) si dicha transferencia no estuviera permitida por la Ley Aplicable, el Agente de la Garantia Argentino
transferird dichos montos convertidos a la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares o, si esa
conversion no estuviera permitida por la Ley Aplicable, el Agente de la Garantia Argentino transferird a la Cuenta
Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos dichos Excedentes de Cobranzas y, tan pronto como lo permita
la Ley Aplicable, convertird dichos montos a délares estadounidenses, de corresponder, y transferird y depositard dichos
montos en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda o en la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la
Deuda en Délares, seglin corresponda;

de producirse y subsistir un Hecho de Pago por Adelantado, el 50% de los Excedentes

con la salvedad de que, (7/) ev/%s
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t "z?fs deberdn ser convertidos a délares estadounidenses y transferidos por el Agente de la Garantia Argentino a la
g5 Clignta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias (salvo que si dicha conversién a délares estadounidenses y/o
" “transferericia a la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias no esta permitida por la Ley Aplicable, el
B Agent¢ de la Garantia Argentino transferiré a la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias
tod/gé’ dichos montos y tan pronto como lo permita la Ley Aplicable convertira dichos montos a délares estadounidenses, de
~..cofresponder y transferird y depositard dichos montos en la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias) y
-*(B)-en caso de producirse y subsistir un Hecho Desencadenante, todos los Excedentes de Cobranzas deberan ser convertidos
a dolares estadounidenses y transferidos por el Agente de la Garantia Argentino a la Cuenta de Pago por Adelantado por
Hecho Desencadenante (salvo que si dicha conversi6n a délares estadounidenses y/o transferencia a la Cuenta de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante no estd permitida por la Ley Aplicable, el Agente de la Garantia Argentino
transferird a la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante todos dichos montos y tan pronto
como lo permita la Ley Aplicable convertira dichos montos a délares estadounidenses, de corresponder, y transferira y
depositara dichos montos en la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante).

En la fecha en que primero finalice un Supuesto de Incumplimiento o Supuesto Potencial de Incumplimiento (la “Fecha de
Subsanacion del Supuesto de Incumplimiento”), y (i) siempre que no se hubiera producido ni subsistiera un Hecho
Desencadenante del que un funcionario responsable del Agente de la Garantia Argentino haya recibido notificacién escrita,
el Agente de la Garantfa Argentino dejara de depositar el Excedente de Cobranzas en la Cuenta de Reserva para el Servicio
de la Deuda y/o las Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda, segiin corresponda, y liberard a favor de la
Provincia, a la brevedad posible, todo el Excedente de Cobranzas depositado en la Cuenta de Garantia Argentina y lo
transferird a la cuenta que la Provincia indique por escrito y (ii) siempre que no se hubiera producido ni subsistiera un
Hecho Desencadenante del que un funcionario responsable del Fiduciario haya recibido notificacién escrita, todos los
montos depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda o las Cuentas Argentinas de Reserva para el
Servicio de la Deuda, segiin corresponda, en una Fecha de Subsanacién del Supuesto de Incumplimiento o con posterioridad
a esta que excedan los montos necesarios para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se encuentre
“Totalmente Fondeada™ sern liberados, a la brevedad posible, a favor de la Provincia (y dichos montos seran liberados
Zrimero de las Cuentas Argentinas para el Servicio de la Deuda y después, en la medida en que haya excedentes, de la
suénta de Reserva para el Servicio de la Deuda); estableciéndose asimismo que, si se hubiera producido y subsistiera un
Hecho Desencadenante, tales montos excedentes necesarios para que la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda esté
“Totalmente Fondeada” serdn transferidos primero a la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante (en el caso de los montos depositados en las Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda)
¥, en segundo lugar, en la medida en que haya excedentes, a la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante
(en el caso de los montos depositados en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda), y se aplicaré lo estipulado en
“Hechos Desencadenantes”.

o
€D

Si, en cualquier momento luego de que el capital correspondiente a los Bonos hubiera sido declarado exigible y pagadero, y
antes de la venta de bienes en virtud de un fallo o sentencia que hubiera sido obtenido o dictado y que estableciera el pago
de las sumas de dinero adeudadas, la Provincia o el administrador de la Cuenta de Pago pagara al Fiduciario o depositar en
el Fiduciario un monto suficiente para abonar los montos por gastos e indemnizaciones del Fiduciario y una indemnizacién
razonable al Fiduciario, todas las sumas de intereses y capital vencidas correspondientes a los Bonos que se hubieran
tornado exigibles de otra manera que no sea exclusivamente por la declaracién (con intereses sobre los montos de intereses
impagos, en la medida de lo permitido por la ley (excluida a tal fin la ley aplicable de la Provincia) y sobre el capital de cada
Titulo de Deuda, a la tasa de interés especificada en el Titulo de Deuda, a la fecha de dicho pago) y todos los
incumplimientos en virtud de los Bonos, que no sean el incumplimiento en el pago del capital de los Bonos que se hubieran
tornado exigibles exclusivamente debido a la declaracion, hubieran sido subsanados, entonces, en cada caso, los Tenedores
de la mayoria del monto de capital de los Bonos que en ese momento estuvieran en circulacién, cursando notificacién
escrita a la Provincia y al Fiduciario, podrdn, en nombre de los Tenedores de la totalidad de los Bonos, dispensar el
cumplimiento de la totalidad de dichos incumplimientos y rescindir y anular dicha declaracién y sus consecuencias, pero
ninguna dispensa o rescisién o anulacién se extendera a o afectara ningun incumplimiento posterior ni afectari ningtin
derecho resultante de cualquier incumplimiento posterior.

Consentimientos, modificaciones y dispensas

La Provincia, o el Fiduciario a su criterio, podrédn obtener consentimientos en cualquier momento y periédicamente para
modificar los términos de los Bonos o del Contrato de Emisi6n o dispensar su cumplimiento.

La Provincia, el Fiduciario y los Tenedores podran, por mutuo acuerdo conforme a los términos que se establecen a
continuacién, en general modificar o tomar acciones con relacién a los términos de los Bonos o el Contrato de Emisién en
lo que afecte a los Bonos con el consentimiento escrito de los tenedores de no menos de la mayoria del monto total de
capital de los Bonos en circulacién (sin necesidad de una asamblea de tenedores o el voto de dichos tenedores en una

asamblea).

Sin embargo, se aplicaran requisitos especiales en relacién con cualquier modificacién, alteracién o dispensa vinculada con
los Bonos o el Contrato de Emisi6n en lo que afecte a los Bonos, que:

e modifique la fecha o fechas de vencimiento para el pago del capital o cualquier cuota de intereses de los
Bonos;

e reduzca el monto de capital de los Bonos o la tasa de interés aplicable a estos;

e reduzca el monto de de los Bonos que resulte pagadero en virtud del adelantamiento de la Fecha de

X
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Vencimiento;

modifique la obligacién de la Provincia de realizar pagos sobre los Bonos (incluido cualquier precio de
rescate por ellos);

modifique la identidad de la emisora en virtud de los Bonos;

e modifique la moneda en la cual cualquier suma de dinero en relacién con los Bonos sea pagadera o el
lugar o los lugares donde debe efectuarse dicho pago fuera de ios Estados Unidos;

e reduzca el porcentaje del monto total de capital de los Bonos en circulacién de propiedad de los tenedores
cuyo voto o consentimiento fuera necesario para modificar o suplementar los términos y condiciones de
los Bonos o del Contrato de Emisién o para efectuar, cursar u otorgar una solicitud, intimacién,
autorizacion, instruccién, notificacion, consentimiento, renuncia u otra accion;

e modifique la definicién de “en circulacion” con relacién a los Bonos;

e modifique la obligacién de la Provincia de abonar Montos Adicionales en relacién con los Bonos segin se
establece en la “~Montos Adicionales”;

e modifique la clausula de 1a ley aplicable correspondiente a los Bonos;

e cambie la jurisdiccion a la cual la Provincia se someti6, la obligacién de la Provincia de designar y
mantener un agente a los fines de recibir notificaciones procesales en la ciudad de Nueva York, o el
acuerdo de la Provincia de no invocar, y de renunciar irrevocablemente, a la inmunidad (soberana o de
otra naturaleza) en relacién con cualquier juicio, accién o procedimiento emergente del Contrato de
Emision o los Bonos o relativo a estos;

e autorice al Fiduciario, en nombre de todos los Tenedores de los Boros, a canjear o reemplazar la totalidad
de los Bonos por, o convertir la totalidad de los Bonos en, otras obligaciones o titulos valores de la
Provincia o cualquier otra persona;

-
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e en relacion con una oferta de canje, o una oferta para adquirir la totalidad o cualquier parte de los Bonos,
modifique cualquier supuesto de incumplimiento en virtud de los Bonos;

e modifique la calificacion de los Bonos, segiin lo descrito bajo el titulo “— Rango”; o

e modifique ciertas disposiciones sustanciales en relacion con los Bienes Fideicomitidos que se establecen
en el Contrato de Fideicomiso Argentino de forma tal que se afectaran significativa y negativamente los
derechos de los Tenedores.

Las cuestiones enumeradas precedentemente son “cuestiones reservadas” y cualquier modificacién, alteracién o dispensa en
relacién con una cuestion reservada constituye una “modificacion de cuestion reservada”. Podra realizarse una modificacion
de cuestién reservada, incluido un cambio en las condiciones de pago de los Bonos, sin el consentimiento del Tenedor, en
tanto la mayorfa agravada de tenedores requerida (segiin se establece a continuacion) acepte la modificacion de cuestién
reservada.

Cualquier modificacién de cuestion reservada en los términos de los Bonos o del Contrato de Emisién en lo que afecte a los
Bonos, podré realizarse en general y podré dispensarse su futuro cumplimiento, con el consentimiento de los tenedores del
75% como minimo del monto total de capital de los Bonos que en ese momento se encuentren en circulacion.

En el caso de que se deseara realizar una modificacion de cuestion reservada en el contexto de una oferta simultdanea de
canje de Bonos por nuevos Bonos de la Provincia o de otra Persona, la Provincia garantizard que las disposiciones
pertinentes de los Bonos afectados, seglin fueran reformadas por dicha modificacion de cuestion reservada, no sean menos
favorables para sus tenedores que las disposiciones del nuevo titulo de deuda que se ofrece en canje o, de ser mas de un
titulo de deuda el que se ofrece, menos favorables que el nuevo titulo de deuda emitido que tenga el mayor monto total de
capital.

Toda modificacién aceptada o aprobada por los Tenedores de conformidad con las disposiciones precedentes serd
concluyente y vinculante para todos los tenedores de los Bonos (independientemente de que dichos tenedores hubieran
brindado tal consentimiento) y para la totalidad de los futuros tenedores de los Bonos (independientemente de que se realice
la anotacion de dicha modificacién en los Bonos). Todo instrumento otorgado por cualquier tenedor o en su nombre en
relacién con cualquier aceptacion o aprobacién de cualquier modificacién serd concluyente y vinculante para todos los
posteriores tenedores.

La Provincia y el Fiduciario podran, sin el consentimiento de ningtin Tenedor de Bonos, modificar, reformar o suplementar
los Bonos o el Contrato de Emision en lo que afecte a los Bonos, para cualquiera de los siguientes fines:

e introducir agregados a los compromisos de la Provincia en beneficio de los Tenedores de los Bonos;

° los derechos o facultades de la Provincia;
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constituir un aval o garantia adicional para los Bonos;

modificar las restricciones a y los procedimientos para la reventa y otras transferencias de los Bonos en la
medida de lo exigido por cualquier modificacién de una regulacién o de la Ley Aplicable (o su
interpretacién) o de las précticas relativas a la reventa o transferencia de titulos valores cuya circulacién se
encuentra restringida en general,;

disponer la emision, si la hubiere, de Bonos bajo la forma de titulos escriturales o cartulares y cuestiones
relacionadas;

* adaptar el texto del Contrato de Emision o de los Bonos a cualquier disposicién de esta “Descripcion de
los Bonos” en la medida en que esa disposicion de esta “Descripcién de los Bonos” tenga por objeto ser
una transcripcion literal de una disposicion del Contrato de Emisi6n o de los Bonos, segiin lo determinado
por la Provincia y establecido en un certificado de funcionario.

e subsanar cualquier ambigiiedad o corregir o suplementar cualquier disposicién deficiente en los Bonos o
en el Contrato de Emisién, siempre que dicha accién correctiva no afecte sustancialmente los derechos de
los Tenedores; o

e modificar los términos y condiciones de los Bonos o del Contrato de Emisién en la forma en que la
Provincia establezca, en tanto dicho cambio no afecte adversamente, en la actualidad o en el futuro, los
derechos de los Tenedores de los Bonos.

Cuando se Io utilice en relacién con los Bonos, el término “en circulacién” significa, a la fecha de la determinacién, todos
los Bonos autenticados y entregados en virtud del Contrato de Emisi6n hasta este momento, excepto por:

¢ los Bonos que hasta ese momento hayan sido cancelados por el Fiduciario o entregados al Fiduciario para
su cancelacidn;

ol gl
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£.3.7 e los Bonos, o partes de estos, en relacion con cuyo pago, rescate o compra se hubiera depositado hasta ese
momento en ¢l Fiduciario o cualquier agente de pago de los Tenedores de dichos Bonos una cantidad
necesaria de dinero; siempre que si dichos Bonos debieran ser rescatados, se hubiera cursado en forma
debida una notificacion de dicho rescate de conformidad con los términos del Contrato de Emisién, o se
hubieran adoptado previsiones satisfactorias para el Fiduciario a tal efecto; y

e los Bonos a cambio de o por los cuales se hubieran autenticado y entregado otros Bonos de conformidad
con el Contrato de Emision, que no sean los Bonos en relacién con los cuales se hubiera presentado ante
el Fiduciario constancia razonable, a satisfaccion de este, de que dichos Bonos estdn en poder de un
comprador de buena fe en cuyas manos los Titulo de Deuda son obligaciones validas de la Provincia;

no obstante lo anterior, al determinar si los Tenedores del monto de capital requerido de los Bonos en circulacién han
efectuado o cursado una solicitud, intimacién, instrucci6n, consentimiento o dispensa en virtud del presente, no se tendran
en cuenta los Bonos de propiedad directa o indirecta de la Provincia o de cualquier otro Ente del Sector Publico ni se los
considerara en circulacion, con la excepcién de que, para determinar si el Fiduciario estard protegido al basarse en dicha
solicitud, intimacién, instruccién, consentimiento o renuncia, no se tendrdn en cuenta unicamente los Bonos que un
funcionario responsable del Fiduciario sepa realmente que son de propiedad de la Provincia. Los Bonos de propiedad de la
Provincia que hayan sido prendados de buena fe podran considerarse en circulacién si la prenda establece, a satisfaccion del
Fiduciario, el derecho del acreedor prendario a actuar con respecto a dichos Bonos y que el acreedor prendario no es la
Provincia. Cuando se lo emplee en relacion con el Fiduciario, el término “funcionario responsable” significa cualquier
funcionario de una dependencia o departamento de fideicomisos del Fiduciario (o cualquier grupo continuador), incluido
cualquier director gerente, director, vicepresidente, vicepresidente adjunto, asociado, secretario, prosecretario o cualquier
otro oficial de fideicomisos u oficial adjunto de fideicomisos del Fiduciario que habitualmente cumpla funciones similares a
las que desempefian cualquiera de los funcionarios antes mencionados y que tengan responsabilidad directa sobre la
administracién del Contrato de Emision, y asimismo significa, con relacién a una cuestién particular, cualquier otro
funcionario a quién se remita dicha cuestién debido a su conocimiento acerca de y experiencia en un tema en particular.

Con anterioridad a cualquier consentimiento en relacién con una modificacién de cuestién reservada que afecte a los Bonos,
la Provincia entregard al Fiduciario un certificado firmado por un representante autorizado de la Provincia que especifique,
para la Provincia y cada Ente Publico correspondiente, los Bonos que no se consideren en circulacién segin se describe
precedentemente o, en el caso de que ni la Provincia ni ningun Ente Publico sea la titular ni controle Bonos, un certificado a
tal fin firmado por un representante autorizado de la Provincia.

Notificaciones

Las notificaciones a los Tenedores de Bonos no globales se enviaran por correo de primera clase, con franqueo pago, a sus
domicilios registrados, mientras que las notificaciones a los Tenedores de Bonos globales se cursaran a DTC de

conformidad con sus procedimientos aplicables.

Todas las notificaciones respecto de los Bonos se realizardn mediante publicacién a cargo de la Provincia por lo menos una
vez en un diario autorizado en _idioma espafiol en la Argentina. En el presente, se entenderd por “diario autorizado”
eral que se publique habitualmente todos los Dias Hébiles, ya sea que posea o no
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,@V%@dici&r}e&de dias sébados, domingos o feriados; E1 Chubut en Chubut y La Nacién o Ambito Financiero en Buenos Aires se
" rebnsideraran diarios autorizados. Si, en razén de la suspensién de la publicacién de cualquier diario o por cualquier otra
ca ¢ tornara imposible cursar notificacién a los Tenedores en la forma aqui establecida, la notificacién que en su
lazo curse la Provincia o el Fiduciario en nombre de la Provincia y en virtud de sus instrucciones se considerara
notificacién suficiente, si dicha notificacién, en la medida en que fuera posible, se aproxima a los términos y condiciones de
lapublicacién en reemplazo de la cual se realiza. Ni la falta de notificacién ni cualquier defecto en una notificacién dirigida
4«1;;111 Tenedor en particular afectaré la suficiencia de las notificaciones respecto de los Titulos restantes. La notificacién se
ioﬁsideraré cursada en la fecha de dicha publicacién o, si fuera publicada més de una vez o en distintas fechas, en la primera
“fecha en la que se hubiere publicado.

No obstante lo antedicho, hasta que se emitan los Titulos definitivos, (con la condicién de que, en el caso de los Titulos que
cotizan en una bolsa de valores, asi lo disponga esta), en tanto DTC, Euroclear y/o Clearstream sean tenedoras de Titulos
globales en su totalidad o estos sean mantenidos en sus respectivos nombres, podré cursarse la notificacién pertinente, en
reemplazo de la notificacién en los diarios, a DTC, Euroclear y/o Clearstream, segiin corresponda, para su comunicacién a
los Tenedores. Asimismo, la Provincia garantizard que, en tanto DTC, Euroclear y/o Clearstream sean tenedoras de un
Titulo global que represente a los Titulos o dicho Titulo global fuera mantenido en su nombre, las notificaciones respecto de
los Bonos se cursaran, por escrito, a DTC, Euroclear y/o Clearstream, segtin corresponda.

Forma y registro
Los certificados que representen Bonos seran totalmente nominativos sin cupones de intereses.

Los Bonos ofrecidos y vendidos de conformidad con el Reglamento S de la Ley de Titulos Valores seran representados
inicialmente por un nico y permanente titulo global definitivo, totalmente nominativo y escritural (“Titulo Global
conforme al Reglamento S”), el que serd depositado en el Fiduciario, en calidad de custodio de DTC y se registrard a
nombre de la persona designada por DTC y asimismo ser4 depositado en representacién de los compradores de los Bonos
representados por dicho Titulo Global en un custodio de DTC para que se acredite en las respectivas cuentas de los
compradores (o en cualquier otra cuenta que estos indiquen en Euroclear y/o Clearstream). El Titulo Global estara sujeto a
ciertas restricciones a la transferencia que se establecen en “Restricciones a las transferencias”.

aTar’ Les;-Bonos ofrecidos y vendidos conforme a la Norma 144A estardn representados por uno o mas Bonos globales
SRORV ipgrrﬂ/anentes definitivos, totalmente nominativos y escriturales sin cup6n de intereses (cada uno un “Titulo de Deuda Global
de Circulacién Restringida” y junto con el Titulo Global conforme al Reglamento S, los “Bonos Globales”) y permanecern
depositados en el Fiduciario como custodio de DTC y registrados a nombre de la persona que esta designe. Cada Titulo de

Deuda Global estard sujeto a ciertas restricciones a la transferencia alli indicadas en “Restricciones a las transferencias”.

El capital y los intereses se pagaran a aquellos tenedores de Titulos definitivos y nominativos a cuyos nombres se
encuentren registrados los Titulos al final del dia habil de la fecha de registro anterior a la Fecha de Pago. El pago se
realizard por transferencia bancaria o por cheque remitido al domicilio de cada tenedor conforme surge del registro
mantenido por el encargado del registro o el agente de pago. Sin embargo, el pago definitivo respecto de los Bonos
definitivos y nominativos se realizard solamente contra presentacion y entrega del correspondiente Titulo en la oficina de
fideicomiso correspondiente del agente de pago o del coagente de pago en la fecha de pago.

La titularidad real de las participaciones en un Titulo Global se limitara a las personas que mantengan cuentas con DTC o
Euroclear y Clearstream (“participantes”) o a personas que tengan participaciones a través de participantes. La titularidad
real de las participaciones en un Titulo Global se reflejard en los registros que lleve y mantenga DTC, Euroclear y/o
Clearstream, segun corresponda, o las respectivas personas que estas designen (respecto de las participaciones de los
participantes) y los registros de los participantes (respecto de las participaciones de personas distintas de los participantes) y
la transferencia de dicha titularidad se realizard solamente a través de dichos registros. Los inversores podran tener sus
participaciones en un Titulo Global directamente a través de DTC, Euroclear y/o Clearstream si participan en dicho sistema
o indirectamente a través de organizaciones que participen en dicho sistema.

En la medida en que DTC, Euroclear y/o Clearstream, segin corresponda, o cualquier persona designada sea el titular o
tenedor registrado de un Titulo Global, DTC, Euroclear y/o Clearstream o dicha persona designada, segun corresponda, sera
considerada el tnico titular o tenedor de los Bonos representados por dicho Titulo Global a todos los fines del Contrato de
Emisién. Ningtn titular real de una participacién en un Titulo Global podré transferir dicha participacién, salvo con arreglo
a los procedimientos aplicables de DTC, Euroclear y/o Clearstream ademas de aquellos establecidos en el Contrato de
Emisi6n. Los pagos correspondientes a un Titulo Global se efectuaran a DTC, Euroclear y/o Clearstream, segin
corresponda, o a las personas que estos designen como el titular registrado de dicho Titulo Global. Ni la Provincia, ni el
Fiduciario ni ningtin agente de pago, ni coagente de pago serdn en modo alguno responsables por los registros en relacion
con las participaciones de los titulares reales en un Titulo Global o con los pagos efectuados en dicho concepto ni por el
mantenimiento, la supervision o revisién de los registros en relacién con dichas participaciones de los titulares reales.

La Provincia prevé que DTC, Furoclear y/o Clearstream, segiin corresponda, o las personas que estas designen, al momento
de recibir un pago respecto de un Titulo Global, lo acreditaran en las cuentas de los participantes en proporcién a sus
respectivas participaciones en dicho Titulo Global conforme surja de los registros pertinentes. La Provincia asimismo prevé
que los pagos efectuados por los participantes a los titulares reales de las participaciones en dicho Titulo Global que se
mantengan a través de los participantes se regirdn por las instrucciones vigentes y los usos y costumbres, como ocurre
actualmente con titulos valores tenidos en representacién de clientes registrados a nombre de las personas designadas por
dichos clientes. Dichos pagos seran responsabilidad de dichos participantes y no seran responsabilidad de DTC, de la
jonrdy ninglin agente de pago.
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H y TI/;as ansferencias entre participantes en DTC se realizaran de conformidad con los procedimientos de DTC y se liquidaran
i\ » - __4en fondos de disponibilidad inmediata. Las transferencias entre participantes en Euroclear y Clearstream se realizaran de la
L\ \ manera }1abitua1 de conformidad con sus respectivas normas y procedimientos operativos.

w2\ /

7, :ﬁfovincia prevé que DTC, Euroclear y/o Clearstream, segin corresponda, realizardn aquellos actos que puedan llevar a
ng,%;bo los tenedores de Bonos (incluida la presentacién de Bonos para su canje) solamente mediante la instruccién de uno o
~=mas participantes en cuyas cuentas se acredite la participacién en un Titulo Global y solamente respecto de dicha parte de

los titulos valores en razén de la cual dicho participante o participantes hubieran dado tal instruccién. Sin embargo, si
ocurriera un Supuesto de Incumplimiento respecto de los Bonos, cada uno de DTC, Euroclear y Clearstream podré canjear
los Bonos Globales aplicables por Bonos certificados, los cuales distribuird entre sus participantes y que podréan incluir la

leyenda prevista bajo el titulo “Restricciones a la Transferencia.”

La Provincia entiende que DTC es una sociedad fiduciaria con objeto social limitado constituida de conformidad con las
leyes del estado de Nueva York, una “institucién bancaria” segitin el significado que le asigna la Ley Bancaria de Nueva
York, miembro del Sistema de la Reserva Federal, una “sociedad de compensacién” segin el significado que le asigna el
Compendio de Leyes Comerciales y un “Organismo de Compensacién” registrado con arreglo a las disposiciones del
Articulo 17A de la Ley de Titulos Valores. DTC se constituyé para la tenencia de titulos valores a nombre de sus
participantes y facilitar la compensacion y liquidacién de operaciones de titulos valores entre participantes a través de los
movimientos electrénicos escriturales en las cuentas de sus participantes eliminando asi la necesidad de traslado fisico de
certificados y de ciertas otras organizaciones. El acceso indirecto al sistema de DTC se encuentra disponible a terceros tales
como bancos, corredores de bolsa, operadores y sociedades fiduciarias que compensan a través de un participante o con
quien mantienen una relacién de custodia, ya sea directa o indirectamente (“participantes indirectos”).

La Provincia entiende que Euroclear y Clearstream tienen titulos valores en nombre de organizaciones participantes y
facilitan la compensacién y liquidacién de las operaciones de titulos valores entre sus respectivos participantes a través de
movimientos electrénicos escriturales en las cuentas de dichos participantes. Euroclear y Clearstream prestan a sus
participantes, entre otros, servicios para el resguardo, la administracién, compensacién y liquidacién de titulos valores
comercializados internacionalmente y el préstamo de titulos valores. Euroclear y Clearstream se relacionan con mercados de
titulos valores locales. Los participantes en Euroclear y Clearstream son instituciones financieras, tales como colocadores,
suscriptores, corredores y operadores bursétiles, bancos, sociedades evaluadoras y ciertas otras organizaciones. El acceso

Y 1 N« -ndirecto a Euroclear y/o Clearstream se encuentra también disponible para terceros, tales como bancos, corredores,

AR S fapéradores y sociedades fiduciarias que compensan a través de un participante en Euroclear y/o Clearstream o con quien
mantienen una relacién de custodia, ya sea directa o indirectamente.

Con sujecién al cumplimiento de las restricciones a la transferencia aplicables a los Titulos Globales, las transferencias
cruzadas entre participantes en DTC, por una parte, y participantes en Euroclear y/o Clearstream, por la otra, se llevaran a
cabo a través de DTC de conformidad con sus normas en representaciéon de Euroclear y/o Clearstream individualmente, a
través de su depositario. No obstante, dichas transferencias cruzadas requerirdn que se impartan instrucciones a Euroclear
y/o Clearstream por la otra parte en dicho sistema de conformidad con las normas y les procedimientos y dentro de los
plazos establecidos en dicho sistema. Euroclear y/o Clearstream impartiran, si la operacién satisface los requisitos de
liquidaci6n, instrucciones a su depositario a fin de que realice todos los actos necesarios para efectuar la liquidacién
definitiva en su representacién mediante la entrega o recepcion de participaciones en los Titulos Globales en DTC y efectiie
o reciba el pago de acuerdo con los procedimientos habituales para la liquidacién en fondos de disponibilidad inmediata que
determine DTC. Los participantes de Euroclear y los participantes de Clearstream no podrén impartir instrucciones
directamente a los depositarios comunes de Euroclear y/o Clearstream.

En razén de las diferencias horarias, la cuenta de los titulos valores de un participante en Euroclear y/o Clearstream que
adquiera una participacion en un Titulo Global de un participante en DTC sera acreditada, y tal acreditacion se informara al
participante pertinente en Euroclear y/o Clearstream, durante el dia de procesamiento de la liquidacién de titulos valores (el
que debera ser un dia habil para Euroclear y Clearstream) inmediatamente posterior a la fecha de liquidacién de DTC. El
dinero en efectivo que reciba Euroclear y/o Clearstream como resultado de las ventas de participaciones en un Titulo Global
mediante o a través de un participante en Euroclear y/o Clearstream a un participante en DTC sera recibido al valor en la
fecha de liquidacién de DTC pero se encontrard disponible en la correspondiente cuenta en efectivo de Euroclear y/o
Clearstream solamente el dia habil para Euroclear y/o Clearstream posterior a la fecha de liquidacion de DTC.

Aunque se prevé que DTC, Euroclear y Clearstream sigan los procedimientos antes descriptos a fin de facilitar las
transferencias de participaciones en un Titulo Global entre participantes en DTC, Euroclear y Clearstream, segin
corresponda, no estin obligados a seguir o continuar dichos procedimientos y estos podran suspenderse en cualquier
momento. Ni la Provincia, ni el Fiduciario ni ningiin agente de pago, ni el coagente de pago tendran responsabilidad alguna
por el cumplimiento por parte de DTC, Euroclear y/o Clearstream o sus respectivos participantes o participantes indirectos,
de sus respectivas obligaciones de conformidad con las normas y procedimientos que regulan sus operaciones.

Si (i) en cualquier momento DTC no se encuentra dispuesta o disponible para continuar como depositario o Euroclear y
Clearstream dejan de ser organismos de compensacion respecto de los Titulos Globales y la Provincia no designa a un
depositario u organismo de compensacién sucesor dentro de los 90 dias o (ii) se produce y subsiste un Supuesto de
Incumplimiento y el tenedor real de un Titulo solicita que la Provincia emita a favor de dicho tenedor real su participacion
proporcional en el Titulo Global, la Provincia emitirda Bonos cartulares que podran llevar la leyenda mencionada en
“Restricciones a las transferencias” a cambio de los Titulos Globales. Los Tenedores de una participacién en un Titulo
Global podran recibir Bonos cartulares, los que podran llevar la leyenda mencionada en “Restricciones a las transferencias”,
con arreglo a las normas y precedimientos de DTC ademas de aquellos establecidos en el Contrato de Emisién; no obstante,
i Bonos cartulares conforme a lo dispuesto en (ii) que antecede, solamente se requerira que
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lgs Bonos, en la medida que tal restriccion o prohibicién asi lo permita:

(i) el Agente de la Garantfa Argentino notificard inmediatamente a la Provincia acerca de dicho hecho y
comunicard a la brevedad a la Provincia cual de las siguientes medidas ha adoptado el Agente de la
Garantia Argentino, en la medida en que tal practica no infrinja ninguna comunicacién, resolucién, norma
o interpretacién emitida o expresada por el Banco Central de la Repiblica Argentina, acreditar4 (a) en la
Cuenta de Pago y en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda (de conformidad con los
procedimientos descriptos en “Prioridad de las distribuciones” mas arriba) y (b) en la Cuenta de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias y en la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante, los fondos que se depositen periédicamente en la Cuenta de Garantia Argentina (o en la
Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalfas Extraordinarias, la Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante, la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en
Délares y/o la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos, segtin corresponda),
mediante cualquier mecanismo legal vigente para la adquisicién de délares estadounidenses en cualquier
mercado de divisas. La Provincia tendrd a su cargo los costos incurridos por el Agente de la Garantia
Argentino o por ella , incluidos los impuestos sobre la realizacién de cualquier operacién para obtener la
moneda establecida, y

(ii) en el caso de que el Agente de la Garantia Argentino informara al Fiduciario por escrito que no puede
proceder de la manera descripta en (i) precedente, el Agente de la Garantia Argentino cursara de
inmediato una notificacién escrita a la Provincia, con copia al Fiduciario, informando acerca de dicha
circunstancia a la Provincia y solicitando a esta que abone o disponga que se abone la totalidad de las
sumas que en ese momento resulten exigibles. La Provincia abonara o dispondra que se abone la totalidad
de dichas sumas mediante (A) el depésito de fondos en la Cuenta de Pago en délares estadounidenses (y/o

| -
LU u i en la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda, la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho

Desencadenante o la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias, segiin corresponda,
conforme a los términos del Contrato de Emision); (B) mediante instruccién a cada Concesionaria de
Areas Dedicadas, y notificacién a los organismos nacionales o federales que correspondan (segun
indicacién de la Provincia) para que pague las Regalias Especificadas en especie, en cuyo caso la
Provincia venderad dichos hidrocarburos pagados en especie a un comprador (el “Comprador de
Hidrocarburos™) y depositard (o indicara a dicho Comprador de Hidrocarburos que deposite directamente)
el producido de dicha venta en efectivo en la Cuenta de Pago a ser aplicada por el Fiduciario conforme a
los términos del Contrato de Emisioén. El Comprador de Hidrocarburos debera ser una empresa de primer
nivel reconocida en el sector de los hidrocarburos que comprara los hidrocarburos recibidos como pago en
especie de las Regalias Especificadas segin términos y condiciones acordados entre partes independientes
en la industria hidrocarburifera; o (C) cualquier otro mecanismo legal para la adquisiciéon de la moneda
establecida en cualquier mercado de divisas, con la condicién de que quedara a exclusivo criterio de la
Provincia la decision respecto a cudl de los métodos indicados en (A) (B) y/o (C) mas arriba serd
utilizado. La Provincia tendrd a su cargo los costos en que incurra, incluidos los impuestos sobre la
realizacion de dichas operaciones para obtener la moneda establecida.

Tal como se indica en “Distribuciones y pagos — Cuenta de Garantia Argentina”, la Provincia solo solicitara el pago en
especie de las Regalias Especificadas conforme a los términos y condiciones que se establecen en (ii)(B) precedente. Para
evitar dudas, no se podré requerir al Fiduciario ni al Agente de la Garantia Argentino en ningin momento que acepten o
reciban hidrocarburos o que soporten el costo relacionado con los procedimientos antes descriptos en (ii)(B) ni que asuman
responsabilidad respecto de los actos u omisiones del Comprador de Hidrocarburos o de la Provincia. El Fiduciario y el
Agente de la Garantia Argentino no seran responsables en caso de que los pagos en especie de las Regalias Especificadas no
sean recibidos por causas no atribuibles al Fiduciario o al Agente de la Garantia Argentino, respectivamente.

Ley Aplicable

El Contrato de Emisién, el Contrato de Control de Cuenta y Prenda y los Bonos se regirdn e interpretaran de conformidad
con las leyes del Estado de Nueva York.

La constitucién y perfeccionamiento del derecho real de garantia a favor del Agente de la Garantia Argentino en beneficio
de los Tenedores respecto de los Bienes Fideicomitidos Argentinos, y el ejercicio de los derechos sobre los Bienes
Fideicomitidos Argentinos, se rigen por las leyes de la Argentina.

Sometimiento a jurisdicciéon

Conforme a la legislacion estadounidense, la Provincia es una subdivisién politica de un estado soberano extranjero. Por lo
tanto, puede resultar dificil para los Tenedores de Bonos obtener o lograr sentencias de tribunales con jurisdiccién en los
Estados Unidos de América o en cualquier otro lugar contra la Provincia. Los tribunales de la Argentina o la Provincia no
ordenaran el embargo preventlvo o ejecutorio de bienes de dominio piblico si tales bienes se encuentran en la Argentina y
estdn incluidos en las disposicienes de los Articulos 234, 235 y 237 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién Argentina o
directamente se encuentys ados a un servicio publico esencial. Asimismo, puede resultar dificil para el Fiduciario o los
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E (gq}ﬁcién con cualquier demanda, accién legal o proceso judicial respecto de los Bonos o del Contrato de Emisién (con
excepcion de lo establecido mas abajo), la Provincia acuerda:
e someterse irrevocablemente a la jurisdiccién de los tribunales competentes del estado de Nueva York o
tribunales federales estadounidenses con asiento en la Ciudad de Nueva York, distrito de Manhattan y
asimismo a la jurisdiccién de cualquiera de sus respectivos tribunales de apelacion;

® que las pretensiones respecto de dicha demanda, accién legal o proceso judicial podran ser decididas por
los mencionados tribunales competentes del estado de Nueva York o tribunales federales estadounidenses
y la Provincia renunciard, hasta el alcance maximo permitido por ley, a la defensa de fuero inconveniente
para la tramitacién de dicha accién o proceso, con sujecion a los disposiciones del Articulo 98 de la
Constitucién de la Provincia y la Ley Provincial N.° I-2209 (anteriormente Ley Provincial N.° 4567), segiin
se describe a continuacién, que son de orden ptiblico y no pueden renunciarse; y

e designar a Corporation Service Company (CSC), cuya sede se encuentra actualmente en 19 West 44th
Street, Suite 200, Nueva York, NY 10036, Estados Unidos de América, como apoderado para recibir
notificaciones procesales.

El apoderado para la recepcién de notificacion procesales recibird, en nombre de la Provincia y sus bienes, las notificaciones
de demandas y cualquier otra citacién que pueda practicarse en dicha demanda, accién legal o proceso judicial, iniciado ante
el tribunal competente del estado de Nueva York o tribunal federal estadounidense con asiento en la Ciudad de Nueva York,
distrito de Manhattan. Las notificaciones procesales podran realizarse por correo postal o mediante la entrega de una copia
de la resolucion a la Provincia en el domicilio del agente para la recepcion de notificaciones procesales indicado més arriba.

La sentencia inapelable dictada en cualquiera de las acciones legales o procesos judiciales indicados mas arriba sera
definitiva y podra ejecutarse mediante juicio ejecutivo iniciado ante cualquier otro tribunal competente respecto de la
Provincia.

e

- Asifismo, los Tenedores de Bonos podran cursar notificaciones procesales en cualquier otra forma permitida por la Ley

Aplicable. Las disposiciones precedentes no limitan de manera alguna el derecho del Fiduciario o de los Tenedores de
Bonos de instituir una accién legal o proceso judicial contra la Provincia o sus bienes ante cualquier otro tribunal con
competencia independientemente establecida.

En la medida en que la Provincia pueda, en cualquier jurisdiccién, reclamar para si o sus bienes (con excepcion de bienes
que se encuentren en el dominio publico ubicados en la Reptiblica Argentina o destinados a prestar servicios publicos
esenciales) inmunidad, soberana o de cualquier otro tipo, en relacion con demandas, ejecuciones, embargos (ya sea
preventivos o a los fines de ejecucién o de otro tipo) u otro proceso legal, la Provincia acuerda no reclamar y renuncia
irrevocablemente a dicha inmunidad respecto de sus obligaciones en virtud del Contrato de Emisién y los Bonos y, sin
implicar limitacién alguna a la generalidad de lo que antecede, la Provincia acuerda que las renuncias establecidas en el
Contrato de Emisién tendran el méximo alcance permitido por la Ley de Inmunidades Soberanas Extranjeras de 1976 de los
Estados Unidos de América, con sus modificatorias y se pretende que sean irrevocables a los fines de dicha Ley, con
sujecion a las disposiciones del Articulo 98 de la Constitucién de la Provincia y Ley Provincial N.° I-209 (anteriormente
Ley Provincial N° 4567), segiin se describe a continuacién, que son de orden publico y por ende, no pueden renunciarse. Sin
perjuicio de lo que antecede, la Provincia se reserva el derecho de alegar su inmunidad soberana en virtud de la Ley de
Inmunidades Soberanas Extranjeras de 1976 de los Estados Unidos con respecto a las acciones o procedimientos iniciados
en su contra en virtud de las leyes federales de titulos valores de los Estados Unidos o en virtud de las leyes estaduales de
titulos valores y no se pretende que la designacion por parte de la Provincia de un agente para la recepcién de notificaciones
procesales se extienda a dichas acciones o procesos.

Podra requerirse a los Tenedores que depositen una caucién o cualquier otra garantia ante los tribunales de la Argentina
como requisito para el inicio, impulso y conclusiéon de una accién legal o proceso judicial (incluidas las apelaciones)
relacionada con los Bonos presentados en esos tribunales.

Salvo que las partes acuerden otra jurisdiccién, una sentencia dictada contra la Provincia por un tribunal extranjero podra
ser ejecutada por decision de la Corte Suprema de Justicia de la Nacién Argentina. Sobre la base de la legislacién vigente, la
Corte Suprema de Justicia de la Nacién Argentina ejecutard dicha sentencia de acuerdo con los términos y condiciones de
los tratados celebrados entre la Argentina y el pais en donde se dict6 la sentencia. En el caso de que no existan dichos
tratados, la Corte Suprema de Justicia de la Nacién Argentina ejecutara la sentencia si:

e cumple con las formalidades requeridas para su ejecucion conforme a las leyes del pais en donde se dict6;

e se tradujo al espafiol, junto con todos los documentos conexos, y cumple con los requisitos de legalizacién de las
leyes de la Argentina;

e fue dictada por un tribunal competente, conforme a la ley argentina sobre jurisdiccién internacional, como
consecuencia de una accién personal (accién in personam) o una accién real (accién in rem) respecto de bienes
sasladados a la Argentina durante el juicio iniciado ante un tribunal extranjero o con

muebles si fueropty
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' se dict6 luego de ser notificada y de otorgérsele a la demandada la oportunidad para defenderse;

¥

;és inapelable;

" [no viola una norma de orden publico argentina: y

Vi

una sentencia condena a la Provincia a pagar una suma de dinero, no podra trabarse embargo sobre los bienes o los ingresos
de la Provincia (excluidos los activos e ingresos de Banco del Chubut) (la “Inmunidad de Embargo de la Provincia”) yla
legislatura de la Provincia establecerd mediante ley la forma en que se dar4 cumplimiento a dicha sentencia. Si no se
sancionara dicha ley durante el periodo establecido para las sesiones ordinarias de la legislatura inmediatamente con
posterioridad a la fecha de la sentencia, la Inmunidad de Embargo de la Provincia dejara de surtir efectos (con excepcién de
los bienes afectados al uso piublico o a un servicio publico esencial y los bienes de la Provincia considerados de dominio
publico o los impuestos a ser afectados a la prestacion de los servicios publicos). En tal supuesto y una vez transcurrido un
afio completo a partir de la fecha en que el poder ejecutivo de la Provincia sea notificado de la sentencia correspondiente,
los tribunales podran ejecutar dicha sentencia.

Indemnidad relacionada con la moneda

La Provincia acuerda que, si una sentencia o resolucién de un tribunal que condena al pago de sumas de dinero respecto de
los Bonos a favor de sus Tenedores se expresara en una moneda (la “Moneda de Sentencia”) distinta de la moneda
establecida, la Provincia mantendra indemne a los Tenedores de Bonos correspondientes frente a cualquier insuficiencia que
surja o resulte de una fluctuacion en los tipos de cambio entre la fecha a la cual la moneda establecida es convertida
teéricamente a la Moneda de Sentencia a los fines de dicha sentencia o resolucién y la fecha de pago efectivo (o en la que se
hubiera percibido) mediante la conversién del monto de la Moneda de Sentencia a la moneda establecida inmediatamente
después de ser percibido al tipo de cambio vigente en el mercado cambiario razonablemente elegido por los Tenedores. Esta
garantia de indemnidad constituird una obligacién separada e independiente de las restantes contenidas en los Bonos y dard
derecho a una accién legal separada e independiente.

El Fiduciario

14

"[!he Bank of New York Mellon es el Fiduciario conforme al Contrato de Emision y ha sido designado por la Provincia como
Agente de Registro y Agente de Pago respecto de los Bonos. The Bank of New York Mellon, en tal caricter, incluido entre
otros, en cardcter de Fiduciaric, Agente de Registro y Agente de Pago no asume responsabilidad alguna por la precisién o
integridad de la informacién contenida en este documento o en los documentos relacionados o por la falta de divulgacién de
por parte de la Provincia o de otra parte de supuestos que pudieron haber tenido lugar y que puedan afectar la relevancia o
precision de dicha informacion.

El Contrato de Emisién contiene las disposiciones referentes a las obligaciones y deberes del Fiduciario, a su indemnidad y
a su liberacion de responsabilidad por las decisiones tomadas.

El Fiduciario podra celebrar cualquier operacién comercial con la Provincia o cualquiera de sus sociedades relacionadas sin
tener que rendir cuentas de las ganancias resultantes de dichas operaciones.

Términos definidos
A continuacién se definen ciertos términos utilizados en el presente Memorando de Oferta:

“Banco de la Cuenta” significa The Bank of New York Mellon en su caracter de intermediario de titulos conforme al
Contrato de Control de Cuenta.

“Contrato de Control de Cuenta” significa el Contrato de Control de Cuenta y Prenda, a ser celebrado en la Fecha de
Emisién entre la Provincia, el Fiduciario y el Banco de la Cuenta, segiin se describe en “— Los Bienes Fideicomitidos —
Documentos de Garantia de Nueva York.”

“Agregado” tiene el significado que se le asigna en “Los Bienes Fideicomitidos”.
“Bonos Adicionales” tiene el significado que se le asigna en “Emisiones Adicionales”.

“Monto Ajustado de Cobertura de los Regalias” significa, con respecto a cualquier Fecha de Determinacién de Reduccién
de la Garantia, el cociente obtenido de dividir (x) el total del Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas depositadas
en el Fideicomiso en Garantia Argentino durante el Periodo de Determinacion de Reduccién de la Garantia inmediatamente
anterior, por (y) el equivalente en pesos argentinos, basado en el Tipo de Cambio Aplicable a esa Fecha de Determinacion
de Reduccion de la Garantia, del total de los cuatro Montos de Pago Programado siguientes en la que se repagaran los
Montos de Amortizacién. El Fiduciario entregara al Agente de la Garantia Argentino y a la Provincia la suma en délares
estadounidenses de los Montos de Pago Programados pagaderos durante el Periodo de Determinacién de la Garantia
inmediatamente siguiente.

“Créditos Administrativos” significa, respecto de cualquier Periodo de Cobro, las sumas de dinero, de haberlas, exigibles y
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AW”»\ pagéderas al Fiduciario y al Agente de la Garantfa Argentino en la Fecha de Pago al finalizar dicho Periodo de Cobro y las
; sumd§ de dinero exigibles y adeudadas de Periodos de Cobro anteriores.

“

T ‘ﬁo‘l“de Cambio Aplicable” significa, respecto de cualquier fecha de determinacion, el tipo de cambio Peso-Délar
corfespondiente al Dia Habil inmediatamente anterior a dicha fecha.

[\\ ,/
) {{iy /Apllcable” 51gn1ﬁca todas las constituciones, tratados, leyes, ordenanzas, reglamentaciones, normas, 6rdenes,
N4 DR 'mterpretacmnes permisos, sentencias, resoluciones, comunicados, medidas de caré4cter prohibitivo o impeditivo legalmente
=% “vinculantes de cualquier autoridad gubernamental o arbitro competente y en todos los casos incluird a todas las leyes y
normas aplicables de la Argentina y la Provincia.

“Acuerdo Operativo Aprobado” significa (i) el Acuerdo Operativo PAE; y (ii) cualquier acuerdo operativo o acuerdo de
joint venture celebrado entre la Provincia o cualquier Organismo Provincial y una Concesionaria Dedicada respecto de las
Areas Designadas y ejecutado conforme a la Ley de Hidrocarburos de la Provincia.

“Fideicomiso en Garantia Argentino” tiene el significado que se le asigna a dicho término en “— Los Bienes Fideicomitidos
— Contrato de Fideicomiso Argentino.”

“Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda” tiene el significado que se le asigna a dicho término en “—
Distribuciones y pagos — Cuentas de Reserva para el Servicio de la Deuda”, o sea la Cuenta Argentina de Reserva para el
Servicio de la Deuda en Délares y la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos.

“Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Délares” tiene el significado que se le asigna a dicho término
en “— Distribuciones y pagos — Cuentas de Reserva para el Servicio de la Deuda”.

“Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias” tiene el significado que se le asigna a dicho
término en “— Pago — Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias”.

“Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos” tiene el significado que se le asigna a dicho término
en “— Distribuciones y pagos — Cuentas de Reserva para el Servicio de la Deuda”.

“Inversiones Permitidas Argentinas” significa, con respecto a los fondos depositados en la Cuenta de Garantia Argentina, la
Cuenta Argentina por Hecho Desencadenante, la Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y
{ 1004 L?,s;Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda: (i) los depésitos en cuentas bancarias denominadas en
VLU L pesés si asi lo permite el Banco Central de la Argentina; (ii) los depésnos a plazo o en cuentas corrientes o de otro tipo en
cualquier entidad financiera de la Argentina, que cuente como minimo con una calificacién de grado de inversion local o
internacional emitida por Standard & Poor’s Financial Services LLC, Moody’s Investors Service o FIX SCR S.A.
(vinculada de Fitch Ratings), Agente de Calificacion de Riesgo, Reg. CNV N.° 9; y (iii) participaciones en fondos de

inversion de renta fija o fondos del “mercado de dinero” con vencimiento menor a un afio.

“Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante” tendra el significado que se le asigna a dicho
término en “-~ Pagos — Cuenta de Pago por Adelantado por hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por
Adelantado por Hecho Desencadenante”.

“Contrato de Fideicomiso Argentino” tiene el significado que se le asigna a dicho término en “— Los Bienes Fideicomitidos
— Contrato de Fideicomiso Argentino”.

“Porcentaje Cedido™ significa el porcentaje de Regalias Especificadas cedido al Fideicomiso en Garantia Argentino en
forma peridédica, que serd inicialmente (i) el 72,15% respecto de las Regalias Especificadas Primarias, y (ii) el 100% de las
Regalias PAE (a partir de la Fecha de Repago BOCADE, inclusive); con la salvedad de que dichos porcentajes podran ser
reducidos como consecuencia de una reduccion del Porcentaje Cedido, tal como se indica en “Descripcién de los Bonos —
Reduccion del Porcentaje Cedido”.

“Banco del Chubut” significa Banco del Chubut S.A.

“Regalias Especificadas de Base” significa las Regalias Especificadas cedidas en virtud del Contrato de Fideicomiso
Argentino a la Fecha de Emision.

“Regalias Adicionales BOCADE” significa las Regalias Hidrocarburiferas, con un -Porcentaje Cedido del 27,85%,
pagaderas por las Concesionarias de Areas Dedicadas Primarias en virtud de las Concesiones de Areas Dedicadas Primarias
al Fiduciario BOCADE conforme al Contrato de Cesi6n Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE en relaciéon con los Bonos
BOCADE.

“Agente de la Garantfa Argentino BOCADE” significa Banco Comafi S.A., en su carcter de agente de la garantia argentino
en virtud del Contrato de Emisi6n de los Bonos BOCADE.

“Contrato de Cesion Fiduciaria y Fideicomiso BOCADE” significa el contrato de fecha 21 de julio de 2016 celebrado entre
el Agente de Garantia Argentino BOCADE, el Fiduciario BOCADE y la Provincia, segiin fuera modificado el 16 de
diciembre de 2020 mediante un contrate—gig modificacion celebrado entre el Agente de Garantia Argentino BOCADE, el
Fiduciario BOCADE vy la Provincig
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' “Bonos BOCADE” significa el monto de capital total de USD 650.000.000 de los Bonos Garantizados Amortizables con
Ztasa escalonada con vencimiento en 2030 emitidos por la Provincia conforme al Contrato de Emisién de los Bonos
gBOCADE y garantizados mediante, entre otras cosas, un derecho real de garantia sobre las Regalias Especificadas
?Prlmarlas

/" 3 “Contrato de Emisién de los Bonos BOCADE” significa el contrato de emisién de fecha 26 de julio de 2016 celebrado entre

la Provincia, Deutsche Bank Trust Company Americas, en caracter de Fiduciario BOCADE, y Deutsche Bank S.A. (que
posteriormente se fusioné con Banco Comafi S.A.), en cardcter de Agente de Garantia Argentino BOCADE, segiin fuera
complementado el 17 de diciembre de 2020 mediante el primer contrato suplementario celebrado entre la Provincia,
Deutsche Bank Trust Company Americas, en cardcter de Fiduciario BOCADE, y Banco Comafi S.A. (en caracter de
sucesor de Deutsche Bank S.A.), en caracter de Agente de Garantia Argentino BOCADE.

“Fecha de Repago BOCADE significa la fecha en la cual todos los montos pendientes de pago bajo los Bonos BOCADE
hayan sido integramente cancelados.

“Fiduciario BOCADE” significa Deutsche Bank Trust Company Americas, en su cardcter de fiduciario conforme al
Contrato de Emisién de los Bonos BOCADE.

“Pagos de Canon” significa los fondos que la Provincia efectivamente percibe como pagos en virtud del Articulo 93 de la
Ley de Hidrocarburos, ya sea en efectivo o en especie, conforme al Acuerdo Operativo Aprobado correspondiente.

“Fecha de Determinacién de Reduccion de la Garantia” significard, a partir de la Primera Fecha de Determinacién de
Reduccién de la Garantia, cada 29 de abril de cada afio hasta el reembolso total de la Deuda representada por los Bonos.

“Periodo de Determinacién de Reduccién de la Garantia” significa el periodo entre cada Fecha de Determinacién de
Reduccién de la Garantia, salvo que, en el caso de la Primera Fecha de Determinacién de Reduccién de la Garantfa, el
Periodo de Determinacién de Reduccién de la Garantia significard el periodo que comience un afio antes de la Primera
Fecha de Determinacién de Reduccion de la Garantia y que finalice en la Primera Fecha de Determinacién de Reduccién de
la Garantia.

“Umbral de Liberacion de los Bienes Fideicomitidos” significa, con respecto a cada Periodo de Cobro: (i) desde el primer
dia del primer mes de ese Perfodo de Cobro (inclusive) hasta el primer dia del segundo mes de dicho Periodo de Cobro

' 7 (Exclusive), un monto igual a 0,4 multiplicado por el siguiente Monto de Pago Programado; (ii) desde el primer dia del
.-&-

segundo mes de ese Periodo de Cobro (inclusive) hasta el primer dia del tercer mes de dicho Periodo de Cobro (exclusive),
un monto que, junto con los montos cobrados conforme a lo indicado en (i) anterior, sea igual a 0,8 multiplicado el siguiente
Monto de Pago Programado; y (iii) desde el primer dia del tercer mes de ese Periodo de Cobro (inclusive) hasta el primer
dia del mes siguiente de dicho Periodo de Cobro (exclusive), un monto que, junto con los montos cobrados conforme a los
parrafos (i) y (ii) anteriores, sea igual a 100% del siguiente Monto de Pago Programado, con la salvedad de que para los
fines de realizar los célculos precedentes especificados en (i), (ii) y (iii), en el caso de que los montos depositados o
disponibles para tal fin en ddlares estadounidenses no sean suficientes para alcanzar dicho umbral, los montos en pesos
depositados para tal fin se multiplicaran por 1,35 a fin de alcanzar ese umbral.

“Periodo de Cobro” significara el periodo entre cada Fecha de Pago.

“Concesionarias” significa las titulares de Concesiones o sus sucesores o cesionarios, los obligados por pagos relacionados
con las Concesiones o sus sucesores o cesionarios, y cualquier otro obligado por pagos relacionados con actividades de
explotacion de petréleo.

“Concesiones” significa los derechos de exploracion o explotacion de hidrocarburos sobre una determinada area, yacimiento
o territorio, otorgados por el Gobierno Nacional o la Provincia a las Concesionarias de conformidad con la Ley de
Hidrocarburos, el Cédigo de Mineria argentino (Ley N.° 1919, con sus modificaciones y cualquier otra ley federal de la
Argentina, la Ley de Hidrocarburos de la Provincia XVII N.° 102 y otras leyes de la Provincia, y de conformidad con los
acuerdos celebrados con las Concesionarias, segtin corresponda).

“ Regalias Convertidas” tiene el significado que se le asigna a dicho término en “Distribuciones y pagos — Prioridad de las
distribuciones”.

“Pagos de Coparticipacion Federal” significa las transferencias realizadas por el Gobierno Nacional a la Provincia conforme
a la Ley N.° 23.548, con sus modificatorias o supletorias oportunas y cualquier otra ley, decreto o norma que regule la
obligacién del Gobierno Nacional de distribuir los fondos de los impuestos recaudados a las provincias argentinas.

113

“Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda” tendra el significado que se le asigna a dicho término en
Distribuciones y pagos — Cuentas de Reserva para el Servicio de la Deuda”.

“Concesionarias Dedicadas” significa (i) con anterioridad a la Fecha de Repago BOCADE, las Concesionarias de Areas
Dedicadas Primarias, y (ii) a partir de la Fecha de Repago BOCADE (inclusive), las Concesionarias de Areas Dedicadas -

Primarias y PAE.

“Concesiones de Areas Dedicadas” significa (i) con anterioridad a la Fecha de Repago BOCADE, las Concesiones de Areas
Dedicadas Primarias, y (ii) a partir de la Fecha de Repago BOCADE (inclusive), las Concesiones de Areas Dedicadas
Primarias y las Concesiones Dedicadas PAE. .

4nterfofidad a la Fecha de Repago BOCADE, las Areas Designadas Primarias, y (ii) a
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“@ausa Dos Reis” significa la causa Dos Reis, Manuel Orlando ¢/ la Provincia de Chubut (Expedientes N.° 628/09 y N.°
191*6/*16) descripta en el memorando de oferta en relacién con los Bonos.

“Supuesto de Incumplimiento” significa los supuestos de incumplimiento previstos bajo “~ Supuestos de Incumplimiento”.
“Excedente de Cobros” tiene el significado que se le asigna en “ — Distribuciones y pagos — Prioridad de las distribuciones”.

“Regalias Extraordinarias” tiene el significado que se le asigna en “ — Pago — Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias y Cuenta de Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias — Hechos de Pago por
Adelantado”.

“Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias” tendra el significado que se le asigna a dicho término en “—
Pago — Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de
Regalias Extraordinarias”

“Gobierno Nacional” significa el gobierno nacional de la Argentina.
“Primera Fecha de Determinaci6én de Reduccién de la Garantia” significara el 29 de abril de 2029.

“Fitch” significard Fitch Ratings Ltd. y sus sucesores (incluida la entidad continuadora en caso de una fusién con otra
agencia de calificacion)

“Totalmente Fondeada” tiene el significado que se asigna a dicho término en la seccién “~ Distribuciones y Pagos — Cuentas
de Reserva para el Servicio de la Deuda”.

“Supuesto de Restriccion Cambiaria” tendra el significado que se le asigna en “— Distribuciones y Pagos — Cuentas de
Reserva para el Servicio de la Deuda”.

1) “Bo_hos’ Globales” tendra el significado que se le asigna a dicho término en “~ Forma y Registro”.

“Tenedores” significa la persona a cuyo nombre se encuentra registrado un Titulo de Deuda en el Registro.

“Bono de Compensacién de los Hidrocarburos para el Desarrollo Sustentable” significa los fondos que la Provincia tiene
derecho a percibir de las Concesionarias por la prérroga de sus Concesiones, conforme al Articulo 69 de la Ley Provincial
XVII N.° 102 (modificada por la Ley Provincial XVII N.° 154) y cualquier otra ley, norma o regulacién provincial que las
reemplace o modifique.

“Ley de Hidrocarburos” significa la Ley N.° 17.319, con sus modificaciones y agregados introducidos por las leyes N.°
24.076, 26.197 y 27.007 y cualquier otra ley, norma o regulacién federal actualmente aplicable o que en el futuro modifique
a dichas leyes, normas o regulaciones.

“Ley de Hidrocarburos de la Provincia” significa la ley provincial XVII N.° 102, decreto del Ejecutivo Provincial N.°01/13
y cualquier otra ley, norma o regulacién federal actualmente aplicable o que en el futuro modifique a dichas leyes, normas o
regulaciones.

“Regalias Hidrocarburiferas” significa los fondos que la Provincia tiene derecho a percibir, en efectivo o en especie, de las
Concesionarias de conformidad con las Concesiones en virtud de la Ley de Hidrocarburos.

“Regalias Hidroeléctricas” significa los fondos que la Provincia tiene derecho a percibir de empresas hidroeléctricas
conforme a la Ley II N.° 25 (anteriormente Ley Provincial N.° 4084), y cualquier otra ley, norma o regulacién provincial
que resulte aplicable o que la reemplace o modifique.

“Deuda” significa las obligaciones o garantias (ya sean contractuales, legales 1 otras) por dinero tomado en préstamo o
instrumentadas en bonos, debentures, pagarés o instrumentos similares.

“Contrato de Inversion” significa los acuerdos celebrados por las Concesionarias y la Provincia para la implementacién de
un compromiso de actividad e inversiones en dreas hidrocarburiferas de la Provincia del Chubut.

“Fecha de Emision” significa el 29 de abril de 2026.

“Gravamen” significa cualquier gravamen (legal o de otro tipo), prenda, hipoteca, derecho real de garantia, contrato de
fideicomiso, cesién en garantia, transferencia fiduciaria, garantia, carga o cualquier otro derecho que recaiga sobre activos o
ingresos de cualquier naturaleza, presentes o futuros, o cualquier acuerdo preferencial que tenga como efecto constituir un
derecho real de garantia respecto del pago de cualquier obligacién con dichos activos o ingresos, o su producido, conforme
a las leyes de la Argentina.

“Indice Minimo de Suficiencia de la Reserva” significa (i) un Indice de Suficiencia de la Reserva de al menos 1,0 si el Plazo

Restante Hasta el Vencimiento es de cinco afios o menor, o (ii) un Indice de Suficiencia de la Reserva igual o mayor que el
azq Restante Hasta el Vencimiento si el Plazo Restante Hasta el Vencimiento es
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mmayor a CIHCO afios.

“Mo cty’ ” significa Moody’s Investor’s Service, Inc. y sus sucesores (incluida la entidad continuadora en caso de una
 fusis cgm otra agencia de calificacion).

“Munijcipios” significa las dreas situadas dentro de los limites de la Provincia que conforme a la Constitucién Provincial son

'conomdas como subdivisiones politicas de la Provincia y por lo tanto estdn comprendidas por las disposiciones de los
"= ~Articulos 224 a 245 de la Constitucién Provincial.

“Bienes Fideicomitidos de Nueva York” tendr4 el significado que se le asigna en “~ Los Bienes Fideicomitidos”.

“Documentos de Garantia de Nueva York” tiene el significado que se le asigna en “— Los Bienes Fideicomitidos —
Documentos de Garantia de Nueva York”.

“Persona Publica” significa (i) el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento, el Banco Interamericano de Desarrollo
y cualquier otro organismo multilateral o bilateral del cual la Argentina sea miembro y que efectue préstamos a la Provincia,
directamente o a través del Gobierno Nacional; (ii) cualquier organismo o direccién gubernamental oficial de cualquier pais;
y (iii) cualquier organismo de crédito para exportaciones de cualquier pafs.

“PAE” significa Pan American Energy S.L., Sucursal Argentina.

“Concesiones Dedicadas PAE” significa las Concesiones o cualquier derecho similar otorgado conforme a cualquier
Acuerdo Operativo Aprobado sobre las Areas Designadas PAE, seglin fueran modificadas mediante acuerdos celebrados
con la Provincia en relacion con estas.

“Areas Designadas PAE” significa las 4reas de hidrocarburos “Anticlinal Grande-Cerro Dragén”, “Chulengo” y “Cerro
Tortuga—Las Flores” ubicadas en la Provincia.

“Acuerdo Operativo PAE” significa el acuerdo operativo de fecha 17 de julio de 2007 celebrado entre Petrominera Chubut
S.E. y PAE, o cualquier sucesor o cesionario de estos, respecto de las Areas Designadas PAE y ejecutado conforme a la Ley
de Hidrocarburos de la Provincia.

s “Regallas PAE” significa las Regalias Hidrocarburiferas o los Pagos de Canon pagaderos por PAE o Petrominera Chubut
£0 SE gn virtud de las Concesiones Dedicadas PAE.

‘-J\ \..IL

“Fecha de Pago” significa el 29 de enero, 29 de abril, 29 de julio y 29 de ocubtre ,segtin se establece en “— General.”

“Inversiones Permitidas” significa, para los fines de la Cuenta de Pago, la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda,
la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias y la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante, fondos del mercado de dinero con vencimiento menor a un afio y con una calificacién en la categoria de
inversién mas alta asignada por una agencia de calificacion crediticia reconocida al momento de la adquisicién, incluido
cualquier fondo por el que cualquier vinculada del Fiduciario actiie como asesor de inversiones, administrador, agente de
servicio a los accionistas, custodio o subcustodio; sin perjuicio de que la vinculada del Fiduciario cobre honorarios y gastos
de dichos fondos por los servicios prestados (siempre que dichos cargos, honorarios y gastos se ajusten a términos
compatibles con los términos negociados entre partes no vinculadas).

“Persona” significa cualquier persona fisica, sociedad colectiva, sociedad anénima, fideicomiso, asociacion, joint venture o
cualquier otra persona juridica o un gobierno o cualquiera de sus subdivisiones politicas o reparticiones.

“Tipo de Cambio Peso-Délar” significa el tipo de cambio entre el peso y el délar estadounidense que sea el monto mas alto
en pesos entre: (i) el Promedio Ponderado Negociado (o su sigla PPN) publicado por A3 Mercados en su informe diario en,
o0 accesible desde, su sitio web (“Informe Diario — Forex” http://www.marketdata.mae.com.ar/informediario), o seglin sea
reemplazado en forma periddica, (ii) el tipo de cambio entre el peso y el dolar estadounidense cotizado por Banco de la
Nacién Argentina para la venta de délar billete, publicado por Banco de la Nacién Argentina en, o accesible desde, su sitio
web (www.bna.com.ar) o segiin sea reemplazado en forma peri6dica, y (iii) el tipo de cambio entre el peso y el délar
estadounidense cotizado por el Banco Central de la Republica Argentina, conforme a la Comunicacién “A” 3500, o segin
sea reemplazado en forma periddica.

“Supuesto Potencial de Incumplimiento” significa un Supuesto de Incumplimiento o cualquier supuesto que constituirfa un
Supuesto de Incumplimiento de no ser por el diligenciamiento de una notificacion, el transcurso del tiempo o ambos.

“Hecho de Pago por Adelantado” tiene el significado que se le asigna a dicho término en “- Pago — Cuenta de Pago por
Adelantado de Regalias Extraordinarias y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado de Regalias Extraordinarias — Hechos

de Pago por Adelantado”.

“Concesionarias de Areas Dedicadas Primarias” significa Compafiias Asociadas Petroleras S.A., Crown Point Energfa S.A.,
Petrominera Chubut S.E., Capex S.A., Pecom Servicios de Energia S.A.U., Petrolera Santa Maria S.A.U., Compaifiias
Asociadas Petroleras S.A., YPF S.A., Patagonia Resources (sucesora de Neuss S.A.), y cualquier otra Concesionaria
respecto de las Concesiones de Areas Dedicadas Primarias.

“Concesiones de Areas Dedicadas Primarias” signiﬁca las Concesiones o cualquier derecho similar otorgado conforme a
cualquier Acuerdo Operat1vo Aprobado sobre las Areas Designadas Primarias que sean titularidad de las Concesionarias de
Areas Dedicadas Pgirmiarjas, segiin fueran modificadas mediante acuerdos celebrados con la Provincia en relacion con estas.
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“Areas Desi gnadas Primarias™ significa las 4reas hidrocarburiferas “Diadema”, “Km 20”, “El Tordillo”, “Puesto Quiroga”,
: “La Tdpera’”, “Rio Mayo”, “Campamento Central — Cafiadén Perdido”, “Escalante - El Trébol”, “Manantiales Behr”,
?i % | “Restlnga 11”’y “Pampa del Castillo — La Guitarra” ubicadas en la Provincia, y cualquier otra 4rea de hldrocarburos
# | ubicada enfa Provincia que la Provincia pudiera designar en forma periddica en virtud del Contrato de Emision.

“Regah s/ ‘Especificadas Primarias” significa las Regalfas Hidrocarburiferas o los Pagos de Canon pagaderos por las
Cons:esmnarlas de Areas Dedicadas Primarias en virtud de las Concesiones de Areas Dedicadas Primarias.

“Reservas Probables” son las cantidades de reservas de hidrocarburos cuyo anallsls de datos de geociencias e ingenieria
indica que su recuperaci6n es menos probable que las Reservas Probadas pero més probable que las reservas posibles, segiin
lo determine la respectiva Concesionaria para cada Concesidn.

“Certificado de Producci6n” significa el certificado emitido por el Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia basado en
los documentos producidos por cada Concesionaria de Areas Dedicadas, el Gobierno Nacional o consultores independientes
reconocidos que se adjuntan al Certificado de Produccion, que detalle la cantidad de hidrocarburos producida por cada
Concesionaria de Areas Dedicadas en las Concesiones de Areas Dedicadas durante un periodo de tres meses consecutivos,
de conformidad con los ultimos tres informes mensuales de produccién presentados por cada Concesionaria de Areas
Dedicadas respecto de las Concesiones de Areas Dedicadas que se encuentren disponibles al momento de la emisién del
certificado.

“Indice de Produccién” significa, en cualquier fecha, el indice calculado por la Provincia que se obtiene de dividir (i) el
producto de (x) hidrocarburos producidos por cada Concesionaria de Areas Dedicadas en las Concesiones de Areas
Dedicadas en un perfodo trimestral sobre la base del ultimo Certificado de Produccién disponible, con la salvedad de que el
calculo de la produccién de hidrocarburos se considerara en un porcentaje equivalente al Porcentaje Cedido, (y) el precio
promedlo ponderado en boca de pozo de los hidrocarburos producidos en las Concesiones de Areas Dedicadas a que se hace
mencion en (x), con arreglo al tltimo informe presentado por cada Concesionaria de Areas Dedicadas para el célculo de las
Regalias Especificadas con anterioridad a la fecha de cierre, y (z) 0,12, por (ii) el Monto de Pago Programado pagadero al
final de dicho Periodo de Cobro.

“Reservas Probadas” son aquellas cantidades de hidrocarburos que pueden estimarse con una certeza razonable como
recuperables comercialmente desde una fecha dada hacia delante, obtenidas de reservorios conocidos y segtin condiciones
econdmicas, métodos operativos y regulaciones gubernamentales actuales (incluidas las reservas probadas desarrolladas y
1,: ~ n - 0o desarrolladas tal como se definen en la Resolucién 324/2006 de la Secretaria de Energia de la Nacién, en su versién
‘~ .k Lvigente), cuya cantidad, cuando aqui se requiera su célculo, sea equivalente a (i) la cantidad de dichas reservas, menos (ii) la
producci6én acumulada desde la fecha de dicha certificacién segun lo informen cada Concesionaria de Areas Dedicadas en
las declaraciones juradas relativas al pago de Regalias Especificadas, mds (iii) la cantidad de nuevas Reservas Probadas, con
la salvedad de que (i), (ii) y (iii) serdn calculadas sobre la base de los tltimos informes disponibles (a) certificados por el
Gobierno Nacional, por la Secretaria de Energia la Nacion o la autoridad nacional en materia de energia, segtin corresponda
en cada momento, y/o (b) informados por cada Concesionaria de Areas Dedicadas a la Secretarfa de Energia la Nacién (o la
autoridad nacional en materia de energfa, segtn corresponda en cada momento); y/o (c) conforme fueran certificados por la
Provincia a través del Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia sobre la base de informacién suministrada por escrito por
cada Concesionaria de Areas Dedicadas y/o que surja de los libros y registros de cada Concesionaria de Areas Dedicadas, u
otra informacién; y/o (d) conforme fueran certificados por un consultor independiente y reconocido de acuerdo con los
lineamientos establecidos en la Resolucion 324/2006 dictada por la Secretaria de Energia la Nacién (o la autoridad nacional
en materia de energia, segun corresponda en cada momento); en todos los casos, desde la mas reciente certificacién del

Gobierno Nacional.

“Organismo Provincial” significa cada organismo, departamento, autoridad regulatoria, sociedad constituida por ley u otro
organismo o persona juridica constituida por ley de la Provincia, existente en la actualidad o a ser creado en el futuro, cuya
Deuda esté garantizada en general (en cuanto al pago) por la Provincia.

“Ente Publico” significa Banco del Chubut, cualquier dependencia, departamento, autoridad, sociedad conforme a la ley u
otro 6rgano legal o ente juridico de la Provincia, existente actualmente o creado en el futuro, u otra entidad de propiedad o
bajo el control del gobierno de la Provincia o cualquiera de los precedentes y el término “control” significa el poder, directo
o indirecto, a través de la titularidad de titulos con derecho a voto o de otras participaciones de propiedad u otros, para
gestionar o elegir o designar a una mayoria del directorio u otras personas que desempefien funciones similares en lugar del
directorio o ademas del directorio de una sociedad, fideicomiso, o entidad financiera.

“Agencia de Calificacion” significa Fitch y Moody’s.

“Condicién de Calificacion” significa que al menos una Agencia de Calificacién ha confirmado a la Provincia de que los
Bonos (incluidos los Bonos Adicionales) mantendran una calificacién de como minimo Caal en el caso de Moody’s.

“Fecha de Registro” tendra el significado que se le asigna en “— General”.

“Registro” significa el instrumento que el Fiduciario conservard en la oficina o dependencia en el que, sujeto a las
restricciones a las transferenicias establecidas en el Contrato de Emisién, y demds regulaciones que este prescriba, el
Fiduciario dispondra: (i) el registro de los Bonos y (ii) el registro de las transferencias y canjes de los Bonos, segin lo alli
previsto.

“Titulo de Deuda conforme/4 ento S” tendrd el significado que se le asigna en “~Forma y registro”.
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!, <% “Jurisdiccién Fiscal Pertinente” tendra el significado que se le asigna en “—~ Montos Adicionales”.

\% el ¥ ?:Bfazo R‘eétante Hasta el Vencimiento” de los Bonos significa, en cualquier fecha de determinacion, el cociente que se
b x obtenga de dividir el nimero de dfas desde dicha fecha de determinacion (inclusive) hasta el 29 de abril de 2036 (exclusive)
o\ por 363. /

. 'v‘,\j“”(?l’fct\entas de Reserva” significa, en conjunto, las Cuentas Argentinas de Reserva para el Servicio de la Deuda y la Cuenta de
"=~ Reserva para el Servicio de la Deuda.

“Indice de Suficiencia de la Reserva” significa, con respecto a cualquier fecha, el indice obtenido de dividir (x) las Reservas
Probadas y el 50% de las Reservas Probables indicadas en el Certificado de Reservas més reciente por (y) la produccién
total comercializada de hidrocarburos para todas las Concesiones de Areas Dedicadas por las cuales se cedieron Regalias
Especificadas en virtud del Contrato de Fideicomiso Argentino durante los 12 meses calendario anteriores a dicha fecha de
calculo, cuyo cociente debera dividirse por el Plazo Restante Hasta el Vencimiento al altimo dia del mes calendario anterior
a dicha fecha de informe.

“Certificado de Reservas” significa el certificado emitido por el Ministerio de Hidrocarburos de la Provincia que detalle las
Reservas Probadas y Reservas Probables calculadas a la fecha de emisién del certificado, y que muestre el calculo del Indice
de Suficiencia de la Reserva y del Indice Minimo de Suficiencia de la Reserva, junto con toda la documentacién
respaldatoria.

“Titulo Global de Circulacién Restringida” tiene el significado que se le asigna en “~ Forma y Registro”.

“Monto de Cobertura de las Regalias” significa con respecto a cualquier Periodo de Cobro, el cociente obtenido de dividir
(%) el total de las Regalias Especificadas depositadas en la Cuenta de Garantia Argentina durante ese Periodo de Cobro por
(y) el equivalente en pesos argentinos, segn el tipo de cambio promedio aplicable (segiin se define en el presente para los
cinco Dias Habiles anteriores a la Fecha de Pago) para la conversién de pesos argentinos a délares estadounidenses durante
ese Periodo de Cobro, del Monto de Pago Programado a pagar inmediatamente después de ese Periodo de Cobro. El
Fiduciario entregara al Agente de la Garantia Argentino y a la Provincia, a solicitud, el monto en d6lares estadounidenses

¢l Monto de Pago Programado inmediatamente siguiente. El Agente de la Garantia Argentino calculara el Monto de
Cobertura de las Regalias el lltimo Dia H4bil de cada Periodo de Cobro.

H 4§
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“Monto de Pago Programado” significard, para las primeras 12 Fechas de Pago con posterioridad a la emisién de los Bonos,
el monto total de intereses exigible bajo los Bonos en dichas Fechas de Pago y, en todo momento de alli en mas, significara
el monto total de intereses pagadero bajo los Bonos en la Fecha de Pago correspondiente mas el Monto de Amortizacién
pagadero en esa fecha.

“Fecha de Pago Programado” significard cualquier fecha en la que un Monto de Pago Programado sea pagadero y exigible.
“Partes Garantizadas” significa el Agente de la Garantia Argentino, el Fiduciario y los Tenedores.

“Regalias Especificadas” significa (i) con anterioridad a la Fecha de Repago BOCADE, las Regalias Especificadas
Primarias, y (ii) a partir de la Fecha de Repago BOCADE (inclusive), las Regalias PAE, y cualesquiera otras regalias que la
Provincia pueda ceder en cada momento conforme al Contrato de Emision.

“Documentos de la Transaccién” significa el Contrato de Emision, los Bonos, el Contrato de Control de Cuentas y el
Contrato de Fideicomiso Argentino.

“Fecha de Subsanacién de Hecho Desencadenante” tiene el significado que se asigna a dicho término en “— Pago — Cuenta
de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante — Hechos Desencadenantes”.

“Hecho Desencadenante” tienie el significado que se asigna a dicho término en “— Hechos Desencadenantes”.

“Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante” tiene el significado que se asigna a dicho término en “— Pago
— Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante y Cuenta Argentina de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante”.

b

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA'
Subsecretario de Gestion Presupuestaria
MINISTERIO DE ECONOMIA

A/C MINISTERIO DE ECONOMIA

158




”Afio de la Innovacidn y Modernizacién del Estado de la Provincia del Chubut”

IMPUESTOS

D\ N\ resul gr de relevancia para quzen compre, sea titular, o venda los Bonos. Este resumen estd basado en las leyes,
: reglamentos resoluciones y decisiones actualmente en vigencia en cada una de esas jurisdicciones, incluido cualquier
~tratado de impuestos pertinente. Cualquier modificacién podria aplicarse de manera retroactiva y afectar la validez de

esta descripcion.

Este resumen no describe todos los aspectos impositivos que pueden resultar pertinentes para todos los
inversores, especialmente si estos se ven alcanzados por reglas impositivas especiales.

Se debe consultar con un asesor en materia tributaria sobre los efectos impositivos derivados de la adquisicion,
titularidad y disposicion de los Bonos, incluida la relevancia que tales efectos puedan tener en relacion a la situacion
particular de cada inversor, asi como también en funcién de la normativa tributaria extranjera, estatal, local u otra.

El siguiente andlisis no abarca las consecuencias impositivas aplicables a los titulares de Bonos en jurisdicciones
particulares que puedan ser relevantes para dicho titular. Se aconseja a los titulares de Bonos consultar con sus propios
asesores impositivos sobre las consecuencias impositivas generales derivadas de la adquisicién, propiedad y disposicién
de los Bonos en las jurisdicciones correspondientes.

Efectos de los impuestos de la Argentina

El siguiente es un resumen general de determinadas consecuencias impositivas de caracter provincial derivadas de
la titularidad real de los Bonos por parte de determinados titulares. Este resumen se basa en la legislacién y normativa
provincial vigente a la fecha de este memorando de oferta. No puede garantizarse que los tribunales o las autoridades
fiscales competentes para la aplicacion de dicha normativa coincidan con este resumen, ni que no se produzcan
modificaciones legislativas que pudieran tener efectos retroactivos.

%
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El articulo 5 de la Ley II N.° 292 exime del pago de todos los impuestos provinciales aplicables, existentes o
futuros, a todos los actos, contratos y operaciones relacionados con la creacién y emisién de los Bonos. Sin perjuicio de lo
anterior, a continuacién se incluye un resumen de las consecuencias impositivas provinciales derivadas de inversiones en
titulos piblicos de deuda, como los Bonos, conforme a la normativa provincial aplicable.

Aspectos generales

El siguiente es un resumen general de determinadas consecuencias impositivas en la Repiiblica Argentina
derivadas de la titularidad real de los Bonos por parte de determinados titulares. Este resumen se basa en la legislacion y
normativa tributaria argentina vigente a la fecha de este memorando de oferta. No puede garantizarse que los tribunales o
las autoridades fiscales competentes para la aplicacion de dicha normativa coincidan con este resumen, ni que no se
produzcan modificaciones legislativas que pudieran tener efectos retroactivos.

Impuesto a las Ganancias
Intereses
Personas humanas y sucesiones indivisas residentes en la Argentina a los fines fiscales

De conformidad con el inciso 4 del articulo 36 bis de la Ley N.° 23.576 y sus modificatorias (la “Ley de
Obligaciones Negociables”), el tratamiento impositivo aplicable a las obligaciones negociables que cumplan con los
requisitos establecidos en el Articulo 36 de dicha ley (las “Condiciones del Articulo 36”), el cual prevé una exencion del
Impuesto a las Ganancias a los intereses, actualizaciones y ajustes de capital de las obligaciones negociables, es también
aplicable a titulos valores como los Bonos.

Esta exencién se mantiene vigente tras su restablecimiento mediante el articulo 33 de la Ley N.° 27.541 (la “Ley
de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva”), que modificé el inciso h) del articulo 26 de la Ley N.° 20.628 y sus
modificatorias (la “Ley del Impuesto a las Ganancias™). El articulo 109 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, que
establece que las exenciones totales o parciales previstas por leyes especiales respecto de titulos, bonos, obligaciones y
demas valores emitidos por el Gobierno Nacional, las Provincias, los Municipios o la Ciudad de Buenos Aires no surtirdn
efectos a los fines del Impuesto a las Ganancias en relacién con las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en
el pais (siempre que no estén comprendidas en los incisos d) y e) y en el dltimo parrafo del articulo 53 de la Ley del
Impuesto a las Ganancias) no es aplicable en este caso.

Personas humanas y juridicas no residentes a los fines fiscales
Los intereses, actualizaciones y ajustes del capital de obligaciones negociables obtenidos por personas humanas o

juridicas no residentes en la Argentina derivados de ingresos de fuente argentina (“Beneficiarios del Exterior”) se
encuentran exentos del Impuestg a las Ganancias conforme al cuarto parrafo del inciso u) del articulo 26 de la.Ley del

\
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;'jmpbs1tif\ffo también se aplica a titulos piblicos como los Bonos.

" Las disposiciones del articulo 28 de la Ley del Impuesto a las Ganancias y del articulo 106 de la Ley N.° 11.683,

Mg condicionan la aplicacion de exenciones totales o parciales del Impuesto a las Ganancias con el fin de evitar

7 oy,

_Aransferencias de ingresos hacia fiscos extranjeros, no resultan aplicables a los Beneficiarios del Exterior.

Para los Beneficiarios del Exterior que residan en jurisdicciones no cooperantes, o en caso de que los fondos
invertidos se canalicen a través de jurisdicciones no cooperantes, las exenciones no resultan aplicables. En tales casos, los
pagos de intereses estaran sujetos a una retencion del 35%, en concepto de pago tnico y definitivo. El articulo 240 del
Decreto Reglamentario de la Ley del Impuesto a las Ganancias establece que debera aplicarse la alicuota del 35% prevista
en el articulo 102 de la Ley del Impuesto a las Ganancias a las rentas derivadas de intereses o rendimientos provenientes de
los Bonos, sobre la base presunta de renta de fuente argentina (43% o 100% de los importes pagados, segun la condicién
del tomador de los fondos y del acreedor), conforme al inciso c) del articulo 104 de la Ley del Impuesto a las Ganancias.

La Resolucién General N.° 4227/2018 de 1a AFIP establece los mecanismos de retencién y/o ingreso del impuesto
tanto para intereses y rendimientos como para operaciones de disposicion.

Entidades Argentinas

Los intereses derivados de titulos piiblicos, tales como los Bonos, estdn sujetos al Impuesto a las Ganancias en la
medida en que el titular de dichos titulos valores sea contribuyente conforme al Titulo VI de la Ley del Impuesto a las
Ganancias, lo que incluye, en términos generales, a las sociedades an6nimas, las sociedades an6nimas unipersonales; las
sociedades en comandita por acciones, respecto de sus socios comanditarios; las sociedades por acciones simplificadas
constituidas conforme al Titulo III de la Ley N.° 27.349; las sociedades de responsabilidad limitada; las sociedades en
comandita simple y la parte ccrrespondiente a los socios comanditados en las sociedades en comandita por acciones, en
todos los casos en que se trate de sociedades constituidas en la Argentina; las asociaciones, fundaciones, cooperativas y
entidades civiles y mutuales constituidas en la Republica Argentina, salvo disposicién en contrario de la Ley del Impuesto a

4 %as«Ganancias; las personas juridicas y organismos mencionados en el articulo 1° de la Ley N.° 22.016; las empresas de

kcdhomia mixta, por la parte de las utilidades no exentas; los fideicomisos constituidos conforme al Cédigo Civil y
Comercial de la Nacién, salvo que el fiduciante sea a su vez el beneficiario (esta excepcién no serd aplicable a los
fideicomisos financieros ni cuando el fiduciante-beneficiario sea un Beneficiario del Exterior); los fondos comunes de
inversién no comprendidos en el primer parrafo del articulo 1° de la Ley N.° 24.083; las sociedades comprendidas en el
inciso b) del articulo 53 de la Ley del Impuesto a las Ganancias; los fideicomisos comprendidos en el inciso c) del articulo
53 de Ley del Impuesto a las Ganancias que opten por tributar como sociedades de capital y refinan los requisitos
correspondientes para ejercer dicha opcién; las utilidades derivadas de establecimientos permanentes conforme al articulo
22 de la Ley del Impuesto a las Ganancias; cualquier otra sociedad o sociedad unipersonal constituida en la Repiblica
Argentina; los corredores, rematadores, consignatarios y otros auxiliares de comercio no comprendidos expresamente en la
cuarta categoria de la Ley del Impuesto a las Ganancias; y cualquier otra persona alcanzada por las disposiciones del Titulo
VI de la Ley del Impuesto a las Ganancias (conjuntamente, las “Entidades Argentinas”).

Las Entidades Argentinas enumeradas en el articulo 73 de la Ley del Impuesto a las Ganancias se encuentran
alcanzadas por el Impuesto a las Ganancias respecto de los intereses derivados de los Bonos, con alicuotas progresivas que
oscilan entre el 25% y el 35%, dependiendo del monto de la ganancia neta imponible acumulada en el periodo fiscal.

Para los periodos fiscales que comienzan entre las fechas 1° de enero de 2026 y 31 de diciembre de 2026, las
escalas progresivas aplicables son las siguientes:

Ganancias neta imponible acumulada Pagarin Mas Sobre el excedente de
y el % ARS
Mis de ARS AARS
ARS 0 ARS 133.514.185,74 ARS 0 25% | ARSO
ARS 133,514,185.74 ARS 1.335.141.857,38 | ARS 33.378.546,43 | 30% | ARS 133.514.185,74
ARS 1,335,141,857.38 | En adelante ARS 393.866.847,93 | 35% | ARS 1.335.141.857,38

Los importes de referencia son ajustados anualmente en funcién de la variacién del fndice de Precios al
Consumidor (“IPC”) informada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Argentina (“INDEC”) en el mes de
octubre del afio anterior. Las sumas resultantes se aplican a los ejercicios fiscales que comiencen con posterioridad a cada
actualizacién. L

Los pagos de intereses a Entidades Argentinas también se encuentran sujetos al régimen de retencién establecido
por la Resolucién General AFIP N.° 830/2000, los cuales pueden computarse como pago a cuenta del Impuesto a las
Ganancias que deban ingresar dichas entidades. Toda excepcion a este régimen de retencién deberd ser debidamente
acreditada por el sujeto que invoque dicha excepcion ante el agente de retencion.

Se recomienda a los inversoreg evaluar el posible impacto de estas disposiciones segin su situacién particular.

Ganancias de capital
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Ii{ersonas humanas y sucesiones indivisas residentes en la Argentina a los fines fiscales
® ,

e\ / Conforme al inciso u) del articulo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, se encuentran exentas del Impuesto a

VN las /G{n%ncias las ganancias de capital derivadas de la venta, permuta, conversion o cualquier otra forma de disposicién de

~los Bonos, cuando sean obtenidas por personas humanas residentes en la Argentina y sucesiones indivisas ubicadas en la
Argentina.

Asimismo, el articulo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables dispone que se encuentran exceptuadas del
Impuesto a las Ganancias las ganancias de capital derivadas de la venta, permuta, conversién o cualquier otra forma de
disposicion de titulos publicos, como los Bonos.

Beneficiarios del Exterior

La Ley del Impuesto a las Ganancias establece que se encuentran exentas del Impuesto a las Ganancias las
ganancias de capital derivadas de la venta, permuta, conversién o disposicién de los Bonos obtenidas por Beneficiarios del
Exterior, conforme al inciso u) del articulo 26, siempre que dichos beneficiarios no residan en jurisdicciones no cooperantes
y que los fondos invertidos no se canalicen a través de jurisdicciones no cooperantes.

Cuando se trata de una enajenacién de los Bonos por parte de los Beneficiarios del Exterior que no se encuentren
exentos debido a que residen en jurisdicciones no cooperantes o a que los fondos invertidos no se canalicen a través de
jurisdicciones no cooperantes, resultara aplicable la alicuota del 35% prevista en el articulo 102 de la Ley del Impuesto a
las Ganancias sobre la base presunta determinada conforme al inciso i) del articulo 104 de dicha Ley (el 90% de los montos
abonados).

Las disposiciones del articulo 28 de la Ley del Impuesto a las Ganancias y del articulo 106 de la Ley N.° 11.683,
que establecen que las exenciones o desgravaciones del Impuesto a las Ganancias, totales o parciales, no resultarn
aplicables cuando impliquen una transferencia de ingresos a una jurisdiccion fiscal extranjera no resultan aplicables en este
caso. En consecuencia, la exencién antes mencionada se mantendrd aun cuando implique una transferencia de ingresos a
una administracién tributaria extranjera.

Impuesto al Valor Agregado (IVA)
e aVe B
5, Pyo0 S
Voua s d El articulo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables establece que los pagos de intereses efectuados respecto
de los Bonos estaran exentos del Impuesto al Valor Agregado (“IVA”). Asimismo, estar4 exento del IVA en la Argentina
cualquier operacion o prestacién relacionada con la oferta, suscripcion, suscripcion en firme, transferencia, autorizacién o

cancelacion de los bonos.

De acuerdo con lo previsto por la Ley N.° 23.349, la venta o transferencia de los bonos se encuentra exenta del
IVA.

Impuesto sobre los Bienes Personales

Conforme a la Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales, N.° 23.966, seglin su texto ordenado y sus
modificaciones (la “Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales”), y su Decreto Reglamentario N.° 127/96, las
personas humanas y sucesiones indivisas domiciliadas en la Republica Argentina se encuentran, en general, sujetas al
impuesto sobre los bienes personales el “Impuesto sobre los Bienes Personales”) respecto de sus tenencias de bienes
situados tanto en el pais como en el exterior al 31 de diciembre de cada ejercicio fiscal, salvo que corresponda una
exencion. Las personas humanas y sucesiones indivisas no residentes en la Argentina se encuentran sujetas al Impuesto
sobre los Bienes Personales unicamente en relacién con los bienes ubicados en la Argentina al 31 de diciembre de cada afio.

Las personas humanas y sucesiones indivisas, tanto residentes como no residentes en la Argentina, se encuentran
exentas del Impuesto sobre los Bienes Personales respecto de los titulos, bonos y demds valores emitidos por el Gobierno
Nacional, las Provincias, los Municipios y la Ciudad de Buenos Aires, conforme lo establecido en el inciso g) del articulo
21 de la Ley de Bienes Personales. Mediante la Ley Argentina N.° 27.702, se prorrog6 la vigencia de esta exencion hasta el
31 de diciembre de 2027, inclusive.

De conformidad con la Ley N.° 27.743, se eliminaron las alicuotas diferenciales aplicables a los bienes situados en
el exterior, y se establecié unz escala de alicuotas unificada. Asimismo, el minimo no imponible para el ejercicio fiscal
2025 (pagadero en 2026) fue incrementado a ARS 384.728.044,57. No obstante lo anterior, la exencién aplicable a los
titulos valores emitidos por gobiemnos provinciales, tales como los Bonos, se mantiene plenamente vigente conforme a lo
dispuesto en el articulo 21, inciso g), de la Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales.

Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias

La Ley N.° 25.413, sus modificatorias y normas reglamentarias, establece, con ciertas excepciones, un impuesto
que grava los débitos y créditos efectuados en cuentas bancarias abiertas en entidades financieras ubicadas en la Argentina
y otras operaciones que se utilicen como sustituto del uso de cuentas corrientes bancarias. La tasa general es del 0,6% sobre
cada débito y crédito, aunque en ciertos casos pueden aplicarse tasas incrementadas del 1,2% o reducidas del 0,075%.

El Decreto N.° 409/2018 i que el 33% de los importes abonados a cueuta de este impuesto por hechos
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1mpo 1bles sujetos a la tasa general del 0,6%, y el 33% de los impuestos abonados por operaciones sujetas a la tasa del

\ 1,2%, seran considerados como como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias y/o de la Contribucién Especial sobre el

L o tal de las Cooperativas, o de sus respectivos anticipos, por los titulares de las cuentas bancarias. El remanente de los
A,

: ya‘guestos abonados podria deducirse de la base imponible del Impuesto a las Ganancias.

=~ Asimismo, los contribuyentes que retinan los requisitos previstos por la Ley N.°27.264 (Régimen Especial para
Micro, Pequefias y Medianas Empresas) podran computar el 100% (micro y pequefias empresas) o el 60% (medianas
empresas — tramo 1) del Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias efectivamente abonado como pago a
cuenta del Impuesto a las Ganancias (de conformidad con los términos del articulo 1 de la Ley N.° 25.300 y sus normas
complementarias).

Este impuesto prevé ciertas exenciones, incluidos los movimientos registrados en cuentas corrientes especiales
(Comunicacién “A” 3250 del Banco Central) si las cuentas son de titularidad de personas juridicas del exterior y si son
utilizadas exclusivamente para realizar inversiones financieras en la Argentina. Para acceder a determinadas exenciones y/o
reducciones en la tasa del impuesto, podria ser necesario registrar las cuentas bancarias ante la autoridad impositiva
(“ARCA”), de conformidad con lo establecido en la Resolucién General AFIP N.° 3900/2016.

Adicionalmente, el Decreto N.° 394/2023 dispone que a partir del 31 de julio de 2023, las microempresas podran
computar hasta el 30% del impuesto efectivamente pagado como pago a cuenta de hasta el 15% de las contribuciones
patronales previstas en el articulo 19 de la Ley N.° 27.541, destinadas al Sistema Integrado Previsional Argentino (SIPA).
Este crédito podra utilizarse para salarios devengados entre el 1 de agosto de 2023 y el 31 de diciembre de 2026.

Mediante la Ley N.° 27.702 se prorrogé la vigencia de este impuesto hasta el 31 de diciembre de 2027, inclusive.
En consecuencia, en la medida en que los titulares de los bonos reciban pagos a través de cuentas corrientes bancarias
locales, dicho impuesto podria resultar aplicable.

Tasa de justicia
02C11Y
= R En caso de que resultara necesario el inicio de procedimientos de ejecucién con respecto a los bonos (i) en los
juzgados federales de la Argentina o en los juzgados con asiento en la Ciudad de Buenos Aires, se aplicara una tasa de
justicia (actualmente del 3,0%) sobre el monto de cualquier demanda presentada ante tales juzgados; o (ii) en los juzgados
de la Provincia, se aplicaran ciertas tasas judiciales u otros impuestos al monto de cualquier demanda iniciada ante tales
juzgados.

Consecuencias derivadas de la aplicacién de impuestos provinciales
Impuesto a los Ingresos Brutos

En general, las provincias argentinas y la Ciudad de Buenos Aires prevén exenciones especificas para los ingresos
derivados de titulos valores emitidos por el Gobierno Nacional, las provincias, o los municipios, tales como los Bonos. En
particular, en el caso de la Provincia, el Cédigo Fiscal (Ley Provincial N.° XXIV N.° 102, en su version modificada y
complementada) dispone que todas las operaciones vinculadas con los Bonos se encuentran exentas del impuesto sobre los
ingresos brutos, asi como todos los ingresos producidos por los Bonos. Asimismo, el articulo 5 de la Ley Provincial N.° II N.°
292 establece que todos los actos, contratos, y operaciones que se realicen como consecuencia de las disposiciones de dicha
ley estar4n exentos del pago de todos los impuestos, tasas, y contribuciones provinciales, existentes o que se creen en el futuro
(incluido el Impuesto sobre los Ingresos Brutos).

Los tenedores de los Bonos y/o los titulares reales, segiin corresponda, deberdn considerar las consecuencias
impositivas derivadas de las leyes provinciales aplicables en la jurisdiccién de su residencia y de la operacién involucrada.
Todo tenedor de los Bonos y/o titular real, segiin corresponda, que desarrolle habitual o presuntamente actividades empresarias
en alguna jurisdiccion argentina en la que perciba ingresos en concepto de intereses derivados de los Bonos, podria quedar
sujeto a dicho impuesto a las alicuotas que varian conforme a la normativa especifica de cada provincia argentina, salvo que
resulte aplicable una exencion.

Regimenes provinciales de pago a cuenta aplicables sobre cuentas bancarias locales

Determinadas jurisdicciones provinciales han implementado regimenes de recaudacion del Impuesto sobre los
Ingresos Brutos sobre los importes acreditados en cuentas bancarias argentinas. Los montos asi recaudados se consideran
pagos a cuenta del Impuesto sobre los Ingresos Brutos. Dichos regimenes resultan aplicables a los contribuyentes
especificamente designados por las autoridades fiscales locales. Las alicuotas de recaudacién aplicables dependen de la
jurisdiccién de que se trate. En términos generales, oscilan entre el 0,01% y el 5%, y varian segiin el grupo o categoria del
contribuyente, tales como la categoria de riesgo asignada y el grado de cumplimiento de sus obligaciones fiscales formales y
materiales. En consecuencia, el analisis debera efectuarse teniendo en cuenta, en particular, la normativa vigente en cada

provincia.

No obstante, ciertas jurisdicciones han excluido de dichos regimenes de recaudacion los importes acreditados como
consecuencia de operaciones con titulos publicos emitidos por el Gobierno Nacional, las provincias, la Ciudad de Buenos
Aires, y los municipios, asi como los rendimientos y/o los respectivos ajustes derivados de tales titulos. Los tenedores de los
Bonos y/o los titulares reales, segin copresponda, deberan considerar el eventual impacto fiscal en las jurisdicciones

involucradas.
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, dtchos mecanismos en funcién de la jurisdiccién que resulte aphcable asu 51tuac1on particular.

Impuesto de Sellos

El Impuesto de Sellos es un tributo provincial, que también se aplica en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, que
grava la instrumentacién de actos onerosos celebrados dentro de una determinada jurisdicciéon provincial o fuera de ella
cuando produzcan efectos en dicha jurisdiccion. Al tratarse de un tributo local, el andlisis debe efectuarse en forma particular
para cada jurisdiccion.

Algunas provincias y la Ciudad de Buenos Aires prevén exenciones para los actos, contratos y operaciones
vinculados con titulos valores emitidos por los gobiernos provinciales, tales como los Bonos. En particular, en el caso de la
Provincia, el articulo 5 de la Ley Provincial N.° II N.° 292 establece que todos los actos, contratos, y operaciones que se
realicen como consecuencia de las disposiciones de dicha ley estardan exentos del pago de todos los impuestos, tasas, y
contribuciones provinciales, existentes o que se creen en el futuro (incluido el Impuesto de Sellos).

Los tenedores de los Benos y/o los titulares reales, seglin corresponda, deberan considerar las consecuencias
impositivas en materia de Impuesto de Sellos vigentes en las jurisdicciones relevantes, como resultado de la instrumentacion
de documentos o de la existencia de efectos vinculados con los Bonos.

Impuesto a la Transmision Gratuita de Bienes

La Provincia de Buenos Aires sancioné la Ley N.° 14.044, mediante la cual se establecié el Impuesto a la
Transmisién Gratuita de Bienes (“ITGB”), el cual se encuentra actualmente en vigencia.

s Los aspectos basicos del ITGB son los siguientes:

e El ITGB se aplica sobre todo enriquecimiento patrimonial producido por transmisiones gratuitas,
incluidas herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia o cualquier otra transmisién que implique
un enriquecimiento patrimonial a titulo gratuito.

e El impuesto deberd ser pagado por las personas humanas o juridicas que sean beneficiarias de una
transmision gratuita de bienes.

e En el caso de contribuyentes domiciliados en la Provincia de Buenos Aires, el impuesto grava el monto
total del enriquecimiento gratuito, tanto para bienes situados dentro como fuera de la Provincia de Buenos
Aires. Sin embargo, para los contribuyentes domiciliados fuera de la Provincia de Buenos Aires, el
impuesto solo grava sobre el enriquecimiento gratuito originado por la transmisién de bienes situados en
la Provincia de Buenos Aires.

e Los siguientes tipos de bienes, que pueden ser libremente transferidos, se consideran situados en la
Provincia de Buenos Aires: (i) titulos valores y acciones, titulos de deuda, participaciones sociales o de
interés y otros titulos negociables representativos de capital social emitidos por entidades
gubernamentales o privadas y sociedades domiciliadas en la Provincia de Buenos Aires; (ii) titulos
valores, acciones de capital, y otros titulos negociables representativos de capital social, emitidos por
entidades privadas o sociedades domiciliadas en una jurisdiccién diferente, que se encontraban
fisicamente situados en la Provincia de Buenos Aires al momento de su transmision; y (iii) titulos valores,
acciones de capital, y otros titulos negociables representativos de capital social o su equivalente, emitidos
por entidades o sociedades domiciliadas en otra jurisdiccién que también se encuentren fisicamente
situados en oira jurisdiccion, en proporcion a los bienes del emisor situados en la Provincia de Buenos
Aires.

e La transmisi6n gratuita de bienes se encuentra exenta de este impuesto cuando el valor total de los bienes
transmitidos, sin considerar deducciones, exenciones ni exclusiones, sea igual o inferior a ARS 5.606.568.
En el caso de transmisiones entre padres, hijos y conyuges, dicho monto asciende a ARS 23.343.337.

e Se han establecido alicuotas progresivas que oscilan entre 1,603% y 9,513%, en funcién del grado de
parentesco y de la base imponible correspondiente, de conformidad con la Ley Impositiva Anual de la
Provincia de Buenos Aires para el Ejercicio Fiscal 2026.

Con respecto a la existencia del ITGB en otras provincias, los tenedores de los Bonos y/o los titulares reales, segiin
corresponda, deberan realizar un anélisis de las consecuencias impositivas conforme a las jurisdicciones correspondientes
en cada caso especifico.

Convenios para evitdr lg/doble imposicién

R
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La Republica Argentma ha suscripto y ratificado convenios bilaterales para evitar la doble imposicién con respecto
puestos a las ganancias con las siguientes jurisdicciones: Alemania, Australia, Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada,
Chile,/ China, Dinamarca, Emiratos Arabes Unidos, Espafia, Finlandia, Francia, Italia, México, Noruega, Paises Bajos,
f; /Reino Unido, Rusia, Suecia, Suiza, Turquia, y Uruguay.

: Asimismo, la Argentina ha suscripto tratados con Austria, Japon y Luxemburgo sin embargo, dichos tratados atin
16 han entrado en vigencia. A la fecha del presente, no existe ninglin tratado en vigencia entre Argentina y los Estados
Unidos para evitar la doble imposicién.

No obstante, existe un acuerdo internacional para el intercambio automatico de informacién entre la ARCA vy el
Servicio de Impuestos Internos de los Estados Unidos (Internal Revenue Service, “IRS”) de los Estados Unidos. Cabe
destacar que mediante la Ley N.° 27.788 se aprob6 el Convenio Multilateral para Aplicar las Medidas Relacionadas con los
Tratados Fiscales para Prevenir la Erosion de la Base Imponible y el Traslado de Beneficios (“Instrumento Multilateral”
o “MLI”, por sus siglas en inglés), suscripto en el marco de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econ6micos (“OCDE”) y ratificado por la Argentina el 29 de septiembre de 2025. El MLI se aplica a determinados hechos
imponibles que ocurran a partir del 1 de enero de 2026. Esta circunstancia podria alterar la interpretacién de los tratados
para evitar la doble imposici6n celebrados por la Argentina con otros paises que también han suscrito el MLI.

Los potenciales inversores deberdn analizar cuidadosamente las disposiciones especificas aplicables conforme a
cualquier tratado relevante, en funcién de sus circunstancias particulares.

Ingreso de fondos desde jurisdicciones no cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributacion

A los fines fiscales, conforme a la legislacién argentina, toda referencia a “jurisdicciones no cooperantes” o
“jurisdicciones de baja o nula tributacién” debe interpretarse conforme a las definiciones contenidas en los articulos 19 y 20
de la Ley del Impuesto a las Ganancias.
D A g
oL El articulo 19 de la Ley del Impuesto a las Ganancias define como “jurisdicciones no cooperantes” a aquellas que
(i) no mantengan vigente con el Gobierno argentino un acuerdo para el intercambio de informacién tributaria o un convenio
amplio para evitar la doble imposicién con una clausula amplia de intercambio de informacién, o (ii) mantengan dicho
acuerdo vigente, pero no cumplan efectivamente con la obligacién de intercambio de informacién. Tales acuerdos deben

ajustarse a los estandares internacionales de transparencia e intercambio de informacion a los que adhiere la Argentina.

La lista de jurisdicciones consideradas “no cooperantes” a estos efectos estd establecida en el articulo 24 del
Decreto N.° 862/2019, modificado por el Decreto N.°© 603/2024. A la fecha del presente, los Estados Unidos no se
encuentran clasificados como una “jurisdicciéon no cooperante” conforme al articulo 19 de la Ley del Impuesto a las
Ganancias.

De acuerdo con el articulo 20 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, se consideran “jurisdicciones de baja o nula
tributacién” a aquellos paises, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes fiscales especiales que apliquen una
alicuota maxima a la renta empresaria inferior al 60% de la alicuota mas baja establecida en el inciso a) del articulo 73 de la
Ley del Impuesto a las Ganancias.

Asimismo, el articulo 25 del Decreto N.° 862/2019 dispone que a los fines de determinar si una jurisdiccion
encuadra en la definicién “jurisdiccion de baja o nula tributacion” deberd considerarse la carga impositiva corporativa total,
con independencia del organismo tributario que establezca ese impuesto. El articulo 25 también establece que se entendera
por “régimen fiscal especial” a todo régimen que prevea una alicuota inferior a la aplicable bajo el régimen general vigente
en dicha jurisdiccién.

La autoridad fiscal argentina (actualmente denominada “ARCA”, anteriormente denominada “AFIP”) ha
publicado una lista no exhaustiva y de caracter ilustrativo de jurisdicciones consideradas de baja o nula tributacion,
disponible en, o accesible desde, el siguiente sitio web oficial: https://www.afip.gob.ar/fiscalidad-

internacional/jurisdicciones-no-cooperantes/jurisdicciones-baja-nulatributacion/periodos.asp.

De acuerdo con la Ley de Procedimiento Tributario (Ley N.° 11.683, en su version modificada), cualquier sujeto
local que reciba fondos de cualquier naturaleza (es decir, préstamos, aportes de capital, etc.) de personas del exterior
radicadas en jurisdicciones no cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributacién estard sujeto al Impuesto a las
Ganancias y al IVA, calculados sobre el 110% del monto de los fondos recibidos de dichas personas (salvo algunas
excepciones limitadas), en virtud de la presuncién legal de que tales fondos constituyen incrementos patrimoniales no
justificados para la parte argentina (articulo 18 de la Ley N.° 11.683). La ARCA considerard justificados (y, por lo tanto, no
alcanzados por esta presuncion) los fondos respecto de los cuales el sujeto local receptor pueda probar fehacientemente que
fueron generados como consecuencia de actividades efectivamente realizadas por los contribuyentes o por terceros en
dichas jurisdicciones, o que derivan de fondos previamente invertidos y declarados.

Los titulares deberan consultar a un asesor fiscal independiente conforme a sus circunstancias particulares.

Disolucién de la AFIP y creacién de ARCA

publicé en el Boletin Oficial de la Repiblica Argentina el Decreto N.° 953/2024. A
acional dispuso la creacién de la Agencia de Recaudacion y Control Aduanero

5

El 25 de octubre de 2024 se
través de dicho Decreto, el Gobie
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4 El siguiente analisis resume ciertas consecuencias del impuesto federal a las ganancias de Estados Unidos relativas
ala compra, titularidad y disposicién de los Bonos por un titular estadounidense (conforme se define mas adelante). Este
analisis se basa en las disposiciones del Cédigo de Impuestos Internos de los Estados Unidos de 1986 y sus modificatorias
(el “Codigo”) (Internal Revenue Code of 1986), los reglamentos del Tesoro de los Estados Unidos, las interpretaciones
administrativas publicadas por el Servicio de Impuestos Internos de los Estados Unidos (Internal Revenue Service, IRS) y
las decisiones judiciales, todos los cuales estan sujetos a cambios, posiblemente con efecto retroactivo. Este analisis se
ocupa unicamente de los titulares de los Estados Unidos que poseen Bonos como activos de capital y adquieren los Bonos
al momento de la emisi6n original y al precio de la emision original. Este analisis no aborda las consecuencias fiscales que
pueden corresponderles a los titulares de los Estados Unidos sujetos a normas fiscales especiales, incluidas las sociedades
colectivas (partnerships) (o entidades o instrumentos asimilables a las sociedades colectivas a los efectos del impuesto
federal a las ganancias de los Estados Unidos) y otras entidades con transparencia fiscal y sus socios o integrantes,
compafifas de seguros, organizaciones exentas de impuestos, bancos e instituciones financieras, corredores, agentes de
valores 0 monedas, personas cuya moneda funcional no es el délar estadounidense, las personas que han cubierto el riesgo
de la titularidad de Bonos, personas titulares de Bonos como parte de una operacién de estrategia combinada de compras y
ventas simulténeas (straddle) u otra operacion integrada, y los operadores bursatiles que eligen valuar a mercado. Ademds,
este analisis no tiene en cuenta la aplicacién de las normas especiales de imputacién temporal previstas en el articulo 451(b)
del Cédigo para los contribuyentes que cuenten con estados financieros aplicables, o el efecto de cualquier ley estatal, local
0 extranjera en materia impositiva o cualquier aspecto de los impuestos federales de Estados Unidos distintos del impuesto
a las ganancias (como por ejemplo la ley del impuesto sobre las sucesiones y donaciones, el impuesto minimo alternativo o
el impuesto Medicare sobre los ingresos netos por inversiones).

Ry A los efectos del presente, un “titular estadounidense” es un titular real de Bonos que es una persona fisica

. oludad'ano o residente de los Estados Unidos o una sociedad constituida conforme a las leyes de los Estados Unidos o

cualquier persona (incluidos una sucesion o un fideicomiso) que de otro modo esté sujeta al impuesto federal a las
ganancias de los Estados Unidos sobre una base de ingresos netos respecto de los Bonos.

Se aconseja consultar con un asesor impositivo sobre las consecuencias fiscales de la tenencia de Bonos,
incluida la pertinencia para su situacién particular de las consideraciones que se analizan a continuacién, asi como
la pertinencia para su situacién particular de las leyes fiscales estatales, locales o de otro tipo.

Pago de intereses

Los pagos de intereses de los Bonos (incluidos el monto de retenciones impositivas y todo monto adicional pagado
en relacion con ellos) generalmente estaran sujetos a impuestos para un titular estadounidense como ingresos ordinarios por
intereses en el momento en que los pagos se devenguen o se perciban, de conformidad con el método de contabilidad del
titular estadounidense a los efectos del impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos.

Se prevé, y el presente andlisis presume, que los Bonos no seran considerados como emitidos con un descuento por
emisién original (“DEO”) que supere un monto minimo relevante (de minimis). Sin embargo, por lo general, si los Bonos
son emitidos con un DEO mayor que dicho monto minimo relevante, entonces dicho titular estadounidense debera
computar el DEO como renta bruta ordinaria conforme a un “método de rendimiento constante” (cownstant yield method),
con independencia del método contable regular utilizado por dicho titular a los fines del impuesto federal a las ganancias de
los Estados Unidos, y antes de recibir el dinero en efectivo correspondiente a dicha renta.

Los pagos de intereses de los Bonos por lo general corresponderdn a “ingresos de categoria pasiva” de fuente
extranjera a los efectos de créditos fiscales extranjeros de los Estados Unidos. Sujeto a las limitaciones y condiciones de
aplicacién general conforme a las leyes impositivas de los Estados Unidos, cualquier retencién impositiva de la Argentina
que se aplique a los pagos de intereses serd considerada como un impuesto a las ganancias extranjero que puede reunir las
condiciones para su crédito contra la obligacién del impuesto a las ganancias federal de un titular estadounidense o, a
opcion del titular estadounidense, para la deduccién en el célculo del ingreso gravable del titular estadounidense. Las
reglamentaciones del Tesoro de los Estados Unidos emitidas en diciembre de 2021 imponen requisitos para que los
impuestos extranjeros califiquen como impuestos computables a efectos del impuesto federal a las ganancias de los Estados
Unidos, cuya aplicacion respecto de cualquier impuesto argentino sobre los intereses resulta incierta. Sin embargo, una
notificacién posterior del IRS establece un alivio temporal respecto de dichas reglamentaciones del Tesoro de los Estados
Unidos, ya que permite a los contribuyentes aplicar una versién modificada de las reglamentaciones del Tesoro de los
Estados Unidos para los ejercicios fiscales cerrados con anterioridad a la fecha en que se emita una notificacién u otro
lineamiento que revoque o modifique dicho alivio temporal (o cualquier fecha posterior que se indique en dicha
notificacién o lineamiento), siempre que el contribuyente aplique de manera sistemética dicha versién modificada de las
reglamentaciones del Tesoro de los Estados Unidos y cumpla con los requisitos especificos establecidos en una notificacion
anterior. En el caso de un titular estadounidense que opte sistematicamente por aplicar la version modificada de las
reglamentaciones del Tesoro de los Estados Unidos en la forma descripta en la oracién precedente, cualquier impuesto
argentino sobre los intereses deberia calificar como un impuesto computable. El célculo y la disponibilidad de créditos
fiscales extranjeros y, en el caso de un titular estadounidense que opte por deducir impuestos extranjeros, la disponibilidad
impli icacién de reglas complejas que dependen de las circunstancias particulares del titular
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; est%doumdense Los titulares estadounidenses deben consultar con sus propios asesores fiscales en relacién con la

digponibilidad de créditos fiscales extranjeros.

1 ¢
/& . Disposicion de los Bonos

B RN

Un titular estadounidense generalmente reconocerd una ganancia o una pérdida al momento de la venta, canje,
rescate, u otro tipo de enajenacién sujeta a impuesto de los bonos equivalente a la diferencia entre el monto obtenido por la
disposicién (deducido cualquier monto imputable a intereses devengados pero impagos, los cuales estaran sujetos a
impuesto en la medida en que no hayan sido imputados previamente a ganancia) y la base impositiva ajustada de los bonos
del titular estadounidense al momento de la disposicion. De manera similar, cada pago de capital efectuado respecto de los
bonos serd considerado, en general, como una disposicién de un monto proporcional equivalente del bono, de modo que si
los bonos se emiten con un monto minimo relevante de DEO, el titular estadounidense debera reconocer una ganancia
imponible al momento de recibir dicho pago de capital por un importe equivalente a dicho descuento multiplicado por una
fraccion cuyo numerador serd el monto del pago de capital recibido y cuyo denominador ser4 el monto original de capital
del Bono. La base fiscal ajustada de un Bono para un titular estadounidense sera en general igual al costo en dolares
estadounidenses de dicho Bono, reducida por el monto en que cualquier pago de capital previamente recibido por el titular
estadounidense en virtud de dicho Bono exceda cualquier DEO minimo relevante que el titular haya incluido previamente
en su renta al momento de recibir dichos pagos.

La ganancia o pérdida que un titular estadounidense obtenga como consecuencia de una venta, canje, rescate, u
otra forma de disposicién de los bonos serd en general una ganancia o pérdida de capital de fuente estadounidense. En
consecuencia, si se practica una retencién del impuesto a las ganancias argentino u otro impuesto sobre la renta respecto de
la venta, permuta u otra disposicién gravada de los Bonos, es posible que un titular estadounidense no pueda computar
dicho impuesto como crédito contra su obligacién por el impuesto federal sobre la renta de los Estados Unidos, salvo que
dicho impuesto pueda ser computado (sujeto a las limitaciones aplicables, incluidas las regulaciones de diciembre de 2021
y las notificaciones posteriores mencionadas anteriormente) contra el impuesto federal sobre la renta de los Estados Unidos
correspondiente a otros ingresos que sean considerados de fuente extranjera. Alternativamente, el titular estadounidense

: < »podrd deducir dichos impuestos a efectos de determinar su renta imponible para el impuesto federal sobre la renta de los
v d fEstados Unidos, con la salvedad de que no opte por computar como crédito fiscal los unpuestos sobre la renta extranjeros

que, de otro modo, resultarfan computables, pagados o devengados durante el ejercicio fiscal correspondiente. Dicha
ganancia o pérdida generalmente serd considerada como ganancia o pérdida de capital a largo plazo si al momento de dicha
disposici6n, los Bonos hubieran sido mantenidos durante mas de un afio. El monto neto de ganancia de capital a largo plazo
obtenido por ciertos titulares no corporativos (incluidas personas humanas) podré estar sujeto a una alicuota preferencial.
La deduccion de pérdidas de capital se encuentra sujeta a limitaciones.

Informacion sobre activos financieros en el exterior

Determinados titulares estadounidenses estin obligados a informar la tenencia de una participacién en los Bonos,
sujeto a ciertas excepciones (incluida una excepcion para los Bonos mantenidos en cuentas administradas por determinadas
instituciones financieras), mediante la presentacion del Formulario 8938 del IRS (Statement of Specified Foreign Financial
Assets). Los titulares estadounidenses deberdn consultar con sus asesores fiscales independientes respecto de los efectos, en
su caso, de dichos requisitos sobre la tenencia y disposicién de los Bonos.

Declaracion informativa y retencion sustitutiva

Los pagos con respecto a los Bonos que se realicen dentro de los Estados Unidos o a través de determinados
intermediarios financieros vinculados con los Estados Unidos estdn en general sujetos a obligaciones de informacién, salvo
que el titular estadounidense sea una sociedad (que no sea una sociedad tipo S (S Corporation)) u otro beneficiario exento.
Tales pagos a un beneficiario no exento también pueden estar sujetos a retencién sustitutiva, salvo que el titular
estadounidense proporcione un niimero de identificacion tributaria correcto y certifique que no ha perdido su condicién de
exento respecto de dicha retencién. El importe de cualquier retencién sustitutiva practicada sobre un pago efectuado a un
titular estadounidense podra computarse como crédito contra su obligacién tributaria federal en los Estados Unidos y podra
darle derecho a un reintegro, siempre que la informacién requerida sea presentada ante el IRS en tiempo y forma. En
general, los titulares que no sean estadounidenses estdn exentos de la retencién sustitutiva, aunque dicho titular podria tener
que cumplir con determinados procedimientos de certificacion para acreditar su derecho a dicha exencién. Se recomienda a
los titulares consultar con su asesor fiscal sobre estas reglas y cualquier otra obligacion de informacién que pueda
corresponderles en relacion con la titularidad o enajenacién de los Bonos.
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PLAN DE DISTRIBUCION

AN compra entre nosotros y los compradores iniciales, hemos acordado vender a los compradores iniciales, y cada comprador

mmal ‘ha acordado, en forma individual y no mancomunada, comprarnos el monto nominal de los Bonos que se indica a

““continuacién al lado de su nombre.

Comprador inicial Monto nominal de los bonos
J.P. Morgan Securities LLC........ccocvierierieeireereceeeeceeteceeeseeese e sseereensennennens USD 325.000.000
Santander US Capital Markets LLC ........ccccoeinnereeneneneeeeneenneeeesneeenens USD 325.000.000
] P USD 650.000.000

Sujeto a los términos y condiciones que se indican en el contrato de compra, los compradores iniciales han
acordado, en forma individual y no mancomunada, comprar todos los Bonos ofrecidos en virtud del contrato de compra, si
alguno de dichos Bonos es comprado. Si un comprador inicial no cumple con su compromiso, el contrato de compra
dispone que los compradores iniciales cumplidores podran aumentar sus compromisos de compra o que el contrato de
compra puede ser rescindido.

Hemos acordado indemnizar a los compradores iniciales, sus sociedades vinculadas y controlantes por ciertas
obligaciones en relacién con esta oferta, incluidas las obligaciones con respecto a la Ley de Titulos Valores, o a contribuir a
los pagos que los compradores iniciales deban realizar con respecto a esas obligaciones.

Los compradores iniciales ofrecen los Bonos, sujetos a su venta previa, en el momento, de la manera, y con la
condicién de que sean emitidos a su favor y aceptados por ellos, sujeto a la aprobacion de las cuestiones legales por parte de
sus asesores legales, incluida de la validez de los Bonos, y demas condiciones contempladas en el contrato de compra, tal
como la recepcién por parte de los compradores iniciales de certificados de los funcionarios y opiniones legales. Los
compradores iniciales se reservan el derecho de retirar, anular, o modificar ofertas al publico y rechazar érdenes en forma

] l‘?tal o parcial. Los compradores iniciales podrén ofrecer y vender los Bonos a través de algunas de sus sociedades
-~ - Yinculadas.

Los Bonos no seran registrados

Los Bonos no se han registrado de conformidad con la Ley de Titulos Valores o cualquier otra legislacion estatal
vigente en la materia. Los compradores iniciales proponen ofrecer los Bonos para su reventa en operaciones que no
requieren registro segun la Ley de Titulos Valores, o cualquier otra legislacién estatal vigente en la materia, incluidas las
ventas conforme a la Norma 144 A y el Reglamento S. Los compradores iniciales no ofreceran ni venderan los Bonos, salvo
que lo hagan a personas a quienes razonablemente consideran compradores institucionales calificados, o conforme a ofertas
y ventas a personas no estadounidenses fuera de los Estados Unidos, dentro del significado atribuido por el Reglamento S.
Asimismo, hasta los 40 dias siguientes al inicio de esta oferta, toda oferta o venta de los Bonos dentro de los Estados
Unidos por parte de un corredor (que participe o no de la oferta) puede violar los requisitos de registro de la Ley de Titulos
Valores, a menos que el corredor efectie la oferta o la venta de acuerdo a la Norma 144A, o en cumplimiento de otra
exencién de la obligacién de registro conforme a la Ley de Titulos Valores. Se considerard que cada comprador de los
Bonos habra otorgado los reconocimientos, declaraciones, y acuerdos que se describen en “Notificaciones a los inversores”.

Nueva emision de Bonos

Los Bonos constituyen una nueva emision de titulos sin un mercado de negociacién establecido. Hemos solicitado
autorizacion para la cotizacién de los Bonos en BYMA a través de BCBA, y su admisién a negociacién en A3 Mercados.
Sin embargo, ni nosotros ni los.compradores iniciales podemos garantizar la liquidez del mercado para la negociacién de los
Bonos. Si no se desarrolla un mercado de negociacién activo para los Bonos, el precio de mercado y la liquidez de los
Bonos pueden verse afectados de manera negativa. Si los Bonos se negocian, es posible que se negocien con un descuento
respecto del precio de la oferta inicial, dependiendo de las tasas de interés vigentes, el mercado existente para titulos valores
similares, nuestro desempefio operativo y situacién patrimonial, las condiciones econémicas generales y otros factores. Los
compradores iniciales nos han advertido que tienen intencién de crear un mercado para los Bonos. Sin embargo, los
compradores iniciales no estdn obligados a hacerlo y pueden discontinuar cualquier actividad al respecto, en cualquier
momento sin notificacién.

Liquidacién

Esperamos que la entrega de los Bonos a los inversores tenga lugar el dfa 29 de abril de 2026 o en una fecha
cercana, que ser4 el cuarto dia habil siguiente a la fecha del presente memorando de oferta (dicha liquidacién se denominara
“T +4”). En virtud de la Norma 15¢ 6-1 de la Ley de Mercados de Valores de 1934, las negociaciones en el mercado
secundario deben liquidarse dentro de un dia habil, a menos que las partes de dicha negociacién acuerden expresamente
otras condiciones. En consecuencia, se podra exigir a los compradores que deseen negociar los Bonos antes de su entrega en
virtud del presente que, con motivo del hecho de que los Bonos se liquidarén inicialmente a T+4, especifiquen un acuerdo
de liquidacién alternativo al momento de una negociacién de ese tipo a fin de evitar una liquidacién fallida. Los
compradores de los Bonos que deseen negociar los Bonos antes de la fecha de entrega que les corresponda en virtud del
presente deberédn consultar con sus asesores.

Abstenciéon de venta de bonos simildres
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" Hemos acordado que, por un periodo de 120 dias con posterioridad a la fecha de este memorando de oferta, sin el

¥ ¥ vprevig consentimiento escrito de J.P. Morgan Securities LLC, y Santander US Capital Markets LLC no ofreceremos,
] £y . i ] L L3 7 r.
vend¢remos, contrataremos la venta, o de otro modo enajenaremos, en forma directa o indirecta, ningiin titulo de deuda

emitido 0 garantizado por la Provincia, con un vencimiento superior a un afio, en los mercados internacionales de capitales
y ,efue esté garantizado por el derecho de la Provincia a recibir regalias hidrocarburiferas, salvo los Bonos vendidos a los

-~ Ccoimpradores iniciales de conformidad con el contrato de compra.

o
P

Sobreasignacién; Operaciones de Estabilizacién; Cobertura de Posiciones del Consorcio

En relacién con la oferta de los Bonos, los Compradores Iniciales podran realizar operaciones de sobreasignacion,
operaciones de estabilizacion y operaciones de cobertura del consorcio. La sobreasignacion implica ventas que exceden el
tamafio de la oferta, lo que genera una posicién corta para los Compradores Iniciales. Las operaciones de estabilizacién
implican ofertas de compra de los Bonos en el mercado abierto con el fin de fijar, establecer o mantener el precio de los
Bonos. Las operaciones de cobertura del consorcio implican compras de los Bonos en el mercado abierto una vez finalizada
la distribucién, a fin de cubrir posiciones cortas. Las operaciones de estabilizaciéon y las operaciones de cobertura del
consorcio pueden tener el efecto de prevenir o retardar una caida en el precio de mercado de los Bonos, o de elevar el precio
de los Bonos por encima del nivel que tendria en ausencia de dichas operaciones. Si los Compradores Iniciales realizan
operaciones de estabilizacion o de cobertura del consorcio, podran discontinuarlas en cualquier momento.

Otras relaciones

Algunos de los compradores iniciales y sus vinculadas participan, y podrian participar en el futuro, en actividades
de banca de inversién y otras operaciones comerciales en el curso habitual de sus negocios con nosotros y nuestras
vinculadas. Ellos han recibido, o pueden recibir en el futuro, las comisiones habituales que se pagan por esas operaciones.

Asimismo, en el curso habitual de sus negocios, los compradores iniciales y sus vinculadas pueden realizar una
amplia gama de inversiones y negociar en forma activa titulos de capital y de-deuda (o titulos derivados relacionados) e
instrumentos financieros (incluidos préstamos bancarios) por cuenta propia y de sus clientes. Esas actividades de inversién
y negociacién de titulos valores pueden estar relacionadas con titulos valores y/o instrumentos nuestros o de nuestras

- vinculadas. Si alguno de los compradores iniciales o sus vinculadas mantienen una relacién crediticia con nosotros, algunos

de esos compradores iniciales o sus vinculadas habitualmente cubren, y algunos otros de esos compradores iniciales o sus
vinculadas puede cubrir su exposicién crediticia con nosotros, en forma consistente con sus politicas de gestién de riesgo.
Generalmente, estos compradores iniciales y sus vinculadas podrian cubrir esa exposicion mediante la celebracién de
operaciones que consisten en la compra de permutas de incumplimiento crediticio (credit default swaps) o en la creacién de
posiciones cortas en nuestros titulos valores, incluidos potencialmente los Bonos aqui ofrecidos. Dichos swaps de
incumplimiento crediticio o las posiciones cortas podrian afectar de manera negativa los precios de negociacion futuros de
los Bonos. Los compradores iniciales y sus vinculadas también pueden ofrecer recomendaciones de inversién y/o publicar o
expresar resultados de investigaciones independientes con respecto a dichos titulos valores o instrumentos financieros y
pueden tener, o recomendar a los clientes que tengan, posiciones cortas y/o largas en dichos titulos valores e instrumentos.

J.P. Morgan Securities LLC y Santander US Capital Markets LLC actiian como organizadores en la Oferta de
Compra, en los términos y sujetos a las condiciones establecidos en la Oferta de Compra, de fecha 20 de abril de 2026, y se
espera que reciban honorarios habituales por sus servicios. Asimismo, J.P. Morgan Securities LLC, Santander US Capital
Markets LLC y/o sus vinculadas pueden mantener posiciones en los Bonos BOCADE vy, en la medida en que presenten
Bonos BOCADE en la Oferta de Compra, ellos o sus vinculadas podran recibir una porcién de los fondos provenientes de
esta oferta en pago de dichos bonos. Ciertos Compradores Iniciales o sus vinculadas podrdan mantener posiciones en los
Bonos BOCADE de la Provincia y, en consecuencia, podran recibir una parte de los fondos provenientes de la presente
oferta en la medida en que ofrezcan Bonos BOCADE en la Oferta de Compra. Los Compradores Iniciales actuardn
asimismo de manera simultdnea como agentes intermediarios en relacién con la Oferta de Compra.

Oferta local

Los Bonos se colocaran en la Argentina mediante una oferta que calificard como oferta publica. La oferta local se
realizard mediante un prospecto argentino en idioma espafiol con informacién sustancialmente similar a la incluida en este
memorando de oferta. De acuerdo con el articulo 83 de la Ley N.° 26.831, la Provincia no estd obligada a obtener
aprobacion previa de la Comision Nacional de Valores para la oferta publica en la Argentina.

Los Agentes de Colocacién Local podran tnicamente solicitar o recibir Manifestaciones de Interés (segun se define
mads adelante) de inversores que sean residentes argentinos, y de personas juridicas que aporten pruebas suficientes de que
los beneficiarios finales de los Bonos adquiridos a través de la oferta local son residentes argentinos.

Colocacion y asignacion
Esfuerzos de colocacion

Los esfuerzos de colocacién consistiran en una variedad de métodos y actividades de marketing cominmente
utilizados en operaciones de esta naturaleza. Tales esfuerzos de marketing podran incluir: (i) presentaciones (roadshows)
internacionales y/o locales con inversores institucionales; (ii) llamadas con inversores institucionales, en las que dichos
inversores tendran la oportunidad de formular preguntas sobre nuestras finanzas publicas y los Bonos; (iii) presentaciones
(roadshows) electronicas; (iv) 1 icacién de un resumen del Prospecto Argentino (que contiene informacién
sustancialmente similar a la incly Jte memorando de oferta) en el sitio web de BYMA (http://www.bymadata.com.ar)
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‘ ramdo de oferta fuera de la Argentma y del Prospecto Argentino en la Argentina.
<

.’ Formacidn de libro (book-building)

AN / . La colocacién de los Bonos se llevard a cabo conforme a procedimientos de formacién de libro (book-building)
— 1mplementados por los compradores iniciales.

Los inversores interesados en adquirir los Bonos deberan presentar manifestaciones de interés (cada una, una
“Manifestacion de Interés”) con indicacién del monto de capital solicitado de Bonos que desean adquirir, el cual no podra
ser inferior a USD 150.000 y en miltiplos enteros de USD 1.000, asi como el rendimiento ofrecido para los Bonos,
expresado como una tasa semestral redondeada a tres decimales (el “Rendimiento Ofrecido™).

Tal como se describe més adelante, los compradores iniciales registraran las Manifestaciones de Interds recibidas
de inversores fuera de la Argentina y de los Agentes de Colocacién Local en la Argentina en un libro electrénico de registro
mantenido en la Ciudad de Nueva York, de conformidad con las practicas habituales en este tipo de oferta internacional en
los Estados Unidos.

Nosotros, los Agentes de Colocacién Local y los compradores iniciales nos reservamos el derecho de cancelar la
oferta en cualquier momento en cumplimiento de la legislacion aplicable, de rechazar total o parcialmente, cualquier
Manifestacién de Interés por error, omisién o incumplimiento normativo, y de no asignar ningtin Bono o asignar Bonos por
un monto inferior al solicitado por un inversor en su Manifestacion de Interés, conforme a los procedimientos de asignaci6n
que se describen a continuacién. Ademds, los compradores iniciales y los Agentes de Colocacién Local se reservan el
derecho de rechazar Manifestaciones de Interés por incumplimiento de los requisitos de las normas de prevencién de lavado
de activos.

LOng g Periodo de Oferta
¥ LA

En la Argentina, las Manifestaciones de Interés deberan presentarse a los Agentes de Colocacién Local, quienes a
su vez las remitirdn a los compradores iniciales conforme a los procedimientos que determinen los compradores iniciales.
Los Agentes de Colocacién Local podréan solicitar a los inversores en la Argentina que realicen Manifestaciones de Interés
que presenten garantias de pago respecto de sus 6rdenes. Fuera de la Argentina, las Manifestaciones de Interés deberan
presentarse a los compradores iniciales.

Las Manifestaciones de Interés solo podran realizarse durante el periodo que se indicara en el aviso de suscripcién
(dicho periodo, el “Periodo de Oferta”; la fecha de finalizacién de dicho periodo, la “Fecha de Asignacién”; y la fecha y
hora de vencimiento del Periodo de Oferta, la “Fecha y Hora Limite para Presentar Manifestaciones de Interés”). Después
de la Fecha y Hora Limite para Presentar Manifestaciones de Interés, no se registraran nuevas Manifestaciones de Interés en
el libro electrénico de registro.

Entre las 14:00 p. m. y las 17:00 p. m., hora de la Ciudad de Buenos Aires en la Fecha de Asignacion, los
compradores iniciales registraran en el libro electrénico de registro todas las Manifestaciones de Interés recibidas antes de la
Fecha y Hora Limite para Presentar Manifestaciones de Interés y cerraran el libro electrénico de registro (la fecha y hora
exactas de efectiva registracion de las Manifestaciones de Interés en el libro electrénico de registro y el cierre del libro
electrénico de registro determinadas por los compradores iniciales a su entera discrecién dentro del rango indicado
anteriormente) (la “Fecha y Hora de Cierre del Registro”). Las Manifestaciones de Interés recibidas antes de la Fecha y
Hora Limite para Presentar Manifestaciones de Interés no serdn vinculantes y podran retirarse o modificarse hasta la Fecha
y Hora de Cierre del Registro. Los inversores podran renunciar a su derecho a ratificar expresamente su Manifestacion de
Interés con efectos a la Fecha y Hora de Cierre del Registro. En consecuencia, todas las Manifestaciones de Interés no
retiradas ni modificadas a la Fecha y Hora de Cierre del Registro constituirdan ofertas firmes, vinculantes y definitivas
conforme a los términos presentados (en su versién modificada hasta ese momento), con efectos a la Fecha y Hora de Cierre
del Registro, sin necesidad de ninguna otra acci6n por parte del inversor.

Asignacion

En la Fecha de Asignacion, después del cierre del libro electrénico de registro por los compradores iniciales,
nosotros, conjuntamente con los compradores iniciales, determinaremos: (i) el precio de emision, (ii) la tasa de interés, (iii)
el rendimiento aplicable determinado por nosotros (el “Rendimiento Aplicable”) y (iv) el monto de las Bonos a ser
emitidos, en cada caso sobre la base de las ofertas recibidas y de conformidad con los procedimientos de formacién de libro.

Asimismo, en la Fecha de Asignacién, una vez realizada la asignacién definitiva de los bonos, publicaremos un
aviso con la informacién de los resultados de la colocacion de los bonos en el boletin oficial de BYMA y en el boletin
electrénico de A3 Mercados que indicard el monto de Bonos solicitado, el monto de Bonos a emitirse y el Rendimiento
Aplicable (el “Aviso de Resultados™).

Modificacion, suspension y/o prorroga

El Periodo de Oferta podra ser modificado, suspendido o prorrogado antes del vencimiento del plazo original,
mediante anuncio publico. Ni nosotros, ni los Agentes de Colocacién Local ni los compradores iniciales seremos
responsables en el supuesto de modificacion, suspension o prérroga del Periodo de Oferta o de la Fecha de Asignacién, y
aquellos inversores que hubieran presentado una Manifestacién de Interés no tendran derecho a compensacién alguna como
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©. . ¢ Podremos dar por terminada la colocacién de los Bonos durante el Periodo de Oferta o inmediatamente después de

Rechazo de Manifestaciones de Interés; finalizacién de la colocacion

Las Manifestaciones de Interés podran ser rechazadas si contienen errores u omisiones que hagan su procesamiento
excesivamente gravoso o impidan su procesamiento en el sistema, o por incumplimiento de la normativa aplicable, segin se
detalla a continuacién.

Aquellos inversores que hubieran presentado Manifestaciones de Interés deberan proporcionar a los Agentes de
Colocacién Local o a los compradores iniciales, segun corresponda, toda la informacién y documentacién que estos
pudieran requerir a fin de cumplir con las leyes y regulaciones aplicables en materia de prevencion del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo. En los supuestos en que la informacién proporcionada sea inadecuada, incompleta y/o
extemporanea, o si los Agentes de Colocacién Local o los compradores iniciales consideraran, a su exclusivo criterio, que
no se ha dado cumplimiento a la normativa aplicable, los Agentes de Colocacion Local o los compradores iniciales podran,
sin responsabilidad alguna, rechazar dichas Manifestaciones de Interés.

Dichas leyes y regulaciones aplicables incluyen la normativa en materia de prevencion del lavado de activos, tales
como aquellas emitidas por la Unidad de Informacién Financiera (“UIF”) o el BCRA, asi como toda normativa aplicable en
materia de titulos valores. Cualquier decision de rechazo de una Manifestacion de Interés tomara en cuenta el principio de
trato equitativo entre inversores.

Cualquier modificacién de estos procedimientos serd publicada durante un dia habil en el boletin oficial de
BYMA y en el boletin electrénico de A3 Mercados.

A W

su finalizaci6n si: (i) no se hubieran recibido Manifestaciones de Interés o si todas las Manifestaciones de Interés hubieran
sido rechazadas; (ii) el rendimiento ofrecido por los inversores fuera superior al rendimiento que esperdbamos; (iii) las
Manifestaciones de Interés representaran un monto de capital de los Bonos que, razonablemente considerado, no justificara
la emisi6én de los Bonos; (iv) al considerar la ecuacién econdémica resultante, la emisién de los Bonos no fuera rentable para
nosotros; (v) se hubieran producido cambios materiales adversos en los mercados financieros internacionales y/o en los
mercados de capitales locales o internacionales, o en nuestra situaciéon general y/o en la de la Argentina, incluidas, a modo
ejemplificativo, condiciones politicas, econdmicas o financieras, o nuestro perfil crediticio, de modo tal que la emisi6n de
los Bonos conforme a lo descripto en este memorando de oferta no resultara aconsejable; o (vi) los inversores no hubieran
dado cumplimiento a las leyes y regulaciones aplicables en materia de prevencion del lavado de activos y financiamiento
del terrorismo, incluidas aquellas emitidas por la UIF y el BCRA. Asimismo, la oferta de los Bonos podré cancelarse
conforme a los términos y condiciones del contrato de compra celebrado con los compradores iniciales.

Procedimientos de asignacion

Los inversores cuyas Manifestaciones de Interés indiquen un Rendimiento Ofrecido igual o inferior al Rendimiento
Aplicable podran adquirir los Bonos, sujeto a la normativa aplicable y la asignacién, conforme a lo decidido conjuntamente
por nosotros y los compradores iniciales, en base a los criterios que se describen a continuacién.

Esperamos colocar los Bonos principalmente entre inversores institucionales internacionales y argentinos,
incluidos, sin limitacién, fondos de inversion, fondos de pension, compafifas de seguros, entidades financieras, sociedades
de bolsa y cuentas de banca privada. Daremos preferencia a aquellas Manifestaciones de Interés presentadas por inversores
que, en general, mantengan posiciones de largo plazo en titulos valores del mismo tipo que los Bonos, lo que aumentara la
posibilidad de que el mercado secundario de los Bonos se beneficie de una base de inversores estable, con capacidad para
comprender el riesgo crediticio y con la intencién de mantener una posicién de largo plazo en los Bonos. Esto, a su vez,
contribuye a establecer una referencia de mercado para los Bonos, lo cual esperamos facilitard nuestro acceso futuro a los
mercados internacionales de capitales.

En particular, se dara preferencia a las Manifestaciones de Interés recibidas de inversores institucionales,
inversores regulados o instituciones financieras internacionales.

Los criterios para la asignacién de los Bonos entre los inversores a ser aplicados por nosotros se basardn, entre
otros, en la participacion previa del inversor en operaciones internacionales con emisores de mercados emergentes, el monto
de las Manifestaciones de Interés, la competitividad del Rendimiento Oftrecido, el interés del inversor en nuestro perfil
crediticio y la solvencia del inversor.

No podemos asegurar a los inversores que sus Manifestaciones de Interés seran asignadas, ni que, en caso de
asignacion, se les asignara la totalidad del monto de Bonos solicitado, ni que la proporcién de asignacion respecto del
monto total de Bonos solicitado entre dos Manifestaciones de Interés iguales sea la misma.

Ningun inversor que haya presentado una Manifestacion de Interés con un Rendimiento Ofrecido superior al
Rendimiento Aplicable determinado por nosotros recibird Bonos. Ni nosotros, ni los compradores iniciales, ni los Agentes
de Colocacién Local tendremos obligacién alguna de informar a los inversores cuyas Manifestaciones de Interés hayan sido
total o parcialmente excluidas, que‘fales Manifestaciones de Interés fueron total o parcialmente excluidas.
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T I La liquidacién de los bonos tendra lugar el 29 de abril de 2026, o en cualquier otra fecha posterior que se indique

LR \ / en el Aylso de Resultados. Todos los Bonos seran abonados por los inversores en la fecha de emisién o con anterioridad, en
“"délates estadounidenses, mediante transferencia bancaria a una cuenta fuera de la Argentina que serd indicada por los

=\ co pradores iniciales y/o los Agentes de Colocacién Local, de conformidad con las practicas del mercado. En el supuesto

€4 que un inversor no hubiere abonado (total o parcialmente) el precio de los Bonos a las 14:00 p. m. (hora de la Ciudad de
-~ "Buenos Aires) de la fecha de emisién de los Bonos mediante la integracion de los correspondientes d6lares estadounidenses,
- —el derecho de dicho oferente a recibir los Bonos adjudicados que no hubiere integrado caducard inmediatamente.

6(\ AP g
‘JVJ..L.AF.i

D
o .

Lic. CARLOS ALBERTO TAPIA
Subsecretario de Gestion Presupueslana
MINISTERIO DE ECONOMIA
A/C MINISTERIO DE ECONOMIA

171




G

~

NS

I
]

o L

\( ¢ “Afio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”

NOTIFICACIONES A LOS INVERSORES

str1buc1on del presente memorando de oferta se encuentra restringida por ley en determinadas jurisdicciones. La
mc1a exige que las personas que entren en posesion del presente Memorando de oferta se informen sobre, y observen,
cuanulera de estas restricciones.

El presente Memorando de oferta no constituye, y no podra ser utilizado en relacién con, una oferta o solicitud realizada por
cualquier persona en cualquier jurisdiccién en la que dicha oferta o solicitud no esté autorizada o en la que la persona que
realiza la oferta o solicitud no esté habilitada para hacerlo, o a cualquier persona a la que resulte ilicito formularle una oferta
o solicitud. Ni la Provincia ni los Compradores Iniciales asumen responsabilidad alguna por cualquier infraccién por parte
de cualquier persona de las restricciones aplicables en cualquier jurisdiccion.

La Provincia ha proporcionado la informacion contenida en el presente Memorando de oferta. Usted reconoce y acuerda que
J.P. Morgan Securities LLC y Santander US Capital Markets LLC, a quienes se hace referencia en el presente Memorando
de oferta como los "Compradores Iniciales", Puente Hnos. S.A., a quien se hace referencia en el presente Memorando de
oferta como el "Agente Colocador Internacional", y los Agentes Colocadores Locales no formulan declaracién ni garantia
alguna, expresa o implicita, respecto de la exactitud o integridad de dicha informacién, y nada de lo contenido en el presente
Memorando de oferta constituye, ni podra considerarse, una promesa o declaracion de los Compradores Iniciales, el Agente
Colocador Internacional o los Agentes Colocadores Locales respecto del pasade, presente ¢ futuro. El presente Memorando
de oferta contiene resumenes que la Provincia considera exactos respecto de ciertos documentos, pero se remite a los
documentos originales para obtener informacién completa. Todos dichos resimenes se encuentran condicionados en su
totalidad por dicha remisién. Se pondréan a disposicién de los inversores potenciales, a solicitud dirigida a la Provincia,
Ncoplas de los documentos mencionados en el presente.

Usted debera revisar cuidadosamente la totalidad del presente Memorando de oferta antes de tomar una decisién de
inversi6n. Ni la Provincia, ni los Compradores Iniciales, ni el Agente Colocador Internacional, ni los Agentes Colocadores
Locales han autorizado a persona alguna a proporcionar informacién distinta o adicional a la informacién contenida en el
presente Memorando de oferta. Ni la Provincia, ni los Compradores Iniciales, ni el Agente Colocador Internacional, ni los
Agentes Colocadores Locales asumen responsabilidad alguna por cualquier otra informacién que terceros pudieran
proporcionarle. Si alguien le proporciona informacién distinta o adicional, usted no debera basarse en ella. Usted debera
considerar que la informacién contenida en el presente Memorando de oferta es exacta (inicamente a la fecha que figura en
su caratula, con independencia del momento en que sea entregado o de cualquier venta de los Titulos de Deuda. La
economia, la situacién financiera y la capacidad de la Provincia para atender el servicio de su deuda pueden variar con
posterioridad a la fecha que figura en la caritula del presente Memorando de oferta.

Ni la Provincia, ni los Compradores Iniciales, ni el Agente Colocador Internacional, ni los Agentes Colocadores Locales, ni
ninguna de sus respectivas sociedades vinculadas o representantes formulan declaracién alguna a ninglin destinatario de la
oferta o comprador de los Titulos de Deuda ofrecidos por el presente respecto de la legalidad de cualquier inversién por
parte de dicho destinatario o comprador conforme a cualquier ley aplicable.

Los Titulos de Deuda estarén sujetos a las siguientes restricciones a la transferencia. Se recomienda a los titulares de Titulos
de Deuda consultar con un asesor legal antes de realizar cualquier oferta, reventa, constitucion en prenda o transferencia de
sus Titulos de Deuda. Mediante la adquisicion de Titulos de Deuda, se considerard que los titulares han formulado los
siguientes reconocimientos, declaraciones y acuerdos a favor de la Provincia y los Compradores Iniciales:

(1) Usted reconoce que:

i) los Titulos de Deuda no han sido registrados conforme a la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos ni
conforme a las leyes de titulos valores de ninguna otra jurisdiccién, y se ofrecen para su reventa en operaciones que
no requieren registro conforme a la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos ni conforme a las leyes de titulos
valores de ninguna otra jurisdiccion;

ii) salvo que estén asi registrados, los Titulos de Deuda no podran ser ofrecidos ni vendidos salvo conforme a una
exencion de, o en una operacion no sujeta a, los requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores de los Estados
Unidos o de cualquier otra ley de titulos valores aplicable, y en cada caso en cumplimiento de las condiciones para
la transferencia establecidas a continuacion;

iii) usted no se ha basado en los Compradores Iniciales, el Agente Colocador Internacional, los Agentes
Colocadores Locales ni en ninguna persona vinculada con los Compradores Iniciales, el Agente Colocador
Internacional o los Agentes Colocadores Locales en relacién con su investigacion sobre la exactitud de dicha
informacion o su decision de inversion; y

iv) no se ha autorizado a persona alguna a proporcionar informacién alguna ni a formular declaracién alguna
respecto de la Provincia o de los Titulos de Deuda distinta de las establecidas en ei presente Memorando de oferta.

(2) Usted declara que no es una sociedad vinculada (segin se define en la Norma 144 en virtud de la Ley de Titulos Valores
de los Estados Unidos) de la Provincia, y que no actiia por cuenta de la Provincia, y que:
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{ " 1) usted es un comprador institucional calificado (segun se define en la Norma 144A en virtud de la Ley de Titulos

, Valores de los Estados Unidos), o QIB, y adquiere los Titulos de Deuda por cuenta propia o por cuenta de otro
" QIB, y tiene conocimiento de que los Compradores Iniciales le estan vendiendo los Titulos de Deuda con base en la
/Norma 144A en virtud de la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos; o

 ii) usted adquiere los Titulos de Deuda en una operacién offshore de conformidad con el Reglamento S en virtud de
la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos.

(3) Usted acuerda, por cuenta propia y por cuenta de cualquier cuenta de inversién por la cual adquiera Titulos de Deuda, y
cada titular subsiguiente de Titulos de Deuda acordara, mediante la aceptacion de los Titulos de Deuda, que los Titulos de
Deuda podrén ser ofrecidos, vendidos o de otro modo transferidos tinicamente:

i) a la Provincia;

ii) dentro de los Estados Unidos a un QIB (segtin se define en la Norma 144A) en cumplimiento de la Norma 144A
en virtud de la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos;

iii) fuera de los Estados Unidos en cumplimiento de la Norma 903 o 904 en virtud de la Ley de Titulos Valores de
los Estados Unidos;

iv) conforme a una declaracién de registro que haya sido declarada efectiva en virtud de la Ley de Titulos Valores
de los Estados Unidos; o

v) en cualquier otra jurisdiccion, en cumplimiento de las leyes locales de titulos valores.

(4) Usted reconoce que la Provincia y el fiduciario se reservan el derecho de exigir, en relacién con cualquier oferta, venta u
otra transferencia de Titulos de Deuda, la entrega de certificaciones por escrito y/u otra informacién satisfactoria para la

(" ™ " -1 Bréyincia respecto del cumplimiento de las restricciones a la transferencia antes mencionadas.
Fonae SN, b, 8

(5) Usted acuerda entregar a cada persona a quien transfiera Titulos de Deuda aviso de cualesquiera restricciones a la
transferencia de dichos Titulos de Deuda.

(6) Usted reconoce que cada titulo valor global Restringido llevara una leyenda con el siguiente tenor:

"EL PRESENTE TiTULO DE DEUDA NO HA SIDO NI SERA REGISTRADO CONFORME A LA LEY DE
TITULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 1933, EN SU VERSION MODIFICADA (LA "LEY DE
TITULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS"), Y NO PODRA SER REVENDIDO, CONSTITUIDO EN
PRENDA NI DE OTRO MODO TRANSFERIDO SALVO EN LA FORMA PERMITIDA POR LAS
SIGUIENTES ORACIONES. EL TITULAR DEL PRESENTE, MEDIANTE SU ACEPTACION DEL
PRESENTE TiTULO DE DEUDA, DECLARA, RECONOCE Y ACUERDA, POR CUENTA PROPIA Y POR
CUENTA DE CUALQUIER CUENTA DE INVERSION POR LA CUAL HAYA ADQUIRIDO TiTULOS
VALORES, QUE NO REVENDERA, CONSTITUIRA EN PRENDA NI DE OTRO MODO TRANSFERIRA EL
PRESENTE TIiTULO DE DEUDA SALVO (A) AL EMISOR, (B) EN CUMPLIMIENTO DE LA NORMA 144A
EN VIRTUD DE LA LEY DE TITULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS, A UNA PERSONA QUE EL
VENDEDOR RAZONABLEMENTE CONSIDERE QUE ES UN COMPRADOR INSTITUCIONAL
CALIFICADO, (C) FUERA DE LOS ESTADOS UNIDOS EN CUMPLIMIENTO DE LA NORMA 903 O 904
DEL REGLAMENTO S EN VIRTUD DE LA LEY DE TiTULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS, O
(D) CONFORME A UNA DECLARACION DE REGISTRO QUE HAYA SIDO DECLARADA EFECTIVA EN
VIRTUD DE LA LEY DE TITULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS, EN CADA CASO DE
CONFORMIDAD CON CUALESQUIERA LEYES DE TITULOS VALORES APLICABLES DE LOS
ESTADOS UNIDOS O DE CUALQUIERA DE SUS ESTADOS.

LA PRESENTE LEYENDA SOLO PODRA SER REMOVIDA CON EL CONSENTIMIENTO DEL EMISOR."
(7) Usted reconoce que cada titulo valor global bajo Reglamento S llevard una leyenda con el siguiente tenor:

"EL PRESENTE TITULO DE DEUDA NO HA SIDO NI SERA REGISTRADO CONFORME A LA LEY DE
TITULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE 1933, EN SU VERSION MODIFICADA (LA "LEY DE
TITULOS VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS"). EL TITULAR DEL PRESENTE, MEDIANTE SU
ACEPTACION DEL PRESENTE TITULO DE DEUDA, DECLARA, RECONOCE Y ACUERDA, POR
CUENTA PROPIA Y POR CUENTA DE CUALQUIER CUENTA DE INVERSION POR LA CUAL HAYA
ADQUIRIDO TITULOS VALORES, QUE NO REVENDERA, CONSTITUIRA EN PRENDA NI DE OTRO
MODO TRANSFERIRA EL PRESENTE TiTULO DE DEUDA, A MENOS QUE DICHA OPERACION SE
ENCUENTRE EXENTA DE, O NO ESTE SUJETA A, DICHO REGISTRO.

LA PRESENTE LEYENDA SOLO PODRA SER REMOVIDA CON EL CONSENTIMIENTO DEL EMISOR."

(8) Usted reconoce que la Provincia, los Compradores Iniciales y otros se basardn en la veracidad y exactitud de los
; acuerdos precedentes. Usted acuerda que, si cualquiera de los reconocimientos,
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=T f?Notificaci(')n a potenciales inversores en el Reino Unido

El presente memorando de oferta no constituye un prospecto y estd siendo distribuido a un niimero limitado de
destinatarios con el tnico fin de asistirlos en la determinacién de si proceder con una investigacion adicional respecto de la
compra o suscripcién de los Bonos. El presente memorando de oferta ha sido preparado sobre la base de que todas las
ofertas de los Bonos seran realizadas al amparo de una exencién prevista en el Reglamento de Prospectos respecto del
requisito de publicar un prospecto para las ofertas de los Bonos. En consecuencia, toda persona que realice o tenga la
intencion de realizar cualquier oferta de los Bonos en el Reino Unido (el "RU"), que son objeto de la colocacién
contemplada en el presente memorando de oferta, deberd hacerlo Unicamente en circunstancias en las que no surja
obligacién alguna para la Provincia ni para ninguno de los Compradores Iniciales de publicar un prospecto para dicha
oferta. Ni la Provincia ni los Compradores Iniciales han autorizado, ni la Provincia ni estos autorizan, la realizacion de
ninguna oferta de Bonos a través de ningin intermediario financiero, salvo las ofertas realizadas por los Compradores
Iniciales, que constituyen la colocacion final de los Bonos contemplada en el presente memorando de oferta. A los efectos
de este apartado, la expresion "Reglamento de Prospectos" significa el Reglamento (UE) 2017/1129 en la medida en que
forma parte del derecho interno en virtud de la Ley de Retirada de la Unién Europea de 2018 (la "EUWA").

A los efectos de esta disposicion, la expresion "oferta” incluye la comunicacién, en cualquier forma y por cualquier
medio, de informacién suficiente sobre los términos de la oferta y los Bonos a ser ofrecidos, de modo tal que permita a un
inversor decidir comprar o suscribir los Bonos.

'f = 7 -1 4 #  No hemos autorizado ni autorizamos la realizacién de ninguna oferta de los Bonos a través de ningin intermediario
Mo “‘ﬁ‘halqmero en nuestro nombre, salvo las ofertas realizadas por los Compradores Iniciales con miras a la colocacién final de
los Bonos segiin lo contemplado en el presente memorando de oferta. En consecuencia, ningtin comprador de los Bonos,
que no sea uno de los Compradores Iniciales, estd autorizado a realizar ninguna oferta adicional de los Bonos en nombre de
la Provincia ni de los Compradores Iniciales.

e,

Cada Comprador Inicial ha declarado y acordado que: tinicamente ha comunicado o ha hecho comunicar, y
unicamente comunicara o hard comunicar, una invitacién o incentivo para realizar actividad de inversion (en el sentido de la
Seccion 21 de la Ley de Servicios y Mercados Financieros de 2000 ("FSMA", por sus siglas en inglés)) recibida por él en
relacion con la emision o venta de los Bonos, en circunstancias en las que la Seccién 21(1) de la FSMA no resulta aplicable
a la Provincia; y ha cumplido y cumplird con todas las disposiciones aplicables de la FSMA respecto de cualquier accién
realizada por €l en relacién con los Bonos en el RU, desde el RU o que involucre de cualquier otra manera al RU.

Reglamento PRIIPs / Prohibicion de Ventas a Inversores Minoristas en el Reino Unido

Los Bonos no estan destinados a ser ofrecidos, vendidos, distribuidos ni puestos de otro modo a disposici6n, y no
deberan ser ofrecidos, vendidos, distribuidos ni puestos de otro modo a disposicién, de ningin inversor minorista en el RU.
A tales fines, se entiende por inversor minorista a una persona que no sea ni: (i) un cliente profesional, segiin se define en el
apartado (8) del Articulo 2(1) del Reglamento (UE) N.° 600/2014, en la forma en que forma parte del derecho inglés en
virtud de la EUWA; ni (ii) un inversor calificado segin se define en el apartado 15 del Anexo 1 de las Public Offers and
Admissions to Trading Regulations 2024. En consecuencia, no se ha preparado ningiin documento con informacién clave
requerido por el Reglamento PRIIPs, en la forma en que forma parte del derecho inglés en virtud de la EUWA (el
"Reglamento PRIIPs del RU") para ofrecer, vender o distribuir los Titulos de Deuda, o para ponerlos de otro modo a
disposicién de inversores minoristas en el RU; y, por lo tanto, ofrecer, vender o distribuir los Titulos de Deuda, o ponerlos
de otro modo a disposicién de cualquier inversor minorista en el RU, podria ser ilicito conforme al Reglamento PRIIPs del
RU.

En el RU, el presente memorando de oferta y cualquier otro material relacionado con los Bonos aqui descriptos
estan siendo distribuidos tinicamente a, y dirigidos inicamente a, personas que sean "inversores calificados" (segin se
define en el Reglamento de Prospectos del RU) que sean (i) personas con experiencia profesional en asuntos relacionados
con inversiones comprendidas en el Articulo 19(5) de la Orden de Servicios y Mercados Financieros de 2000 (Promocion
Financiera) de 2005 (con sus modificaciones, la "Orden"), o (ii) entidades de alto patrimonio neto comprendidas en el
Articulo 49(2)(a) a (d) de la Orden, o (iii) personas a quienes de cualquier otra forma sea legalmente permitido distribuirlos,
denominandose en conjunto todas esas personas "Personas Relevantes". En el RU, los Bonos solo estdn disponibles para las
Personas Relevantes, y cualquier invitacion, oferta o acuerdo para suscribir, comprar o de cualquier otra forma adquirir los
Bonos se celebrard tnicamente con Personas Relevantes. El presente memorando de oferta y su contenido son
confidenciales y no deberan ser distribuidos, publicados ni reproducidos (totai o parciaimente) ni revelados por ningiin
destinatario a ninguna otra persona en el RU. Toda persona en el RU que no sea una Persona Relevante no debera actuar ni
basarse en el presente memorando de oferta ni en su contenido.

Notificacion a potenciales inve, pacio Econémico Europeo
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a Potenciales Inversores en el Espacio Econémico Europeo

/El presente memorando de oferta no constituye un prospecto y estd siendo distribuido a un nimero limitado de
destinatarios con el dnico fin de asistirlos en la determinacién de si proceder con una investigacién adicional respecto de la
vegmpra o suscripcién de los Bonos. El presente memorando de oferta ha sido preparado sobre la base de que todas las
‘oTertas de los Bonos seran realizadas al amparo de una exencién prevista en el Reglamento de Prospectos respecto del
requ1s1to de publicar un prospecto para las ofertas de los Bonos. En consecuencia, toda persona que realice o tenga la
intencién de realizar cualquier oferta de los Bonos en el EEE, que son objeto de la colocacién contemplada en el presente
memorando de oferta, deberd hacerlo tinicamente en circunstancias en las que no surja obligacién alguna para la Provincia
ni para ninguno de los Compradores Iniciales de publicar un prospecto para dicha oferta. Ni la Provincia ni los
Compradores Iniciales han autorizado, ni la Provincia ni estos autorizan, la realizacién de ninguna oferta de Bonos a través
de ningiin intermediario financiero, salvo las ofertas realizadas por los Compradores Iniciales, que constituyen la colocacién
final de los Bonos contemplada en el presente memorando de oferta.

A los efectos de esta disposicién, la expresién "oferta" incluye toda comunicacién, en cualquier forma y por
cualquier medio, de informacién suficiente sobre los términos de la oferta y los Bonos a ser ofrecidos, de modo tal que
permita a un inversor decidir comprar o suscribir los Bonos.

No hemos autorizado ni autorizamos la realizacién de ninguna oferta de los Bonos a través de ningun intermediario
financiero en nuestro nombre, salvo las ofertas realizadas por los Compradores Iniciales con miras a la colocacion final de
los Bonos segtin lo contemplado en el presente memorando de oferta. En consecuencia, ningiin comprador de los Bonos,
que no sea uno de los Compradores Iniciales, estd autorizado a realizar ninguna oferta adicional de los Bonos en nombre de
la Provincia ni de los Compradores Iniciales.

Reglamento PRIIPs / Prohibicién de Ventas a Inversores Minoristas en el EEE

in 1.0 pag
4 g

k

<= # 105 Bonos no estén destinados a ser ofrecidos, vendidos o de cualquier otra forma puestos a disposicion de

inversores minoristas en el EEE, y no deberan ser ofrecidos, vendidos o de cualquier otra forma puestos a disposicion de
ningtin inversor minorista en el EEE. A estos efectos, se entiende por inversor minorista toda persona que sea uno (o ambos)
de los siguientes: (i) un cliente minorista segin se define en el punto (11) del Articulo 4(1) de MiFID II, (ii) un cliente en el
sentido de la Directiva de Distribucién de Seguros, cuando dicho cliente no califique como cliente profesional segin se
define en el punto (10) del Articulo 4(1) de MiFID II, o (iii) una persona que no sea un inversor calificado segtin se define
en el Reglamento de Prospectos. En consecuencia, no se ha preparado ninglin documento de informacién clave requerido
por el Reglamento PRIIPs para la oferta o venta de los Bonos o su puesta a disposicién de inversores minoristas en el EEE,
y por lo tanto la oferta o venta de los Bonos o su puesta a disposicién de cualquier inversor minorista en el EEE podria ser
ilegal en virtud del Reglamento PRIIPs. El presente memorando de oferta ha sido preparado sobre la base de que toda oferta
de Bonos en cualquier estado miembro del EEE serd realizada al amparo de una exencién prevista en el Reglamento de
Prospectos respecto del requisito de publicar un prospecto para las ofertas de Bonos. El presente memorando de oferta no
constituye un prospecto a los efectos del Reglamento de Prospectos.

Notificacién a potenciales inversores en Hong Kong

Los Bonos no han sido ofrecidos ni vendidos y no seran ofrecidos ni vendidos en Hong Kong mediante ningiin
documento, salvo (i) a "inversores profesionales" segun se define en la Ordenanza de Valores y Futuros (Cap. 571) de Hong
Kong y cualquier norma dictada en virtud de dicha Ordenanza; o (ii) en otras circunstancias que no determinen que el
documento sea un "prospecto" segun se define en la Ordenanza de Sociedades (Cap. 32) de Hong Kong o que no
constituyan una oferta al publico en el sentido de dicha Ordenanza. Ninglin aviso publicitario, invitacién o documento
relacionado con los Bonos dirigido al piblico de Hong Kong, o cuyo contenido sea susceptible de ser accedido o leido por
el publico de Hong Kong (salvo que esté permitido hacerlo conforme a las leyes de valores de Hong Kong), ha sido emitido
ni serd emitido en Hong Kong ni en ningln otro lugar, salvo respecto de los Bonos que sean o estén destinados a ser
transferidos tnicamente a personas fuera de Hong Kong o tinicamente a "inversores profesionales" segin se define en la
Ordenanza de Valores y Futuros (Cap. 571) de Hong Kong y cualquier norma dictada en virtud de dicha Ordenanza.

Ningun aviso publicitario, invitacién o documento relacionado con los Bonos, ya sea en Hong Kong o en cualquier
otro lugar, dirigido al publico de Hong Kong o cuyo contenido sea susceptible de ser accedido o leido por el publico de
Hong Kong (salvo que esté permitido hacerlo conforme a las leyes de valores de Hong Kong), ha sido emitido, ni esta en
posesion de los Compradores Iniciales a los efectos de su emisién, ni serd emitido, salvo respecto de Bonos que sean o estén
destinados a ser transferidos unicamente a personas fuera de Hong Kong o tiinicamente a "inversores profesionales" segin se
define en la Ordenanza de Valores y Futuros (Cap. 571) y cualquier norma dictada en virtud de la misma.

Notificacion a potenciales inversores en Singapur

Cada comprador inicial ha reconocido que esta oferta no ha sido registrada como prospecto ante la Autoridad
Monetaria de Singapur. En consecuencia, cada comprador inicial ha declarado y convenido que no ha ofrecido ni vendido
Bonos ni ha hecho que los Bonos sean objeto de una invitacién a suscribirlos o adquirirlos, ni ofrecera ni venderd dichos
Bonos ni hard que sean objeto de una invitacién a suscripcién o adquisicién, y que no ha circulado ni distribuido, ni
circulara ni distribuird, este memerango Ye oferta ni ninglin otro documento o material en relacién con la oferta o venta, o la
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“invitacion a la suscripcién o adquisicién, de dichos Bonos, ya sea directa o indirectamente, a personas en Singapur, excepto:
Y@au fr’w{érsor institucional conforme al Articulo 274 de la Ley de Titulos Valores y Futuros, Capitulo 289 de Singapur (la

“LTVYF”); (ii) a una persona relevante conforme al Articulo 275(1), o a cualquier persona conforme al Articulo 275(1A), y
3 de aé{fér‘glo con las condiciones especificadas en el Articulo 275, de la LTVYF; o (iii) de otro modo conforme a cualquier
%et@:éisposicién aplicable de la LTVyF y de acuerdo con ella.

Este memorando de oferta no ha sido registrado como prospecto ante la Autoridad Monetaria de Singapur. En
consecuencia, este memorando de oferta y cualquier otro documento o material en relacién con la oferta o venta, o la
invitacién a la suscripcién o adquisicién de cualesquiera Bonos no podran ser circulados ni distribuidos, ni los Bonos
podréan ser ofrecidos o vendidos, ni ser objeto de una invitacién a suscripcién o adquisicién, ya sea directa o indirectamente,
a personas en Singapur, excepto: (i) a un inversor institucional conforme al Articulo 274 de la Ley de Titulos Valores y
Futuros, Capitulo 289 de Singapur (Ia “LTVyF”); (ii) a una persona relevante conforme al Articulo 275(1), o a cualquier
persona conforme al Articulo 275(1A), y de acuerdo con las condiciones especificadas en el Articulo 275, de la LTVyF; o
(iii) de otro modo conforme a cualquier otra disposicion aplicable de la LTVYF y de acuerdo con ella.

Cuando los Bonos sean suscriptos o adquiridos conforme al Articulo 275 de la LTVyF por una persona relevante
que sea:

(a) una sociedad por acciones (que no sea un inversor acreditado, seglin se define en el Articulo 4A de la LTVyF)
cuyo Unico objeto sea la tenencia de inversiones y cuyo capital social integro sea propiedad de una o mas personas humanas,
cada una de las cuales sea un inversor acreditado; o

(b) un fideicomiso (cuando el fiduciario no sea un inversor acreditado) cuyo tinico objeto sea la tenencia de
inversiones y cada beneficiario del fideicomiso sea un inversor acreditado,

las acciones (segun se definen en el Articulo 239(1) de la LTVyF) de dicha sociedad o los derechos e intereses

fA A (%ualquiera sea su denominacién) de los beneficiarios en dicho fideicomiso no podran ser transferidos dentro de los seis

W infesé/s siguientes a la fecha en que dicha sociedad o fideicomiso haya adquirido los Bonos conforme a una oferta realizada
al amparo del Articulo 275, excepto:

(i) a un inversor institucional o a una persona relevante segiin el Articulo 275(2) de la LTVyF, o a cualquier
persona que resulte de una oferta conforme al Articulo 275(1A) o al Articulo 276(4)(i)(B) de la LTVyF;

(ii) cuando no se otorgue ni se vaya a otorgar contraprestacién alguna por la transferencia;
(iii) cuando la transferencia se produzca de pleno derecho;
(iv) conforme a lo especificado en el Articulo 276(7) de la LTVyF; o

(v) conforme a lo especificado en la Norma 32 del Reglamento sobre Titulos Valores y Futuros (Ofertas de
Inversion) (Acciones y Debentures) de 2005 de Singapur.

Notificacién a potenciales inversores en Japén

Los Bonos ofrecidos en el presente memorando de oferta no han sido ni serdn registrados conforme a la Ley de
Instrumentos Financieros e Intercambio de Japén (Ley N.° 25 de 1948, en su versién modificada). Los Bonos no han sido
ofrecidos ni vendidos, ni serdn ofrecidos ni vendidos, directa o indirectamente, en Japén ni a ningun residente de Japoén
(término que, a los efectos del presente, comprende a toda persona residente en Japén, incluidas cualesquiera sociedades
comerciales u otras entidades constituidas conforme a las leyes de Japén) o para beneficio de este, ni a terceros para su
nueva oferta o reventa, directa o indirectamente, en Japon ni a ningtin residente de Japon ni para beneficio de este, excepto
en virtud de una exencién de los requisitos de registro de Ley de Instrumentos Financieros e Intercambio y demas leyes y
reglamentaciones aplicables de Japén y de conformidad con estas.

Notificacién a potenciales inversores en Uruguay

La presente oferta de los Bonos no se encuentra autorizada como oferta piiblica en Uruguay ni registrada ante el
Banco Central del Uruguay. Los Bonos no podran ser ofrecidos ptiblicamente conforme a la Ley de Regulacién del
Mercado de Valores de Uruguay N.° 18.627, salvo que se encuentren registrados de conformidad con los términos y
condiciones alli establecidos. Los Bonos podran ser ofrecidos unicamente en forma privada y no podran ser ofrecidos
directamente a personas humanas ni a ciertas personas juridicas, ni ser ofrecidos en la Bolsa de Valores de Uruguay ni
publicitados por ningin medio. La oferta de los Bonos es estrictamente confidencial y no podra ser distribuida por sus

receptores.
Notificacion a potenciales inversores en Canada

Los Bonos solo podrén ser vendidos a adquirentes que los adquieran, o se considere que los adquieren por cuenta
propia, y que sean inversores acreditados, segun se define en el Instrumento Nacional 45-106 — Exenciones de prospectos
(National Instrument 45-106 — Prgsp Exemptions) o en el inciso 73.3(1) de la Ley de Titulos Valores de Ontario
(Securities Act), y que sean clig figrizados, seglin se define en el Instrumento Nacional 31-103 — Requisitos de
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Ul _er iptions and Ongoing Registrant Obligations). Cualquier reventa de los Bonos deberd realizarse conforme a una
. exencién a los requisitos de prospecto establecidos en la legislacion de titulos valores aplicable en Canad4, o en el marco de
\X\ ung operacion que no esté sujeta a tales requisitos.

\ s

rfegi‘?rd, exenciones y obligaciones continuas de los inscriptos (National Instrument 31-103 — Registration Requirements,

\ : // La legislacién sobre valores de determinadas provincias o territorios de Canadd puede otorgar al adquirente
~ Trecursos de rescisién o indemnizacién por dafios y perjuicios si este memorando de oferta (incluidas sus modificaciones)
incluyera una declaracién falsa o engafiosa, siempre que dichos recursos se ejerzan dentro del plazo previsto por la
legislacion sobre titulos valores de la provincia o territorio del adquirente. El adquirente debera remitirse a las disposiciones
aplicables de la legislacion de titulos valores de su provincia o territorio para conocer los detalles de dichos derechos o
consultar a su asesor legal.

De conformidad con el articulo 3A.3 del Instrumento Nacional 33-105 — Conflictos en la colocacién (National
Instrument 33-105 — Underwriting Conflicts) (“NI 33-105”), los colocadores no estan obligados a cumplir con los requisitos
de divulgacion del NI 33-105 relativos a conflictos de interés de los colocadores en relacién con esta oferta.

Notificacién a potenciales inversores en Italia

La oferta de los Bonos no ha sido autorizada por la Commissione Nazionale per la Societd e la Borsa
(“CONSOB”) conforme a la legislacién italiana sobre titulos valores. En consecuencia, cada comprador inicial ha declarado
y convenido que no ha ofrecido, vendido, ni entregado, directa o indirectamente, Bonos al publico en la Repiiblica Italiana.

A los efectos de la presente disposicién, la expresion “oferta de bonos al ptiblico” en Italia significa toda

comunicacién, por cualquier forma y por cualquier medio, de informacion suficiente sobre los términos de la oferta y los

04 q E%bnos ofrecidos, de modo que permita a un inversor decidir la compra o suscripcién de los Bonos, incluida la colocacién a
U J‘través de intermediarios autorizados.

Cada Comprador Iricial ha declarado y convenido que no ofrecerd, vender4, ni entregara, directa o indirectamente,
ninguna nota ni distribuird copias de estos documentos de cotizacién ni de ningtin otro documento relativo a los Bonos en la
Republica Italiana, excepto:

(a) a inversores calificados, segtn se definen en el Articulo 100 del Decreto Legislativo N.° 58 de fecha 24 de
febrero de 1998, con todas sus modificaciones (la “Ley Financiera Italiana”), conforme a su implementacién mediante el
Articulo 26, apartado 1(d), del Reglamento CONSOB N.° 16190 de fecha 29 de octubre de 2007, con todas sus
modificaciones (“Reglamento N.° 16190”), y de conformidad con el Articulo 34-ter, primer péarrafo, letra b), del
Reglamento CONSOB N.° 11971 de fecha 14 de mayo de 1999, con todas sus modificaciones (“Reglamento N.° 11971”); o

(b) en otras circunstancias que se encuentren exentas de las normas sobre ofertas publicas conforme al Articulo 100
de la Ley Financiera Italiana y sus reglamentaciones CONSOB de implementaci6n, incluido el Reglamento N.° 11971.

Toda oferta, venta, o entrega de los Bonos o distribucion de copias de los documentos de cotizacién o de cualquier
otro documento relativo a los Bonos en la Reptiblica Italiana deberd cumplir con las restricciones de venta indicadas en los
incisos (a) y (b) precedentes y, ademas:

(i) ser realizada por sociedades de inversién, bancos, o intermediarios financieros autorizados a desarrollar dichas
actividades en la Republica Italiana de conformidad con las disposiciones pertinentes de la Ley Financiera Italiana, el
Reglamento N.° 16190, el Decreto Legislativo N.° 385 de fecha 1 de septiembre de 1993, con todas sus modificaciones (la
“Ley Bancaria”), y cualquier otra ley o reglamentaci6n aplicable;

(ii) cumplir con el Articulo 129 de la Ley Bancaria y las directrices de implementacién del Banco de Italia, con
todas sus modificaciones, conforme a las cuales el Banco de Italia puede requerir informacion sobre la oferta o emision de
titulos valores en Italia o por personas italianas fuera de Italia; y

(iii) cumplir con cualquier otra ley, reglamentacion, o requisito aplicable impuesto por la CONSOB, el Banco de
Italia, o cualquier otra autoridad italiana.

Todo inversor que adquiera los Bonos sera el iinico responsable de asegurar que cualquier oferta, venta,
entrega, o reventa de los Bonos realizada por dicho inversor se efectie de conformidad con las leyes y
reglamentaciones italianas aplicables.
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~ DECLARACIONES OFICIALES

A 1nforma01on contenida en este memorando de oferta que se identifica como extraida de una publicacion de
la“’Argent a, la Provincia, o uno de sus respectivos organismos o dependencias se basa en la autoridad de dicha

P} publlcacwn como documento oficial de la Argentina o la Provincia, seglin corresponda. La Provincia no ha verificado
‘\‘§ \de map fa "independiente la informacién de este memorando de oferta que se identifica como como extraida de una

pﬁbllgaglon de la Argentina y no realiza ninguna declaracién respecto de su veracidad o integridad.
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f ;n? VALIDEZ DE LOS BONOS
L \% La validez de los bonos serd determinada para la Provincia por DLA Piper LLP (US), abogados en Estados Unidos
\ s\ para la Provmma y por DLA Piper Argentina y el Fiscal de Estado de la Provincia; y para los compradores iniciales por

AllghrOvery Shearman Sterling US LLP, abogados en Estados Unidos de los compradores iniciales, y Bruchou & Funes de
Rl()]a, .abogados en la Argentina de los compradores iniciales.

Para todos los asuntos sobre leyes nacionales y provinciales de la Argentina, DLA Piper LLP (US) podra basarse
en la opinién de DLA Piper Argentina y el Fiscal de Estado de la Provincia, y Allen Overy Shearman Sterling US LLP
podra basarse en la opinién de Bruchou & Funes de Rioja. Para todas las cuestiones sobre las leyes de los Estados Unidos,
DLA Piper Argentina y el Fiscal de Estado de la Provincia podrd/n basarse en la opinién de DLA Piper LLP (US), y
Bruchou & Funes de Rioja podra basarse en la opinién de Allen Overy Shearman Sterling US LLP.

N s f
: 4 %

A T T
o W b de

Lic. CARLCS ALBERTO TAPIA

estaria
Subsecretario de Gestion Presupu
AINISTERIO DE ECONOMIA

A/C MINISTERIO DE ECONOMIA

179




YAfio de la Innovacion y Modernizacion del Estado de la Provincia del Chubut”

INFORMACION GENERAL

) La Provincia ha autorizado la creacion y emision de los bonos conforme a la Ley Provincial II N.° 292, modificada
r1a Ley Provincial I N.° 392, el Decreto N.° 150/26, y las Resoluciones Provinciales N.° 89/2026 y N.° 109/2026.

Eip

Con excepcion de lo expuesto en este memorando de oferta, desde el 31 de diciembre 2025 no ha habido ningtin
cambio material adverso en relacién con los ingresos o gastos o a la situacion financiera de la Provincia.

Cotizacion

La Provincia ha solicitado la admisién a cotizacién y negociacién de los Bonos en BYMA a través de la BCBA y en A3
Mercados.

Documentos relativos a los Bonos

Se podran consultar sin cargo las copias del Contrato de Emisidn, los Documentos de Garantia de Nueva York, el
Contrato de Fideicomiso Argentino, este memorando de oferta y los modelos de los Bonos en horas habiles de cualquier dia,
excepto los sébados, domingos, y feriados nacionales en Nueva York, en las oficinas del fiduciario.

Notificaciones

Todas las notificaciones relativas a los Bonos también estaran a cargo de la Provincia, y deberan ser publicadas al
menos una vez en un periédico reconocido en idioma inglés en la ciudad de Nueva York y en un periédico reconocido en
idioma espafiol en la Argentina.

Compensacion

Los bonos han sido aceptados para compensacion a través del sistema de DTC. La informacién correspondiente a
la operacion se expone en el siguiente cuadro:

Bonos ofrecidos Niumero CUSIP Numero ISIN
I NaVe L IR Norma 144A 17127LAB1 US17127LAB18
(TR f_., ﬂ_ _}i / Reglamento S P25619AC4 USP25619AC41

\
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EMISOR

Gobierno de la Provincia del Chubut
Av. 25 de mayo 550
Rawson, Chubut
Argentina

ASESORES LEGALES DE LA PROVINCIA

Legislacién de federal Estados Unidos y del Estado de Legislacion de Argentina:
Nueva York:
DLA Piper LLP (US) DLA Piper Argentina
1251 Avenue of the Americas, 27th Floor Torre Catalinas Plaza
New York, NY 10020-1104 Eduardo Madero 900 Piso 16
Estados Unidos (C1106ACYV)

Buenos Aires, Argentina

ASESORES LEGALES DE LOS COMPRADORES INICIALES

Legislacion federal de Estados Unidos y del Estado de Legislacion de Argentina:
Nueva York: Bruchou & Funes de Rioja
Allen Overy Shearman Sterling US LLP Ing. Enrique Butty 275 C1001AFA Buenos Aires
599 Lexington Avenue New York, NY 10022 Argentina
Estados Unidos

FIDUCIARIO, AGENTE DE PAGO, AGENTE DE TRANSFERENCIA Y AGENTE DE
REGISTRO
The Bank of New York Mellon
240 Greenwich Street
New York, New York 10286
Estados Unidos
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USD 650.000.000

Provincia del Chubut

Bonos Garantizados Amortizables al 9,450% con
vencimiento en 2036

MEMORANDO DE OFERTA
pac 14 % 23 de abril de 2026
Compradores Iniciales
J.P. Morgan Santander
Agente de Colocacion Internacional
Puente Hnos.
Agentes Colocaores Locales
Banco Santander Puente Hnos. S.A. Cono Sur Cucchiaria y Cia
Argentina S.A. Inversiones S.A. S.A.
Balanz Capital Valores Bull Market Banco del Chubut Facimex Valores
S.A.U. Brokers S.A. S.A. S.A.
Allaria S.A. Banco Macro S.A.

Asesor Financiero de la Provincia del Chubut
Banco del Chubut S.A.
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