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Pampa Energia tiene buenos resultados de la mano de la Generacion de Energia

Pampa Energia tuvo ingresos totales por USD 414 millones en el primer trimestre de 2025, aumentando un 3% de forma interanual. Este
aumento se generd por mayores precios spot de energia y mayores entregas bajo el Plan Gas, aunque todo esto fue compensado
parcialmente por menores volimenes operados en el segmento de petroquimicos y ventas de gas menores a industrias y a Chile. Por su
parte, el EBITDA Ajustado de la empresa llegé a los USD 220 millones, creciendo un 17% afio contra afio y superando las estimaciones
del mercado en un 9,4%. En esta linea, incidieron las alzas de tarifas que afectaron a empresas controladas como lo son TGS y Transener.
Por ultimo, la utilidad neta cay6 un 43% frente al primer trimestre del afio pasado debido a una menor recuperacion del impuesto a las
ganancias no monetario y a crecientes costos operativos. Estas efectos no lograron ser compensados en su totalidad por el mayor caudal
de ventas y los resultados financieros netos positivos.

En primer lugar, el segmento de Generacién de Energia tuvo un muy buen inicio del afio. Las ventas de esta unidad de negocio crecieron
un 27% interanual, por un aumento de los precios spot de la energia en términos reales. Desde febrero de 2024, los precios en pesos
crecieron un 136%, superando a la inflacion de niveles del 96% y aumento del tipo de cambio de niveles del 28%. A su vez, con la puesta
en marcha completa del PEPE 6, afiadiendo 140 MW de capacidad instalada, se pudieron aumentar los volimenes vendidos. EI EBITDA
Ajustado del segmento fue de USD 130 millones, subiendo un 51% interanual. Los costos operativos netos aumentaron 39% en el 1725,
explicado principalmente por menores intereses vencidos de CAMMESA, mayores costos de transporte de gas y electricidad y menor
capitalizacién de obras de mantenimiento, ademas de mayores compras de energia para cubrir contratos. Asi como los precios crecieron
en términos reales, tambien lo hicieron los costos.

Luego, el &rea de Petroleo y Gas tuvo una leve caidas en las ventas de forma interanual explicado por las menores ventas en el mercado
exterior por las menores exportaciones hacia Chile. Mas allé de esto, el desempefio operativo del segmento fue bueno. La produccidn total
no cambi6 respecto al cierre del primer trimestre de 2024, pero si aument6 un 18% de forma trimestral. El rendimiento plano frete al afio
pasado se debe a la inundacion del Complejo Cerri en Bahia Blanca, que interrumpio algunos dias el transporte de gas en marzo, y una
caida en la produccidn de crudo convencional. Esto fue compensado en parte por mayores entregas derivadas del Plan Gas a CAMMESA
y la mayor produccién de petréleo en Rincon de Aranda. El aumento intertrimestral se generd por un aumento de la demanda estacional.

Por este aumento de la demanda, la produccidn de gas se destaco en el periodo. El bloque Margullo representd un 55% de la produccion
total del trimestre, seguido por Sierra Chata con el 30% de la produccién. Este segundo punto de operacion aumenté un 51% su produccion
frente al primer trimestre del afio pasado. Pasando a la produccion del petrdleo, no tuvo un primer trimestre tan impresionante, cayendo
un 25% frente al 1T24. Esto es por la participacion no operada en Gobernador Ayala y a una menor operacion de los campos de produccion
convencional. Por otro lado, el costo de extraccién total fue de USD 45 millones, un 18% mayor que hace un afio, debido a mayores gastos
de tratamiento de gas y pruebas de pozos en rincon de Aranda, en vistas de un aumento de la produccion en ese pozo. El costo de extraccion
por barril fue de USD 6,9 en el trimestre, frente a un valor de USD 5,8 del 1T24. La evolucion de este parametro es un punto para tener
en cuenta en el futuro. Por Gltimo, es importante mencionar que los costos de CAPEX del segmento ascendieron a los USD 147 millones
en el periodo, y un 78% de ese monto fue destinado al desarrollo de Rincdn de Aranda en vistas de un aumento de produccién de curdo en
el futuro.

Mas alla de estos dos, el segmento de Petroquimicos presentd una pérdida en la linea del EBITDA Ajustado por USD 4 millones en el
trimestre por una remodelacidn de la planta Reformer en febrero, que produjo una reduccion de la produccion en términos del 32%, y a
una caida en los precios y los volimenes de estireno y poliestireno. Asi, el volumen vendido en total de 84 mil toneladas, representando
una baja del 24% frente al primer trimestre del 2024.

Por Gltimo, hay que tener en cuenta que Pampa es duefia de un porcentaje de TGS y Transener. El segmento holding y otros de la compafiia
reporté un EBITDA Ajustado de USD 53 millones, sustancialmente superior a un valor de USD 23 millones de hace un afio. Esto se debio
principalmente a la suba de tarifas en el negocio del transporte de gas que beneficio enormemente a ambas empresas controladas.

Al 31 de marzo de 2025, la deuda financiera de la empresa reportd un valor de USD 1.691 millones, un 19% menor que los valores
presentados en 31 de diciembre de 2024. Esta caida se explica por la amortizacién de los bonos con vencimiento en 2027, financiados con
la nueva emisidn de bonos con vencimiento en 2034. Mas alla de un resultado operativo positivo, el FCF fue negativo debido a los gastos
de CAPEX para el desarrollo de Rincén de Aranda y por pagos de intereses y arrendamientos. El ratio de Deuda Neta/EBITDA reportado
fue de 0,6x, aumentando frente a un valor de 0,4x al cierre del 2024. Igualmente, este dato es bajo, por lo que resulta atractivo. Un dato
para destacar respecto a la deuda es que las emisiones de los Bonos 2031 y 2034 mejoraron significativamente el perfil de vencimientos
de la deuda de Pampa, extendiendo su vida promedio a 5 afios.

www.capitalmarkets.com.ar


http://www.capitalmarkets.com.ar/

Pampa Energia 1Q25 SR

13 de mayo de 2025 Argentina

Conclusion

El trimestre de Pampa mostré una continuacion del crecimiento que venia teniendo, fortaleciéndose en areas que sin duda tiene un gran
potencial de crecimiento si la empresa logra manejarlo correctamente. Esperamos que las fuertes inversiones en Rincon de Aranda
continten durante en el afio ya que es un pilar clave para el segmento de petréleo y gas. Por otra parte, los mejores desempefios tanto de
Transener como de TGS fue una gran noticia para la empresa ya que cuenta también con una tenencia significativa en ambos casos y sigue
habiendo bastante potencial para mayores subas, principalmente con la adecuacion de tarifas. La evolucion de la actividad industrial a
nivel local sera crucial para la evolucidn de todos los segmentos de la compafiia ya que si comienza a crecer la economia esto se traducira
en una mayor demanda de energia. Si la situacion macroeconémica del pais sigue desarrollandose como hasta ahora, esperamos que esto
ocurra en el mediano plazo. Otro factor relevante para monitorear sera como siguen los subsidios a las tarifas, ya que, si bien mostraron
mejores, la mayoria de los usuarios sigue lejos de poder cubrir el costo total de la energia que consumen sin la ayuda del Gobierno. Por
Gltimo, un dato no menor es monitorear como continua la evolucion de los costos operativos y de ventas que son en pesos, ya que estos
aumentan acorde a la inflacion o incluso mas, mientras que el tipo de cambio permanece sin cambios. Si esta relacién se mantiene, estos
costos seguiran aumentando en moneda dura en el futuro.
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El objetivo del presente es brindar a su destinatario informacidn general, y no constituye, de ningiin modo, oferta, invitacio n o recomendacién de CMA para la compra o venta de los valores
negociables y/o de los instrumentos financieros mencionados en él. El informe no tiene por objeto proveer los fundamentos para la realizacién de ninguna evaluacién crediticia o de otro tipo.
El destinatario del informe debera evaluar por si mismo la conveniencia de la inversién en los valores negociables y/o instrumentos financieros mencionados en este informe y debera basarse
en la investigacion personal que dicho inversor considere pertinente realizar. El presente no debe ser considerado un prospecto de emision u oferta publica. Algunos de los valores negociables
y/o instrumentos financieros bajo analisis pueden no estar autorizados a ser ofrecidos publicamente en Argentina. Aunque la informacién contenida en el presente informe ha sido obtenida
de fuentes que CMA considera confiables, tal informacién puede ser incompleta o parcial y CMA no ha verificado en forma independiente la informacion contenida en este informe, ni garantiza
la exactitud de la informacién, o que no se hayan producido cambios adversos en la situacion (econdmica, financiera o de otro tipo) relativa a los emisores descripta en este informe. CMA no
asume responsabilidad alguna, explicita o implicita, en cuanto a la veracidad o suficiencia de la misma para efectuar la toma de decision de su inversion. Ninguna persona ni funcionario de
CMA ha sido autorizada a suministrar informacién adicional a la contenida en este informe. Todas las opiniones o estimaciones vertidas en el presente informe constituyen nuestro juicio y
pueden ser modificadas sin previo aviso.

Capital Markets Argentina S.A., Esmeralda 130, piso 5 (1035) Buenos Aires, Argentina. Tel. (54 11) 4320-1900, Fax (54 11) 4320-1935. Web Site: www.capitalmarkets.com.ar.

www.capitalmarkets.com.ar


http://www.capitalmarkets.com.ar/
mailto:vflores@capitalmarkets.com.ar
mailto:djauregui@capitalmarkets.com.ar

