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PRESENTACION

Nuestro planeta recibe del sol una cantidad de energia anual de aproximadamente 1,6
millones de kWh, de los cuales s6lo un 40% es aprovechable, una cifra que representa
varios cientos de veces la energia que se consume actualmente en forma mundial; es
una fuente de energia descentralizada, limpia e inagotable. ElI aprovechamiento
energético esta entonces condicionado por la intensidad de radiacion solar recibida por
la tierra, los ciclos diarios y anuales a los que estd sometida y las condiciones
climatologicas del lugar. Se define energia solar a aquella que mediante conversion a
calor o electricidad se aprovecha de la radiacion proveniente del sol; otra forma de
aprovechamiento asociado considera la posibilidad de hacer uso de la iluminacion
natural y las condiciones climatoldgicas de cada emplazamiento en la construccion de
edificios mediante lo que se denomina arquitectura bioclimatica.

Energia Solar Fotovoltaica

La tecnologia fotovoltaica busca convertir directamente la radiacion solar en electricidad.
Basada en el efecto fotoeléctrico, en el proceso emplea unos dispositivos denominados
celdas fotovoltaicas, los cuales son semiconductores sensibles a la luz solar; de manera
que cuando se expone a esta, se produce en la celda una circulacion de corriente
eléctrica entre sus dos caras. Los componentes de un sistema fotovoltaico dependen
del tipo de aplicacion que se considera (conectada o no a la red) y de las caracteristicas
de la instalacion. Una central fotovoltaica esta formada por los equipos destinados a
producir, regular, acumular y transformar la energia eléctrica. Las partes de la central
son las siguientes:

1. Paneles de silicio: Dispositivos que contienen las células fotovoltaicas, las
cuales, al ser excitadas por una radiacion luminosa, generan una tension
eléctrica entre sus bornes.

2. Torre meteoroldgica: Instalacion que mide y analiza las principales
variables meteorolégicas que inciden en la radiacion luminosa existente en
cada instante. Envia esta informacion a la sala de control.

3. Unidad de monitorizacion.

4. Sala de control: Instalacién que permite la supervision y control del
funcionamiento de todos los sistemas y equipos de la central. Esta
disefiada para alertar de cualquier incidente operativo que pueda
producirse durante el funcionamiento de la central.

5. Sala de potencia.

6. Armario de corriente continua: Equipo que recibe la corriente continua
generada en los paneles solares y que contiene, en general, los
dispositivos de mando, medida, proteccion y regulacion correspondientes.

7. Inversores: Es un sistema formado por dispositivos electrénicos
semiconductores que permiten la conversién de la corriente continua en
alterna. Existen diversos tipos, atendiendo a la potencia que controlany a
la clase de dispositivos electrénicos del que esta formado.

8. Armario de proteccion y control de la corriente alterna: Equipo que recibe la
corriente eléctrica alterna convertida en el inversor, y que contiene, en



general, los dispositivos de mando, medida, proteccion y regulacion
correspondientes.

9. Transformadores: Equipo que eleva la tension de la corriente eléctrica
producida en el generador eléctrico, para minimizar las pérdidas en el
transporte. Actua por induccién electromagnética y consta de un nucleo de
hierro dulce sobre el que se devanan dos conductores: primario (pasa la
corriente a transformar) y secundario (produce corriente eléctrica a alta
tension y baja intensidad).

10. Linea de transporte de energia: Elementos por los que se transporta la
electricidad producida en la central hasta la red general de transporte y
distribucién del sistema.
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Aprovechamientos

La tecnologia fotovoltaica actualmente ya es competitiva para electrificar
emplazamientos alejados de las lineas eléctricas como, por ejemplo, viviendas rurales,
bombeo de agua, sefalizacién, alumbrado publico, equipos de emergencia, etcétera.
Sus principales ventajas son:

. Evitar un costoso mantenimiento de lineas eléctricas en zonas de dificil
acceso

o Eliminar los costos ecologicos y estéticos de la instalacion de lineas en esas
condiciones

. Contribuir a evitar el despoblamiento progresivo de determinadas zonas

. Es una energia descentralizada que puede ser captada y utilizada en todo el
territorio

. Una vez instalada tiene un costo energético nulo

. Mantenimiento y riesgo de averia muy bajo

. Tipo de instalacion facilmente modulable, con lo que se puede aumentar o
reducir la potencia instalada facilmente segun las necesidades

. No produce contaminacion de ningun tipo



. Se trata de una tecnologia en rapido desarrollo que tiende a reducir el costo
y aumentar el rendimiento.

Los sistemas fotovoltaicos se pueden clasificar en dos grandes grupos de acuerdo a si
estan conectados a la red o no. Los que no estan conectados a la red suelen cubrir
pequeios consumos eléctricos en el mismo lugar en el que se produce la demanda, por
ejemplo, para electrificacion de hogares alejados de la red eléctrica, alumbrado publico,
aplicaciones agricola — ganaderas, sefalizacion y comunicaciones, sistemas de
depuracién de aguas. A diferencia de estos, los sistemas conectados a la red se ubican
en forma de centrales fotovoltaicas o en sistemas integrados en edificios.

Ventajas y desventajas de la tecnologia solar fotovoltaica:

Ventajas:
. Tecnologia madura y fiable, que no supone ningun problema para su
conexion a la red eléctrica.
. Tecnologia ampliamente desarrollada y de bajos costos de operacion y
mantenimiento (pocas partes y componentes).
o Relativamente bajos costos de capital y con tendencia a costos decrecientes.
. Sistemas modulares, lo que facilita su transporte y escalamiento incluso en
zonas aisladas.
. Independencia de combustibles fosiles
Desventajas:
o Recurso intermitente y volatil
. Exige importantes superficies para su instalacién
o Baja eficiencia

OBJETO Y ALCANCE DEL PROYECTO

El presente documento tiene como objetivo describir las principales caracteristicas
técnicas y econémicas del Proyecto Solar Fotovoltaico PSFV que cumple con lo que el
gobierno buscaria adjudicar en un futuro Renovar 2.5/3, ya que el mismo estaria en
linea como para ingresar en la Fase 2 del Renovar 2. La Fase 2 es una ampliacion del
Renovar 2 en donde se adjudicaron 225 MW de potencia instalada Solar con un precio
de U$S 41,76 MWh. La variable precio esta definida por un promedio adjudicado en la
fase 1. Asumimos que este precio se toma como posible y competitivo para un futuro
Renovar 2.5/3.

Si bien no hubo este afo un Renovar 2.5/3 y parece que no va a haberlo, cuando
corresponda estariamos preparados para entrar en la licitacion.

Nuestro proyecto estara emplazado en la localidad de Recreo, ciudad ubicada en el
extremo sudeste de la provincia argentina de Catamarca a desarrollarse en la homoénima
localidad.

El Parque Solar que se Proyecta construir debera disponer de una potencia de
generaciéon minima base de 20 MW-pico, y sera desarrollado en un predio de propiedad
del estado provincial destinado para tal fin; el usufructo del mismo fue cedido por la
provincia contando con el aval provincial y municipal pertinente y el uso del suelo es



apto para este tipo de proyectos contando con los estudios de impacto ambiental
correspondientes.

EMPLAZAMIENTO

El sitio de emplazamiento del parque se encuentra ubicado en la Localidad de Recreo,
perteneciente al Departamento homénimo De la Provincia de Catamarca, Argentina.

El terreno sobre el cual se desarrollara el proyecto tiene las siguientes caracteristicas:

Matricula Catastral N°: 04-21-75-5828.

Superficie Total del inmueble: 75 has.

Reservadas para el desarrollo del parque solar actual: 70 Has.

Titular del Inmueble: Propiedad del Estado Provincial por Decreto del Poder
Ejecutivo Provincial N' 1846 de fecha 05/11/1980.

Se encuentra ubicado a la vera de la Ruta Provincial N° 157, en el acceso a la localidad
de Recreo Provincia de Catamarca.

El terreno necesario para la instalacién del generador solar, los caminos internos, lineas
de media tension, cableado, estacion transformadora y otras utilizaciones de terreno, se
establecieron sobre la base de un proyecto que tendra un area afectada para el parque
de 75 has.

Las caracteristicas principales del lugar elegido para la implantacién del parque solar
son los siguientes:

m=) Terreno Fiscal

Detalle de coordenadas del proyecto:



PUNTO | LATITUD | LONGITUD
A 29°14°47"S | 65°03°52"0
B 29°14°41"S | 65°03'21"0
C 29°15728"S | 65°03°23"0
D 29°15735"S | 65°03°24"0

Informacion geografica del Ex Ministerio de Energia y Mineria sobre transporte en
cables eléctricos AT/MT de 132 kV y 500 kV respectivamente y Estaciones
Transformadoras de 500 kV, 132 kV y 33 kV:
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Informacion geografica del Ex Ministerio de Energia y Mineria sobre distribucion en
cables eléctricos AT/MT de 500 kV, 132 kV, 33 kV respectivamente:

normacien- | (3 O P X K i DO f

Asumimos que lo disponible en transmision para el MATER no se va a usar en el
corriente afio y estara apto para utilizar en un futuro Renovar 2.5/3 para el afio que
viene.

Anexo Informe Mater septiembre 2018
Punto de Interconexion: Recreo 132 kV E.T. Potencia maxima disponible 130 MW.

OBSTACULOS - SHADING

En el presente proyecto no hay presencia de obstaculos cercanos presentes a lo largo
de la linea del horizonte que podrian causar sombras sobre la instalacion fotovoltaica.

CARACTERISTICAS SOLARIMETRICAS Y CLIMATICAS

Las caracteristicas orograficas y segun los datos de irradiacién global de la zona hacen
del mismo un lugar adecuado para el aprovechamiento de este tipo de recursos.

SOUTH AMERICA RARGIS | sou ResouRcE s () ssonas
Yy . o : PHOTOVOLTAIC POWER POTENTIAL P
ARGENTINA e s




En el extremo sudeste de la Provincia de Catamarca, el clima es subtropical, con
estacion seca, temperaturas medias que oscilan entre los 20°C y precipitaciones
anuales de 400 mm.



CONTEXTO MUNDIAL, REGIONALY LOCAL

CONTEXTO MUNDIAL

Los sistemas de electricidad a nivel mundial estan atravesando un periodo de transicién
y transformacion, siendo los principales temas de interés los siguientes:

. Descarbonizacion de la electricidad (Reemplazo de combustibles fosiles por
ERNC y Alimacenamiento como factor clave en la descarbonizacion)

o Electrificacion de la economia (son cada vez mas las actividades
electrificadas)

. Descentralizacién (recursos energéticos distribuidos)

o Digitalizacion del sector (avances en tecnologia digital que transforma la

planificacion y las operaciones del sistema)
Regionalizacion de los mercados

. Integracion de sistemas para mayor eficiencia en la explotacion de recurso y
economia de escala
. Acceso universal

La preocupacion por el cambio climatico ha dado lugar a una tendencia hacia la
descarbonizacion de la electricidad, impulsando el reemplazo combustibles fosiles por
ERNC. Esta tendencia ha tomado relevancia dado que la creciente demanda de energia
a nivel mundial es considerada de una de las principales fuentes de emisiones de gases
de efecto invernadero, los que a su vez contribuyen al cambio climatico.

La demanda de energia atendida por la electricidad se expande a medida que la
economia global se vuelve cada vez mas electrificada, lo que lleva a concluir la
necesidad de descarbonizar el propio sector de la energia eléctrica para contribuir a la
sostenibilidad del desarrollo humano.

En este contexto resulta técnica y econdmicamente viable producir electricidad a partir
de fuentes de energia renovables para reemplazar la utilizacion de combustibles fosiles.
Los avances disruptivos en tecnologias de almacenamiento, como las baterias, pueden
ser un factor clave en la descarbonizacion eléctrica total, en tanto permiten mitigar la
intermitencia de la energia renovable.

Las medidas politicas con vision de futuro, desarrolladas con enfoques regulatorios
adecuados, seran esenciales para guiar las fuerzas del mercado y la inversion privada
hacia la descarbonizacion, mientras que los modelos de negocios innovadores pueden
contribuir a este proceso de transformacion.
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El siguiente mapa muestra la Distribucién de la Radiacién Solar que llega a la superficie
terrestre:

Debemos resaltar que los paises que mejor recurso tienen no son los que
necesariamente tienen mayor potencia instalada, el recurso condiciona, pero no
determina. La demanda, los costos relativos respecto a otras tecnologias, decisiones de
politica energética y ambiental, el marco legal y el acceso al financiamiento adecuado
si lo hace.

Suma Anual
En KWh/m?2

M o0
Il 00
B 1500
1000
500

La tabla y el mapa copiados a continuacién muestran una vision global de la capacidad
instalada Solar Fotovoltaica en todas las regiones para el afio 2017. fuente IRENA.

Global Overview on Renewable Energy Capacity & Electricity Generation LEAVE & cOMMENT | 4
= Africa = Asia = Central America and the Caribbean = Eurasia Flow Year
3.630 MW 209.460 MW 1.467 MW 3.643 MW Installed Capacity v | [2017 v
0,9% of World Total 54,5% of World Total 0,4% of World Total 0,9% of World Total

. . Technology Sub Technology

= Europe = North America = Middle East = Oceania = South America
109.481 MW 44.781 MW 2.244 MW 6.129 MW 1785 MW (Todo) - Solar Photovolt... v
28,5% of World Total 11,6% of World Total 0,6% of World Total 1.6% of World Total )% of World Total

L

«.!

W Africa

B 2sia

[l Central America and the Caribbean
M Eurasia

- Europe

B \iddie East

B North America

B Oceania

I South America Hover over map for further information
® indicates the country with the largest

© IRENA installed capacity/electncity generated

La energia solar se utiliza en todo el mundo y se ha vuelto cada vez mas accesible
debido a la disminucion de sus costos tanto para grandes parques solares como para
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proyectos hogarefios. En este ultimo caso, la tecnologia esta permitiendo que
comunidades rurales, aisladas de todo sistema interconectado, puedan tener un
suministro eléctrico.

Datos de energia solar

Trends in Renewable Energy (Installed Capacity) C/‘

400K .
384.621 Level of Detail

‘ Cumulative

350K
Flow

[Installed Capacity

— 00K 292170 Grid Connection
§ ‘ (Todo)
=
£ 250K Region
& | (Todo)
B
= 200¢
= Country / Area
= | (Todo)

e Technology

| sotar

100K
Sub Technology

| sotar Photovoltaic

Year

‘ (Valores multiples)

0K
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

M solar Photovoltaic

fuente IRENA.
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El precio de venta de los paneles solares ha caido en la ultima década como se
observa en la grafica siguiente. Los paneles solares tienen una vida util de
aproximadamente 30 afos

Costos PV solares 2010-2015

Este tablero proporciona una descripcion general de los precios de los médulos solares fotovoltaicos desde 2010 hasta 2015

Solar PV Module Prices™
2010 to 2015: -75% to -80%

Module Price (2015 USD/\Wp)

Average module price (2015 USDIW)

0,0

T T T T T
enero 2011 enero 2012 enero 2013 enero 2014 enero 2015

*fimires used are for lanuary 2010 fn Decemher 2015

B crystaliine China B Thin film a-Si
. Crystalline Europe (Germany) . Thin film a-Sifu-Si or Global
- Crystalline Japan - Thin film CdS/CdTe

Ranking de paises: Este grafico clasifica los paises segun su capacidad instalada
Solar Fotovoltaica para el afio 2017.

Top Renewable Energy Capacity and Electricity Generation LEAVE
120200 Flow
130.8453 MW nstallec Capacity
=t Top Countries [ Areas
100.000 Region
Technology

Solar

..... Sub Technology

49.020,0 MW

43.031L0MW 22395 0MW Year
20.000 - i7e7zs
BISSOMW  72780MW  5.93285MW
z H = z = =z = ] H S
8 H
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CONTEXTO REGIONAL

De acuerdo al informe “Escenarios energéticos para América Latina y el Caribe” del
World Energy Council, existe en América Latina y Caribe (ALC) un contexto en el que
se presentan nuevas oportunidades para la energia solar, edlica y geotérmica, asi como
un crecimiento continuo de los biocombustibles y el gas natural.

El crecimiento de la demanda de energia en se mantiene en un nivel relativamente alto
a comparacion del resto del mundo. El crecimiento de la generacion eléctrica en ALC
estara dominado por la energia hidroeléctrica hasta 2030 y edlica, solar y gas natural
entre 2030 y 2060.

La demanda de petréleo alcanza su pico o se estabiliza después de 2040. El gas natural
juega un papel clave en ALC, y su crecimiento varia ampliamente segun los escenarios.
Argentina, en particular, tiene un excelente recurso de gas y la escala de su desarrollo
depende de la tasa de crecimiento econdmico y el enfoque elegido para resolver
problemas relacionados con el desafio climatico.

La matriz energética de la region estard en gran proporcion compuesta por energia
limpia, principalmente energia hidroeléctrica (sin embargo, las grandes represas
hidroeléctricas son cada vez mas controversiales: en los ultimos afios, Brasil y Chile han
bloqueado proyectos hidroeléctricos en areas ambientalmente sensibles). Las fuentes
de energia alternativas, como la edlica, la solar y la geotérmica, sélo representan
aproximadamente el 2% de la generacion de electricidad en América Latina, en
comparacion con un promedio mundial del 4%. Sin embargo, los escenarios de ALC
muestran que esta participacion crecera rapidamente, ofreciendo también
oportunidades de inversion para el sector privado.

El Mercado Fotovoltaico Latinoamericano obtuvo un notable crecimiento gracias a:

Tarifas convencionales altas

Politicas de promocion de las Energias Renovables

Regulacion

Financiacion

Importante crecimiento del mercado, a través de centrales de potencia.

41 Chile Chile
493 MW 1GW
49 Mexico Honduras
67 MW 460 MW
Brazil Mexico
#3
22 MW 195 MW
44 Guatemala Guatemala
6 MW 98 MW
Honduras Panama
#5
5 MW 62 MW
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CONTEXTO LOCAL

Proyeccion de la Demanda

Resulta indispensable proyectar cual sera el consumo de energia durante el periodo de
tiempo que el proyecto entre en operacion.

Se optd por analizar la demanda de energia eléctrica vs el PBI con la herramienta de
regresion de Microsoft Excel. Se analizé la data desde el 2000 hasta el 2017 y se
analizaron las estadisticas de regresion y analisis de la varianza, llegando a los
siguientes resultados:

Regression Statistics

Multiple R 0,905490166

R Square 0,81991244

Adjusted R Square 0,808656968

Standard Error 9668726,751

Observations 18

df SS MS F Significance F

Regression 1 6,8E+15 6,8E+15 72,8 24E-07

Residual 16 1,5E+15 9,3E+13

Total 17 8,3E+15

Coefficients Standard t Lower Upper Lower Upper
Error Stat 95% 95% 95,0% 95,0%

Intercept 57287885 5939595 10 4,5E+7 7,0,E+7 45E+7 7,0E+7

X 5195 609 9 3905 6485 3905 6485
Variable
1

15



Los coeficientes resaltados son los utilizados para estimar la demanda futura de energia
eléctrica partiendo de los prondsticos de crecimiento del PBI para los proximos 15 afios.
Dada la crisis econdmica actual, compartimos los ultimos prondésticos del ministerio de
hacienda de una caida del PBI del 2.3% para el 2018. Esto ademas coincide con lo que
opinan reconocidas consultoras internacionales como Morgan Stanley. Ademas,
Morgan Stanley pronostica una suba del 0.1% del PBI para 2019. Luego, consideramos
que el pais superara la crisis y retomara el sendero del crecimiento. Tomamos un
crecimiento sostenido del 3% del PBI desde el 2020 hasta el 2038, fundado en que es
aproximadamente el crecimiento promedio anual. Esto se puede ver en el siguiente

grafico.
ke 2,6%
1,7%

1993-1998 1999-2011 2012-2017

Crecimiento promedio anual, en porcentaje

4,3%

3,8%

mPIB M PIB potencial

Con esta informacion proyectamos la demanda eléctrica hasta el 2038, en el que la
demanda eléctrica estimada es de 182.967.289 MWH.

Por ultimo, cabe destacar que, al comparar nuestra proyeccion de la demanda con otros
escenarios, encontramos grandes diferencias. A modo de ejemplo, en el escenario BAU,
la demanda de energia eléctrica alcanza los 251.040 GWh en el afio 2035, lo que implica
una tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR, por sus siglas en inglés) del 3,9%.
Con un factor de carga promedio de 70%, la potencia total instalada requerida para
abastecer a dicha demanda se estima en 73.1 GW para el afio 2035, lo que implica un
incremento del 130%, asociado a una tasa de crecimiento del 3,9% anual.

Como se puede ver, las diferencias surgen de que estos escenarios no previeron la
recesién que comenzo este afio y se extendera hasta al menos mediados del afio que

viene. Ademas, estimaron una tasa de crecimiento mucho mas optimista que la
adoptada para este trabajo.

Proyeccion de la Oferta
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Produccién de gas natural y petréleo

En los ultimos afos, a partir de la nacionalizacion de YPF y de cambios en las politicas
de precios y subsidios a los productores (identificados como suceso disruptivo de la
tendencia), la declinacion de la producciéon convencional de gas (2,5% a.a.) y petréleo
(2,7% a.a) viene desacelerandose. Por esa razdn se suponen tasas de declinacion
descendentes para la curva de produccion que arrancan en 2%, llegandose a una tasa
descendente de 0,5% para los ultimos afios del periodo analizado.

En cuanto a la produccién no convencional de hidrocarburos, se han adoptado las
curvas expuestas el 14 de agosto del 2018 por el secretario de Energia Javier Iguacel.
Conjuntamente, y a partir de la suma de las evoluciones de estos dos tipos de
produccion, se espera una tasa de crecimiento anual promedio del 15% para la
produccién de petréleo del 2018 al 2023 y una tasa de crecimiento anual promedio del
10% del 2023 al 2030, afio en el que la produccion de petroleo sera de 1.5 B bbl/dia. En
cuanto al gas natural, se consideran tasas de crecimiento similares, alcanzando los 400
MM m3/d en 2030 con una proporcion preponderante de producciéon no convencional.

. Ministerio de Energla
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“. Ministerio de Energfa
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Con este crecimiento en la produccién, se modifica el saldo comercial de petréleo y gas
drasticamente, pasando de un saldo negativo a positivo a partir del 2022 y terminando
con la necesidad de importar combustibles en el ano 2026.

Aun considerando que el escenario proyectado por el ministerio de energia es muy
optimista, estimamos que la produccion de gas natural y de petréleo creceran.

Refinacion y combustibles liquidos:

Teniéndose en cuenta que la capacidad de refinacién en el pais se amplio en los ultimos
10 afios un 3,5%, el escenario mantiene dicha tendencia, incorporando al parque
refinador 25 KBbl/d en el afo 2023 y otros 25 KBbl/d en 2030, y alcanzando una
capacidad instalada total de refinacion de 723 Kbbl/d en 2035.

Aun con un ahorro del 20% en la demanda de energia eléctrica y 13,5% en la demanda
de gas natural, a causa de la implementacién de medidas de eficiencia energética, la
totalidad de los escenarios al 2035 requiere al menos duplicar la potencia instalada del
afio base, lo cual implica un alto nivel de inversion de capital a lo largo de todo el periodo
y un esfuerzo grande para acompafar el ritmo de crecimiento que se supone en
términos de demanda de energia eléctrica. En lineas generales, los escenarios
mantienen un margen de reserva por encima del 20% durante el periodo de analisis, lo
que enfoca la comparacion de los parques instalados en la diferencia entre las
tecnologias escogidas y en el retiro de potencia considerada. Los escenarios que mayor
potencia incorporaron son aquellos que tienen mayor peso de energias renovables, por
ser estas fuentes intermitentes en su gran mayoria. En contraposicién, aquellos
escenarios que prevén una menor instalacion de potencia poseen mayor peso relativo
de potencia firme.

Como punto de partida se tomd el parque de generacién actual y los proyectos ya
adjudicados que estan en obra asociados a RENOVAR Yy otros proyectos por fuera de
RENOVAR que van a incorporarse en el parque generador en los proximos afos, entre
los que se destacan:
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C.T. Rio Turbio 240 MW

C.T. Vuelta de Obligado (Cierre| del ciclo) 320 MW
C.C. "Zona Timbues” 780 MW
C.C. Manuel Belgrano II 810 MW
C.T. Guillermo Brown (Cierre del ciclo) 300 MW

C.T. Ensenada de Barragan (Cierre del ciclo) 320 MW
C.H. Gob. Jorge Cepernic (cambié de 5 a 3 u.) 360 MW
C.H. Pte. Néstor Kirchner (cambié de 6 a Su.) 950 MW
C.H. Chihuido I 640 MW
C.N. Atucha III 700 MW

Luego, se utilizaron las siguientes premisas: Se van a incorporar las fuentes de
renovables necesarias para cumplir con la ley 27.191, se migrara de los combustibles
liquidos al gas natural acompafando a la gran disponibilidad de gas natural que habra
como consecuencia del desarrollo de vaca muerta,

Potencia existente (MW):

Nuclear
Atucha | 362
Atucha Il 745
Atucha Il 760
Embalse Rio Tercero | 600

2467

Hidro
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Pte. Kirchner 884
Gob. Jorge Cepernic | 466
Los Blancos | 320
Los Blancos Il 119
Los Tordillos 162
Chihuidos ly Il 637
Portezuelo del Viento 9
El Tambolar 70
Ana Cua 273
Garabi/Roncador 4000
Potrero del Clavillo 340
Michihuao 621
Cerro Rayoso 560
Potrero del Clavillo 340
Los Tordillos 24
Corpus (cierre Pindoi) | 3500
12325

Resolucion S.E. 21

1era Ronda
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TG 975

M 473
2da Ronda
TG 1016

Tecnologia Ofertas | Adjudicada
EOLICO 3468,65 708
SOLAR 2813,09 400

BIOMASA 445 15
BIOGAS(RSU) 9 1,2
HIDRo < 50 11,41 0
Ofertas | Adjudicada
EOLICO 1561 765,4
SOLAR 888 516,2
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Generacion eléctrica:

Hidroelectrica 41,728 70,860
Gas Natural 58,153 133,331
Diesel 8,601 43,625
Biodiesel 15

Fuel Ol 9717 10355
Bio Oil

Biomasa 17 437
Nuclear 9,429 22,488
Biogas

Eolico 578 9,981
Solar 18 566
Residuos : 17

Geotermico

Mareomotriz

Carbon 1,689 2,635
TOTAL 129946 295,394

Manteniéndose la tendencia de incorporacién de potencia dentro de los margenes de
reserva actuales, en la generacion de energia eléctrica esperada segun el escenario
BAU, la hidroelectricidad pierde participacion frente a una mayor generacion térmica,
nuclear y renovable, En el caso de la generacion térmica, se utiliza principalmente gas
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natural a partir de la instalacion de gran cantidad de ciclos combinados, mientras que el
fuel oil pierde participacion debido a que se detiene la incorporaciéon de las TV.

Incluso en este escenario tendencial se prevé una mayor instalacién de energia edlica
y solar como hecho disruptivo en desmedro principalmente de la potencia hidroeléctrica.

Planificacion de expansiones de transporte Local, nacional e internacional
En el siguiente grafico se muestra, para cada escenario, el incremento requerido en la

red de alta tension, medido en km adicionales y la Inversion requerida (esta inversiéon
incluye ademas nuevas subestaciones y equipos de compensacion).

.
1 25
.
' *
1
. 163
' 139
1 120
' 08 1o A 44,700 g m
1
T 4 ¢ o0 M .
" 9,200
& 1 22200 22500 Lo ciiss 23700
1400 :

1

B
' ! . . ' ' .

8au : AGEERA AGUEERA CACME CADER FED FVSA usa
. ($I1\Y
B 4m de Lineos en AT g Incorporar @ Inversidn Red Transporte de AT - Miles de MMusd

- g

En el grafico a continuacion, se muestra, el equipamiento adicional (ademas de las
lineas anteriormente indicadas, en particular las Lineas de Corriente Continua (CC)
entre Patagonia y GBA — BS.AS. — LIT, las subestaciones nuevas/modificadas y equipos
de compensacion a implementar.

/ : )

24U : AGEERA AGUEERA- CACME CADER FER EVSA uBA
. UiA
B Centidad de Subestociones nueves/modificedas B Cantidod de Equipos de compensacidn
\ @ Ccntidad de Lineas en CC desde Potagenic j

La siguiente tabla muestra en detalle los resultados antes resumidos, en donde se
asume que el crecimiento en la demanda eléctrica de cada area mantiene la misma
participacién que la actual.
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NOA 1.143

PATAGONIA 7716
GBABSASLIT 9413
NEA 2.652
COMAHUE 2875
CuYO 1.101
CENTRO 1.460
TOTAL 26.361
Items relevantes AGEERA
Cantidad de Lineasen CC 5
desde Patagonia

Cantidad de Subestaciones 38
nuevas/modificadas

Cantidad de Equipos de id
compensacion ’
Inversién Red Transporte de 108
AT - Miles de MMusd '
kmde Lineasen AT a 22.200
Incorporar

Variacién 159%

Potencia Adicional Impo/
Expo EE - MW

Este calculo aproximado permite algunas conclusiones relevantes y comunes
practicamente a todos los escenarios:

. Las expansiones necesarias para acompanar el crecimiento de la oferta de
generacién son relevantes y su magnitud crece, cuanto mas “rupturista” sea
el escenario en cuestién.

. Aquellos escenarios que por el tipo de tecnologia seleccionada tienen mayor
potencia adicional instalada y optan o se ven inducidos a buscar ubicaciones
mas alejadas de la demanda, requeriran de una mayor inversion en el
sistema de transporte de Alta Tension.

) El incremento promedio al afio 2025 (corte intermedio), es de casi 8.000 km
de lineas adicionales, con una inversion requerida de aproximadamente 4 mil
millones de US$. Considerando que el actual sistema de transporte de Alta
Tension esta conformado por aproximadamente 14.000 km de Lineas y 48
Subestaciones de AT, a la finalizacion del periodo intermedio, es necesario
que el sistema de transporte crezca casi un 60% en promedio con escenarios
que van desde un 30% a un 100% de incremento respecto de la situacion
actual.
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En el primer periodo, para todos los escenarios, aparece la construccion de
al menos una linea de corriente continua que vincule el area Patagdnica con
la regidon de mayor concentracion de demanda (GBA — BS.AS. — LIT).

El cambio que requiere el sistema de transporte al afio 2035, es muy
relevante. Las ampliaciones requieren en promedio triplicar la red actual, con
montos de inversion acumulada que superan los 10 mil millones de USS$,
llegando en algunos casos a cuadruplicar la red actual con inversiones
mayores a 40 mil millones de US$ acumulados.

Sdlo algunos escenarios consideran la importacién/exportacion de energia
eléctrica en valores significativos, el primero de ellos utiliza a pleno la
interconexion existente con Brasil; mientras que el otro requiere ampliar un
50% (1.000 MW) la interconexién existente al 2035.

Para el caso particular que nos compete por estar conectados al nodo de conexion de
Recreo de 500 k V, las necesidades de expansion del NOA van a pasar por completar
el mallado como podemos observar en el siguiente mapa:

Linea Rodeo-La Rioja Sur + E.T. Rodeo 500/132 Kv

Necesaria para:

- Crear capacidad de transmisién (600 MW) para permitir
ingreso de gen. renovable o térmica en regiones NOAy Cuyo

- Aumento seguridad de suministro en pcias de San Juan y
La Rioja por dejarde ser radiales

- Aumento seguridad de suministro en regiones Cuyo y

Centro

=

En
construccion

NUEVA SAN
JUAN

REFERENCIAS

———  EXSTENTES

s NUDAS Mer
——— EN CONSTRUCCION
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HIPOTESIS BASE, CARACTERISTICAS DEL PROYECTO, SUPUESTOS Y
FUNDAMENTOS

EVALUACION DEL RECURSO

SOUTH AMERICA ZUCED) PHOTOVOLTAIC POWERPOTENTAL W W= =
vy e - - - - ARGENTINA v

sl

- | e ot g o VT gt 0 307
WO M M0 R IO N0 NS B0 N e Oy v L T T~
-
e - o)

© 2017 The World Bank, Solar resource data: Solargis

En general el Rendimiento del NOA esta en 1800-2800 kWh/ m2-afio y en particular el
Rendimiento de Recreo, Provincia de Catamarca es de 2000 kWh/ m2-arfio.

26



MATRIZ DE SELECCION

Factores
Estudios
Accesibilidad | Accesibilidad | Temperatura L de
Terreno alared al terreno Media Iradiancia Impacto Total
Ambiental
10% 10% 20% 30% | 30%
A 7 8 4 4 4 4,7
B

(Recreo) 10 10 8 8 7 8,1
C 4 9 7 6 7 6,6
D 7 2 7 6 5 5,6
E 3 7 9 4 3 4.9

Para elegir Recreo analizamos 5 posibles terrenos (A, B, C, D y E) San Juan, San juan
2, Recreo, Jujuy, Catamarca 2 respectivamente. Luego ponderamos distintos Factores
entre los que se encuentran de mayor a menor importancia en cuanto a la matriz de
seleccion en:

Estudios de Impacto ambiental: 30%
Irradiancia: 30%

Temperatura Media: 20%
Accesibilidad a la Red: 10%
Accesibilidad al Terreno: 10%

Luego utilizamos una puntuaciéon de 1 a 10, siendo 10 lo mas favorable para cada
terreno y factor, totalizando un promedio ponderado total de todo esto.

De esta forma concluimos que el terreno mas conveniente para llevar a cabo el proyecto
es Recreo.
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DISENO DEL PARQUE Y TECNOLOGIAS

A continuacion se exponen las caracteristicas técnicas referidas al PSFV Recreo,
Catamarca.

Insumo Cantidad
Placas Fotovoltaicas 70.000
Inversores 32
Seguidores solares 182
CT (1,25 MW clu) 16

Tendido 13,2 kV 1000 metros

Tendido 132 kV 100 metros

Los componentes que integran el parque de generacion fotovoltaico conectado a la red

son:

70.000 Modulos fotovoltaicos de 305 W c/u. Marca: YINGLI SOLAR Modelo:
YEE-U72 con seguidor de un eje. Los modulos contienen lamina de respaldo
con pelicula Dupont Tedlar PVF de alta duraciéon y muy resistente a la
intemperie. Ademas de su estructura de soporte. Factor de Carga del 26% y
un factor de pérdida del 0,77 lineal anual acumulado;

Inversores.

Sistema de 13,2kV, red, Transformador, Protecciones.

Generadores, Tableros de control, Obra civil, Tanques de Combustibles.
Sistema de servicios auxiliares.

Sistema de control y proteccion.

Sistema de Comunicaciones.

Sistema de medicién SMEC.

Sistema de iluminacion.

Sistema de seguridad, cerramiento perimetral, alarma e incendios

Sistema de puesta a tierra.

Estudios Solarimétricos. Estudios de suelo, Proyecto Ejecutivo, Permisos
Ambientales y Municipales
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Tanto la configuracion de la estacion como la de los subsistemas anteriormente
mencionados estaran en un todo de acuerdo a los requerimientos de la Empresa
Distribuidora como las normativas y reglamentaciones vigentes.

En el escenario de una instalacion solar fotovoltaica existen dos grupos de sistemas
bien diferenciados. Por un lado, esta la propia planta solar, y por otro los sistemas
complementarios para monitores, soporte y asistencia a la explotacién donde, aunque
no sean exclusivos de estas instalaciones. desempefian un papel fundamental en el
mantenimiento, integridad y pleno funcionamiento de la planta.

SISTEMAS PRINCIPALES

Subsistema generador fotovoltaico: formado por los mdédulos fotovoltaicos, estructuras
de soporte e interconexiones eléctricas necesarias. En este subsistema se realiza la
interconexion en serie paralelo de un determinado niumero de modulos, con el objetivo
de captar la luz del sol y transformarla en energia eléctrica, generando una corriente CC
proporcional a la irradiacion solar recibida. Esta energia debe llevarse al subsistema de
conversion a traves de una red de interconexién.

Subsistema de conversién: constituido por el conjunto de inversores (centrales de
inversion). Cuya funcion es realizar la conversion de la tension, transformando la
corriente continua que llega del generador fotovoltaico en una corriente alterna.
También comprende las conexiones eléctricas, o redes de interconexién, necesarias
para llevar esa tensién transformada al subsistema de conexién a la red.

Subsistema de conexion a la red: formado por los elementos transformadores (centrales
de transformacion) de senal alternada de baja tension que proviene del subsistema de
conversion, asi como las redes de interconexién que permiten realizar la conexion y la
adaptacion a la red de transmision existente.

SISTEMAS SECUNDARIOS

Subsistema de proteccion: representa y constituye una configuraciéon de elementos que
actuan como interfaz de conexion entre la instalacion fotovoltaica y la red en condiciones
adecuadas de seguridad, tanto para personas como para los distintos componentes que
la constituyen. Por lo tanto, se requieren algunas protecciones necesarias de acuerdo
con las disposiciones de la reglamentacion vigente sobre conexion de instalaciones
fotovoltaicas a la red de media tension. Incluye el subsistema de puesta a tierra.

Subsistema de medicién de energia: formado por equipos que permiten medir el
consumo (circuitos de corriente CC y CA) y/o la produccion eléctrica (kWh) de la
instalacion solar. Se instalaran los elementos de medicion y de facturacion de acuerdo
con la reglamentacion vigente.

SISTEMAS COMPLEMENTARIOS

Subsistema telemétrico de monitoreo y control de las instalaciones: el sistema de
monitoreo sera encargado de realizar la medida de los parametros funcionales
necesarios para evaluar las caracteristicas de la instalacion.

Sistema de seguridad anti-intrusos, antirrobo y contra incendios: la planta solar
fotovoltaica tendra un sistema de seguridad para control y transmision de datos
relacionados a la prevencion contra robos y asaltos, emergencia, incendio y fallas de
red. De lo anterior, se sabe que la electricidad obtenida de los médulos fotovoltaicos
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sera inyectada en la red. Esto supone una circulaciéon de corriente eléctrica, la cual
determina una potencia a ser transportada a través de una linea. Desde el punto de
generacion hasta la conexion a la red. Esta distancia sera eléctricamente dividida en
tres secciones, o en tres redes de interconexion, dependiendo de la naturaleza de la
corriente:

. La primera actuara para suministrar corriente continua, desde los médulos
hasta los inversores, la cual sera denominada de Red CC-BT (red de
corriente continua en baja tension), perteneciente al subsistema generador;

. Una segunda seccion, después de la conversion por los inversores, para
suministrar corriente alterna de baja tensién a los transformadores,
denominada Red CA-BT (red de corriente alterna en baja tension). Esta red
forma parte del subsistema de conversion;

. Finalmente una tercera seccion, después de la transformacioén de la tension,
donde se hace la adaptacién de esta forma de onda para su inyeccion en la
red de distribucion: Red de despacho de energia, perteneciente al
subsistema de conexion a la red.

CARACTERISTICAS TECNICAS

A continuacion, se describe las tareas y especificacion a considerar para la elaboracion
del proyecto ejecutivo correspondiente con la ingenieria basica y de detalles del mismo.

La ubicacién y permisos asociados al terreno para la ejecuciéon de la obra estaran a
cargo de la Empresa Distribuidora.

Para la propuesta del desarrollo del sistema integral se debera incluir:

. Cerramiento perimetral tipo pirca de rocas con ladrillos de adobe similares a
las del entorno natural conforme tipologia de fotografia de anexos.

. lluminacion perimetral del predio con luminarias led de potencia acorde a la
disposicién y segun calculo.

. Sistema de monitoreo y vigilancia perimetral y de acceso al predio por

camaras de seguridad.

. Modulos fotovoltaicos.

. Inversores.

. Soportes mecanicos de los paneles, denominados Trackers.

. Calculo de la refrigeracion requerida para los inversores

. Sistemas de comunicacion y monitoreo.

. Sistemas de proteccion, puestas a tierra y otros materiales eléctricos.

. Nexos de LMT en 13.2 Kv.

. Dimensionado de las canalizaciones para la instalacion eléctrica en corriente
continua y en corriente alterna.

. Dimensionado del recinto para albergar a los inversores, controlador
automatico y equipos accesorios.

o Especificacion de los instrumentos de medicion, control y registro.

o Elaborar pianos de la obra civil, obra eléctrica (unifilares, bifilares vy trifilares).

Los moédulos fotovoltaicos a seleccionar seran policristalinos aptos para las condiciones
del ambiente reinante en la zona, como saltos térmicos elevados y agresividad del viento
con particulas abrasivas propias de la zona.
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Los médulos seran de 72 celdas tipo de 330 wp o superior, la eficiencia debera ser
superior al 16% con certificados y garantia correspondiente de 10 afios sobre el
producto y 25 afios de garantia de potencia lineal.

Certificados para soportar como minimo cargas de viento (2.400 Pascal) y cargas de
nieve (5.400 Pascal).

Los paneles se deberan instalar con una misma inclinacién y orientacion en todo el afio,
inclinacion a determinar por los estudios solarimétricos a desarrollar por el ejecutante
por proyecto de calculo.

Previo al disefio de las estructuras soporte sobre las cuales se colocaran los
moédulos fotovoltaicos, el contratista debera realizar el estudio de suelos
correspondiente para definir el tipo de montaje a utilizar.

Los inversores seleccionados para el proyecto seran de marca reconocida tipo Ingecon,
SMA, o similar de 400 Vac de tensién nominal de salida, tensién DC maxima de entrada
1000 Vcc, y conexion trifasica (aptos para PSFV instalados a mas de 3.000 metros de
altura).

Se debera establecer el sistema de registro y transmision de datos para que sea visible
y registrable via web.

La subestacion de elevacion de 630 kva de 0.400/13,2 kv, dispondra de equipamiento
de proteccion y maniobra en entrada y salida.

La salida en 13.2 Kv debera llevar un reconectador automatico Noja Power con placa
apta para telecomando.

La LMT en 13.2 kv se construira integramente en estructuras de Hormigon Armado con
columnas de altura H:12 Mts. rotura segun calculo disposicion coplanar horizontal, con
conductor de AlAl de 95 mm2 de Seccidn.

COSTOS ASOCIADOS AL SISTEMA

El objetivo de la O&M de una planta fotovoltaica, es maximizar la capacidad productiva
de esa planta, ya que sus ingresos son los que nos van a dar un indice de su rentabilidad
total.

Debemos conseguir que su explotacion sea la adecuada, teniendo en cuenta que el
enfoque que hemos de dar al mantenimiento y operacién de nuestra planta solar ha de
ser preventivo, quedando hueco para actuaciones correctivas soélo cuando los
componentes estén llegando al final de su ciclo de vida, o cuando sucedan fenémenos
sobrevenidos como los agentes atmosféricos, (viento, descarga eléctrica...) o por los
debidos a los defectos ocultos de fabricacion.

Acciones preventivas en la operacion:

Se realizaran acciones en la operacion de la planta fotovoltaica, teniendo en cuenta el
mantenimiento preventivo (se han de definir las acciones de mantenimiento a realizar y
su periodicidad para posteriormente elaborar una ficha o registro de mantenimiento
preventivo sobre cada elemento y fecha prevista de realizacion), asi como los repuestos
en la planta (en grandes plantas, se hace necesario disponer de repuestos in situ de
todos los componentes, valorando la criticidad del elemento, la probabilidad de fallo, el
plazo de entrega, sin olvidar otros temas como la formacién, las predicciones
meteorologicas para el caso de los seguidores, la deteccion de incidencias
sobrevenidas, la deteccion de caida de la red por el lado de la compafia eléctrica, o la
vigilancia fisica y/o televigilancia).
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Acciones previas a la explotacion de la planta:

La O&M de una planta no es solamente el hecho en si de tener especialistas pendientes
de la planta, ya que ademas es necesario tener un enfoque preventivo que ya debia
estar presente desde la fase de disefio de la planta.

Ese enfoque al que hemos hecho referencia, lo hemos tenido que tener en cuenta en el
disefo de la planta, a la hora de aprovisionar los componentes, al exigir las garantias a
los equipos, al recepcionarlos, o en la contratacion de todos los seguros de la planta.

Sequimiento de los servicios:

Sera hara un seguimiento financiero (administracion, requerimientos, elaboracion de
presupuestos, reporting), un seguimiento legal (gestion de contratos, gestion garantias,
comunicaciones administracion, requerimientos) y un seguimiento técnico (supervision
continua del rendimiento, seguimiento de garantias, negociacion de contratos,
reporting).

Dentro del seguimiento técnico, se realizaran seguimientos en términos de:
O&M predictivo:

Ejecucion de procedimientos

Planificacién en funcion del alcance anual

Analisis de rendimiento (modulos y resto de equipos)
Estudios termograficos

O&M preventivo:

. Actividades enfocadas a minimizar pérdidas de energia y extracostes por
correctivo

. Limpieza de equipos y modulos

. Sustitucion periddica de equipos (filtros, ventiladores, ...)

O&M correctivo:

. Reparaciones minimizando pérdida de produccién por averia
Minimizar consecuencias, como dafos en otros equipos
. El coste de correctivo siempre es mas elevado, es conveniente la busqueda

de alternativas mediante la extension de garantias en equipos principales.

No debemos de olvidar, aquellos servicios y suministros, que aunque no estan
relacionados directamente con la produccion, son imprescindibles para la operacion del
parque fotovoltaico:

Vigilancia
Comunicaciones
Consumos eléctricos
Seguros

Suministros varios

Todos estos seguimientos, seran efectivos con reuniones periédicas de seguimiento de
contrato, donde se revisen de forma conjunta las lineas generales a tener en cuenta
(interlocutores, planificacion, entregables). Estas reuniones periédicas se realizaran a
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distintos niveles segun sea su contenido (operativo, financiero y/o legal), para tener un
buen intercambio de informacion (programada, con los cierres de produccion, informes
semanales, mensuales y anuales definidos mediante los distintos contratos, o con actas
después de cada reunion mantenida).

También estara definido el sistema de reporting tipo:

. Semanal: recurso, produccion, desviaciones e indisponibilidades.

. Mensual: analisis de produccion, planificacion O&M, repuestos utilizados,
analisis econémico.

. Anual: comportamiento técnico y evolucion de materiales, principales

eventos, costes incurridos, cumplimiento de garantias.

Incumplimientos técnicos:

Se contara con procedimientos definidos, unos métodos claros de evaluacion para las
garantias, una redundancia en las fuentes de informacion, la certificacion por parte de
terceros, flexibilidad por ambas partes para resolver problemas, y un buen
procedimiento de ejecucion de las garantias definidas.

Estos incumplimientos técnicos, haran alusion, llegado el caso, a los elementos
principales de la instalacion (modulos, inversores, estructuras, cableados, protecciones,
interconexion).

Reclamaciones a fabricantes de médulos:

Por ser la parte mas importante en coste de las instalaciones, estas reclamaciones,
aunque son ofrecidas por todos los fabricantes, se conocen y estan definidas
perfectamente, ya que pueden afectar a la rentabilidad de la inversion realizada.

Por lo tanto, no deberemos de olvidar la garantia que nos da el fabricante, que son:

. Garantia de paneles por 25 afos
. Garantia de pérdida de potencia por 0,77% anual durante 25 afios en forma
lineal

Se realizara un seguimiento exhaustivo de los defectos de los modulos, ya sean
defectos puntuales o generalizados:

. Puntos calientes

. Defectos visuales (yelowing, snail tracks)
Defecto de materiales (pérdida de aislamiento, rotura por estrés térmico,
soldaduras)

. Pérdida de potencia (degradacion excesiva, polarizacion)

Todo lo anterior, se debe de corroborar con la visita de los técnicos correspondientes,

para su comprobacién in situ, o con el informe de una empresa especializada
independiente.

HIPOTESIS DE VENTA

Las variables precio y cantidad estan definidas por la fase 2 de Renovar 2.0 en donde
se licitaron 250 MW con un precio que surge del promedio adjudicado en la fase 1. Este
precio se toma de base como referencia para un futuro Renovar 2.5 o Renovar 3.
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i) Precio de Venta: 41,76 u$/MWh

i) Cantidad de Venta: 20 MW

HIPOTESIS DE FINANCIAMIENTO

En lo referido al acceso al financiamiento tomamos como caso base una tasa de interés
del 5%, con un plazo de financiaciéon de 15 anos para devolver el capital mas los
intereses, teniendo en cuenta un periodo de gracia de un afio. Nuestra hipétesis se basé
en una composicion de 35% de Equity y 65% de Financiamiento de privados. Tomando
el monto total a invertir de $ 16.000.000,00 (PESOS DIECISEIS MILLONES) concluimos
que es necesario financiar un importe de $ 10.400.000,00 (PESOS DIEZ MILLONES
CUATROCIENTOS MIL).

Adicionalmente, se solicitara una garantia del Banco Mundial, que tiene una
disponibilidad de U$S 250.000.000,00 para garantizar el cumplimiento de los pagos de
los proyectos renovables, de los cuales U$S 210.000.000,00 se reservan para proyectos
eolicos y solares. Nuestra intencién es entrar dentro de la disponibilidad del mismo por
lo que se adiciona un costo de contratacion y mantenimiento de la Garantia equivalente
al 1% del monto garantizado en base a la Potencia Contratada, monto y plazo solicitado
como seguro para gestionar la misma y sera pagado al FODER en las condiciones
establecidas en el Acuerdo de Adhesion al Fideicomiso FODER.
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ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO

SUPUESTOS CASO BASE

En el supuesto del caso base, tenemos un costo de inversion de U$S 800.000,00 por
MW. Vamos a instalar 20 MW, por lo que el monto a invertir es de U$S 16.000.000, de
los cuales se desprenden U$S 10.400.000 (65%) que sera financiado por un Lender y
el 35% restante sera un aporte de Capital por un monto de U$S 5.600.000.

Ademas, mantenemos las restricciones de que en ningin momento el porcentaje de
endeudamiento puede ser mayor al 70% y contar con una caja minima de U$S
125.000,00.

Por otro lado, contamos con un plazo de financiacion de 15 afos y un plazo de
amortizacion por los beneficios fiscales de 14 afos. Con una tasa de interés del 5%.

En cuanto al factor de despacho el mismo esta fijjado en un 26%, considerando una
disminucion lineal (segun lo que pusieron del fabricante) de la eficiencia en cuanto a la
energia generada por el panel solar de - 0,77% por afo.

Por ultimo, asumimos que vamos a tener componentes de compre nacional estimado
en un 35% que surge del transformador, cableado interno y la linea de baja tension.
Esto nos habilita a entrar en el cupo de compre nacional y aplicar el beneficio adicional
del ahorro de un porcentaje de los impuestos que son los que mas pesan sobre la TIR
del proyecto.

FLUJO DE FONDOS - CASO BASE

DESCRIPCION T 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2.035

Anilisis del Proyecto

Flujo de fondos sin financiacién -12.744 5668 1784 1957 1939 1922 1895 1511 1497 1484 1470 1457 1397 1299 1274 1243 796
Valor final 2977
Flujo neto de fondos -12.744 5668 1784 1957 1.939 1922 1895 1511 1497 1484 1470 1457 1397 1299 1274 1.243 3.772
TIR

Valor Presente

Andlisis del Proyecto + financiacién

Flujo de fondos sin financiacion (12.744,0) (5.667,8) 1.7844 1.9566 1.9394 19222 18953 15112 14974 14837 14700 14565 1.3966 1.299,0 1.273,9 12432 7957
Cobranza de préstamos de L.P. 9.302 4.237 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de préstamos de L.P. 0 0 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620
Pago de intereses deuda L.P. 0 -677 -646 -615 -584 -553 522 -491 -460 -429 -398 -367 -336 -305 -274 -243 -212
Valor final 2977
Flujo neto de fondos (3.442,0) (2.107,8) 5183 7216 7353 7492 7532 4002 4173 4346 4520 4695 4406 3740 3799 3802 29403

TIR Proyecto: 4,2%
TIR Proyecto + Financiacién: 7,1%
TIR Accionista: -3,12%
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FLUJO DE FONDOS - CASO SPOT

DESCRIPCION T 2.019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Anilisis del Proyecto

Flujo de fondos sin financiacion -12.744 5668 2443 2659 2610 2311 1985 1.950 1.915 1.881 1847 1812 1778 1744 1710 1676
Valor final

Flujo neto de fondos -12.744 5668 2443 2659 2610 2311 1985 1.950 1.915 1.881 1847 1812 1778 1744 1710 1676
TIR

Valor Presente

Anilisis del Proyecto + financiacién .

Flujo de fondos sin financiacion (12.744,0) (5.667,8) 2.4426 26590 26100 23111 19849 19500 19154 18809 1.8466 1.8123 1.7781 1.7440 1.709,9 1.676,0
Cobranza de préstamos de L.P. 9.302 4.237 0

Pago de préstamos de L.P. 0 0 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620 -620
Pago de intereses deuda L.P. 0 -677 -646 -615 -584 -553 522 -491 -460 -429 -398 -367 -336 -305 -274 -243
Valor final

Flujo neto de fondos (3.442,0) (2.107,8) 1.176,5 1.4240 14060 1.1381 8428 8390 8354 8319 8285 8252 8221 8189 8159 8130

Con respecto al caso spot, simulamos lo que seria el supuesto de que entrabamos al
futuro Renovar 2.5/3 y luego no se cumplia con el contrato, por lo que proyectamos el
precio spot con ayuda del modelo Oscar-Margo, arrojando un precio promedio de venta
de U$S 58,47 MWh entre el afio 2019 y afio 2035.

TIR Proyecto: 8,5%

TIR Proyecto + Financiacién: 17,6%
TIR Accionista: 7,57%
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SENSIBILIDADES - CASO BASE

Con respecto a las sensibilidades aclaramos que cuando se modifica una variable,
todo el resto vuelve al caso base.

ELIMINACION DE BENEFICIOS FISCALES

Anos de amortizacion: que pasa si en lugar de 15 anos nos vamos a 20 afios por
eliminacion de los beneficios fiscales, por lo que se paga mas impuesto a la ganancia 'y
como consecuencia de esto vemos como baja la TIR del proyecto.

ARos de Amortizacion

N0«
6,00%

1,00% TR 1

——TIR 2

wwwww
0,00%

En el grafico, la linea azul es la TIR del proyecto y la linea roja la TIR del proyecto mas
financiacion.

FACTOR DE USO

A mayor factor de carga mejora las TIR mejoran. Por el contrario, a menor factor de
carga empeoran las TIR.

Factor de Carga

En el grafico, la linea azul es la TIR del proyecto y la linea roja la TIR del proyecto mas
financiacion
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COSTO DE LA TECNOLOGIA

En cuanto a los costos de la tecnologia pudimos comparar con diversos proyectos
solares fotovoltaicos del resto del mundo en el que vemos que el costo de U$S/MW
instalado se desplomé a U$S 600.000,00. Por lo que toda disminucion del costo de la
tecnologia nos estaria impactando favorablemente en la TIR. .

Costo USS / MW Instalado (Miles USS)

6.00% —TIR 1

=—TIR 2
2,00%

0,00%
S 650 $700 $750 S BOD $ B850 $ 900

En el grafico, la linea azul es la TIR del proyecto y la linea roja la TIR del proyecto mas
financiacion
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CONCLUSIONES

1. Luego de contrastar nuestro caso Base, en donde la hipotesis de venta de
energia a U$S 41,76 MWh, contra un caso donde vendemos a un precio spot
promedio de U$S 58,47 podemos observar que el proyecto obtiene TIR muy
distintas. En el primer caso, se trata de una venta asegurada, enmarcada
dentro de un contrato con un pago garantizado por el Banco Mundial. En
definitiva, se trata de un proyecto de baja riesgo desde el punto de vista del
inversor. En el segundo caso, se simula un precio spot mediante el modelo
Oscar-Margo, suponiendo una serie de variables, entre ellas el precio del
gas, la incorporacion de nuevas maquinas, la demanda de energia, etc.
Como resultado, obtenemos una TIR de proyecto mas elevada que en el
primer caso, pero con un riesgo considerablemente mas alto para el inversor.
La sensibilidad de las variables podran impactar el flujo de fondos del
proyecto, tanto mejorando como empeorando la situacion, lo cual podria
conspirar contra la viabilidad de repago del crédito.

2. El proyecto propuesto goza de una tasa de financiaciéon del 5%, consistente
con los las tasas de interés para proyectos de inversion de estas
caracteristicas a nivel internacional. El factor determinante para la viabilidad,
ante los ojos de nuestro acreedor, es el hecho de que el proyecto se enmarca
dentro del Renovar. Este marco, en donde se destaca la garantia de pagos,
directamente a través del contrato o a través de la garantia del Banco
Mundial, aseguran un flujo de ingresos constante lo cual permite repagar el
préstamo tomado. En caso contrario, de no existir estas garantias, los
acreedores serian reacios a invertir en estos proyectos ante la incertidumbre
sobre la devolucion del préstamo.

3. Mercado competitivo y dependiente del mantenimiento de beneficios fiscales
- TIR accionista baja con el precio de U$S 41,76 MWh.

4. Tecnologia con potencial - bajando de precio en forma drastica en los ultimos
afios y como bien se sabe ya existen proyectos en Europa con una baja del
25% del costo del MW instalado de lo que estamos planteando en este
proyecto.

5. Tecnologia con intermitencia - falta respaldo firme: es la mayor falencia de
este tipo de tecnologia, junto al requerimiento de inversiones importantes en
la red de transporte por la distancia entre generacion eficiente y demanda y
su sobre-equipamiento para transportar la energia cuando se presenta el
recurso.
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CONSECUENCIAS DE NO TENER DISPONIBLE LA CAPACIDAD EN EL
NODO PARA INTERCONECTARSE

En esta hipotesis, asumimos que no sera posible interconectarse en el nodo de conexion
pautado en el caso Base (Recreo). Pueden haber varias factores que resulten en que
esto se convierta en una realidad; pero para el caso diremos que no hay cupo. Si bien
hay 130 MW disponibles en 132 kV en la estacion de Recreo, los mismos no estan
reservados para Renovar. A raiz de esto, debemos identificar otro nodo de conexién
para poder entregar la energia generada.

an Fernz An
Estaciones transformadoras eléctricas AT/MT @ S S((;QI VLA;’}:U Ancajan
A Catamagca
- 2 Infanzon  Albigasta

S/D

Max. tension entrada 66 kV
Max. tension entrada 132 kV
Max. tension entrada 220 kV

Max. tension entrada 330 kV

Max. tension entrada 500 kV

Estructuras de cables eléctricos AT ©
© Distribucién
© PRONUREE
) Renovables

Luego de analizar la Informacion geografica del Ex Ministerio de Energia y Mineria sobre
transporte en cables eléctricos AT/MT de 132 kV y 500 kV respectivamente y Estaciones
Transformadoras de 500 kV, 132 kV y 33 kV, identificamos la estacion transformadora
Frias (Prov. Santiago del Estero) como la candidata para nuestra conexion.

La estacion en cuestién admite conexiones de hasta 132kV. La misma queda en las
afueras de Frias, Santiago del Estero, a 73 kildmetros de nuestro parque. Segun el
Mater, la estacién en cuestion tiene una disponibilidad de 60 Mw.

Para poder conectarnos a este punto, sera necesario una serie de obras que
indudablemente incrementaran nuestro CAPEX y por ende tendran un impacto negativo
en la rentabilidad del proyecto.

La primera obra que debemos afrontar es la instalacion de una estacion transformadora
de 20 MVA para elevar la tension de 13,2 kV a 132 kV que sera la tensién en la cual
transportaremos la energia hasta el punto de conexion. La segunda obra a considerar
es una linea aérea de 132 kV con un recorrido aproximado de 73 kildmetros. Para ambos
casos, hemos tomado valores de referencia de proyectos similares, con un costo de
U$S 59.835 / MVA para la estacion transformadora y U$S $35.240 / kM de linea de 132
kV. Intentaremos utilizar la mayor cantidad de insumos nacionales para obtener
beneficios impositivos. Como se puede observar en los siguientes cuadros, entre los
costos que mas inciden, se encuentran el transformador y el cable del tendido.
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Estacion Transformador 13,2 KV a 132 KV - 20MVA
Transformador 13,2 a 132 20MVA $ 660.000,00 Tendido 132 KV x KM
Base transformador $  5.000,00 PAT 5] 300,00
PAT $  4.000,00 Poste 24m T2400 5 3.600,00
Transformador de servicios auxiliares 5 3.200,00 Base 4 2.400,00
Aislador/Morsetos 13,2 5 5.000,00
Aislador/Morsetos 132 5 7.000,00 C_a ble 5 10.200,00
Celda S 84.000,00 Aisladores S 3‘240,00
Shelter $  10.000,00 Grua 45 Tn 5 4.500,00
Sistema de Medicion de Energia Comercial 5 8.500,00 Hidroelevado 25mr S 3.000,00
rempor T e Qlcador 3 %0000
Seccionador 132 $ 17.000,00 Mano de Obra 5 7.200,00
Medicion de Tension 132 $  5.000,00 Total x KM $  35.240,00
Medicion de Corriente 132 5 5.000,00
Tablero de Servicios auxiliares y transferencia| $  8.000,00 ITendido Total (73 KM) l $2.572.520,00 |
Generador 50 KVA $  16.000,00
Obra Civil S 30.000,00
Estudio Cortocircuita $ 28.000,00 *Todos los precios son USS
Estudio Proteccion + Ambiental + Suelo S 13.000,00
Ingenieria $  66.000,00
Logistica $  13.000,00
Grua de 100tn para mover Transformador 5 2.800,00
Obrador 5 5.000,00
Mano de Obra 5 4.700,00
Direccion de Obra 5 150.000,00
Total $1.196.700,00

*Todos los precios son USS

Si bien no es el objeto del estudio, instalar una estacién transformadora y tener un
tendido a un punto de conexion alternativo podria convertirse en una posible fuente de
ingreso para los accionistas en el caso de que se sature la estacion de Recreo y no
tenga capacidad de incorporar la Potencia de otras plantas que se puedan instalar en la
zona; dada la intermitencia de nuestra tecnologia, nuestra estacién tendra mucha
capacidad ociosa.

En base a las variables mencionadas, el proyecto no seria viable desde un punto de
vista econémico-financiero. A continuacion, observamos el resultado del analisis
econdmico financiero.

DESCRIPCION UNIDADES 2.018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

2.035

Andlisis del Proyecto

Flujo de fondos sin financiacién -12.744 5843 1784 1957 1939 1922 1895 1511 1497 1484 1470 1457 1443 1274 1272 1245
Valor final 10

Flujo neto de fondos Y 127447 58437 17847 1.9577 1.9397 1.922”7 1.895” 15117 14977 14847 1470”7 1457”7 1443”7 1274" 1272”7 1.245
TIR 4,1%

Valor Presente 6,5% -2.803

Andlisis del Proyecto + financiacién

Flujo de fondos sin financiacién (12.744,0) (5.842,8) 1.7844 1.9566 1.9394 1.9222 1.8953 15112 1.4974 14837 14700 14565 14431 12744 12722 12449
Cobranza de préstamos de L.P. 19.302 4.237 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Pago de préstamos de L.P. 0 0 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287 -1.287
Pago de intereses deuda L.P. 0 -1.177 -1.113 -1.048 -984 -920 -855 -791 -127 662 -598 -534 -469 -405 -341 -276
Valor final 10

Flujo neto de fondos ” 6.558,0 "(2.782,8)” (615,1)” (378,4)” (331,4)” (284,2)” (246,8)” (566,5)” (516,0)” (465.4) " (414,7)" (363,8) " (312,9)” (417,3) " (355,1)” (318,1)
TIR -4.7%

Valor Presente 50% 1.065

Andlisis del Proyecto desde el punto de vista de los accionistas

Aporte de Capital 4 0 -3.900 -2.372 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de dividendos 4 0 0 0 336 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 64 249
Valor de rescate de las acciones 10

Flujo neto de fondos de los accionistas Y - ¥ 3900” -2372" 336" 0" 0" 0" 0" 0" 0" 0" 0" 0" 0’ 0" 647 249
TIR -3,24%

Valor Presente 120% -4.610

TIR Proyecto: 4,1%
TIR Proyecto + Financiacion: -4,7%
TIR Accionista: -3,24%
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