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1. ALCANCE

Realizacion de los analisis necesarios para la elaboracion y presentacién de una sdlida
Oferta en la Licitacidon Publica, destinada a obtener los Derechos de Explotacién del yacimiento
LA ESPERANZA por el periodo de VEINTICINCO (25) afios.

Con esta evaluacidon se ha demostrado la existencia de un yacimiento de gas con
reservas de aproximadamente 16.000 Mm? de gas y 695 km? de condensado recuperable, con
un interesante potencial de produccién.

Se plantea un desarrollo del drea que permitird extraer el 79,75% de los recursos
disponibles.

2. TAREAS REALIZADAS

Para la presentacion de la Oferta, se trabajo en el analisis y desarrollo de variables que
permitan identificar el potencial de la inversion y rentabilidad de la explotacion. Para ello se
analizaron DOS (2) posibles escenarios como se describe en la seccion RESUMEN DE
RESULTADOS.

Enumeracién de los trabajos

a) Calculo de las reservas de gas y condensado del yacimiento.

b) Determinacién de la cantidad de pozos a perforar y el caudal promedio por pozo.

c) Realizacion del pronédsticos de produccién de gas, condensado, gasolina y GLP.

d) Disefio y valorizacidon de las instalaciones de superficie, captacién, tratamiento vy
transporte.

e) Determinacion de los voliumenes factibles de venta a los distintos segmentos de
mercado.

f) Realizacién del prondstico de inversiones y gastos de operacién y mantenimiento.

g) Calculo de los impuestos, tasas y/o gravamenes.

h) Andlisis de los aspectos contractuales y el entorno macroecondmico.

i) Confeccion de las proyecciones financieras y calculo de indicadores econémicos y
financieros.

3. UBICACION

El yacimiento LA ESPERANZA se encuentra ubicado en la provincia de Neuquén
(Cuenca Neuquina) a unos 200 km de la cabecera de los Gasoductos NEUBA |, NEUBA Il y
Centro Oeste, y a unos 100 km (en la misma linea) de una Central Termoeléctrica existente.

Se trata de un yacimiento convencional de gas y condensados localizado a una
profundidad promedio de 2.210 mts. bajo boca de pozo (mbbp), cuyo reservorio, compuesto
de arenisca, pertenece a la Formacion Mulichinco.

La exploracion del yacimiento se ha realizado mediante registracién sismica 2D vy
CINCO (5) perforaciones que delimitaron el depdsito, CUATRO (4) de los cuales fueron
productivas y UNA (1) finalizé estéril.
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4. ANALISIS MACROECONOMICO!

Produccidn en Argentina

El gas natural tiene un gran desarrollo en la Argentina y una gran participacién en
nuestra matriz energética. Este desarrollo comenzé a fines de la década del cuarenta con la
construccion del gasoducto entre Comodoro Rivadavia y Buenos Aires. Luego, el
descubrimiento del mega yacimiento de Loma la Lata, en la provincia del Neuquén, en la
década del setenta, fue el punto de partida para el incremento del uso del gas y produjo un
cambio significativo en la matriz energética nacional.

PRODUCCION DE PETROLEO Y GAS NATURAL
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! Fuente: BP, G&G Energy Consultants, ENARGAS
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08G share of energy mix
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Argentina es uno de los paises con mas alta dependencia de los Hidrocarburos en el
Mundo, especialmente Gas Natural.

Consumo energético argentino fuerte sesgo a los hidrocarburos

Actualmente +50% de la energia consumida depende del Gas Natural

PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EN CONSUMO INTERNO ENERGETICO
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Muy dificil de modificar la estructura energética a corto plazo
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Consumo energético argentino fuerte sesgo a los hidrocarburos

CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO ARGENTINA (Miles tep)
Renovables

Carbon 4217 Otros
711 5'. 3% 748 Hidroelectricidad
0.9% 0.9% 3,052
3.9%
Petrdleoy ) ) __Nuclear
Derivados — { 1,836
25,794 2.3%
32.6%
Gas Natural
42,781
54.1%

> EI88% del consumo depende de Hidrocarburos.
» El54% del consumo depende del Gas Natural.
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Oferta de Gas en Argentina®

Importaciones de E,olivia \
DoP 20 MMm /d

Noroeste
7,8 MMm /d

TG

Cuyana u

<0,2 MMm /d /IV
«-—"

GNL Escobag
hasta 17 MMm /d

Neuquinaal ] \
67,7 MMm /d S

TGS 9“‘9

GNL Bahia Blanca
Golfo San Jorge )
15,7 MMm3/d hasta 17 MMm /d
Austral s
26,4 MMm /d

Actualmente la inyeccién diaria de GN al sistema argentino (incluyendo consumos en
yacimiento e importaciones de Bolivia y GNL) es de 118 MMm?/d.

[ | Produccion (incl. consumo en yacimientos) ~ 118 MMm?3/d Produccion por Cuenca (2015)
B Inyeccion al sistema de transporte ~ 89 MMm?/d
B Importaciones de Bolivia ~ 16 MMm?3/d
B Importaciones de GNL ~ 15 MMm3/d
Transportista longitud capacidad Neuquina
58%
TGS 9.128km 83 MMm?/d
TGN 6.287km 58 MMm?®/d

? Fuente: ENARGAS, Secretaria de Energia, TGS S.A.




Demanda de Gas en Argentina®
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La demanda por los sectores suma~ 119 MMm?3/d

Demanda Gen. Térmica (34 %) ~ 41 MMm3/d
Demanda Residencial (30 %) ~ 36 MMm?3/d
Demanda Industrial (29 %) ~ 35 MMm?&/d

8,1 millones de usuarios en el sector Residencial
9 Distribuidoras entregan al sector Residencial

Demanda por Sector (2015)
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mResidencial ®Industrial ® Generacién Térmica mGNC

Como se puede apreciar en el cuadro anterior, la demanda diaria de GN es de 119
MMm?/d la cual se abastece en un 75% por produccién local y el 25% restante de
importaciones de GNL y GN de Bolivia y Chile (este ultimo a partir del 2016).

La demanda estd conformada por:

a. Generacion Térmica — significa un 34% de la demanda local;

b. Demanda Residencial — Conformada por 9 Distribuidoras a lo largo y ancho del
territorio argentino, abasteciendo a aproximadamente 8,1 millones de
usuarios, significando el 30% promedio de la demanda del pais; Fuerte

Estacionalidad.

¢. Demanda Industrial — significa un 29% de la demanda local;

d. El volumen restante esta distribuido entre GNC y exportaciones.

* Fuente: ENARGAS, Secretaria de Energia.

—
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Desbalance entre Oferta y Demanda en Argentina®

Demanda Abastecida

Capacidad de Transporte

Volumen [MMm3/d)
Precio (USD/Mmbtu)
Costo znual MM/USD

Bolivia
Waluman (MMm3/d)
Pracio [USD{Mmbtu)
Costo anual MM/USD

Chile
Volumean [MMm3/d)
Precio [USDYMmbtu)
Casto anual MM/USD

yb“ Qe‘.o @(b‘

m Injection

La declinacién de productos energéticos sumado a un aumento en las importaciones
de GN de Bolivia y GNL, ha transformado a la Argentina en un importador neto de productos
energéticos. Esta condicion de dependencia a la importacion ha dado como resultado un
déficit en la balanza comercial energética, que tuvo una leve mejoria a finales del 2014 y
mediados del 2015 debido a la caida de los precios internacionales del petrdleo, pero que no

elimind el déficit de la balanza comercial.

BALANCE COMERCIAL ENERGETICO

l==d Exportaciones
S Importaciones
=== Saldo externo Sector Energético

16,4
15,6
3.472

15,7
10,1
2,141

2014

2014

2014
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2015
15,1
10,7

2.176

2015
15,5
5,2
1.314

2015

USS Millones
10,000

1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016

¢ Fuente: ENARGAS, G&G Energy Consultants
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5. ANALISIS LEGAL

Contexto Regulatorio — Ultimos 15 afios

1993 a 2002
Desregulacién
Marco Decreto 180 Plan Gas
Reguatorio Ley
24 076. Open Decreto 181 Fallo de la
Access. Pass Corte Suprema
Through. Price ‘ Programa Energia Total | sobre tanfas
Cap. PPC. v - - -
. Gas Plus Fin de vigencia
Unbundling - de Plan Gas
oferentes y Acuerdo de | Resolucion 1410/10 |
demandantes. Productores (R208) 1
| ‘ Acuerdo de Productores (R599) ‘
A4 - v
r 3
1o 1 'L@DT 2 2 X #® T o 1° 2 s 2 2 2 A o

LEY DE

EMERGENCIA

ECONOMICA

Pesificacion asimétrica
Inicio de intervencion en los
mercados

Como podemos observar en el cuadro anterior, la industria argentina de GN ha tenido
muchos y muy importantes cambios normativos en los ultimos 15 afos. Desde la privatizacion
de Gas del Estado del 92" y la Ley 24.076, hasta la ultima audiencia publica del Septiembre
2016 con modificaciones en tarifas y precios en boca de Pozo. Algunos puntos relevantes:

e Ultima década: Predominante intervencidn de la Administracién en el sector, a través
de la aplicacién de marcos regulatorios restrictivos y la regulacidn de precios en el
sector residencial, volviéndolo poco atractivo. Lo que generé una caida en las
inversiones del upstream y una creciente necesidad de importaciones de LNG o Gas de
Bolivia para poder abastecer el incremento de demanda del sector residencial
solventado en los excesivos precios bajos regulados.

e En 2012: En un contexto mundial de precios altos de petrdleo y a nivel local con YPF ya
nacionalizada, la Administraciéon reconoce la necesidad de generar incentivos para
reducir la brecha entre produccion y consumo de gas natural, incrementar la
produccién de gas natural para poder reducir las importaciones, estimular la inversion
en exploracién y explotacién de nuevos yacimientos para aumentar el horizonte de
reservas, para asi poder garantizar el autoabastecimiento energético del pais en el
mediano y largo plazo.

e En 2013: A través de las Resolucion N°1/2013 y N° 3/2013 de la ex Comisidn de
Planificacién y Coordinacidn Estratégica del Plan Nacional de Inversiones se crea e
implementa el Programa Estimulo a la Inyeccion Excedente de Gas Natural (en

11
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adelante “Plan Gas”), que tiene vigencia a partir de diciembre 2012 hasta diciembre
2017.

El Plan Gas consiste en la presentacion de Proyectos de Aumento de la Inyeccién Total
de Gas Natural por parte de las empresas productoras donde asumen la obligacién de
aumentar la Inyeccién Total de Gas Natural y se comprometen a cumplir con
inversiones de exploracién y explotacién adicionales a las previstas como
contrapartida de que se les asegure un Precio Base (maximo) por la inyeccidn Base
Ajustada fijada y un Precio Excedente de 7,50 USD/MMBTU por la Inyeccion
Excedente.

En 2014: A través de la Resolucion N° 226/SEC/2014 se incrementan los precios de Gas
Natural del sector residencial con el fin de atenuar la demanda del segmento y reducir
el costo de los Subsidios.

En 2015: Con la nueva Administraciéon hay un cambio de paradigma donde se empieza
a instalar ya no la necesidad del autoabastecimiento sino la necesidad de garantizar el
abastecimiento sobre la base de una politica de subsidio cero.

En 2016: Otra medida tomada por esta administracion a partir de una audiencia
publica de Septiembre 2016, fue el aumento de los precios de GN para el segmento
Residencial, GNC y Usinas Térmicas a partir de abril 2016 - Res. 28 / Res. 99 / Res. 129 /
Res. 212 (ver cuadro)

Res 28/ Res 34 / Res 41

Residencial, GNC, Usina

Aumento de precios a segmento:

Nuevos precios disefiados para
eliminar el subsidio del Plan Gas

de GNC

Res. 212-E 2016 -
Nuevos Precios
Residencialesy

Res. 99 Corte Suprema
Aumento tarifas Tope de aumentos anulalos aumentos
electricas a a Residenciales e de la Res. 28 pero

usuarios finales P1/P2/Ps mantiene Tarfia Social
Res. 129
Nuevos Topes
alaRes. 28

v v v \ v v
W @ e el W W e e o o o

12
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Proyeccién a futuro

Hasta que los precios puedan determinarse por los movimientos del mercado, cada semestre,
la Secretaria de Hidrocarburos propondra al Ministerio de Energia y Mineria para su
aprobacion, un nuevo precio (ver grafico).

La tarifa social (0 usd/MMBtu) se mantendra.

Proyeccion Precios Residenciales
(USD/MMBLtu)

8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00

0,00
Oct-16 Apr-17 Oct-17 Apr-18 Oct-18 Apr-19 Oct-19

WAP (all basins) —Patagonia

PPP 3,42 3,72 4,20 4,69 5,27 5,95 6,78

13
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6. RESERVAS IN SITU
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En el siguiente cuadro se detallan los parametros de produccion considerados para la

explotacién del Yacimiento. Se verifica que de los 53 pozos perforados, 47 son los

productivos acumulando una extraccién proyectada para el Ultimo aifo de analisis de

16.194 MM de m? considerando una presién de abandono de 54 kg/cm?®.

PREVISION DE PRODUCCION (DATO) [ROLLO DEL YACIMIENTO INFORMACION B COMERCIALIZACION RETENIDO + CONSUMO
Gp acumulado N N N N N
Gp diario Gp anual Extraccion Qpozo
Ex:raccién Ex:raccién ‘?F" N° N° N° Disponible H-C Ret. Ret.  Consum
Afio Pws | Pt | (m3/dia)- Produccion Produccion Venta| co2 liquidos separado Planta o
pozos | pozos | pozos a a para Ve
Pr/z | (Kg/c | (Kg/c | calculado perfora|estérile| produc (m3/dia) (m3/dia) (m3/dia) | (m3/dia) (condens r Trat. Compres
a 8 a m2) | m2) |conforme = 5 tivos | @Residual  @9300 ado) primario (m3/dia) ion
(LTt ) (N (Mm’) [z sl & (m3/dia) (m3/dia) @9300 (m3/dia)
idual idual Residual grafico
0 2016 0 0 261 236 0 0 0

1 2017 0 0 261 236 1 4 0

2 2018 0 0 261 236 9 1 8 0 0 0
3 2019 3.060 1.117 1.117 247 223 80 255.000 14 2 12 3.059.849 2.998.782 2.851.336 18 133 44982  89.963 12.500
4 2020 3.150 1.150 2.267 232 210 80 225.000 16 2 14 3.149.844  3.086.981  2.935.567 19 137 46.305 92.609  12.500
5 2021 3.200 1.168 3.435 217 197 80 200.000 18 2 16 3.199.842 3.135.981 2.982.362 19 139 47.040 94.079  12.500
6 2022 3.230 1.179 4.614 202 183 80 170.000 22 3 19 3.229.840 3.165.381 3.010.438 19 140 47.481 94.961  12.500
7 2023 2.940 1.073 5.687 188 171 80 140.000 24 3 21 2.939.855 2.881.182 2.739.029 18 128 43218 86.435  12.500
8 2024 3.146 1.148 6.835 173 157 80 121.000 29 3 26 3.145.844 3.083.061 2.931.823 19 137 46.246  92.492  12.500
9 2025 2.970 1.084 7.919 160 145 80 99.000 34 4 30 2.969.853 2.910.582 2.767.106 18 129 43.659 87.317  12.500
10 2026 2.625 958 8.877 147 134 80 75.000 39 4 35 2.624.870 2.572.484  2.444.222 16 114 38.587  77.175 12.500
11 2027 3.120 1.139 10.016 133 121 60 80.000 44 5 39 3.119.846 3.057.581 2.907.490 19 136 45.864 91.727  12.500
12 2028 2.640 964 10.980 120 110 60 60.000 49 5 44 2.639.869 2.587.184  2.458.261 16 115 38.808 77.616  12.500
13 2029 2.820 1.029 12.009 107 98 40 60.000 53 6 47 2.819.860 2.763.583  2.626.722 17 123 41.454  82.907  12.500
14 2030 2.209 806 12.815 97 88 40 47.000 53 6 47 2.208.891 2.164.807 2.054.890 13 96 32.472 64.944  12.500
15 2031 2.068 755 13.570 87 80 25 44.000 53 6 47 2.067.898 2.026.628 1.922.929 12 90 30.399 60.799  12.500
16 2032 1.645 600 14.170 80 73 25 35.000 53 6 47 1.644.919 1.612.090 1.527.046 10 72 24181 48.363  12.500
17 2033 1.269 463 14.634 74 67 25 27.000 53 6 47 1.268.937 1.243.612 1.175.150 8 55 18.654 37.308  12.500
18 2034 987 360 14.994 69 63 25 21.000 53 6 47 986.951 967.254 911.228 6 43 14.509 29.018  12.500
19 2035 846 309 15.303 65 60 25 18.000 53 6 47 845.958 829.075 779.267 5 37 12.436  24.872  12.500
20 2036 658 240 15.543 62 57 25 14.000 53 6 47 657.967 644.836 603.318 4 29 9.673 19.345 12.500
21 2037 517 189 15.732 60 55 25 11.000 53 6 47 516.974 506.657 471.357 3 22 7.600 15.200  12.500
22 2038 470 172 15.903 57 53 25 10.000 53 6 47 469.977 460.597 427.370 3 20 6.909 13.818  12.500
23 2039 423 154 16.057 55 51 25 9.000 53 6 47 422.979 414.537 383.383 3 18 6.218 12.436  12.500
24 2040 376 137 16.195 54 49 25 8.000 53 6 47 375.981 368.478 339.396 2 16 5.527 11.054  12.500

7. OBRAS DE CAPTACION, MEDICION Y ACONDICIONAMIENTO

A continuaciéon se muestra el mapa isopaquico disefiado a partir de los pozos perforados

necesarios para lograr en el transcurso de la vida del proyecto la recuperacién de las reservas

in situ. En la distribuciéon se consideraron un total de 5 baterias con un maximo en cada una de

10 pozos. Las baterias 1, 3 y 5 poseen 2 separadores generales y uno control, mientras que las

2yla4 poseen 1 separador de cada tipo.

14
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CANTIDAD
G POZOS
ZiiL N Bateria 1: 10
0 Bateria 2: 9
N Baterfa 3: 10
= s e b
[} 47
o
2 o
o
& () Pozo descubridor
, () Pozoesteri
e -9
DESARROLLO Y PRODUCCION
Gas y Condensado in situ M m3 20.306,85
HC remanente a presion de abandono M m? 4,112,17
Factor de Recuperacion % 79,75%
Presion de abandono kg/cm2 53,62
Cantidad de pozos 53,00
Potencia total de compresion en yacimiento HP 3.000,00
Produccién de gas —maxima M m3/d 3,23
Produccién de gas— promedio M m3/d 2,02
Produccién de condensado — maxima m3/d 140,43
Produccién de condensado — promedio m3/d 87,69
[ =)
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8. APROVECHAMIENTO DE CONDENSABLES

Cromatografia y Factor de recuperacion.

COMPONENTE Gas Crudo COMPONENTE  |Recuperacién de GLP

% MOLAR i Metano 0
Metano 90,97 Etano 0
Etano 447 Propano 88
Propano 1,25 |I-Butano 98,5
I-Butano 0,31 N-Butano 99,5
N-Butano 0,34
I-Pentano 0,09 I-Pentano 100
N-Pentano 0,07 N-Pentano 100
Hexanos 0,04 Hexanos 100
Heptanos y superiores 0,01 Heptanos y superiores 100
Nitrégeno 1,7 Nitrégeno 0
Diéxido de Carbono 0,75 Dioxido de Carbono 80

100 Fuente: Comercilizacion de Gas Natural
PRODUCTOS - RECUPERACION |
Producto Densidad [Kg/m3] Kg/100m3
COMPONENTE m3/100m3 y relacién G/L y Its/100m3
Metano
Etano 0,0000 0,00
Propano 1,1000 1,8989 2,09
I-Butano 0,3054 2,5394 0,78
N-Butano 0,3383 2,5473 0,86
I-Pentano 0,0900 194 0,46
N-Pentano 0,0700 193,8 0,36
Hexanos 0,0400 166,3 0,24
Heptanos y superiores 0,0100 140,6 0,07
Nitrégeno
Diéxido de Carbono
1,95 4,86

RESUMEN - RECUPERACION |

. Volumen Equiv. m3
Producto Cantidad P.C.S. de 9300 Kcal

Gas Crudo [Sm3] 1.000.000 9.449 1.016.048
Gas Residual [m3/Mm3] 980.464 9.114 960.896
Propano [kg/Mm3] 20.888 12.034 27.029
Butanos [kg/Mm3] 16.372 11.823 20.813
Gasolina [lts/Mm3] 11.368 7.065 8.635

RTP 56.478

Considerando los volimenes anuales de produccion de gas y la recuperacién de liquidos, de
acuerdo a lo detallado en los cuadros arriba indicados, seria necesaria la instalacion de los
siguientes tanques:

e 8 Tanques de 160m3 para almacenar Condensados y Gasolinas equivalente a 7
dias de produccidn (considerando maximo caudal).
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Contigencia Condensados + Gasolina
2016 - -
2017 - -
2018 - -
2019 1.174,80 8,00
2020 1.209,35 8,00
2021 1.228,55 8,00
2022 1.240,07 8,00
2023 1.128,73 8,00
2024 1.207,82 8,00
2025 1.140,25 8,00
2026 1.007,79 7,00
2027 1.197,84 8,00
2028 1.013,55 7,00
2029 1.082,66 7,00
2030 848,08 6,00
2031 793,95 5,00
2032 631,55 4,00
2033 487,20 4,00
2034 378,93 3,00
2035 324,80 3,00
2036 252,62 2,00
2037 198,49 2,00
2038 180,44 2,00
2039 162,40 2,00
2040 144,35 1,00
Contigencia maxima 8,00

3
*Valores expresados en m” por semana.

Producciéon de Condensados
Afo

m3/d m3/semana contingencia
0 2016 0,0 0,0 -
1 2017 0,0 0,0 -
2 2018 0,0 0,0 -
3 2019 133,0 931,3 931,30
4 2020 137,0 958,7 958,70
5 2021 139,1 973,9 973,91
6 2022 1404 983,0 983,04
7 2023 127,8 894,8 894,78
8 2024 136,8 957,5 957,48
9 2025 129,1 903,9 903,91
10 2026 114,1 798,9 798,91
11 2027 135,7 949,6 949,57
12 2028 114,8 803,5 803,48
13 2029 122,6 858,3 858,26
14 2030 96,0 672,3 672,30
15 2031 89,9 629,4 629,39
16 2032 71,5 500,7 500,65
17 2033 55,2 386,2 386,22
18 2034 42,9 3004 300,39
19 2035 36,8 257,5 257,48
20 2036 28,6 200,3 200,26
21 2037 22,5 157,3 157,35
22 2038 20,4 143,0 143,04
23 2039 18,4 128,7 128,74
24 2040 16,3 114,4 114,43

—
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Produccion de Gasolinas

Afo m3/d | m3/semana contingencia
0 2016 0,0 0,0 -
1 2017 0,0 0,0 -
2 2018 0,0 0,0 -
3 2019 34,8 2435 243,50
4 2020 35,8 250,7 250,66
5 2021 36,4 254,6 254,64
6 2022 36,7 257,0 257,02
7 2023 33,4 233,9 233,95
8 2024 35,8 250,3 250,34
9 2025 33,8 236,3 236,33
10 2026 29,8 208,9 208,88
11 2027 35,5 248,3 248,27
12 2028 30,0 210,1 210,07
13 2029 32,1 2244 224,40
14 2030 25,1 175,8 175,78
15 2031 23,5 164,6 164,56
16 2032 18,7 130,9 130,90
17 2033 14,4 101,0 100,98
18 2034 11,2 78,5 78,54
19 2035 9,6 67,3 67,32
20 2036 7,5 52,4 52,36
21 2037 5,9 41,1 41,14
22 2038 53 37,4 37,40
23 2039 4,8 33,7 33,66
24 2040 4,3 29,9 29,92

—
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2 Tanques de 500m’ para almacenar la produccién de 7 dias de Propano
(considerando maximo caudal).

» Produccién de Propano

Afio m3/d m3/liquido contingencia
0 0 0,0 0,0 -
1 0 0,0 0,0 -
2 2016 0,0 0,0 -
3 2017 33.660,0 124,7 872,67
4 2018 34.650,0 128,3 898,33
5 2019 35.200,0 130,4 912,59
6 2020 35.530,0 1316 921,15
7 2021 32.340,0 119,8 838,44
8 2022 34.606,0 128,2 897,19
9 2023 32.670,0 121,0 847,00
10 2024 28.875,0 106,9 748,61
11 2025 34.320,0 127,1 889,78
12 2026 29.040,0 107,6 752,89
13 2027 31.020,0 114,9 804,22
14 2028 24.299,0 90,0 629,97
15 2029 22.748,0 84,3 589,76
16 2030 18.095,0 67,0 469,13
17 2031 13.959,0 51,7 361,90
18 2032 10.857,0 40,2 281,48
19 2033 9.306,0 34,5 241,27
20 2034 7.238,0 26,8 187,65
21 2035 5.687,0 211 147,44
22 2036 5.170,0 19,1 134,04
23 2037 4.653,0 17,2 120,63
24 2038 4.136,0 15,3 107,23

2 Tanques de 500m* para almacenar la produccién de 7 dias de Butano
(considerando maximo caudal).

o Produccién de Butano

m3/d m3/liquido I contingencia
0 0 - - -
1 0 - - -
2 0 - - -
3 0 19.890 83 580
4 2016 20.475 85 597
5 2017 20.800 87 607
6 2018 20.995 87 612
7 2019 19.110 80 557
8 2020 20.449 85 596
9 2021 19.305 80 563
10 2022 17.063 71 498
11 2023 20.280 85 592
12 2024 17.160 72 501
13 2025 18.330 76 535
14 2026 14.359 60 419
15 2027 13.442 56 392
16 2028 10.693 45 312
17 2029 8.249 34 241
18 2030 6.416 27 187
19 2031 5.499 23 160
20 2032 4.277 18 125
21 2033 3.361 14 98
22 2034 3.055 13 89
23 2035 2.750 11 80
24 2036 2.444 10 71

—
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9. OBRAS DE TRANSPORTE

El desarrollo del proyecto involucrara la construccion de:
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e Facilities en yacimiento (Compresion en boca de pozo, cafierias captacion, colectoras,
Manifold, separadores primarios generales y de control, etc.);

e Planta de Endulzamiento y Recuperacién de GLP a fin de poner el gas en especificacidon

segln Res. N° 259/08 del ENARGAS;
e Tanques para almacenar liquidos y condensados;

e Obrade Transporte: Gasoducto.

Tramo | Tramo Il
P2 (min) Kg/cm2 56 70
USINA Longltudxtramo(lfm} 100 100
Q (Caudal) Mm3/dia@9300 3,11 2,72
Kp requerido 79,3 79,3
Didmetro (segtin Tabla) 16,0 16,0
Planta Planta Rec. Del Gasoducto
Endulzamiento GPL Troncal
INVERSIONES

Inversién campo (yacimiento, perforaciony W
Inversion planta/s procesamiento (Facilities )
Inversidén Gasoducto

Inversidn otros

Inversién Contingencias

Inversion total

M us$ 388,92
M us$ 130,00
M us$ 137,70
M us$S 8,10
M us$ 66,95
M us$S 731,68

20
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10. ASPECTOS COMERCIALES Y CONTRACTUALES

SUPUESTOS COMERCIALES

CANTIDADES

Distribuidoras: 20% de la Inyeccién pero no menos de 0,7 MM/d. 20%
GNC: Venta sin limites.

Centrales: 2 Opciones a) a parir de conexion directa- 1,5 Mm3 a 45 kg/cm2. o b) sobre cabecera sin limite.

Industrias: Sin Limites 1500000

Liquidos a cargo del comprador con costos (igual calcular NB)

Precios Nunca mayor a 75 USD/MMBtu
Distribuidoras: 1,5 $/m3 - Mayo de 2016 10% Crec Veg Hasta precio GE
GNC: 3 $/m3 - Mayo de 2016 Tercer afio = GE

Centrales: 5,2 USD/MMBtu - Mayo 2016 Actualizacion PPI
Industrias: 5,0 USD/MMBtu - Mayo 2016 Actualizacion PPI

Liquidos a cargo del comprador con costos (igual calcular NB)

FACTOR DE CARGA y CONTRATOS

Distro GNC

100%
65%

Julio/ Agosto/ Septiembre Junio/Septiembre

Mayo/Septimbre Resto

85% 88,3% Un afio con renovaciones anuales
90%

Abril /octubre 45% Generacion 85% a) 10 afios renovable por periodos de no menos de 3 y b) 3 afios renovable por per de no menos
Resto 30% de 1 afio (manteniendo vol orginal)
3 anos .rJenovabI::;:;:enodos _cle ZEIanos .(dt.eblendo Industrias 95% 15 d mante 3 afios renovables con periodos de no menos de 1 afio pudiendo variar vol.
MMm3/d A
/ Proyeccion de Ventas

3,50

3,00

2,50

2,00

1,50

1,00

0,50

PN A X SN LU Vo A\ SO NS €O\ LI N
B Distribuidoras mGNC M Usinas - Directa M SPOT Industria

(
\
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OFERTA DE LICITACION
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2133

o | 4
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wln
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INVE RSIOMNES DESCONTAD AS MUSD 417,9
BONO MUsD 139,4
Tasade Descuento 15%
Invarsiones totales descontadas MUSD 4173
MUSD TOTAL
CaPEy MUSD
YACMIENTO MLED -
- POS MLED 385
- CARERUS MUSD 102
- INSTALADIONES. MUSD 103
- COMPRESION - Matocompre res MUSD 135
- Wark Creer MUSD 1155
GASODUCTO MUSDH
- GASODUCTO MUSD 1230
- COMPRESION - Turbooom presares MUSD 80
- ESTACDNES DE MEDROION ¥ REGUILADION MUSD 17
PLANTAS PROCESANMIENTD MUSD
- PLANTA, IDE AC ONDICONAMENTD EN PRIUSD] | MUSD -
- PLANTA DE BN DULZAMIEN T jUSDY MUSD 500
- PLANTA DE PG JUSD] MUSD 20.0
- CARGADERD DE CANIONES. JUSTY MUSD 45
- TANCIIES DE C ONDENSADO {LED] MUSD 7
- TANCHIES DELPG | USD] MUSD
- TANQUES DE GASOUNAS jUSDY MUSDH
IMPREVISTOS MUSD 570
|-] TOTAL CAPEX M MUSD MUSD 73548

18,00
411
5,15
0,00
112

57.60
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11. EVALUACION DEL PROYECTO

MUSD 10980
% 20.85%
MUSD 3525
% 13,92%
MLSD 139.4
MUSD 105L4
% 18.01%
MUSD 6.5

o |
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Modalidad de Contratacidn: Licencia

De resultar adjudicada, la empresa firmara un contrato del tipo “Licencia — Concesién”.
Este tipo de acuerdo es tipico en la industria y tendra las siguientes caracteristicas:

VEINTICINCO (25) afos de vigencia del contrato.

La empresa tendrd el derecho exclusivo de explorar y explotar petréleo por su
exclusiva cuenta y riesgo.

Se es propietario de la produccidn y puede disponer libremente de la misma.
Se pagara un “canon” sobre la superficie a explotar.

Durante toda la vigencia del contrato se erogara un pago mensual en concepto de
regalia.

Se tendrd la titularidad sobre todos los equipos e instalaciones empleadas para las
operaciones petroleras.

12. ANALISIS SENSIBILIDAD

VAN

350

300 N

250 \

200

150 —
100 ———

50 \
0
0,5 0,7 0,8 0,9 0,95 1 1,05 1,1 1,2 13 \1,5
-50

N

-100

-150

Variacion Factor
——|nversiones —— Costos Operativos ——Precios Condensados / Gasolinas

——Precios GLP Precios GN (Dist./GNC/GE/Ind) ——Costo de Financiamiento

El VAN del proyecto es mas sensible ante cambios en el precio del GN. Para una reduccién

de un 25% este indicador es cero.

La inversién es la siguiente variable que mas afecta el VAN ante variaciones. Un

incremento del 36% supone un VAN igual a cero.
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13.0PORTUNIDAD DETECTADA

Luego del andlisis realizado, se concluye que existe una significativa demanda
insatisfecha que actualmente es abastecida con gas natural importado de Bolivia y compras de
GNL (BBL, Escobar, Mejillones, Quintero) con restricciones logisticas en invierno (30MMm?3/d).

También se importa Gas Oil para abastecer consumos que no pueden ser abastecidos
con Gas Natural (demanda frustrada). (20 MMm?®/d).

Todo ello hace posible la presentacion de una Oferta, cuyas caracteristicas se detallan
en la siguiente seccion.

14. RESUMEN DE RESULTADOS

A continuacién se presentan los datos mas relevantes de cada opcidon evaluada en el desarrollo
del trabajo:

Se considerd como hipdtesis alternativa la construccién de la Plata de Gas Licuado de
Petréleo (GLP), a los fines de separar de la riqueza contenida en el GN el Propano, Butano y
Gasolinas adicionales.

Esta alternativa generd la necesidad de realizar un andlisis incremental entre las dos
opciones consideradas (sin Planta de Recuperaciéon de GLP y con Planta de Recuperacién de
GLP). Se considerd por un lado como inversion, la diferencia entre el costo que demanda esta
Planta con aquel que demanda la plata de tratamiento y por otro todos los costos marginales
inherentes a los facilities (Tanques adicionales para el almacenamiento de propano y butano) y
operacion y mantenimiento de la misma (diferencia entre 3,75 USD/1000m3 y 2,75 USD/1000
m3).

Por el lado de los ingresos se considerd para la venta el propano, butano y gasolinas
adicionales derivados de la separacién y se ajusté el gas disponible en funcion de la
disminucién en Kcal de cada m3.

Este proyecto demandara una inversidn total de 731 millones de ddlares de los cuales
el 53% corresponden a la inversién de campo (Yacimiento, Perforacién y WO). Siendo la
segunda en importancia la inversion en gasoducto representando un 18% del total. En este
caso la planta de procesamiento de GLP representa casi el mismo porcentaje.

La mdxima exposicion financiera que se tendrd es de 378 millones de doélares en el afio
2018.

La inversion se repaga en aproximadamente un periodo de 8 afios y 3 meses y la Tasa
Interna de Retorno es de un 17,8% lo que refleja, comparandola con el costo de capital del
proyecto, un valor actual neto positivo de 125.31 millones de ddlares.

Mas alld de que el proyecto integral de la Alternativa B genera un VAN positivo, la
construcciéon de la Planta de recuperacion de GLP, dada las actuales y proyectadas condiciones
de Precios, genera un perjuicio econdmico comparando esta alternativa con la Oferta A
presentada. Esto se corresponde con el andlisis incremental de la Planta que arroja un VAN
negativo por consiguiente una Tasa Interna de Retorno inferior al Costo de Capital del
Proyecto (WACC) Se muestra seguidamente el Flujo de Fondos Incremental con sus
indicadores financieros.

24

—
| —



INSTITUTO TECNOLOGICO DE BUENOS AIRES

“UNIVERSIDAD PRIVADA-

SZITBA

FLUJO DE FONDOS INCREMENTAL - CONSTRUCCION DE PLANTA DE PROCESAMIENTO DE GLP

3112/2016 30/06/2017 30/06/2018 30/06/2019 ####### 30/06/2021 ####### ####### #Hu##### 30/06/2025 30/06/2027 30/06/2031 30/06/2035 30/06/2037

Oferta A | 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 |
Ingresos/afio 218 228 236 241 222 242 231 207 253 217 237 191 180 144 112 88 76 60 47 45 39 35
OPEX 0 0 0 37 37 38 38 35 37 36 32 38 33 35 29 27 23 19 16 15 13 11 11 10 10
CAPEX 14 89 214 27 12 13 23 14 29 36 31 42 32 32 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
IMP TASAS Y CONTR. 0 1 1 36 37 38 39 36 39 38 34 41 35 39 31 29 23 18 14 13 10 8 8 7 6
FF | -17 -108  -260 132 108 100 94 94 90 79 73 88 80 93 93 88 69 51 38 32 24 17 17 14 12 |

Oferta B | 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 |
Ingresos/afio 221 231 240 245 226 247 236 212 258 222 243 195 185 148 115 90 78 61 49 48 40 36
OPEX 0 0 0 38 39 39 40 37 39 37 33 39 34 36 30 28 23 19 16 15 13 11 11 10 10
CAPEX 14 89 264 27 12 13 23 14 29 36 31 42 32 32 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
IMP TASAS Y CONTR. 0 1 2 36 38 39 40 37 40 39 35 42 36 40 32 30 24 19 15 13 10 8 8 7 6
FF | _-17 -108  -320 134 120 103 96 96 93 82 76 91 83 96 96 91 71 53 40 34 25 18 18 15 13|

Oferta A-Oferta B

INGRESOS MARGINALES 0 0 0 3 3 4 4 4 5 5 5 6 5 6 5 4 4 3 2 2 2 1 3 1 1
OPEX MARGINALES 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0
CAPEX MARGINALES 0 0 50 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IMPUESTOS MARGINALES 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0
FF INCREMENTAL 0 0 -61 2 13 2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 2 2 1 1 1 1 2 1 1
FF INCREMENTAL desc 10% 0 0 -52 1 9 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
FF INCREMENTAL desc WACC 0 0 -50 1 8 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

TASA DE DESCUENTO VAN 10,00%

VANal 10% (27,19)
VAN al WACC (29,97)
TIR 0,00%

TASA WACC 13,9%
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v concepro nioap [ CANTIDRT CANTIORD
1 DESARROLLO Y PRODUCCION
la| Gas y Condensado in situ Mm? 20.306,85
1b| HC remanente a presién de abandono Mm’ 4.112,17
1c| Factor de Recuperacién % 79,75%
1d| Presion de abandono kg/cm2 53,62
le| Cantidad de pozos 53,00
1f | Potencia total de compresién en yacimiento HP 3.000,00
1g| Produccion de gas —maxima M m3/d 3,23

Produccién de gas— promedio M m3/d 2,02
1h| Produccién de condensado — méxima m3/d 140,43

Produccién de condensado — promedio m3/d 87,69
2 DEMANDA Afio 3 y Aiio “ de maxima” Afio3 Consumo Max
2a| Consumo maximo distribuidoras M m3/d 0,39 0,47
2b| Consumo maximo GNC M m3/d 1,05 1,18
2c| Consumo maximo termoeléctrica M m3/d 1,28 1,28
2d| Consumo maximo industria M m3/d 0,14 0,16
2d| Consumo maximo total M m3/d 2,85 3,01
3 PROCESAMIENTO Afio 3 y Afio “ de maxima” Afo3 Consumo Max
3a| Capacidad de procesamiento maxima M m/d 3,0
3b| Propano + butano (GLP) ton/afio 41.615 | 43.927,06
3c| Gasolina m’/afio | 12.696,56 | 13.401,92
4 TRANSPORTE
4a|Primer Tramo Gasoducto hasta Planta de Gener| pulg 16,00
4b| Capacidad maxima de transporte M m3/d 6,50
4c| Potencia instalada HP -
4d|Segundo Tramo Gasoducto para Gasoducto tro pulg 16
4e| Capacidad maxima de transporte M m3/d 5,61
4f | Potencia instalada HP 2.500,00
5 INVERSIONES
5a| Inversion campo (yacimiento, perforaciony W M us$ 388,92
5b| Inversion planta/s procesamiento (Facilities ) Mus$ 130,00
5c| Inversién Gasoducto M us$ 137,70
5d| Inversién otros M us$ 8,10
Se| Inversiéon Contingencias M us$ 66,95
5f | Inversién total M us$ 731,68 -
6 PRECIOS GAS Ao 1y Afio 25
6a| Distribuidoras usS/MBTU 2,71 6,60
6b| GNC us$/MBTU 5,42 6,60
6¢| Centrales eléctricas usS/MBTU 5,20 6,60
6d| Usuarios Industriales usS/MBTU 4,60 5,84
7 PRECIOS LIQUIDOS Afio 1y Ao 25
7a| GLP exportacion usS/tn 221,99 514,62
7b| GLP Local usS/tn 143,23 336,73
7c| Gasolina y Condensado Local usS$/bbl 61,39 97,31
8 RESULTADOS
8a| VAN al 10,0% Mus$ 274,08
8b| Tasa (WACC) % 13,92%
8c| TIR % 20,86%
8d| Repago Afios 8,58
8e|Capital Solicitado (Prestamo) M us$ 196,07
8f | Maxima exposicion M us$ 445,60
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