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Resumen Ejecutivo

Nuestro proyecto esta basado en la comercializacion de arena de silice de malla 70/140 para
su uso en la explotacion de yacimientos no convencionales de gas y petroleo dentro del pais
con un enfoque en particular en la region de Vaca Muerta en la cuenca neuquina, foco estrella
del pais con respecto a los no convencionales. Este tipo de arenas son un insumo para realizar
las fracturas hidraulicas, instancia fundamental y critica del proceso de explotacion de
hidrocarburos no convencionales.

Las etapas involucradas del mismo son: la compra del terreno donde se ubica la
cantera de arena en la provincia de Entre Rios, la extraccion de la misma y su posterior
tratamiento en una planta donde se lava, se tamiza y se seca para ser despachado el producto
final en Big bags a nuestros potenciales clientes/compradores. Estos son las operadoras
petroleras tanto de origen nacional como internacional involucradas en la explotacion de no
convencionales, como también las empresas que realizan el proceso de Fracking.

Executive summary

Our project is based on the commercialization of 70/140 mesh silica sand for the use in the
exploitation of unconventional gas and oil deposits in Argentina. More precisely, it will be
focused on the Vaca Muerta region which is one of the most promising unconventional basins
in Latin America. This type of sand is one of the main inputs to perform hydraulic fractures
(also known as “Fracking”), a fundamental and critical instance for the exploitation of
unconventional hydrocarbon resources.

The stages involved in the project are: the purchase of the land where the sand quarry
is located in the province of Entre Rios, the extraction of it and its subsequent treatment in a
plant where it is washed, sifted and dried to be dispatched in Big bags ready-to-use by our
potential customers / buyers. These are the oil operators of both national and international
origin involved in the exploitation of the non-conventional, as well as the fracking pumping
companies.
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Capitulo 1: Mercado

Descripcion de la industria

Se puede entender el mercado de la arena como un componente dentro de un contexto de
mayor tamafio, que engloba diversos productos y sectores, asi como distintas provincias y
paises: el Escenario Energético Argentino. Naturalmente, la produccion de arena y la de
energia se vinculan a través de la explotacion de yacimientos no convencionales de
hidrocarburos. La arena es un insumo clave para la extraccion de gas y petroleo no
convencional que, desde los Ultimos afios, representa un porcentaje importante de la matriz
energética nacional. Para poder comprender el mercado especifico que nos concierne, el de la
arena para fracking, primero hay que comprender el escenario del cual éste depende.

En la presente seccion se buscara describir el pasado reciente de la realidad energética
de la Argentina, como asi entender las distintas variables que rigen este mercado. Se tendra
como objetivo ubicar claramente el insumo de la arena en esta cadena de valor y evaluar los
escenarios macroecondomicos de las cuales se desenvuelve. Se analizard en detalle al petrdleo
y al gas en el pais, su produccion y demanda histéricas y las tendencias hacia el futuro. A
continuacion, haremos una explicacion breve y sencilla acerca de las diferencias entre la
produccion convencional y no convencional y el rol de la arena para fracking en el ultimo. Se
finalizara esta seccion del trabajo haciendo foco en Vaca Muerta (a partir de ahora, VM) la
region mas activa en cuanto a la produccion de hidrocarburos en los ultimos afios en el pais y
cémo ha evolucionado la productividad y el know how en referencia a los no convencionales.

Escenario Energético Argentino

En la matriz energética Argentina, el gas y el petrdleo tienen un papel predominante a la hora
de satisfacer la demanda nacional. El gas explica mas del 50% del consumo energético,
mientras que el petroleo explica cerca del 35%. En la region sudamericana, el promedio de
consumo de gas se ubica por encima del 25% del consumo de energia primaria [1]. La
preponderancia de los hidrocarburos dentro de la matriz energética argentina es algo que
siempre ocurrid histéricamente como se puede observar en el grafico siguiente:
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Figure 2.2.1 Argentina: Natural Gas Contribution to the National Energy Balance - 1980/2014 ('
of total energy supply1)
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Reference: (1) Total energy supply = Primary energy internal supply + Secondary energy imports - exports
Source: Based on information from the Argentine National Energy Balances.

Figura
Figura 1: Evolucién de la Contribucién de cada fuente de energia a la matriz energética. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina:
will it become a game changer?)

La importancia que tiene el gas natural dentro de la matriz energética nacional es algo
a destacar dado que nuestro pais esta entre los que mas consumen gas natural en el mundo. A
continuacion, se muestra un grafico que ubica a Argentina como el segundo pais que mas
consume gas en el mundo en el afio 2015:
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Figure 2.2.2 Argentina / Selected Countries: Gas Contribution to the National Energy Balance -
2015
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Argentina’s last official Energy Balance was published in 2014, and gas contribution emounts to 51%
Source: Based on information from BP Statistical Review of Werld Energy 2016.

Figura 2: Matriz Energética de distintos paises en 2016. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a game changer?)

Estas tendencias en el consumo dentro del pais se mantendran estables en el tiempo en
los proximos afos con los hidrocarburos a la cabeza y ninguna otra fuente de energia sera
capaz de aumentar su contribuciéon a la matriz de forma representativa (las energias
renovables casi duplicarian su contribucion llegando al 9,5% pero, aun en este escenario, no
podria quitarle porcentaje de contribuciéon a los hidrocarburos cuyo aporte combinado se
estima en un 80%, similar al presente) [2]. El Ministerio de Energia y Mineria (a partir de
ahora: MINEM) pronostica que se mantendran hasta el afio 2030 en ambos escenarios de
consumo final que proyectan (un escenario de demanda tendencial y otro de demanda
eficiente):

Base Tendencial +Inversion Eficiente
Oferta Interna Total* Participacion en 2030 Participacion en 2030
Gas natural 55,7% 52,2%
Petrdleo 237% 25,8%
Carbdn 0,2% 0,3%
Hidroelectricidad 4,9% 54%
Nuclear 6,1% 6,7%
Renovable 9,5% 9,5%
Total 117 MMtep 105 MMtep

Elaboracion propia SSEyEP-MINEM

Oferta interna de energia primaria mas el efecto de |a balanza comercial de |a energia secundaria.

Tabla 1: Proyeccion de la Contribucién de cada Fuente Energética hacia 2030

Nota: Para una explicacion mas detallada de ambos escenarios de consumo final ver Anexo 1
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Abastecimiento energético: Gas y Petroleo

Puesto que la arena es un insumo que se utiliza para la produccion de petrdleo y gas que luego
se utilizan para producir energia, es pertinente realizar un recorrido historico y analizar como
evolucionara en el futuro el abastecimiento y el consumo energético en nuestro pais de estas
dos fuentes de energia.

Gas

La comercializacion del gas, a diferencia del petroleo, tiene ciertas particularidades que seran
comentadas a continuacion.

En primer lugar, al ser imposible almacenar el gas tal como es extraido, la
comercializacion del mismo debe realizarse inmediatamente después de su extraccion,
colocandolo en un gasoducto. La otra alternativa es licuarlo para poder almacenarlo o
transportarlo por via maritima o terrestre. Sin embargo, el proceso de licuacion del gas,
almacenamiento, su posterior transporte y la regasificacion final es un proceso muy costoso.
En consecuencia, la extraccion del gas cuenta con un factor de riesgo adicional, al estar
obligado a venderlo independientemente del precio al que cotice al momento de la extraccion,
o a licuarlo, con los costos que esto representa. En segundo lugar, por la complejidad del
transporte del gas los precios se definen a nivel pais y no existe un precio internacional como
en el caso del petrdleo. En el caso particular de Argentina, actualmente se cuenta con precios
de gas de los mas altos del mundo por razones regulatorias que se explicaran en la seccién
subsiguiente.

Esquema historicos de precios del gas

Con el objetivo de reducir las importaciones de energia y fomentar la produccion de gas, el
ministerio de Energia cre6 en el 2013 el Plan Gas (Resolucion N° 1/2013), a la que luego se le
sumod el Plan Gas II y Plan Gas IIl. El decreto pasado en el 2013 plantea beneficios
econdémicos a las empresas que incrementen su inyeccion total de gas natural por encima de
ciertos niveles (Inyeccion Base Ajustada). Estos beneficios se definen como la diferencia
entre el “precio promedio de la venta de gas nacional como percibido por el productor” y un
techo de 7,5 US$ MBHtu, y se aplica tinicamente a los volumenes de gas inyectados por encima
del nivel base.

El Plan Gas II, como se establecid en la Resolucion N° 60/2013, tuvo como objetivo
fomentar la produccion de gas de aquellas empresas que, por razones vinculadas a sus escalas
productivas y/o a las caracteristicas geologicas de sus yacimientos no se incorporaron a su
predecesor. Bésicamente redujo los requisitos de produccién para la obtencion de los
beneficios econdmicos. A diferencia del Plan Gas I, para definir el esquema de compensacion
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se diferencia entre aquellas empresas que tienen una inyeccion efectiva de gas por debajo de
la Inyeccion Base no ajustada por declind de yacimientos (disminucion de la inyeccion de
15% anual). El beneficio econémico se establece como la diferencia entre: (i) el precio
promedio de la venta de gas nacional como percibido por el productor; (ii) 7,5 US$ (cuando la
inyeccion supere la inyeccion base no ajustada por declino de los yacimientos) y entre 6 y 4
US$/MMBtu (cuando la inyeccion sea inferior a la Inyeccion Base no ajustada pero superior a
la Inyeccion Base Ajustada).

En resumen:

En el Plan Gas

Beneficio econémico = (Inyeccion -IBA) * (7,5US$S -PPGN como percibido por el productor)
siempre y cuando la inyeccion sea mayor a la IBA mientras que,

En el Plan Gas 11

Beneficio econémico = (Inyeccion -IBA) * (7,5US$S -PPGN como percibido por el productor)
para los casos en los cuales la inyeccion sea mayor a la IBA y,

Beneficio econémico = (Inyeccion -IBA) * (6-4USS -PPGN como percibido por el productor)

para los casos en los cuales la inyeccion sea menor a la IBA por declino de yacimientos

Siendo IBA: Inyeccién Base Ajustada
PPGN: Precio promedio de la venta de gas nacional

Nota: Para ver la distorsion que crearon éstos programas, ver Anexo 2 donde se compara el
precio de los usuarios finales (residenciales y industriales) en Argentina y otros paises de la
region.

El Plan Gas I y II tuvieron vigencia hasta fines del 2017, y el Plan Gas III (sin
mayores modificaciones a sus predecesores) tendra vigencia hasta fines del 2018. Estos
fueron reemplazados a comienzos del 2018 por el “Programa de Estimulo a las Inversiones en
Desarrollos de Produccién de Gas Natural proveniente de Reservorios No Convencionales”
(de ahora en mas, Programa Estimulo), disefiado por el gobierno de Macri, con marcadas
diferencias con los Plan Gas, a traves de la Resolucion 46-E/2017.

La principal diferencia del Programa Estimulo es que estd dirigido exclusivamente a
productores de Tight y Shale gas de la Cuenca Neuquina, por ende, incentivando la
produccion de yacimientos no convencionales por encima de los convencionales. El célculo
de los beneficios econdomicos es similar a los del Plan Gas, definido como la diferencia de un
precio techo de 7,5 US$/MMBtu y el precio promedio que una empresa obtengan de ventas al
mercado por gas proveniente de cualquier origen y cuenca.

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial 7
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A su vez, el Programa Estimulo tiene una caracteristica fundamental. Esta es que el
precio techo, hoy en dia 7,5 US$/MMBtu, ira decreciendo de forma escalonada 50 céntimos
anualmente. Es decir, en el afio calendario 2019 el precio minimo sera de 7 US$/MMBtu, para
el afno calendario 2020 6,5 US$/MMBtu y finalmente, en el afio 2021 6 US$/MMBtu. Se
estima que en el afo 2022 se finalizaran los programas de estimulo y, a partir de ese

momento, se estima una reduccion en el precio local causado por la mayor oferta resultante de
una produccion mas eficiente de gas no convencional. Adicionalmente, Unicamente las
empresas petroleras que tengan planes de inversion aprobados por la autoridad de aplicacion
provincial podréan ser receptoras de este beneficio.

Demanda de gas

La demanda local de gas ha tenido una tendencia creciente desde 1980. Los tipos de usuario
mas importante del pais son consumo de plantas térmicas generadoras de energia eléctrica, el
consumo residencial y luego el industrial.

Figure 3.3.13 Argentina: Natural Gas Utilisation, by Destination — 1980/2014

160

W Exports
140 | w Natural Gas Liquids (NGL) extraction
m Own consumption and losses
m Power-plant final consumption
120 4 . 2
m Transport final consumption
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References:

Total natural gas utilisation, both as primary and secondary energy.

NGL extraction reflects gas used to produce ethane, propane and butane (LPG), pentane (gasoline) and others in treatment plants.
Own consumption and losses include use at oil fields, flaring, losses in transportation and distribution, and statistical adjustments.
Consumption in power-plants includes generation for public networks and self-production.

Final industrial consumption includes non-energy (mainly petrochemical) use.

Source: Based on information from the Argentine National Energy Balances.

Figura 3: Utilizacién de Gas Natural por consumidor. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a game changer?)

Este aumento en la demanda es consistente con el incremento del gas total entregado
en el pais en la ultima década. Entre el periodo 2007-2017 la demanda crecié en un 16,3%
observandose una tasa de crecimiento anual de 1,5%.
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Tabla 3.2 Gas Natural entregado por tipo de Usuario, en MMm3

Mes Residencial Comercial OfElcnlﬁ;:s Industria :;::::: SDB GNC Total %ia
2007 8.997 1.241 422 12.091 12.182 658 2.858 38448
2008 8.521 1.207 403 12.371 12.982 658 2728 38.869 1,1%
2009 8.469 1.275 406 11.805 12436 670 2633 37.693 -3,0%
2010 9.182 1.248 429 12.038 11.519 727 2664 37.808 0.3%
2011 9.552 1.255 426 12.512 12.951 879 2.761 40335 6.7%
2012 10.032 1.343 444 11.661 14.350 937 2785 41552 3.0%
2013 10.491 1.344 446 12.391 14472 1.012 2759 42915 3.3%
2014 10.108 1.326 442 12.478 14.543 1.001 2853 42750 -0.4%
2015 10.229 1.334 431 12.632 14916 1.047 2981 43571 1.9%
2016 10.835 1.368 479 12.084 16.002 1.090 2.827 44 686 2,6%
2017 9.638 1.263 442 12.499 17.257 1.043 2.554 44 696 0.0%
% 2016-2017 -11,1% -1.7% -7,6% 3.4% 7,8% -4.3% 9.7% 0,0%
% 2007-2017 71% 1,7% 49% 3.4% 41,7% 58,6% -10,6% 16,3%
% eq. 0,7% 0,2% 0,5% 0,3% 3,5% 4.7% 1,1% 1,5%

Fuente: IAE en base a ENARGAS

Tabla 2: Gas Natural entregado por Tipo de Usuario. Fuente: Instituto Arg. de Energia Produccion de Hidro. 2017 (Nota: SDB son
subdistribuidores)

A futuro no se espera que esta demanda se desacelere. Segin el MINEM, se espera
una tasa de crecimiento del consumo del 2,1% anual en promedio para el periodo entre 2016 y
2030 estimando un consumo de gas distribuido final de 36.300 MMm3 (este consumo de gas
no tiene en cuenta el consumo de gas en reduccion de planta térmica ni el consumo de
centrales eléctricas):

Grafico N° 8: Demanda de gas natural, 2005-2030
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30.000
25.000
20.000
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10.000
5.000

Residencial Comercial y Publico ®Industria ®GNC

Elaboracicn propia SSEyEP-MINEM

Tabla N° 2: Demanda final de gas natural por tipo de usuario

) 3 % a.a. Demanda
Gas Natural (miles de MMm®~) 2016-2030 2016 2030
Residencial + Subdistribuidoras 2,3% 11,9 16,4
Comercial y publico 2,0% 1.9 2,5
Industria’’ 2,0% 10,7 14,1
GNC 1.1% 2,8 33
Total 2,1% 27,3 36,3

Elaboracion propia SSEyEP-MINEM

Figura 4 y Tabla 3: Demanda de Gas por Usuario Final y Proyecciones de Tasas de Crecimiento hacia 2030. Fuente:
(Unconventional Gas in Argentina: will it become a game changer?)
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Nota: La diferencia en el rubro industria entre un grdfico y el otro para el aiio 2016 es por el
consumo de gas en reduccion en planta.

A la luz de los datos, el desarrollo de una industria pujante de hidrocarburos no
convencionales es fundamental para lograr el autoabastecimiento desde la perspectiva del gas
natural al menos. Esta tendencia creciente en el consumo, sumado a la intervencidn estatal
con sus sistemas de control de precios, ha causado un aumento en las importaciones de gas
(provenientes de Bolivia y del resto del mundo en la forma de gas natural licuado) lo que ha
dafiado la balanza comercial del pais. A continuacién se muestra un grafico detallando los
volumenes de gas importado en los ultimos afios:

Figure 3.3.15 Argentina: Natural Gas and LNG (1) Imports — 2000/2015
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Reference: (") Liquefied Natural Gas.
Source: Based on information from the Argentine Ministry of Energy and Mines (MEyM).

Figura 5: Importaciones de Gas en Argentina. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a game changer?)

La realidad es que la produccion del pais ha sido insuficiente para satisfacer la
demanda de gas, lo que ha convertido a la Argentina en un neto importador de gas desde el
2004. Esto no siempre fue asi dado que el pais era uno de los grandes exportadores de gas en
la regidn, principalmente hacia Chile:
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Figure 3.3.17 Argentina: Natural Gas Exports —2000/2015
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Source: Based on information from the national gas regulatory board (ENARGAS).

Figura 6: Exportaciones de Gas de Argentina. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a game changer?)

Produccion Local de Gas Natural

En lo que refiere a la produccion local, el gas muestra una tendencia global
decreciente entre el 2007 y el 2017 si se lo ve de forma agregada (es decir, sin distinguir si el

gas es convencional o no).

Grafico N° 1.2: produccion anual de Gas natural por cuenca, en millones de metros cubicos.
Produccion de Gas Natural (MMm3)
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Figura 7: Produccién de Gas por Cuenca en Argentina. Fuente: Instituto Arg. de Energia Producciéon de Hidro. 2017
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Sin embargo, si hacemos esta distincion, podemos apreciar que la tendencia de la
produccidn convencional contra la no convencional es muy distinta.

Tabla N° 1.4: Produccion anual de Gas Natural por tipo de recurso (MMm3)

Convencional Shale Tight HORS 0 oot Total C+NC
convencional convencional
2007 50.567 2 402 404 0,8% 50.971
2008 50.028 5 406 411 0,8% 50.439
2009 47.993 10 416 426 0,9% 48.419
2010 46.562 14 532 546 1.2% 47.108
2011 44 747 31 750 781 1.7% 45.528
2012 42.864 110 1.150 1.260 2,9% 44124
2013 39.635 216 1.857 2.073 5,0% 41.708
2014 37.225 564 3.695 4.259 10,3% 41.484
2015 36.157 1.161 5.587 6.748 15,7% 42.905
2016 35.387 1.607 7.994 9.601 21,3% 44.988
2017 33.076 2.341 9.201 11.542 25,9% 44 618
% 2007-2017 -34 6% 116950,0% 2188,8% 2756,9%
% 2016-2017 6,5% 45,7% 15,1% 20,2%
% eq. -4,2% 102,7% 36,8% 39,8%

Fuentel: IAE en base a Ministerio de Energia y Mineria

* Datos provisorios

Tabla 4: Produccién de Gas en Argentina por Tipo de Yacimiento. Fuente: Instituto Arg. de Energia Produccién de Hidro. 2017

Resalta en la tabla superior la caida del 34,6% de produccion gas convencional entre el
2007 y 2017, siendo fuertemente suplementada por los recursos no convencionales, que
pasaron de tener una contribucion del 0,8% al total del gas suministrado en el 2007 a tener el
25,9% de ese share en el 2017. Cabe destacar el quiebre que se observa en el periodo 2013-
2014, donde se pasod de entregar el 2,9% del total de gas al 5,0%, para luego, afio a afio
adquirir alrededor del 5% de este share. En un periodo de 5 afios, 2012 a 2017, se incrementd
la produccion shale 21,3 veces.

Mirando a futuro una suba en la produccion de gas traerd, como resultado, problemas
relacionados con la infraestructura para transportar y almacenar dicho producto en los meses
con baja demanda. El MINEM hace mencion de que “la oferta deberd ser compatible con una
evolucion en infraestructura de tratamiento y del transporte existente”. Este punto es clave
también para la capacidad del pais en volver a exportar gas en un escenario futuro dado que es
de extrema importancia “contar con alternativas para comercializar o almacenar la produccioén
que exceda al consumo en los meses de menor demanda”. En una hipotética futura etapa de
desarrollo masivo de gas no convencional, se revive la posibilidad de exportar nuevamente a
los paises vecinos.

El MINEM plante6 dos escenarios futuros para la producciéon de gas: uno de demanda
tendencial y otro de demanda eficiente bajo la hipdtesis de en los proximos afios habria un uso
mas eficiente del gas a partir de la quita de subsidios econdmicos que se anunciaron
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recientemente o que la demanda creceria siguiendo la tendencia de los tltimos afios (donde
habia una gran influencia de los subsidios que provocaron que los usuarios no hacian un uso
eficiente del gas). En ambos escenarios la produccion convencional decae y la no
convencional aumenta, en sincronia con lo analizado hasta la fecha actual.

Tabla N° 6: Produccion de gas natural por escenario (MMmB/d)

Produccién (MMm®/d) 2016 ) 2030 -
Tendencial Eficiente
Convencional 973 654 634
No convencional 259 1348 108,8
Total 1233 200,2 174,2
Variacién anual acumulada 3,5% a.a. 25%a.a.

Elaboracion propia SSEyEP-MINEM

Tabla 5: Proyeccion de Produccion de Gas por Tipo de Yacimiento. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a
game changer?)

Nota: Ver Anexo 3 para la evolucion gradfica de ambos escenarios

Pasando los datos a MMm3 por afo, se obtendria una produccion de gas no
convencional de 49.184 MMm3 en el escenario tendencial y de 39.698 MMm3 en el eficiente.
Estos escenarios optimistas para el desarrollo no convencional se basan en el enorme
potencial del pais en cuanto a recursos no convencionales (shale) de gas.

Petroleo

Precios

A diferencia del gas, el petroleo tiene un Unico precio mundial que se determina
acorde a la oferta y a la demanda del mercado global.
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Figura 8: Proyeccion del Precio del Petréleo indice Brent. Fuente: U.S. Energy Information Administration.

Con respecto a la evolucion proyectado de precios, segin la Energy Information
Administration de los Estados Unidos (de ahora en adelante EIA) se espera que el precio del
crudo Brent aumente en los proximos afios para estabilizarse en torno a los 90 U$S/bbl en el
2030. En conclusion no se esperan mayores variaciones de precios, aunque es conveniente
mantener una cierta cautela ya que la inestable situacion geopolitica mundial, podrian generar
variaciones en la tendencia.

Demanda

A continuacidn, se muestran las ventas de los principales derivados del petroleo que se
comercializan en el mercado interno, el gasoil y las naftas:

Tabla N° 3.1: Ventas de principales combustibles liquidos en el mercado interno (Miles de m3)

Gas Ol Naftas TOTALES
GasOilG1 GasOilG2 GasOilG3 | NaftaGl NaftaG2 NaftaG3 |TotalGasOil  %i.a | TotalNaftas  %ia
2007 - - - - - - 13.857 | 4967
2008 - - - - : : 13.850 -0,1% 5518 11,2%
2009 - - - - - - 12756 7% | 5759 4,8%
2010 0 12.860 915 279 4.69% 1262 13775 8,0% 6.236 83%
2011 0 12731 1479 205 5.028 173 14211 32% | 6966 11,7%
2012 0 12231 1.260 131 5.545 1827 13.492 -5,1% 7.502 7.7%
2013 0 12210 1.540 123 6.090 1954 13.750 19% | 8166 8,8%
2014 0 11754 1.661 27 6.161 1892 13.415 -2,4% 8.081 -1,0%
2015 0 11504 2.123 29 6.159 2356 13.717 22% | 854 5.7%
2016 0,14 11.299 2.361 33 6.197 2432 13.661 -0,4% 8.662 14%
2017 0,95 10,664 3.081 16 6.388 2894 13.706 03% | 9298 7,3%
%20162017 5765%  -56% 288% | -516% 3,1% 19,0% 0,3% | 7%
%2007-2017 - ; - 5 c - 1,1% 87,2%
% eq. . - - - . . 0,1% | 6s%

Fuente: IAE en base a MINEM

Tabla 6: Ventas de Combustibles en Argentina . Fuente: Instituto Arg. de Energia Produccion de Hidro. 2017
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La demanda total del gasoil se ha mantenido practicamente estable (rondando los trece
millones de metros cubicos) mientras que la demanda total de naftas ha aumentado
significativamente en el periodo 2007/2017, mostrando un crecimiento anual del 6,5%.

Ambos productos tienen una proyeccion creciente en el tiempo hacia 2030 segtn el

MINEM con un promedio de crecimiento anual del 3,5% en las naftas y de un 2,1% para el
gasoil:

Tabla N° 3: Demanda de combustibles por tipo de derivado

. % a.a. Demanda
Derivados
2016-2030 2016 2030

Aerokerosene (MM '”ﬂs} 3,0% 17 2,6
Kerosene (miles m°) -12,7% 213 32
Nafta (MMm?®) 3,5% 87 14,1
Gasoil (MMm?®) 21% 13,1 17,5
Fueloil (MMtn) 1,6% 12 1,5
GLP (MMtn) 0,3% 1,8 19

Elaboracién propia SSEyEP-MINEM

Tabla 7: Proyeccion a 2030 de Demanda de Combustibles por Derivado. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a
game changer?)

Nota: estos numeros de consumo final forman parte del escenario con demanda tendencial
creciente hacia 2030. En el escenario de demanda eficiente, los numeros son levemente
menores. Ver Anexo 4 para las comparaciones entre ambos escenarios y los ahorros
producidos entre uno y otro incluyendo al gas natural

Producciéon Local

La produccion de petroleo en la ultima década viene en una caida constante como se puede
apreciar en el siguiente grafico:
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Grafico N° 1.1: produccion de petréleo por cuenca en Miles de metros cubicos
Produccion de petréleo (Mm3)
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Figura 9: Produccién de Petréleo por Tipo de Cuenca en Argentina. Fuente: Instituto Arg. de Energia Produccién de Hidro. 2017

Como se puede observar en el grafico superior durante el afo 2017 la produccion de
petréleo llegd a los 27.801 Mm3, el nivel mas bajo de estos 10 afos; desde los 37.905 Mm3
producidos en el afio 2007, a la vez que se encuentra en niveles de produccion similares a los
del afio 1983. Esta tendencia de produccion decreciente equivale a una caida de 26,6% en los
ultimos 10 afos. Llamativamente, entre el afio 2016 y 2017 la produccion de petréleo a nivel
nacional se contrajo 6,4%.

Sin embargo, si se observa el desarrollo de la produccion hidrocarburifera desglosada
en convencional y no convencional, se puede apreciar una tendencia creciente en el desarrollo
de los no convencionales:

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

Tabla N° 1.2: Produccién anual de Petréleo por tipo de recurso (Mm3)
Total no % No

Convencional Shale Tight convencionsl comencional Total C+NC

2007 36.806 8 11 19 0,1% 36.825
2008 36.397 8 11 19 0,1% 36.416
2009 35.014 10 8 18 0,1% 35.032
2010 34.171 20 9 29 0,1% 34.200
2011 32.025 78 12 90 0,3% 32.115
2012 31.766 182 20 202 0,6% 31.968
2013 30.864 400 69 469 1,5% 31.333
2014 29.810 969 100 1.069 3,5% 30.879
2015 29.390 1.346 162 1.508 4.9% 30.898
2016 27.693 1.725 290 2.015 6,8% 29.708
2017 25.729 2.181 397 2.578 9,1% 28.307

% 2007-2017 -30% 27163% 3509% 13468%

% 2016-2017 7% 26% 37% 28%
%eq. -4% 75% 43% 63%

Fuentel: IAE en base a Ministerio de Energia y Mineria
* Datos provisorios

Tabla 8: Produccién de Petréleo por Tipo de Yacimiento. Fuente: Instituto Arg. de Energia Produccién de Hidro. 2017

Se puede apreciar en el grafico superior el marcado incremento de la produccion no
convencional en Argentina, basada en particular en el desarrollo Shale. Notoriamente se
puede observar la evolucion de la participacion de los recursos no convencionales en la
composicion del petrdleo producido, evolucionando del 0,05% en el afio 2007 al 9,1% diez
afios mas tarde.

La produccion de petréleo no convencional crecid de manera asombrosa en los
ultimos diez afios presentando una tasa de crecimiento anual del 63% (principalmente debido
a la extraccion de petroleo shale). Esto ocurre en simultdneo a la caida en la produccion de
petroleo convencional que muestra una tasa de decrecimiento en la produccion del 4% desde
el 2007. Sin embargo, aun sigue siendo predominante la produccién convencional,
representando un 90,9% de la produccion total el afio pasado.

Las proyecciones a futuro de la produccién de petrdleo hechas por el MINEM se
basan en dos escenarios posibles de acuerdo con los precios del crudo: un escenario mas
pesimista denominado “Base” con una relacion directa a precios internacionales Low (bajos)
y otro optimista denominado “+ Inversion” que se vincula a precios internacionales de
referencia (altos). Esto dos escenarios fueron utilizados por el MINEM con datos de estudios
hechos por la EIA:
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Tabla N°® 7: Produccion de petréleo por escenario (kbbl/d)

. 3 2030
Producciéon (MMm®/d) 2016 »
Base +Inversion
Convenciona 4774 350,8 350,8
No Convenciona 346 208,5 3994
Total 5119 660,3 750,2
Variacion anual acumulada Vi/4 28% a.a. 18% a.a.

Elaboracion propia SSEyEP-MINEM
Tabla 9: Proyeccién al 2030 de la Produccién de Petréleo por Tipo de Yacimiento. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it
become a game changer?)

Nota: la unidad correcta para los nimeros dispuestos son kbbl/dia y no MMm’ /dia como dice
al lado de “Produccion”

Para comparar con el primer grafico, convertimos los kbbl/d a Mm’® por afio y se
obtuvo que habréa una produccién de no convencional de 17.960 Mm® en el escenario “Base”
y de 23.177 Mm’ en el escenario “+ Inversion” (lo que representaria un incremento del
596,6% y del 799% respectivamente).

Nota: Para ver la evolucion grdfica de la produccion en ambos escenarios ver Anexo 5

Observaciones

Tanto como para la produccion de petréleo como para la de gas, los recursos no
convencionales aparecieron recientemente como una fuerza disruptiva en el mercado
energético. Aunque el conjunto de la produccion nacional de hidrocarburos cayo6 fuertemente
en los ultimos diez afios, el crecimiento particular de los no convencionales (shale y tight) es
un indicador muy positivo para los mercados que interactiian con su cadena de valor. Como se
explicd previamente, la matriz energética Argentina descansa en el consumo de gas, tanto
para la generacion eléctrica como para las residencias e industrias. Desde el 2007 hasta hoy,
los hidrocarburos no convencionales son responsables de una creciente parte de la oferta.
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Diferencias entre la produccion convencional v no convencional

A lo largo de este trabajo se hizo referencia a la produccion convencional y la no
convencional por lo que vamos a dedicar la siguiente seccion a hacer una explicacion bésica y
simple de ambos métodos de explotacion de hidrocarburos.

La principal diferencia entre los métodos nombrados es en el tipo de roca en el que se
encuentra alojado el petréleo o el gas en si. En la produccion convencional, se extrae el
hidrocarburo de una roca “permeable”, es decir, cuyos poros estan interconectados entre si, lo
que permite el movimiento de fluidos (como el petréleo y el gas) hacia la superficie que se
encuentra arriba de esta roca donde hay menor presion. Generalmente, estos fluidos
encuentran una roca sello impermeable a través de la cual no pueden pasar.

El gas y el petrdleo que se extraen de forma convencional en rocas permeables no se
formaron en esa misma roca. Existe lo que se llama roca madre, una roca formada a partir del
lecho de lagos y mares donde el material organico, atrapado alli por millones de afios, se
convirtid en petroleo y gas. Esta roca madre o generadora contiene muchas fisuras debido a
procesos fisicoquimicos naturales que han permitido que parte de los fluidos contenidos en
ella, migren hacia yacimientos convencionales que se encuentran por arriba. Sin embargo, las
rocas madres siguen conteniendo una buena parte de los hidrocarburos originales. De manera
que la produccion no convencional consiste en ir a extraer los recursos en las formaciones
donde se originaron.

m \/ S5
TAVAVAS

m \S15
DR

Yacimiento
Convencional

t 1 ¢

roca Generado,,,

Yacimiento

No Convencional
Perforacion /
Horizontal

Figura 10: Diferencia entre Yacimiento Convencional y No Convencional.
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Dado que estas rocas son de muy baja permeabilidad, es necesario generar vias
artificiales por donde los fluidos puedan circular. Esto se hace creando fracturas en la roca a
través de una técnica denominada fractura hidraulica (a partir de ahora, fracking) que consiste
en inyectar un fluido a mucha presion compuesto por agua y arenas de silice en un 99,5% (un
0,5% corresponde a aditivos quimicos que ayudan a esparcir la arena de forma uniforme una

vez que se realiz6 la fractura).

Una vez que se inyectd el agua a presion y se logroé hacer una fisura en la roca, la
arena llena ese espacio (que tiene un espesor de entre 1 y 2 milimetros) para evitar que la
misma se cierre una vez que disminuya la presion. Las arenas de silice son especiales con
respecto a otro tipo de arena porque su condicion fisica y quimica hacen que sean las mas
apropiadas para aumentar la permeabilidad en la zona de la fisura y permitir que fluyan los
hidrocarburos contenidos en la roca.

Las perforaciones se dividen en horizontales y verticales dependiendo de cémo se
realice la perforacion. La perforacion horizontal comienza igual que una vertical, se perfora
en sentido perpendicular al suelo hasta profundidades de entre 2000 y 3000 metros, A partir
de alli, se empieza a perforar en sentido horizontal, es decir, paralelo al suelo. Cuando se
comenzd a utilizar la tecnologia del fracking la gran mayoria de los pozos se perforaban
verticalmente, sin embargo, en la actualidad se estd tendiendo a realizar perforaciones
horizontales. Los pozos horizontales constituyen una practica que ha crecido gracias al
desarrollo de yacimientos no convencionales donde se perforan en direcciones laterales para
aumentar la cantidad de fracturas (o etapas como se le dicen en la industria) por cada rama e
incrementar la superficie en contacto con la roca madre. Este tipo de pozos son mucho mas
largos y complejos y, por ende, mas costosos que los pozos verticales. Ademas, las
formaciones geoldgicas donde se encuentran los hidrocarburos suelen ser muchos mads
extensas en la direccion horizontal que en su altura vertical. Por lo tanto, la exposicion de la
roca es mayor que en los pozos verticales. [4]
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Cuencas de la Argentina

La produccion Argentina de gas y petroleo se concentra en cinco cuencas geoldgicas: cuenca
Austral, cuenca Golfo San Jorge, cuenca Neuquina, cuenca Cuyana y cuenca Noroeste:

Figure 3.3.1 Argentina: Main Productive Basins
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Source: Author schematisation, based on information from the Argentine Insttute of Ol and Gas (APG)

Figura 11: Cuencas Productivas de Hidrocarburos en Argentina. Fuente: (Unconventional Gas in Argentina: will it become a game
changer?)

Adicionalmente, Argentina es una de las potencias mas grandes en cuanto a la
produccion no convencional de hidrocarburos, teniendo uno de los yacimientos mas
importantes del mundo fuera de América del Norte. Segun la agencia estadounidense Energy
Information Energy, Argentina es el segundo pais con la mayor cantidad de recursos
técnicamente recuperables de shale gas y el cuarto pais en relacion al petroleo (ver Anexo 6).
Particularmente la cuenca Neuquina tiene un gran potencial para satisfacer la creciente
demanda de gas y petréleo nacional y, mas especificamente, la formaciéon Vaca Muerta de la
que hablaremos a continuacién. Al ser el area mas representativa de la actividad no
convencional, analizaremos como ha avanzado la produccion en los Ultimos afios y la
evolucion a lo largo de la curva de aprendizaje.

Vaca Muerta

Vaca Muerta es una formacion geologica y forma, con la formacion Los Molles, a la
cuenca Neuquina. Vaca Muerta no solo es uno de los depdsitos de shale gas y oil més grande
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del mundo, con mas de 300 TCF de recursos gasiferos y 2,58 MMm® de recursos recuperables
totales de petrdleo sino que también, al ubicarse lejos de asentamientos urbanos y bajo zonas
de explotacion convencional, es posible realizar su explotacion con bajos

conflictos sociales y la disponibilidad de instalaciones de superficie para su produccion.

Fluid Type
@ Bbck O

Figura 13: Pozos a Vaca Muerta (categorizado por tipo de fluido)

Figura 12: Divisién de VM por Tipo de Recurso.
Nota: la zona Volatile Oil representa una zona mixta donde se suele extraer petroleo con
particulas de gas adheridas

El primer pozo de hecho en VM fue en el 2010 y, hasta la fecha, se han construido
783 pozos de los cuales 512 fueron verticales y 271 horizontales (el 35% y el 65 %
respectivamente del total). Estas perforaciones han demandado grandes inversiones en éstos
ultimos 7 afios (ver Inversiones en la Cuenca Neuquina en Anexo), lo que ha causado que las
operadoras en la region aumenten su productividad gracias a la disminucion de los costos por
pozo como resultado de un avance en la curva de aprendizaje, en especial en la produccion de
pozos horizontales.
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La produccion de pozos horizontales es una tendencia que ha crecido continuamente
desde 2015 y, ademas, ha sustituido a los pozos verticales (mds relacionados a la produccioén
convencional como se mencion6 previamente). En 2017, se han perforado 104 pozos nuevos,
de los cuales el 94% fueron horizontales:
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Figura 18; Pozos perforados por semestre

Figura 13: Evolucién del Tipo de Pozo en VM.

Desde que se comenzaron a desarrollar los pozos horizontales a mayor escala, el
incremento en la productividad ha aumentado de manera notoria. Por ejemplo: los tiempos de
perforacion han bajado de manera sustancial desde el 2015 como evidencia el siguiente
grafico (llegando incluso a un récord de 16 dias en completar la perforacion):
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Tiempo de Perforacion Promedio - Horizontales

60,0

53,5
50,8
50,0
41,0
A0 0 e
st 3395
30.0 28,5 27.0
20.0 150
\\\‘
10,0 \
DO
155 15511 165! 16511 175! 1750 RECORD

Figura 20: Tiempo de perforacion pozos horizontales

Figura 14: Evolucién del Tiempo de Perforacién Promedio de un Pozo Horizontal

Al mismo tiempo, las ramas horizontales de los pozos se han incrementado a lo largo
del tiempo aumentando la productividad de los mismos (recordemos que a mayor rama
horizontal, mayor cantidad de fracturas o etapas por pozo y mayor superficie de la roca madre

expuesta a una mayor permeabilidad):
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Longitud promedio de ramas Horizontales
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Figura 15: Evolucién de la Longitud Promedio de un Pozo Horizontal

El primer grafico mencionado (tiempos de perforaciéon de pozos horizontales) puede
ser engafioso si se tiene en cuenta el hecho de que la longitud de las ramas laterales han
aumentado a la vez con un avance en la curva de aprendizaje (es decir, se esta subestimando
el aumento de productividad dado que los pozos se perforan en una menor cantidad de tiempo
y, a la vez, se perforan ramas laterales de mayor longitud que en el pasado). A fin de
normalizar los tiempos de perforacion teniendo en cuenta la variacion en la longitud de las
ramas, se presenta el siguiente grafico con el avance promedio (metros/dias) a lo largo del

tiempo:
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Figura 16: Evolucion de la Efectividad de Construccion un Pozo Horizontal

Como conclusion, se puede aseverar que las ultimas tendencias en VM durante los
ultimos afios son coherentes con lo analizado para todo el pais en relacion a los no
convencionales para la produccion de gas y petrdleo crudo. Se han establecido a la vez
evidencias del aumento de productividad en la region que es probable que siga incrementando
si se mantienen los niveles de inversion actuales (entre los 2.500 y los 3.000 millones de
ddlares por afo). La industria de la arena de silice nacional deberd acompafiar estas tendencias
como lo viene haciendo y prepararse para afrontar una demanda creciente en el tiempo.

Nota: toda la seccion de VM fue realizada con informacion de un reporte hecho por la
consultora energética GiGa Consulting.

Costos por pozo

Puesto que la arena es un insumo que se utiliza en la extraccién de petroleo y gas 'y
que, su adquisicion forma parte de la estructura de costos de los pozos, en esta seccion se
analizard la misma para entender mas claramente la importancia del buen manejo del agente
sostén a la hora de reducir costos y ganar productividad.

Estimulacién

40% Perforacion Otros

50% 23%

Complementacion Agente de sostén
10% 40%

Figura 17: Evolucién del Tiempo de Perforacién Promedio de un Pozo Horizontal. Fuente: paper “Actualidad de los agentes sostén”
del Ing. Mariano Giglio (Arflow).

Como se puede observar en los graficos, del costo total de un pozo el 40%
corresponde a la estimulacion o fractura. A su vez, desagregando esta seccion, se vislumbra
que el agente sostén, que en su mayor medida corresponde a la arena, representa el 40% de los
costos de estimulacion. Por consiguiente, el agente sostén explica el 16% de los costos totales
de un pozo. Es por ello que se lo considera un insumo vital en el proceso de extraccion de los
hidrocarburos.
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Por ultimo, desagregando los costos del agente sostén, se observa que el 70% de los
mismos corresponde a su transporte. Estos significa que tan solo el transporte del agente
sostén significa el 11,2% de los costos totales de un pozo. Por esta razén se analiza la supply
chain del agente sostén una seccion aparte.
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Mercado de arena

Introduccidon

La arena es un tipo de agente sostén, aquello que se utiliza en el proceso de fractura
hidraulica para generar un camino conductivo abierto que permita el flujo de los recursos
energéticos de estos reservorios, manteniendo abierta las fracturas y las fisuras creadas
durante las operaciones de estimulacion hidraulica.

Entre las principales caracteristicas que debe cumplir un agente de sostén se
encuentran las siguientes: alta resistencia a la presion y diagénesis, redondez y esfericidad,
granulometria controlada (distribucion de particulas), alta conductividad, y bajo costo.

Ademas de las arenas naturales existen otros agentes de sostén: los agentes de sostén
modificadas (RCS - Resin Coated Sand y RCP - Resin Coated Proppants), agentes de sostén
artificiales de produccion, como ceramicos (de distintas densidades) y agentes de sostén
especiales (en los agentes de sostén especiales se pueden incluir agente de sostén del tipo
radiactivos que en su composicion contienen materiales radiactivos que emiten rayos gamma
para su deteccion dentro de la fractura e interpretacion de su geometria)

Actualmente el consumo de agente sostén se focaliza principalmente el las arenas
naturales y, luego, con un consumo considerablemente menor, las arenas ceramicas. Esto se
debe a que en términos de costo-beneficio las arenas naturales son, por amplio margen, las
mas convenientes.

En el mercado estadounidense en el 2009 el 70% del consumo correspondia a las
arenas naturales. Hoy en dia ese porcentaje se encuentra en torno al 90% y se proyecta
alcanzar el 95% en el afio 2020.

En la argentina, inicialmente se importaba la arena desde Estados Unidos, México y
Brasil. Sin embargo, ante la necesidad de reducir los costos de los pozos, se empezaron a
buscar productores locales y, actualmente practicamente todo el agente sostén utilizado se
produce nacionalmente. Por otra parte, con respecto a los tipos de agente sostén utilizados, el
consumo de arenas naturales corresponde al 90% del total de agente sostén utilizados en la
fractura.

Los problemas que enfrenta el pais actualmente en torno a la produccion de este
insumo y que deberd resolver para poder atender la demanda creciente son:

- Limitada capacidad de canteras de arena: No se han encontrado hasta el momento,
ademas de las canteras en Chubut y en la cuenca entrerriana, canteras que cumplan
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con los requisitos necesarios para ser utilizadas para fracking o con el volumen
suficiente para justificar su extraccion.

- Dificultades logisticas internas: Ademas del elevado costo de transporte, el
anegamiento de caminos, los recurrentes corte de rutas y la ausencia de vias férreas
representan un problema para los productores de arena.

- Baja calidad de las arenas locales: En comparacion con las arenas estadounidenses, las
arenas nacionales presentan un elevado nimero de fisuras, disminuyendo su
resistencia al crashing y haciendo imposible su utilizacién en niveles del 95% como se
estd proximo a lograr en el mercado norteamericano.

Producto

Los distintos productos de arena de cuarzo se diferencian en el mercado por la clasificacion
que se les otorga ante la prueba “U.S Standard Sieve”, la cual expresa la granulometria de los
mismos. Esta prueba consiste en la realizacion de un proceso de cribado. El cribado es un
método de separacion de una mezcla de granos o particulas en dos o mas fracciones de
tamafio, en donde los materiales de gran tamafio son atrapados por encima de una malla,
mientras que los materiales de tamafio menor pueden pasar a través de esta y son retenidos
por otras mallas inferiores.

Cada malla o tamiz es representado por un nimero que indica la cantidad de hilos
cruzados por cada pulgada cuadrada, por ejemplo: la malla nimero 8, tiene ocho hilos
verticales y ocho hilos horizontales formando una cuadricula por cada pulgada cuadrada. Las
granulometrias se expresan en dos cifras, por ejemplo un grano de arena de malla 8/30 quiere
decir que es un rango de particulas que pasan por la malla nimero 8 y son retenidas en la
malla nimero 30 . Lo que indica que la granulometria o el rango de particulas es de 2.38 mm
hasta 0.595 mm, segun la tabla de conversion que figura debajo:
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4 4.76 0.187
5 4.00 0.157
6 3.35 0.132
8 2.38 0.0937
10 2.00 0.0787
12 1.68 0.0661
14 1.41 0.0555
16 1.19 0.0469
18 1.00 0.0394
20 0.841 0.0331
25 0.707 0.0278
30 0.595 0.0234
35 0.500 0.0197
40 0.420 0.0165
45 0.354 0.0139
50 0.297 0.0117
60 0.250 0.0098
70 0.210 0.0083
80 0.177 0.0070

100 0.149 0.0059

200 0.074 0.0029

325 0.044 0.0017

400 0.037 0.0014

Tabla 10: Abertura por Tipo de Malla
Nota: Existen diferentes conceptos utilizados en el mercado de la arena como el coeficiente

de uniformidad, entre otros, aunque a fines de nuestro estudio son irrelevantes.

Cadena de valor

Desde su extraccion hasta su utilizacion en el proceso de fractura hidraulica la arena pasa por
diferentes etapas, las cuales se explicaran a continuacion.

El primer eslabon de la cadena es la extraccion del recurso desde la cantera.
Posteriormente la arena pasa por los procesos de lavado, cribado y secado para luego ser
almacenada en el centro de almacenamiento de afielo. Finalmente, en el momento en que se
necesita, se la transporta hasta la boca de pozo, en el trayecto conocido como la “Gltima
milla”.

En la industria hay empresas que se han integrado hasta diferentes niveles. Hay
empresas que solamente realizan la extraccion, otras que llegan hasta el cribado y otras que
también realizan el secado. Vale aclarar que transportar la arena seca es mas costoso, por lo
que este proceso se suele hacer directamente en la localidad de afielo. Por otra parte, también
hay empresas que se dedican a secar la arena que llega himeda y otras que brindan el servicio
de almacenaje.
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Por ultimo, se encuentran los transportistas, que llevan la arenas desde las plantas de
procesamiento hasta el centro de almacenamiento de afielo y, desde el mismo, hasta la boca de
pozo. Este es un eslabén muy importante de la cadena ya que es el que representa el 70% del
costo del insumo.

Logistica y Supply Chain

Como se analizd anteriormente, los costos logisticos en el abastecimiento de la arena
representan un alto porcentaje de los costos de los pozos no convencionales. Por esta razon, es
muy importante realizar una apropiada planificacion de los recursos para llevar a cabo este
tipo de operaciones de modo de poder lograr eficiencias en costos y tiempos, y asi obtener
como resultado un negocio rentable y sustentable.

En esta seccion se describe como se gerenciaba la logistica y supply chain de la arena
en los inicios de VM, como se mejord la misma cuando los volumenes comenzaron a
masificarse y, posteriormente, como se podria seguir evolucionando considerando la
experiencia de un mercado mas maduro como lo es el estadounidense. Finalmente se describe
como es la logistica desde el punto de vista de nuestra planta de procesamiento de arena.

Inicialmente el abastecimiento de arena para fracturas se realizaba a través de la
importacidon, mayoritariamente de Estado Unidos y, en menores proporciones, de México y
Brasil. La arena se transportaba por via maritima, en bolsones (bags) de 1,5 tn cada una en
barcos con una capacidad de 33 tn por contenedor. Se utilizaban hubs (zona para recolectar la
mercaderia) para el acopio de material en la ciudad de destino. Desde el puerto, se
transportaba la arena hacia los centros de almacenamiento cercano a los puntos de consumo
en camiones de carga de 27 tn. Finalmente se transportaba la arena desde el centro de
almacenamiento hasta la boca de pozo (trayecto comiinmente conocido como “ultima milla”)
en camiones mediante el uso de bolsones o utilizando tolvas auto transportadoras. Ambas
formas contaban con una capacidad de 27tn. El manipuleo de la arena en la boca de pozo
dependia si la operacion es relativamente pequefia o si la misma implicaba un mayor
movimiento de material. Para las de pequefia cantidad se descargaba directamente desde el
mismo camién tolva mientras que para las grandes operaciones se utilizaban Mountain
movers (para cargar la arena) que son cargados manualmente por gruas o auto elevadores.
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Figura 18: Big Bags en la industria de la arena para fracking

Figura 19: Mountain Mover con auto elevador integrado

Proppant Proppant Proppant Transport Storage at Manual
Importation Transport Storage from Storage Wellsite Loading
Road (truck) transport Large storage sitos tg.:,v:":‘g Space at wollsite Handling on location
a . =
BsAs 1o Nagn m?nﬁc.::lvn:n el Addtional resources Additional personnel

Ocean containers Forkifis, cranes Unsafe

Big bag Owvercrowding

Figura 20: Proceso logistico utilizado inicialmente en la industria del no convencional

Con el paso del tiempo, el desarrollo de las operaciones no convencionales de shale
fue en aumento, convirtiéndose en un desarrollo masivo. En consecuencia, se necesitdé ampliar
la capacidad de los centros de almacenamiento, hubo un incremento excesivo de big bags a

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

ser manipulados y un aumento del trafico de camiones en las zonas de centros de
almacenamiento y en las locaciones donde se realizan los trabajos de fractura.

Se empezaron a utilizar nuevas alternativas en las operaciones de arena, las cuales se
utilizaban en Estados Unidos, proporcionando un nuevo concepto de cadena de
abastecimiento mas eficiente, basandose en tres pasos importantes:

- Importacion de arena
- Cargay almacenamiento en plantas
- Transporte a granel al pozo

En la importacion de arena, se identifico un nuevo puerto de entrada para los buques,
el puerto comercial de Bahia Blanca, reduciendo la distancia hacia la ciudad de Neuquén vy,
consecuentemente, los costos de transporte de los camiones. Para movilizar la arena de Bahia
Blanca a Neuquén, se utilizan camiones tipo plancha para llevar bolsones y también se
implemento el uso del transporte ferroviario.

Para el almacenamiento en plantas, se utilizan cintas transportadoras para la descarga
de los bolsones, y para la carga y descarga de los camiones tolva. Estos cambios dieron
mejoras significativas en las velocidades de carga y descarga, una capacidad mayor en el
almacenamiento y un manejo eficiente de las distintas mallas.

El transporte a granel o por tolvas de la arena a la locacion , mejord los tiempos en las
maniobras de descarga, reduciendo los espacios utilizados en el centro de almacenamiento, y
también disminuyendo el riesgo de incidentes debido al menor personal involucrado.

Figura 21: Acoplado a granel o tolva doble

A continuacion podemos ver como fue evolucionando la logistica de arena para el
fracking:
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Proppant
Importation
Break bulk vessel
Bahia Blanca port
Up to 10,000 ton

Proppant
Transport
Multiple options
Rail / road (truck)
B. Blanca to VM field

Big Bag Plant—Big
to Bulk Storage

Improve load velocity | | High storage capacity
Option to load 1,800 to 3,600 ton

Truck (bulk or plant Mukiple mash

Bulk Transport
to Wellsite

Truck (30 ton each)

Bulk Loading

Efficent discharge

Reduce space and
additional resources

Figura 22: Proceso logistico evolucionado del no convencional

En 2012 el transporte de la arena se realizaba Unicamente en big bags de 1,5 tn. Estos
bolsones eran transportados en camiones con una capacidad de 20 bolsones o bien eran
cargados en contenedores que luego eran transportados por tren, desde Buenos Aires a
Neuquén.

Una vez transcurridos los dos primeros afios de desarrollo del Shale en cuenca
Neuquina y visualizando la necesidad de empezar a reducir los costos y aumentar la
eficiencia, aparece la alternativa de importar desde China, el cual dejaban la arena en el puerto
de Bahia Blanca o Buenos Aires, dependiendo de la oferta de camiones que se manejaba en
cada lugar.
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Figura 23: Ruta de Bahia Blanca a Afielo para el transporte de la arena
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Para un mediano plazo, creemos que la Argentina puede adoptar una nueva forma de
transportar la arena, el cual nos proveera un aumento en la eficiencia del transporte, y sobre
todo en la reduccion de inhalacién de polvo de silice por parte de los trabajadores a la hora de
enfrentar el movimiento de la arena.

Esta Tecnologia empleada ya en los Estados Unidos, llamada Sandboxes y sirve para
el manejo de la arena con sistema de contenedores modulares cerrados los cuales pueden ser
transportados en trailers especialmente disefiados, minimizando los espacios de almacenaje en
locacion, mientras que al mismo tiempo permite conservar en mejores condiciones al agente
de sostén frente a las adversidades climaticas como son la lluvia y el viento.cuentas con un
sistema de propiedad intelectual protegido. Los Sandboxes son propiedad de la compaiiia
Sandbox Logistics.

Figura 23: Sandbox utilizado en el trasporte de la arena en los EEUU

El chasis especial para ser transportado por camion permite transportar 1 Sandbox
completamente lleno o 2 vacios, siendo un 60% mas econdmico que un chasis de tolva
neumatica. El tiempo de descarga con un autoelevador de aproximadamente 5 minutos. Se
permiten apilar hasta dos Sandbox, con una capacidad de 22 tn cada uno, permite una
reduccion sustancial en el espacio dentro del centro de almacenamiento.

El sistema de descarga en la locacion se realiza por efecto de la gravedad, a través de
una cinta transportadora alimentando a las unidades de mezclado (Blenders). Este método
impide que la carga al blender se vea afectada por impurezas. Ademas, este sistema elimina la
necesidad de tener que hacer un trasvase en un sistema neumatico, el cual representa un factor
contribuyente al problema del polvo de silice en suspension.
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Figura 24: Sandboxes cargados en el mountain mover

En la actualidad, se han realizado fuertes inversiones en la infraestructura en la
localidad de Afielo, estas ofrecen distintas alternativas para el manejo de la arena procesada
entre los centros de distribucion y la locacion de los pozos. Hay dos tipos de centros de
almacenamiento en afielo, el principal predio con galpones totalizando una superficie cubierta
para almacenar 11000 tn en bolsones y una superficie semi-cubierta para una capacidad de
15000 tn en bolsones.

Figura 25: Planta de procesamiento de Arenas Patagonicas
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Este predio es un terreno de 7 hectareas de superficie y posee una flota de 20 camiones
equipados con tolvas neumaticas. Otro tipo de almacenamiento es el de silos
para almacenaje de arena a granel, este tipo de almacenamiento todavia no es el mas eficiente
debido a que no hay una red ferroviaria que permita llegar los cargamentos a granel. En
efecto, hace que el sistema de silos se vuelva muy ineficiente por lo que implica un proceso
con una velocidad de recarga muy baja en caso de tratarse con bolsones. Adicionalmente, el
factor econdémico financiero, dado que requiere una inversion seis veces mas grande que el
sistema de almacenamiento tradicional de galpones.

Hoy en dia la logistica varia dependiendo de cada operador como compra la arena, si
la compra humeda o seca y también dependiendo a quien se la compra. Desde nuestra planta
ubicada en Puerto Campichuelo, Entre Rios, la logistica consiste de distintos factores el cual
la reduccion de costos de la misma, es la clave del éxito para el negocio principal del fracking.

Actualmente, La Milagrosa, es el mayor proveedor de arenas humeda a YPF. La
operadora es la que se encarga de la logistica a través de una estrategia multimodal para tener
la arena en su planta de procesamiento ubicada en Afielo, Neuquén. Estd consiste en
transportar la arena desde Entre Rios en camiones bateas con una capacidad maxima de 30
toneladas hasta Canuelas, Provincia de Buenos Aires, donde se encuentra la estacion de tren
ferrosur. Aqui a través de acopios suben la arena a los vagones del tren y estos son llevados
hasta la estacion Padre Stefanelli, ubicada en Neuquén. Una vez arribada la arena himeda a la
provincia Neuquina, esta es transportada a través de camiones batea a su destino final, la
planta de procesamiento de arena. Se transportan un aproximado de 28 mil toneladas de arena
humeda por mes, esto requiere una estructura de alrededor de mil camiones bateas por mes
que salen desde La Milagrosa.
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Descripcion del negocio

FODA

Fortalezas Debilidades

* Grandes costos en la operativa logistica

 Fuerte presion sindical de transportistas en el negocio
* Baja capacidad de negociacidn con los clientes
 Potenciales problemas de produccién en épocas de
lluvia por anegacién de caminos y de la misma cantera

* Proceso industrial de baja complejidad

* Autoabastecimiento de materia prima.

e Clientes de primer nivel que garantizan cierta estabilidad
en el negocio

Oportunidades Amenazas

* Desarrollo masivo de yacimientos no convencionales en
Vaca Muerta

 Escaza regulacion legal para la explotacion de las
canteras

e Establecer una relacidn sinérgica con las operadoras

* Posibilidad que clientes actuales realicen grandes inversiones
para pasar a ser competidores

* Precio internacional del barril de Petréleo y del BTU de Gas

o Situacion politico-econdmica nacional

* Venta de Gas ligada al crecimiento del PBI

¢ Descubrimiento de nuevas canteras de arena cercanas a Vaca
Muerta

Posicionamiento

La posicion del mercado que ocupara nuestra empresa es de caracteristica
“Seguidora”, es decir no tendria las caracteristicas de una empresa lider del mercado. Por un
lado, esto se debe a que la capacidad de produccién es limitada y por el otro lado se debe a
que actualmente ya existen distintos productores de arena en Entre Rios que compiten
directamente con La Milagrosa.

Dado que el producto terminado con que se va a trabajar es poco diferenciable, La
Milagrosa no podra posicionarse sobre sus competidores a través del producto terminado. En
el mercado de la arena para fracking la diferenciacion de los productores es, principalmente, a
través de la capacidad de los proveedores a acoplarse a las necesidades de los productores y
facilitar la logistica del transporte de la arena desde la cantera hasta la boca del pozo.

La Milagrosa se enfocara en posicionarse a través de su disponibilidad a satisfacer la
demanda de sus clientes. Debido a la alta participacion de la arena en el esquema de costos de
explotacioén no convencional, las operadores estdn buscando integrarse en la cadena de valor
de este insumo para reducir sus costos. Actualmente la demanda de arena para fracking esté
mutando de arena seca a arena humeda. Por ejemplo, YPF tiene una planta de secado y
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tamizado de arena en Afelo, Neuquén, por lo que compran arena humeda que ellos se
encargan de secar. Tecpetrol estd planeando instalar su planta de secado en Neuquén. A
medida que estas tendencias se profundicen la demanda sera mayoritariamente de arena
humeda, lo que presenta una reduccion en los beneficios por tonelada de arena vendida. Es el
plan de La Milagrosa acompanar estas tendencias para amoldarse a las necesidades del
mercado de los consumidores grandres, aquellos que pueden secar la arena por su cuenta, y
continuar en el mercado de la arena seca para las operadoras mas pequenas.

Como fue detallado anteriormente, nuestra produccion sera exclusivamente de arena
“fina” de malla 70/140. Dado que se utilizan cantidades parciales de esta arena en las
fracturas, el mercado se reduce al tipo de arena mencionado. Por el otro lado, la arena fina
estd tendiendo a tener mayor participacion para realizar las fracturas hidraulicas. Actualmente
el 15% de la arena requerida para fracturar es arena fina, se estima que en los proximos afos
este valor pase a 20%, segun Figueiredo, Ignacio, coordinador de compras de TecPetrol.

En cuanto a la competencia, principalmente se destacaran las canteras de similar
capacidad y que tengan arena del tipo 70/140. Segin se investigd, existen canteras
productoras que cumplan estas dos condiciones unicamente en Entre Rios, cercanas a nuestra
locacion. Existen unas x canteras que podemos considerar como competidores directos a
partir de lo analizado anteriormente.

Segmentacion

e Demograficas:
Considerando que nuestra produccion se utiliza en la fractura de pozos de gas y petrdleo, y
que dicha tecnologia se utiliza tnicamente en los yacimientos de la cuenca neuquina, nuestros
clientes seran aquellos que operan en dicha provincia.

e Operativas:
El petréleo y el gas se pueden extraer de forma convencional o de forma no convencional,
mediante el denominado “fracking”. La arena es un insumo que, mayormente, utilizan las
empresas que extraen petroleo y gas con dicha tecnologia por lo que, nuestros clientes seran,
obligatoriamente aquellos que extraigan los hidrocarburos de esta forma.

e Enfoque de compra:
Dado que nuestro nivel de produccion no es suficiente para abastecer en un 100% la demanda
de algunas de las empresas que utilizan arena, nuestra empresa estara obligada a venderle su
produccion a compaiiias que estén dispuestas a abastecerse mediante varios proveedores.
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Analisis de Porter

El mercado nacional de produccidon de arenas para fracturas hidraulicas tiene una historia
corta y muy reciente dado que recién a comienzos del 2014 empez6 a haber produccién local
de las mismas y empezaron a ser competitivas frente a la arena que se importaba del resto del
mundo (principalmente de Brasil y China). Esto, sumado al hecho de que el mercado
consumidor tiene caracter oligopdlico dentro del pais, hacen que la industria tenga unas
caracteristicas especiales que nos propondremos analizar a través de la lupa de las cinco
fuerzas de Porter.

1- Poder Negociador con el Mercado Proveedor

El mercado proveedor en nuestro caso es inexistente dado que al concentrarnos en la
explotacién y comercializacion de un recurso natural como son las arenas de silice, la
provision de nuestro insumo no depende de un mercado sino de la disponibilidad de canteras
dentro del pais cuya arena tenga las caracteristicas necesarias para cumplir los requerimientos
de las operadoras.

La industria utiliza de manera estandarizada dos tipos arenas en el disefio de sus
fracturas, arenas de tamafio grueso (cribadas con una malla 30/70) y arenas finas (cribadas
con una malla 70/140). La clasificaciéon de los tipos de arena se realiza a partir del U.S
Standard Sieve, explicado anteriormente.

Actualmente, este tipo de arenas se pueden encontrar principalmente en canteras de
provincias de Entre Rios y Chubut en su mayoria. Entre Rios se diferencia de Chubut, en
parte, al poder proveer arena fina, ya que hay una industria desarrollada que ha proveido
histéricamente arenas para la produccién de vidrio y para la industria de la construccion.
Mientras tanto, gran parte de las arenas de gruesas provienen de la region de Chubut, donde se
encuentra Arenas Patagoénicas, una de las empresas lider de arena gruesa. El costo del
transporte entre los yacimientos y la region donde se emplea la arena es uno de los desafios
que tiene la industria.

Dado que el costo de la arena representa aproximadamente el 14% de los costos que
enfrentan las operadoras de fractura y que, del precio de la arena, el 70% corresponde a los
costos logisticos, actualmente se estdn buscando canteras en regiones mas cercanas a Vaca
Muerta aunque, hasta el momento no se ha podido encontrar ninguna que cumpla con las
especificaciones necesarias para servir como arena para fracking.
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2 - Poder Negociador con el Mercado Consumidor

La extraccion de hidrocarburos no convencional se puede clasificar en tres etapas de
procedimientos: perforacion, fracturacion y explotacion. Las operadoras (entre ellas YPF y
Tecpetrol) tercerizan estas tareas a empresas que tienen el know-how sobre los
procedimientos (como Schlumberger y Halliburton). Anteriormente en Argentina las
empresas responsables de realizar las fracturas hidraulicas eran las que adquirian la arena de
silice. Sin embargo, para reducir los costos de las empresas operadoras, la tendencia en el
mercado es que las operadoras sean responsables de adquirir la arena; por ende estan en un
proceso de unbundle con las empresas.

Los posibles consumidores de arena tienen diversas variables a considerar a la hora de
optar por un proveedor. El transporte de la arena entre las canteras y la boca de pozo
representa el costo mads significativo en la cadena de valor de las operadoras. Por ende, la
locacion de la cantera es de suma importancia para la viabilidad del proyecto.

Para realizar fracturas hidraulicas se requieren dos tipos de arenas: gruesas y finas. Las
arenas gruesas representan el 80% del volumen demandado de agente sostén. Por lo que,
tomando toda la demanda de arena para realizar fracturas, inicamente el 20% es considerado
mercado potencial. Las arenas gruesas tienen requisitos de calidad mas altos que las arenas
finas; al tener mayor volumen son mds propensas a romperse, por lo que deben tener un buen
nivel de esfericidad para tener un aceptable crushing capacity.

La arena es un insumo clave para la extraccion de hidrocarburos no convencionales,
por ende las operadoras buscan formar relaciones estables con sus proveedores para
minimizar los riesgos en su cadena de suministros. Consecuentemente el hecho de que La
Milagrosa ya tenga relaciones establecidas con algunas de las operadoras es una fortaleza
importante.

Potenciales clientes

Como ya se menciond anteriormente los potenciales clientes de La Milagrosa son tanto las
empresas petroleras como las de fracturamiento hidraulico ya que la compra de arena la puede
realizar uno o el otro dependiendo de la cantidad de pozos a fracturar.

En primer lugar se mostrard una lista con todas las empresas petroleras y fracturadoras
que actualmente operan en Argentina. Luego se mostrara un grafico a fin de describir el peso
especifico que poseen las distintas empresas operadoras en VM.

e Empresas de fracturamiento hidraulico
- Halliburton

- Schlumberger

e Empresas petroleras
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- YPF
- Tecpetrol
- Pan American Energy
- Total
- Exxon
- Shell
- Pluspetrol
- Wintershall
- Capex
| —— -
Ba. =
| N
L - .
3 e N
A o Fosa
- 2 1 ® P USPETRIL v ¢
i e SiaL = FLTREROL
- OTAL PELSA
A * YiF = PAMPA
NN TERSHALL ENERGICON
£ L ? TECPCTROL
, LSTONE OPERADOR # POZOS
3 | * Panes L YPF 554
B e e e " : TOTAL 31
: - .- — SHELL 18
& : [t Tt PAE 15
. Bl -1~ | PLUSPETROL 13
= el ||ty TECPETROL 10
C ST Ml EXXON MOBIL 10
-$ ~ l< WINTERSHALL 9
{ N\ 1 CAPEX 7
A4S . CHEVRON -
X MEDANITO 2
- s EL TREBOL 2
i 5 B 8 PELSA 2
T ! PAMPA, 2
— < e i ENERGICON
ZE sy e ;s
P g % ¥ | ARGENTA 1
J; T P — ——  OILSTONE !
—- T la B ) I Total general 783

Figura 25: MarketShare de la participacion de explotacion de pozos horizontales en Aiielo

En este grafico se muestran la totalidad de pozos perforados por las operadoras desde
los comienzos de VM hasta fines de 2017. Sin duda que YPF es el actor més preponderante
del shale en Argentina habiendo perforado 645 de los 783 pozos, es decir, el 84% de los ellos.
De todas maneras, es importante mencionar que entre el 2014 y 2016 mas del 90% de los
pozos fueron perforados por YPF mientras que dicha cifra descendi6 al 67% el afio pasado.
Estos numeros muestran el creciente interés en el desarrollo de VM de las operadoras
privadas, tanto nacionales como internacionales. Por otra parte, a futuro, YPF y Tecpetrol son
las dos empresas que tienen planeado perforar la mayor cantidad de pozos.

En relaciéon a nuestra cantera de arena, es vital mencionar que, actualmente, La
Milagrosa ya tiene un vinculo comercial con YPF y Tecpetrol, ya que les vende arena de
malla 30/70. Esto es sumamente importante ya que significa la posibilidad de poder explotar
ain mas el vinculo vendiendoles también arena de malla 100 ni méas ni menos que a los
principales accionistas de VM.

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

3 - Competidores Potenciales

El mercado proveedor de arenas de silice en la Argentina es muy competitivo dado que
incluso algunos de los operadores (YPF por ejemplo) tienen su propia cantera de arena. Uno
de los principales desafios que tiene la industria es el peligro de que la competencia encuentre
una cantera mas cerca de los pozos, mejorando su posicionamiento con respecto a la logistica
y distribucion, por ende, mejorando su competitividad. Hoy en dia, como se menciond
anteriormente, las provincias con produccion son Entre Rios y Chubut pero la competencia
podria desarrollar otro foco de produccién con mucho atractivo para las operadoras si la
ubicacion de las canteras es mas cercana a Vaca Muerta.

4 - Productos Sustitutos

No existe hoy en dia otro producto que se pueda usar como componente principal del agente
sostén que no sean las arenas de silice. Existe un tipo de arena que es la arena ceramica, la
cual se usa so6lo durante la primera etapa de explotacion de un yacimiento no convencional y
en pequefias cantidades. Esta arena artifical ofrece mejores propiedades que la contraparte
natural (tales como mayor resistencia a la compresion y una mejor conductividad) a costa de
un precio muy superior en el mercado internacional. Por esta razon, no conforman un sustituto
que amenace la dominancia de las arenas de silice como agente sostén.

Por el otro lado, un potencial sustituto de nuestra arena es la llamada arena marrén.
Esta arena actualmente no es producida en el pais y no se han encontrado al dia de hoy
canteras que tengan este tipo de arena. Es el caso contrario a las arenas ceramicas dado que
tienen peores caracteristicas fisicas en comparacion a las arenas blancas que predominan en la
industria. En el mercado norteamericano las arenas marrones son utilizadas en mayores
cantidades por fractura en comparacion con las arenas blancas en compensacion por la menor
calidad que tienen. Su uso puede ser rentable dado que, aunque se compran en mayor
cantidad, se las adquiere a un precio menor porque constituyen una alternativa interesante
frente a las arenas blancas.

Sin embargo, atin en el escenario en el que se encontraran canteras de arenas marrones
dentro de nuestro pais, las operadores no contarian con el “know how” para realizar las
fracturas con este tipo de arenas. Realizar un cambio en un insumo tan crucial para la
explotacion de yacimientos no convencional seria incurrir en un riesgo quizas demasiado
elevado en comparacion al ahorro en la compra de las arenas.
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5 - Competencia en el mercado

Se encuentran ademés de arenas La Milagrosa, otros 3 jugadores que se dedican al
procesamiento de la arena para los yacimientos no convencionales en shale, hoy en dia en la
Argentina.

El competidor mas grande del pais es Arenas Patagénicas. Posee sus canteras en
Dolavon, Chubut, mismo lugar en el cual se encuentra su planta procesadora. Actualmente
tienen una capacidad productiva de 50 mil tn mensuales de arena, planeando expandirse en los
préoximos afios a una capacidad de 140 mil toneladas por mes. Arenas Patagdnicas cuenta con
una ventaja competitiva clave que es el transporte y la logistica de la arena para llevarla desde
Dolavon a Afelo. Sin embargo, su tonelada de arena ronda en un precio muy superior al resto
de los proveedores de arena.

Figura 26: Planta de procesamiento de Arenas Patagonicas en Dolavon, Chubut

En la costa del Parana, en las inmediaciones de la localidad Aldea Brasilera, una
subsidiaria de Ferrum, Cristamine, se dedica a la produccion de arenas siliceas para el
fracking no convencional. Iniciados en 1962, cuentan con un alto porcentaje de la actividad en
la industria petrolera, aunque también se dedican a la produccion de arena para vidrios y otras
industrias.

La empresa Delta Arenas, dedicada también al rubro del tratamiento en las arenas
siliceas, es una de las empresas mas chicas con un bajo porcentaje del mercado. Ubicada en la
provincia de Entre Rios, cercano a La Milagrosa. Trabajan de manera similar a nosotros,
debido a que la ubicacion geografica es similar y conllevan con los mismos costos logisticos
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que nosotros. Es importante destacar que Delta Arenas, aunque tiene una larga historia como
una empresa procesadora de arena, comenz6 a involucrarse en la arena para fracking
recientemente.

Por ultimo, estd el mercado de importacion. Antiguamente las importaciones
representaban casi la totalidad de la oferta de arena, sin embargo, la tendencia desde entonces
fue de pasar al abastecimiento nacional. Los principales paises que importan a la Argentina
son, Estados Unidos, China y Brasil. Segun conversaciones con personal de Abastecimiento
de Arena en Tecpetrol, Ignacio Figueiredo, Tecpetrol pasara a satisfacer el total de su
demanda con arena nacional. A su vez, segin Figueiredo, actualmente la arena importada
representa el 10% del market share, pero ese valor serd nulo en el futuro cercano. Creemos
que en un corto plazo las importaciones iran disminuyendo debido a que sus precios son altos,
y que hoy solo estan presenten por la incapacidad del mercado local de abastecer la demanda.
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Figura 27: Puerto de Bahia Blanca utilizado en la importacion de arena para la actividad no convencional y otras industrias
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Proyeccion de la demanda de arena

Primeras aproximaciones

Para proyectar la cantidad demandada de arena en el periodo 2018-2028 inicialmente se
intent6 buscar informacion de la demanda historica de arena en Argentina y correlacionarla a
traves del metodo de regresion lineal con drivers que pudiesen ser potenciales explicadores.
Sin embargo, al ser la industria del fracking muy reciente en el pais y al haberse utilizado
arena importada para los primeros pozos perforados, no se encontré informacion pasada de
demanda de arena. Consecuentemente, se descartd este primer modelo.

Al no contar con informacion de arena y al ser su demanda directamente dependiente
de la cantidad de pozos perforados se construyo la siguiente ecuacion para poder realizar la
proyeccion deseada:

QA n=Cf* Ef * QPn
siendo

QA n = cantidad de arena demandada en el afio n en toneladas

Cf = Cantidad promedio de arena demandada por etapa de fractura en toneladas
Ef = Cantidad promedio de etapas de fractura por pozo

QPn = Cantidad de pozos completados el afio n

Dado Cf y Ef son constantes ya que se tomaron valores promedio, se procedio a
evaluar alternativas para proyectar la cantidad de pozos completados.

Como se descubrié que los pozos completados estan directamente relacionados a las
reservas y, estds a las inversiones realizadas, se realizé una regresion lineal entre estas ultimas
dos variables con los todos los datos historicos entre 2007 y 2016, obteniéndose un R2 de
0,02. Para mejorar el resultado de la regresion, se analizé la posibilidad de desfasar los datos
en un afo, entendiendo que las inversiones de un afio explican las reservas del afio siguiente.
No obstante, como eso hubiese significado realizar una regresion con 8 datos, se descarto esta
opcion y se paso a buscar otro modelo.

Posteriormente, se considero realizar el mismo analisis en Estados Unidos, puesto que
la tecnologia del fracking ya cuenta con varios anos de desarrollo. En este caso, el problema
fue que no se encontraron datos de inversiones y que los datos de reservas se encontraban
agrupados por estados y no por cuentas y realizar la conversion iba a resultar muy inexacto
dado que ciertos yacimientos se encuentran en mas de un estado. En consecuencia, se descartd
tambien esta opcion.

Finalmente se procedid a analizar los datos de produccion de Vaca Muerta y
compararlos con aquellos de otras formaciones similares en Estados Unidos para intentar
realizar una analogia entre la evolucion inicial del yacimiento norteamericano y la del
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argentino, para luego poder utilizar los siguientes datos del primero para poder pronosticar la
produccion del segundo. Para convertir los datos de produccion en pozos completados se
utilizaron la curva de declinacion de los pozos y la produccion total de un pozo durante su
vida util.

Fuente: Toma de datos de produccion ( EIA cambio de unidades, paper de MiNEM que me

paso el del informe de grupo petrolero)

Para poder realizar la comparacion entre Vaca Muerta y otras formaciones similares se
obtuvieron datos historicos de produccion Shale en Argentina y Estados Unidos. Las razones
por las cuales se decidi6 optar por analizar las cuencas estadounidense son, en primer lugar, la
cantidad de formaciones de Shale Gas y Shale Oil con dimensiones similares a las de Vaca
Muerta que se encuentran en produccion, como se justificard mas adelante. En segundo lugar,
se eligid realizar las comparaciones con cuencas estadounidenses por la disponibilidad de
datos a la que se tiene acceso a través de la pagina estatal de la EIA (Energy Information
Administration).

En cuanto a los datos de produccion de Shale Gas y Shale Oil en Estados Unidos, se
tomo la informacion disponible en la EIA bajo el titulo “Dry shale gas production estimates
by play” y “Tight oil production estimates by play”, en este contexto, Tight Oil y Shale Oil
son sinonimos. Esta informacion provista por la EIA detalla los valores de produccion Shale
por formacion no convencional desde Enero 2000 hasta Marzo 2018. Los valores de
produccion de petroleo se encuentran en unidades de barriles por dia y los de Gas Natural en
unidades de bef por dia, por lo que los valores son promedios mensuales de produccion diaria.
Estos datos se llevaron a las unidades utilizadas en Argentina, en el caso del gas natural
millones de metros cubicos producidos por mes (MMm3), y para el petroleo miles de metros
cubicos producidos por mes (Mm3). Luego se llevaron los datos mensuales a un total de
produccion anual, por lo que los datos finales fueron la produccion anual de Shale Gas en
MM3 y Shale Oil en Mm3 en cada cuenca estadounidense.

Los datos acerca de la produccion Shale en Vaca Muerta se obtuvieron del “Informe
Estadistico Anual 2016 donde se detalla la produccién no convencional en Argentina de gas
natural y petroleo a partir del 2007 hasta el 2016. En cuanto a la produccion no convencional
del 2017 se utiliz6 el paper “La Producciéon de Hidrocarburos. Informe Anual 20177,
publicado en Abril 2018 por el Instituto Argentino de Energia Gral. Mosconi. Aqui se
presenta el dato provisorio de la produccion no convencional en el 2017. Los datos de
produccion anual de gas y petréleo no convencional se distinguen entre Shale y Tight, por lo
que se tomaron unicamente los valores de produccion Shale. Adicionalmente, como Vaca
Muerta es la unica formacién no convencional en explotacion en Argentina, los datos de
produccion Shale en Argentina se tomaron como equivalentes a produccion Shale en Vaca
Muerta.

En conclusion, desde estas fuentes se obtuvieron los datos de produccion Shale anual
por formacion, en Estados Unidos desde el 2000 hasta el 2018 y en Argentina desde el 2007
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hasta el 2017. Cabe destacar que la produccion de Vaca Muerta en los primeros afos fue casi
nula, los niveles de produccion comienzan a ser significativos a partir del 2012.

Comparaciones con yacimientos Estadounidenses: Eagle Ford, Bakken y
Permian

Una vez conseguidos los datos de la produccion shale en Estados Unidos y Argentina se
prosiguid a realizar las comparaciones con tres formaciones que se pueden asemejar a Vaca
Muerta, estas son Eagle Ford, Bakken y Permian. Estas formaciones fueron escogidas por
sobre las otras tomando como referencia las opiniones de diversos expertos en el sector, como
Alvaro Bugari, profesor de postgrado en el ITBA. Todos concuerdan en que comparar Vaca
Muerta con Bakken, Eagle Ford o Permian es aceptable tomando como criterios las reservas
de las formaciones y sus caracteristicas geologicas. A continuacion se detalla los resultados de
las comparaciones.

Eagle Ford

Los siguientes graficos muestran la evolucion de la produccion de gas en Eagle Ford y Vaca
Muerta, la produccién de gas muestra exactamente las mismas caracteristicas.

Eagle Ford Gas
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Figura 28: Proyeccion de la demanda de gas en Eagle Ford, EEUU

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

Vaca Muerta Gas
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Figura 29: Proyeccion de la demanda del gas en Vaca Muerta, Argentina

Como se puede observar, la tendencia de evolucién de Vaca Muerta se asemeja mucho
a la de Eagle Ford. Ambas tienen un rapido crecimiento repentino que comienza en el 2010.
Por ende, debido la similitud en su comportamiento, se podria proyectar la producciéon Shale
de Vaca Muerta con base en las proyecciones de Eagle Ford. Sin embargo hay varios puntos
por los cuales dar esta comparacion como valida resultaria en proyeccion desacertada.

En primer lugar, las dimensiones del crecimiento de Eagle Ford son llamativamente
mayores a las de Vaca Muerta. Si se compara la produccion de Vaca Muerta con la de Eagle
Ford en igualdad de escala, el desarrollo de la primera es casi nulo al lado de la segunda.

Dada esta notada diferencia entre las dos formaciones, se buscé una semejanza entre
Vaca Muerta y Eagle Ford, reduciendo el desarrollo de la segunda en diversas proporciones
para poder llevar las tasas de crecimiento de la ultima a niveles comparables con Vaca
Muerta. Se redujo la produccion de Eagle Ford a través de funciones logaritmicas, de base 10
y natural, desplazando a Vaca Muerta en el eje temporal para buscar la mejor semejanza.
Estas nuevas curvas de crecimiento de Eagle Ford no se acoplaban a las de Vaca Muerta. Asi
mismo se redujo la produccion de Eagle Ford 2, 10 y 20 veces.Ninguno de estas curvas eran
satisfactorias para ser comparadas con Vaca Muerta ya que habia mucha divergencia entre las
producciones afio a aflo en todos los casos.

El segundo motivo por el cual no es conveniente realizar un paralelismo con Eagle
Ford es que, al haber tenido un crecimiento tan répido y repentino, se asume que esto fue
posible gracias al know-how de los estadounidenses en la produccién no convencional, al ya
haber explotado otras cuencas shale. Asi mismo, Estados Unidos ya posee la infraestructura
necesaria para estos niveles de produccion y una mayor demanda de gas y oil que Argentina.
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En conclusion, no es adecuado comparar el crecimiento de Vaca Muerta con el de
Eagle Ford, debido a que, en primer lugar, los datos histéricos de produccion no son
semejantes, sea la produccion real como ajustada por escalas logaritmicas o desfasadas en el
eje temporal. Lo unico similar entre la produccion entre las cuencas es su repentino
incremento exponencial. En segundo lugar, el rapido crecimiento de Eagle Ford fue posible
gracias a las caracteristicas particulares de Estados Unidos que no se replican en Argentina.

Permian

En el caso de Permian, esta formacion esta en produccion Shale desde el 2000. Desde el 2000
hasta el 2017 la produccion en Permian aument6 alrededor de 9 veces. La produccion actual
de Shale gas de Permian es 20 veces mayor a la de Vaca Muerta.El método para validar la
comparacion con Vaca Muerta fue la misma que se utiliz6 en Eagle Ford. Se redujo la
produccion en Permian con escalas logaritmicas, se desfaso el eje temporal de Vaca Muerta, y
se compar6 tasas de crecimiento. Ninguna de estas alternativas resultd en una curva de
produccion similar a la de Vaca Muerta.

Aunque la tendencia de Vaca Muerta y Permian son similares, en el sentido de que
ambas tienen un repentino incremento de produccion con forma exponencial, la comparacion
no es valida por las mismas razones por las cuales se descart6 la comparacion con Eagle Ford.

Bakken

Al realizar la comparacion con Bakken, los resultados fueron mejores que con las otras
formaciones. En el caso del gas natural, para ajustar la evolucion de la produccion se tuvo que
desplazar Vaca Muerta en el eje temporal. Luego se eliminaron los primeros 5 afios de
produccion de Vaca Muerta ya que al ser niveles tan bajos de produccion, se considerd que
generarian ruido en las comparaciones.

El resultado final de la comparacion de gas natural fue que los niveles de produccion
de Bakken en el 2006 se asemejan a los de Vaca Muerta en el 2012, asi mismo las
evoluciones para los afnos subsiguientes son similares. Los valores de produccion comparados
se pueden observar en la siguiente tabla:
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GAS [MMm3]
T imient T imient
Ao Bakken Bakken asa crecimiento Vaca Muerta asa crecimiento Ao V.M.
Bakken V.M.
2006 436 110 2012
2007 555 27% 216 96% 2013
2008 651 17% 564 161% 2014
2009 899 38% 1.161 106% 2015
2010 1.480 65% 1.607 38% 2016
2011 2.065 40% 2.341 46% 2017
2012 3.952 91%
2013 5.569 41%
2014 7.717 39%
2015 10.288 33%
2016 11.391 11%
2017 12.931 14%

Tabla 11: Comparacién de tasas de crecimiento en Bakken y Vaca Muerta

El siguiente gréfico realizado a base de los datos de la tabla de produccion muestra
coémo se acoplan las dos curvas de produccion de gas entre los afios 2006 y 2012:

Bakken vs V.M. - GAS
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Figura 30: Evolucién de la produccién entre 2006 y 2012 entre Bakken y Vaca Muerta

Dado que ambas curvas se solapan, y que los valores reales de ambas formaciones son
comparables, se toma como valida esta comparacion, por lo que el desarrollo de Bakken en
gas natural desde el 2012 en adelante podria aproximar el pronostico de produccion de gas de
Vaca Muerta en los afios venideros.
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En el caso del petroleo se realizé el mismo analisis con la salvedad que, primero, el eje
temporal de produccion de Vaca Muerta de petrdleo se desfaso hasta el 2002 y, en segundo
lugar, al comparar la produccion de Bakken esta fue dividida a la mitad para obtener valores
similares a los de Vaca Muerta. Los resultados se presentan en la siguiente tabla:

PETROLEO [Mm3]

Ao Bakken Bakken/2 Tasa crecimiento Vaca Muerta Tasa crecimiento Ao V.M.
Bakken V.M.

2002 949 475 182 2012
2003 1.144 572 20,5% 400 119,8% 2013
2004 1.797 899 57,2% 969 142,3% 2014
2005 3.040 1.520 69,2% 1.346 38,9% 2015
2006 3.598 1.799 18,3% 1.725 28,2% 2016
2007 4.245 2.122 18,0% 2.181 26,4% 2017
2008 6.903 3.451 62,6%
2009 10.073 5.036 45,9%
2010 15.495 7.747 53,8%
2011 22.173 11.086 43,1%
2012 36.702 18.351 65,5%
2013 48.563 24.282 32,3%
2014 61.712 30.856 27,1%
2015 67.356 33.678 9,1%
2016 58.611 29.306 -13,0%
2017 60.603 30.302 3,4%

Tabla 12: Comparacién entre tasas de crecimiento entre Bakken y Vaca Muerta

La tabla con los valores de produccion muestra la comparacion entre la mitad de la
produccion oil en Bakken desde el 2002 hasta el 2007 con la produccion de Vaca Muerta
desde el 2012 hast el 2017. El siguiente grafico muestra hecho a base de los valores de la tabla
compara ambas evoluciones.
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Figura 31: Proyeccion de la produccion de Vaca Muerta y el 50% de la actividad en Bakken

Como se puede observar ambas curvas se acoplan muy bien, en particular a partir del
tercer ano donde Vaca Muerta empezo a incrementar sus tasas de crecimiento.

En conclusion, debido a la semejanza entre las curvas de produccion de Shale gas y
Shale Oil para ambas cuencas con sus respectivos desfasajes temporales, se considera que
Bakken podria explicar la evolucion en Vaca Muerta.

Fundamentos de semejanza entre los yacimientos VM y Bakken

Luego de haber realizado las comparaciones previamente explicadas y de haber encontrado la
formacidon que mejor se asemeja a Vaca Muerta, se prosiguié a examinar la validez de la
comparacion. Para ello se compararon los recursos prospectivos técnicamente recuperables
(ver mas detalles en Anexo 7) de gas y petrdleo, obtenidas desde el informe sobre las reservas
mundiales de shale gas y shale oil de la EIA del 2013 [5], obteniéndose los siguientes
resultados:

Vaca Muerta|Bakken
Gas (B BOE) 52,309 2,125
0il (B bbl) 16,22 16,1
TOTAL (B bbl) 68,529 18,225

Tabla 12: Comparacion de Gas y Oil entre VM y Bakken
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En primer lugar, se puede observar que los recursos de petrdleo en ambos yacimientos son
practicamente iguales, por lo que se concluye que la proyeccion de la produccion de petroleo
en VM a partir de la produccion de Bakken es valida.

En segundo lugar, se vislumbra que los recursos de gas en Vaca Muerta son 25 veces
mayores que los de Bakken. No obstante esta diferencia, hay factores propios de Argentina
que no estan presentes en Estados Unidos que dificultan la explotacién de los recursos
hidrocarburiferos. Por ejemplo:

1) en Argentina la infraestructura de la industria del gas (gasoductos y centrales
térmicas) esta mucho menos desarrollada que en Estados Unidos,

2) en Argentina la inversion es mucho menor que en Estados Unidos dadas las
diferencias en el desarrollo y en la estabilidad de ambas economias

3) el fracking genera tensiones en la sociedad, sobre todo dentro de los sectores
ambientalistas, que podrian desacelerar el crecimiento de la tecnologia. [9]

Concluimos que la comparacion entre ambos yacimientos es valida y que la produccion de
gas natural en los primeros anos de desarrollo de Vaca Muerta, en el tiempo donde se
desarrollara nuestro proyecto, se asemejara a la de Bakken. Igualmente se considera que luego
de la etapa inicial, cuando se logren superar las 3 barreras ya descritas, la produccion de gas
del yacimiento se desarrolle es una mayor escala que Bakken debido a sus mayores reservas.

Proyeccion de produccion en VM

A partir de la validada comparacion de Vaca Muerta con Bakken, el proximo paso es la
realizacion de las proyecciones de produccion para el periodo 2018-2030. Dado el desfasaje
de los inicios de operacion demostrados que existian entre ambos yacimientos, se utilizaron
los datos desde el fin de la comparacion tanto para shale gas y shale oil para calcular la
produccion posterior de Vaca Muerta. Es decir, para el gas se utilizd la produccion de Bakken
desde el 2011 hasta el 2017 (dado que se utiliz6 como horizonte de comparacion para el gas
desde el 2006 hasta el 2011) para calcular la produccion de Vaca Muerta desde el 2017 hasta
el 2023 (7 datos). Por el lado del oil, se utilizaron los datos desde el 2007 hasta el 2017 (dado
que el horizonte de comparacion fue desde el 2002 hasta el 2007) para proyectar desde el
2017 hasta el 2027 (10 datos). Los datos a estimar necesarios para completar el horizonte de
proyeccion hasta el 2030 son 7 para el gas y 3 para el oil. Para estos casos se estimo, segun la
logica establecida, un crecimiento para cada afio que se calcul6 a partir de un promedio de los
dos afios inmediatamente anteriores en Bakken. Esto se debe a que los crecimientos
calculados aumentan a razén del 30% afio a afio, y dado que los crecimientos tienen a
atenuarse en un régimen de explotacion, se consideraron promedios de los dos anos previos.
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Lo dicho previamente permite proyectar el desarrollo de Vaca Muerta tomando como
base las tasas de crecimiento de Bakken. Adicionalmente, para considerar distintas
posibilidades de desarrollo se plantearon tres escenarios de produccion posibles. En primer
lugar, un escenario optimista donde la tasa de crecimiento de Vaca Muerta es idéntica a la de
Bakken. Luego, un escenario moderado con tasas de crecimiento 20% menor que la optimista
y un escenario pesimista con tasas 20% menor a la moderada.

Se realiz6 una salvedad a la hora de replicar las tasas de Bakken con las de Vaca
Muerta. Como consecuencia de la caida del precio del petréleo en el 2014, la produccion de
este hidrocarburo se contrajo en el 2015, y luego tuvo un leve crecimiento en el 2016. Como
no se prevé que en el futuro se replique una caida de precios similar, se obvio la tasa de
crecimiento, negativa en este caso, del 2014 para pronosticar Vaca Muerta. En su lugar, se
utilizé la tasa de crecimiento de Bakken del afio inmediatamente anterior, es decir 9%. Esta
tasa de crecimiento es conservadora, ya que, por ejemplo, entre el 2012 y 2013 se promedid
alrededor del 30%. La elecciéon de una tasa conservadora se debe a que se cree que el
crecimiento no podra tener tasas de crecimiento exponenciales, como lo son las de los
primeros anos, de forma prolongada en el tiempo, y que un crecimiento del 10% anual es un
valor esperable.

En cuanto a los tres posibles escenarios de crecimiento, el optimista (idéntico a
Bakken), el moderado y el pesimista, su ocurrencia depende en gran medida de la evolucion
del precio del petréleo. Se asume que los niveles de inversion necesarios y la tecnologia e
infraestructura requerida seran alcanzados si el precio del hidrocarburo se mantiene lo
suficientemente elevado como para que el desarrollo de Vaca Muerta sea rentable para las
operadoras. El desarrollo de petréleo de Bakken comenz6 en el 2002, com un precio Brent de
25 doélares por barril [6]. En el 2008, donde se comienza a extrapolar el crecimiento de Vaca
Muerta con las tasa de Bakken, el precio del Brent estaba por encima de los 95 dolares por
barril. Para fines del 2018, se espera que el precio del petroleo esté por encima de los 70
ddlares por barril, 25% menos que en su andlogo estadounidense. Sin embargo, para el 2009 y
2010, afios entre los cuales la produccion de Bakken se duplico, el precio del petréleo fue de
61 y 79 ddlares por barril, respectivamente. Esto indica que la produccioén Shale es rentable
con estos ultimos niveles de precios Brent.

Como se puede observar en el grafico a continuacion elaborado a base de datos de la
EIA, se espera que el precio del Brent contintie creciendo hasta llegar a estar por encima de
los 90 dolares por bbl en 2030.

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

Crude OIL barrel price (Brent)
100

90
80
70
60
50
40
30
20
10

US Dollars per Barrel

Aunque el precio Brent no se encuentre en los niveles en los cuales se encontraba
cuando Bakken comenzd su desarrollo exponencial, se considera que se encuentra lo
suficientemente alto como para permitir la explotacién Shale en Vaca Muerta. En este sentido,
dada la posibilidad de que las tasas de crecimiento no sean idénticas a las de Bakken, el
Escenario Moderado de crecimiento puede ser una buena aproximacion a la realidad. El caso
pesimista refleja la posibilidad que el precio del barril no sufra grandes cambios en sintonia
con la tendencia esperada en los proximos afos. En conclusion, dada la proyeccion del precio
del petrdleo expuesta previamente, se espera que la produccion de Vaca Muerta se encuentre
entre los escenarios Optimista y Moderado.

Dicho esto, los resultados obtenidos fueron los siguientes:
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Figura 34: Proyeccion de la produccion del shale gas en VM en los escenarios Optimista, moderado y pesimista
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. h LA
Proyeccion VM Oil (Mm3) Proyeccion VM Gas (MM m3)

Ao VM |Optimista | Moderada lAﬁoVM Optimistd Moderada

2012 182 182 182 2012 110 110 110
2013 400 400 400 2013 216 216 216
2014 969 969 969 2014 564 564 564
2015 1.346 1.346 1.346 2015 1.161 1.161 1.161
2016 1.725 1.725 1.725 2016 1.607 1.607 1.607
2017 2.181 2.181 2.181 2017 2.341 2.341 2.341
2018 3.451 3.422 3.310 2018 4.480 4.285 4.109
2019 5.036 4.851 4.566 2019 6.312 5.879 5.498
2020 7.747 7.225 6.597 2020 8.748 7.941 7.251
2021 11.086 10.056 8.947 2021 11.662 10.346 9.247

2022 18.351 16.047 13.792 2022 14.955 12.966 11.344
2023 24.282 20.761 17.475 2023 18.449 15.632 13.387
2024 30.856 25.872 21.386 2024 21.895 18.130 15.198
2025 37.658 31.056 25.134 2025 24.995 20.227 16.598
2026 44.138 35.914 28.370 2026 28.535 22.567 18.127
2027 49.683 40.016 30.754 2027 32.575 25.178 19.796
2028 53.710 42.821 32.017 2028 37.188 28.090 21.619
2029 58.063 45.822 33.332 2029 42.455 31.339 23.611
2030 62.770 49.198 34.701 2030 48.466 34.965 25.785
TOTAL 413.635| 339.866| 267.182]|TOTAL 306.714 243.545 197.568
Tabla 13: Proyecciones del gas y Oil en VM del 2012 al 2030

Proyeccion de pozos basado en la produccion futura de VM

Una vez obtenida la proyeccion de la produccion de shale oil y shale gas en los tres escenarios
se procedid a convertir esa informacion en una proyeccion de pozos completados por ano,
para luego poder establecer nuestra demanda de arena en el horizonte del proyecto de
inversion.

Para ello fue necesario establecer la produccion total durante la vida util (de ahora en
mas PTVU) de un pozo y su evolucién en el tiempo. La produccién en VM tiene dos etapas
marcadas: una previa al 2016 donde predominaban los pozos verticales y 2016 en adelante
donde la perforacién es casi exclusivamente horizontal.

Para los pozos horizontales se tomaron los datos obtenidos de trabajos de consultoria a
los cuales se pudo acceder. Se utilizé esta informacion como la PTVU de los nuevos pozos
que se hayan completado una vez que el yacimiento ya haya entrado en régimen. Luego se
construy6 una tendencia creciente asumiendo que a medida que pasa el tiempo los nuevos
pozos completados tendran una PTVU mayor considerando que el know-how, la tecnologia y
la productividad van mejorando con el tiempo e influyen en el factor de recuperacion de los
poZzos.
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Para los pozos verticales se tomo una PTVU con el cual, como se explicard mas

adelante, la produccion tedrica calculada tiene un error minimo frente a la produccion real.

En resumen:
GAS (MM m3) |OIL (M m3)
55 30 _
55 30 S
55 30 S
EVOLUCION 2> 30
170 100
190 110 g
200 120 2
200 120 |8
REGIMEN 220 120

Tabla 14: Evolucion del gas y oil en la actividad vertical y horizontal

También fue necesario establecer una curva de declinaciéon de los pozos, es decir
como va cayendo la produccion de los pozos con el tiempo. Para ello se utilizd la curva de
declinacion utilizada en el paper “Escenarios energéticos 2030 construido por el ministerio
de energia y mineria, que coincidié con la curva de declinacién que nos facilitdé una de las
personas contactadas para el elaboracion del proyecto.

Fuente: Paper - Escenarios energéticos 2030 - Ministerio de Energia y Mineria de la
Presidencia de la Nacion
Grafico N° 17: Perfil de pozo — Shale oil
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Figura 35: Proyeccion de la produccion del shale oil en VM
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Gréfico N° 18: Perfil de pozo - Shale gas
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Figura 36: Proyeccion de la produccion del shale gas en VM

Se tom6 una vida 1til de los pozos de 16 anos, ya que pasado ese tiempo la
produccion de los pozos es muy baja y, en general, no es mas rentable seguir produciendolos.
A su vez, se tom6 que los pozos producen un 20% del PTVU en el primer afio, 10% en los
siguientes 3 afios y 5% en lo que resta de su vida util.

Luego, basandonos en los datos previamente mostrados se construyo la siguiente
ecuacion de produccion anual

16
Prn= ) Cn*PTVUn * QPn
n=1

Siendo:

Pr n = Produccién del afio n

Cn = Porcentaje del PTVU producido el afio n

PTVU n=PTVU de los pozos completados en el afio n
QPn = Cantidad de pozos completados el afio n

Posteriormente, conocidos los datos de pozos completados y de produccion desde
2012 hasta 2017 en VM y proyectada la produccion desde 2018 hasta 2030 se construy6 una
ecuacion para determinar los pozos completados entre 2018 y 2030:

n-1

Prn+tl— Y Cn+PTVUn=*QPn

n=1
QPn = Cn+PTVUn
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Finalmente, a modo de verificacion, se calculd una producciéon teorica usando la
formula de Produccion del afio n y se la compar6 con la produccion proyectada para el 2018-
2030. Este error tiene un promedio que ronda alrededor del 5,5% para los 6 escenarios (Gas y
Petroleo, Optimista, Moderado y Pesimista). Luego, se calculd la produccion tedrica del afio
2017 y se la compar6 con la produccion real de ese afio. A partir de este calculo, se defini6 el
PTVU de los pozos verticales, buscando un error minimo entre la produccion real y la teorica.
Dicho valor es que la PTVU de un pozo vertical es el 25% de la PTVU de un pozo horizontal.
Se utiliz6 este valor para la produccion en los afios donde predominaban los pozos verticales,
2012-2015.

Proyeccion del mercado en general

Finalmente, habiendo proyectado los pozos completados entre 2018 y 2030 se
procedi6 a calcular la demanda de arena con la ecuacion desarrollado al principio de esta
seccion

QA n=Cf* Ef * QPn

siendo

QA n = cantidad de arena demandada en el afio n en toneladas

Cf = Cantidad promedio de arena demandada por etapa de fractura en toneladas
Ef = Cantidad promedio de etapas de fractura por pozo

QPn = Cantidad de pozos completados el afio n

Se tomo Cf = 200 y Ef = 30 toneladas , ya que representan el promedio de la industria segun
lo comentado por Ignacio Figueiredo, gerente de compras de Tecpetrol.

Se obtuvieron los resultados que se muestran a continuacion:

Escenarnio Optimista Escenario Moderado Escenarno Pesimista

Ao Gas (pozos) |Oil{pozos) Qarena (ton) |Gas (pozos) |Oil{pozos) Qarena (ton) |Gas|pozos) |Oil{pozos) Q arena (ton)

2018 89 142 1.391.022 79 135 1.279.768 69 123 1.151.163
2019 112 201 1.875.852 98 183 1.688.013 87 163 1.498.446
2020 134 249 2.296.314 116 219 2.005.935 101 188 1.735.114
2021 162 463 3.748.907 135 393 3.167.103 114 327 2.643.111
2022 188 529 4.302.585 153 438 3.547.775 125 358 2.895.749
2023 206 600 4.838.826 162 487 3.893.577 129 389 3.106.221
2024 214 699 5.479.793 163 558 4.320.630 125 432 3.341.958
2025 235 752 5.918.206 173 591 4.580.877 128 440 3.412.288
2026 261 757 6.106.234 186 588 4.645.360 134 417 3.306.260
2027 289 723 6.075.710 201 552 4.517.974 141 3n 3.089.921
2028 325 737 6.373.725 219 555 4.647.419 150 357 3.038.203
2029 368 761 6.778.393 243 573 4.892.102 162 347 3.053.100
2030 418 780 7.184.549 269 582 5.101.976 175 332 3.042.833

Tabla 15: Proyecciones de la cantidad de la arena en los distintos escenarios

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

Proyeccion Escenarios - Mercado de Arena
8.000

)

>
(=)
S
S

6.000
5.000

4.000 —Optimista

3.000 —Moderado
2.000 —Pesimista

1.000

Demanda de arena (kton

SRR
P

© A Sl
Vv % $%
Q Q f\’Q A

D7 AT A

Figura 37: Proyeccion de la demanda de arena en los escenarios de optimista, moderado y pesimista

Como se puede observar, la tabla proyecta las toneladas de arena requeridas para
poder fracturar los nuevos pozos afio a afios. Como se explicd previamente, la demanda de
arena se segmenta en arena fina y gruesa. A partir de conversaciones con expertos de la
industria, como el presidente de Arenas Patagonicas Guillermo Coco, el 80% de la arena
demanda es gruesa y el restante fina. Desglosando el consumo de arena a partir de estos
valores, la siguiente tabla muestra la evolucion del mercado de la arena segun su tipo:

Escenario ista Escenario Moderado
Aho/Tipo Qarena Total | Arena Gruesa | Arena Fina| Q arena Total | Arena Gruesa | Arena Fina Q arena Total | Arena Gruesa | Arena Fina
2018 1391022 1112318 278304 1279.768 1023315 255954 1151163 920930 230233
2019 1875852 1500681 375170 1688013 1350410 337603 1458 445 1198757 299689
2020 229314 12837.052 459263 2005935 1604748 401137 1735114 1383091 347023
2021 3748907 2999125 749.781 3.167.103 2533682 633421 2643111 2114 488 528622

2023 4 838226 3871051 957.765 3893577 3114 351 TIET1S 3105221 2484977 621244
2024 5479.793 4383835 1095959 4320630 3456504 854.126 3341958 2673567 658392

2022 i 4302 585 3442058 860517 3547.775 2838220 T09.555 2895749 2316599 579.150
-

2025 59128206 4.734 565 1133641 4580877 3.664.702 916.175 3412258 2719830 682 458
2026 6105234 4 584 987 1221247 46453850 3716258 929072 3306260 2645.008 661252
2027 6.075.710 4850568 1215142 4517974 3614379 903595 3059921 2455937 613984
2028 6373725 5.098 980 1274745 4647419 3717935 929434 3038203 2430563 607641
2029 6778393 5422714 1355679 4892102 3913681 972420 3.053.100 2442420 610620
2030 7.184 549 5.747.639 1435910 5.101.976 4081580 1020395 3042833 2434 266 608 567

Tabla 17: Proyeccion de la cantidad de arena en distintas mayas y escenarios
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Figura 38: Proyeccion de la demanda de arena malla 100 en los tres escenarios mencionados

Proyeccion de la cantera

Diferenciando entre el mercado de arena fina y gruesa, se procedera a calcular la demanda de
ambos mercados para la nueva cantera hasta el ano 2030. A partir de la proyeccion de la
demanda futura de arena gruesa y fina, y con la informacion de la reservas del yacimiento de
arena de la cantera, se definira el producto principal a explotar. Es decir, se definira el tipo de
arena que sera el producto principal de la cantera, y cual un subproducto de aquel.

Arena Fina

Actualmente, el productor principal de arena fina para fracking es Cristamine, de Entre Rios,
como se menciond previamente. Segin Ignacio Figueredo, sumando la produccion de Arenas
Patagonicas y Cristamine se obtiene aproximadamente el 73% del market share global de la
industria, 1.015.446 tn para el afio 2018. Acorde con Guillermo Coco de Arenas Patagonica,
su arenera produce unicamente 480.000 tn por afio de arena gruesa, por lo que la produccién
de Cristamine es de 535.446 tn. Ademas se sabe que la produccion de arena gruesa de
Cristamine es aproximadamente de 31.000 tn por mes, indicando que su produccion anual de

arena fina es de 163.446 toneladas de arena fina. Este valor representa aproximadamente el
60% del market share del 2018.

Segun nuestra conversacion con Ignacio Figueiredo, Delta Arenas comercializa con
Tecpetrol 50.000 tn de arena fina, siendo este ultimo su Unico cliente de arena para fracking.
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Esta informacién indica que aproximadamente el 24% de la demanda de arena fina
para el 2018 se encuentra insatisfecha. Se considera que si una nueva cantera ingresa en el
mercado de la arena fina podré insertarse en esta demanda insatisfecha, ya que los costos de
importar la arena son considerablemente mas elevados. Por ende, se concluye que si la nueva
cantera de La Milagrosa comienza a producir arena fina para el 2018, su market share para
este tipo de arena serd el 24% insatisfecho.

Para el afio siguiente se prevé una expansion del market share al 30%. Esto se debe a
la finalizacion del contrato entre Delta Arenas y Tecpetrol. Segun Ignacio Figueiredo, la
estrategia de Tecpetrol es la atomizacion de sus proveedores de arena. Es decir, no concentrar
su demanda de arena en un solo proveedor, sino repartir el riesgo en varios proveedores.
Adicionalmente, el objetivo de tanto Tecpetrol como de YPF es fomentar el desarrollo de
productores pequefios de arena para fomentar la competencia entre sus proveedores para
mantener los precios estables. Por ende, si la nueva cantera de La Milagrosa retiene el 24%
del afio 2018 y se le adiciona el 50% de la oferta actual de Delta Arenas, el market share se
eleva al 30%

No se prevé otra expansion en el market share de la nueva cantera de La Milagrosa a
futuro. Esto se debe justamente a la atomizacioén de los proveedores de arena para fracking.
Con el panorama planteado hasta aqui, Cristamine proveera alrededor el 40% del market
share, nuestro proyecto el 30%, y el 30% restante se distribuird entre otros productores, como
Delta Arena, o algunos nuevos emergentes como La Porfia.

El resultado de lo expuesto previamente, para los tres posibles escenarios de demanda
de arena, es el siguiente.

Escenario Optimista Escenario Moderado E

Afio/Tipo QarenaTotal] QCantera |Qarena Total| Q Cantera] Q arena Total Q Cantera
2018 278.204 64.758 255.954 59.579 230.233 53.592
2019 375.170 112.551 337.603 101.281 299.689 89.907
2020 459.263 137.779 401.187 120.356 347.023 104.107
2021 " 749.781 224.934 633.421 190.026 528.622 158.587
2022 3 860.517 258.155 709.555 212.867 579.150 173.745
2023 ‘fé 967.765 290.330 778.715 233.615 621.244 186.373
2024 S 1.095.959 328.788 864.126 259.238 668.392 200.517
2025 1.183.641 355.092 916.175 274.853 682.458 204.737
2026 1.221.247 366.374 929.072 278.722 661.252 198.376
2027 1.215.142 364.543 903.595 271.078 613.984 184.195
2028 1.274.745 382.424 929.484 278.845 607.641 182.292
2029 1.355.679 406.704 978.420 293.526 610.620 183.186
2030 1.436.910 431.073 1.020.395 306.119 608.567 182.570

N 3.723.504 |TOTAL 2.880.103| TOTAL 2.102.184

Tabla 18: Proyeccion de la arena fina en los tres escenarios planteados del 2018 al 2030
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Arena Gruesa

Como se detalld previamente, la produccion de arena gruesa de Arenas Patagdnicas,
Cristamine y La Milagrosa actualmente es de 504.000, 372.000 y 276.000 tn para el afio 2018
respectivamente. Segin Guillermo Coco de Arenas Patagdnicas, su arenera se planea expandir
a 1.800.000 tn por afio. Se tom6 como hipotesis que una expansion del 200%, como la de
Arenas Patagonicas, requiere de un tiempo prolongado para llevarse a cabo. Se tom6 como un
lapso temporal razonable para tal expansion un periodo de 6 afios. A su vez, se prevé que
Cristamine alcanzard su capacidad productiva actual maxima de 420.000 tn por afio en el
2019.

Consecuentemente, se requiere definir tres variables para proyectar el mercado de la
arena gruesa hasta el afio 2030: una expansion productiva de Cristamine, la produccion de la
nueva cantera de La Milagrosa y nuevos proveedores.

Con la informacién de la produccion actual de arena gruesa, la expansion proyectada
de Arenas Patagdnicas y la demanda del mercado, se proyect6d el desacople entre oferta y
demanda hasta el afio 2030. Una vez conseguida la demanda insatisfecha proyectada, se la
repartid entre los tres posibles proveedores (La Milagrosa, Cristamine y nuevos proveedores)
acorde a los siguientes criterios. Para el afio 2018 la oferta y la demanda son equivalentes por
lo que no habra posible penetracion en el mercado por parte de la nueva cantera de La
Milagrosa. Para el afio 2019 la demanda insatisfecha sera de 120.681 tn, que se espera la
podra cubrir exclusivamente la nueva cantera de La Milagrosa, ya que es la productora de
menor tamafio y los clientes buscaran atomizar su demanda.

En el afo siguiente, la demanda de 337.000 toneladas sera satisfecha entre La
Milagrosa y por la expansion de Cristamine, ya que es un valor lo suficientemente moderado
para ser producido entre dos productoras. Desde el afio 2021 en adelante, la diferencia entre la
demanda y la oferta sera satisfecha por un 25% por la nueva cantera de La Milagrosa, por un
25% por la expansion de Cristamine y el 50% restante sera satisfecha por nuevos proveedores
(La Porfia en Chubut podria ser un proveedor emergente, como a su vez YPF esta buscando
yacimientos de arena para explotar cerca de Neuquén). Los resultados de los dicho
previamente es el siguiente, para los tres escenarios. La columna “produccion sin expansion”
representa la suma de las produccion con los supuestos conocidos actualmente
(AP+Cristamine+La Milagrosa). Adicionalmente, se tomd como variable la produccion de
Arenas Patagonicas, ya que en un marco pesimista se considera que no llegard a expandirse
como lo planeado.
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OPTIMISTA
AP Cri: i La Milagrosa | Nuestra Cantera Xp on Cri: Prov.
504.000 372.000 276.000
600.000 420.000 360.000 120.681 0 0
720.000 420.000 360.000 168.526 168.526 0
1.200.000 | 420.000 360.000 254.781 254.781 509.563
1.440.000 | 420.000 360.000 305.517 305.517 611.034
1.680.000 | 420.000 360.000 352.765 352.765 705.530
1.800.000 | 420.000 360.000 450.959 450.959 901.917
1.800.000 | 420.000 360.000 538.641 538.641 1.077.282
1.800.000 | 420.000 360.000 576.247 576.247 1.152.494
1.800.000 | 420.000 360.000 570.142 570.142 1.140.284
1.800.000 | 420.000 360.000 629.745 629.745 1.259.490
1.800.000 | 420.000 360.000 710.679 710.679 1.421.357
1.800.000 | 420.000 360.000 791.910 791.910 1.583.819
MODERADO
Afo/Tipo duccion si i AP Cri i La Milagrosa Cantera on Cri Prov.
2018 480.000 312.000 240.000 -
2019 1.332.000 600.000 372.000 360.000 18.410 - 0
2020 1.500.000 720.000 420.000 360.000 52.374 52.374 0
2021 1.980.000 1.200.000 | 420.000 360.000 138.421 138.421 276.841
2022 2.220.000 1.440.000 | 420.000 360.000 154.555 154.555 309.110
2023 2.460.000 1.680.000 | 420.000 360.000 163.715 163.715 327.431
2024 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 219.126 219.126 438.252
2025 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 271175 271.175 542.351
2026 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 284.072 284.072 568.144
2027 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 258.595 258.595 517.190
2028 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 284.484 284.484 568.968
2029 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 333.420 333.420 666.841
2030 2.580.000 1.800.000 | 420.000 360.000 375.395 375.395 750.790
PESIMISTA
Afio/Tipo Produccién sin expansion AP Cristamine | La Milagrosa | Nuestra Cantera | Expansién Crisamine | Nuevos Prov.
408.000 264.000 264.000 - -
1.200.000 480.000 360.000 360.000 -
1.320.000 600.000 360.000 360.000 34.046 34.046
1.440.000 720.000 360.000 360.000 168.622 168.622
1.680.000 960.000 360.000 360.000 159.150 159.150 116.189
1.680.000 960.000 360.000 360.000 201.244 201.244 234.111
1.680.000 960.000 360.000 360.000 248.392 248.392 308.193
1.680.000 960.000 360.000 360.000 262.458 262.458 468.652
1.680.000 960.000 360.000 360.000 241.252 241.252 567.326
1.680.000 960.000 360.000 360.000 193.984 193.984 577.040
1.680.000 960.000 360.000 360.000 187.641 187.641 400.655
1.680.000 960.000 360.000 360.000 190.620 190.620 369.323
1.680.000 960.000 360.000 360.000 188.567 188.567 385.347
Tabla 20: Proyeccion de la demanda de las distintas canteras competentes
En resumen, la demanda de arena proyectada es de:
Escenario Optimista Escenario Moderado
Afo/Tipo Q arena Total Q Cantera Q arena Total Q Cantera Q arena Total Q Cantera
2018 1.112.818 0 1.023.815 - 920.930 -
2019 1.500.681 120.681 1.350.410 18.410 1.198.757 0
2020 1.837.052 168.526 1.604.748 52.374 1.388.091 34.046
2021 " 2.999.125 254.781 2.533.682 138.421 2.114.488 168.622
2022 -'.‘: 3.442.068 305.517 2.838.220 154.555 2.316.599 159.150
2023 E 3.871.061 352.765 3.114.861 163.715 2.484.977 201.244
2024 S 4.383.835 450.959 3.456.504 219.126 2.673.567 248.392
2025 4.734.565 538.641 3.664.702 271.175 2.729.830 262.458
2026 4.884.987 576.247 3.716.288 284.072 2.645.008 241.252
2027 4.860.568 570.142 3.614.379 258.595 2.455.937 193.984
2028 5.098.980 629.745 3.717.935 284.484 2.430.563 187.641
2029 5.422.714 710.679 3.913.681 333.420 2.442.480 190.620
2030 5.747.639 791.910 4.081.580 375.395 2.434.266 188.567
TOTAL 5.470.593 TOTAL 2.553.742 |TOTAL 2.075.974

Tabla 21: Proyeccion de la demanda de arena gruesa
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Seleccion de producto a producir

La cantera posee dos posibles productos a explotar, arena gruesa y arena fina. Sin embargo, es
imposible pensar en satisfacer ambos mercados de forma independiente, ya que el proceso
productivo es uno solo para ambos productos. Por ende, inevitablemente se tendrd que
considerar uno como el producto principal, y el segundo como un subproducto del proceso. Es
decir, se disenard la planta para satisfacer la demanda de arena fina, por ejemplo, y la arena
gruesa producida en el proceso se vendera como subproducto; su produccion no estard
definida por su oferta y su demanda, sino por la de la arena fina.

La metodologia para definir cudl sera el producto principal y cual el subproducto
conlleva el analisis de dos variables: el QxP de ambos productos y las reservas de arena
existentes en la cantera.

El analisis de QxP no requiere mucho detalle, ya que la arena gruesa y la arena fina se
venden al mismo precio, lo que resulta en un andlisis comparativo de las cantidades
demandadas. La arena gruesa tiene una mayor demanda que la arena fina para nuestra cantera.
En el escenario optimista esta diferencia es notable, ya que se demanda un 70% mas de arena
gruesa. En los escenarios moderados y pesimista, aunque la demanda de arena gruesa es
mayor que la de arena fina, la diferencia no es significativa.

La decision se complejiza cuando se agrega la variable de las reservas de la cantera.
Sintetizando la descripcion de la cantera que se realizard mdas adelante, las reservas son,
aproximadamente, en un 60% de arena fina, en un 30% de arena gruesa y el 10% restante son
particulas contaminantes (mayoritariamente arcillas). Especificamente, hay 1.920.000
toneladas de arena gruesa y 3.840.000 toneladas de arena fina. Por ende, si la produccion
fuese de arena gruesa como producto principal, en el escenario optimista, la cantera
consumiria sus reservas de arena gruesa al finalizar el afio 2024, tras 6 afios de produccion. En
el escenario moderado y pesimista esto ocurriria tras el noveno y décimo afio de produccion,
respectivamente.

Considerar a la arena gruesa como el producto principal conlleva ciertas desventajas.
Principalmente esto se debe a la relacion que hay entre las toneladas de arena gruesa como
producto final y las toneladas de arena con las cuales se debe alimentar al sistema. Ya que la
arena es en un 60% fina y en un 30% gruesa, para obtener X toneladas de arena gruesa se
asume que se deben procesar alrededor de 2X de arena fina. Es decir, se genera mas
subproducto que producto. Esto conlleva tres consecuencias perniciosas para el disefio de la
planta. En primer lugar el sobredimensionamiento de los equipos, ya que luego del afio 2024,
cuando finalicen las reservas de arena gruesa, la produccion se trasladard enteramente a arena
fina, reduciendo la produccion de 1,4 millones de toneladas a 0,328 millones de toneladas de
arena. En segundo lugar, a partir del 2024 el disefio de la planta seria inadecuado para el
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procesamiento de arena fina, ya que estaria disefiado para arena gruesa, resultando en una
inversion para rediseiar la planta. En tercer lugar, si la arena gruesa fuera el producto
principal, se generaria una sobre oferta de arena fina por lo explicado anteriormente. Parte de
esta sobre oferta podria ser vendida con la consecuencia de una reduccion en los precios, o
podria ser utilizada para la industria de vidrio o construccion, vendida a un menor precio. La
necesidad de acopiar tal sobre produccion reduciria la productividad de la planta, ya que se
estarian ocupando hectareas con un sub producto sin demanda.

Consecuentemente, la planta de arena sera disefiada para satisfacer la demanda de
arena fina, y la produccion de arena gruesa que se genere sera considerada como un
subproducto del proceso. Lo expuesto previamente deriva en las siguientes tablas:

Escenario Optimista [tn]
Afo Produccion |  Stock®* | Delta stock | Produccion + Stock | Flujo total [tn/h)
2018 64.758,23 | 415,12 415,12 65.173,35 10,99
2019 | 112.551,11| 721,48 306,36 112.857,47 19,04
2020 | 137.778,87 | 883,20 161,72 137.940,58 23,27
2021 | 224.934,39 | 1.441,89 | 55869 225.493,08 38,04
2022 | 258.155,10 | 1.654,84 | 212,95 258.368,05 43,58
2023 | 290.329,57 | 1.861,09 | 206,25 290.535,82 49,01
2024 | 328.787,60 | 2.107,61 | 246,53 329.034,13 55,51
2025 [355.092,34 | 2.276,23 | 168,62 355.260,96 59,93 Ritmo da Trahajo
2026 | 366.374,05 | 2.348,55 72,32 366.446,37 61,82 16 hs/dia
2027 | 364.542,58 | 2.336,81 -11,74 364.530,84 61,49 6 dias/sem
2028 | 382.423,53 | 2.451,43 114,62 382.538,15 64,53 282 dias/ afio
2029 | 406.703,59 | 2.607,07 | 155,64 406.859,23 68,63
2030 | 431.072,92 | 2.76329 | 156,21 431.229,13 72,74 « politica de 2 dias de stock
Escenario Optimista [tn)
Camiones de arena fina x dia | Subproduto [tn/h]| Camiones con arena gruesa x dia
7,00 6,26 4,00
13,00 10,85 7,00
15,00 13,26 9,00
25,00 21,67 14,00
28,00 24,83 16,00
32,00 27,93 18,00
36,00 31,63 21,00
38,00 34,15 22,00
40,00 35,22 23,00
39,00 35,04 23,00
41,00 36,77 24,00
44,00 39,11 25,00
47,00 41,45 27,00

Se toma como stock 2 dias de produccion, la justificacion se encuentra mas adelante en el
trabajo. En cuanto al ritmo de trabajo, se toman dos turnos de 8 hs/dia y se trabajan 6 dias a la
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semana. A su vez, los camiones tienen una capacidad de carga de 30tn. La produccioén de
subproducto se calculo en el balance de linea detallado méas adelante.

Proyeccion del precio de la arena

El precio de la tonelada de arena en la Argentina conlleva costos que dependen de dos
factores. El primero es el punto en donde se la tenga que colocar y qué distancia recorri6 para
llegar a ese punto. Este factor es el relacionado a la logistica y la distribucion de la arena entre
las provincias proveedores y la region de Neuquén. El costo del mismo puede ir por cuenta de
las operadoras o de las mismas compaiiias areneras. El segundo factor se relaciona con el
nivel de procesamiento industrial que tiene la arena. Se puede comprar en crudo (sin tamizar),
lavada y hiimeda o seca.

Se suele tomar como referencia el precio de la tonelada en seco entregada en el centro
de distribucion de Afielo en la provincia de Neuquén que abastece a la region de Vaca Muerta.
Sin embargo este no seria el costo total de la tonelada dado que faltaria agregarle el costo de
transportarla hacia la boca de pozo. A este trayecto se lo conoce como la ultima milla y
actualmente es todo un desafio a mejorar por las operadoras.

Para poder entender el comportamiento del precio de nuestro producto, decidimos
analizar un mercado mas desarrollado que el argentino con informaciéon mdas precisa del
precio, el mercado de Estados Unidos. Los Estados Unidos son un pais pionero en lo que es
explotacion de yacimientos no convencionales, lo que impulso el desarrollo de una industria
muy consolidada y diversa de proveedores de arenas de silice. Creemos que es compatible
hacer este analisis en relacion al mercado de las arenas dado que son un reflejo de hacia donde
deberia tender el mercado local una vez que se incremente la demanda de la misma como
consecuencia del desarrollo a gran escala de los no convencionales. Ademads, segiin nuestras
fuentes, el mercado interno proveedor de arenas es mucho mds competitivo que hace unos
afios y viene cubriendo gran parte de la demanda local. (Ver Anexo 8: las importaciones de
arenas para fracking en 2015 y 2016 representaron aproximadamente un 9,87% y un 4,6%
respectivamente de la demanda local.).

Nuestro primer paso fue buscar informacion historica del precio de la arena en los
ultimos diez afios e intentar encontrar variables que explicaran sus variaciones. Pudimos
conseguir un indice de precios de la arena mensual conformado por la agencia gubernamental
llamada Oficina de Estadisticas Laborales (en inglés: U.S. Bureau of Labor Statistics. A partir
de ahora: BLS). El indice que comienza en diciembre de 2012 se llama “Hydraulic Fracturing
Sand” (nimero de serie: WPU139901211) y se construye mes a mes en base a la informacion
de los precios FOB en la industria e incluye informacién de precios de toda arena que se
clasifique como arena para fracking (se incluyen arenas marrones, ceramicas, recubiertas de
resina y blancas) para las principales mallas del mercado estadounidense (éstas son las 20/40,
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30/50,40/70 y las 70/140, siendo esta ultima la que nosotros tenemos planificado proveer al
mercado local).

El indice de la BLS era muy util pero eran datos demasiado globales dada la variedad
del mercado (las arenas ceramicas y las recubiertas de resinas tienen un precio bastante mas
elevado que las arenas naturales que son las mas utilizadas por el mercado y cuyo
comportamiento es pertinente en este analisis. Las arenas cerdmicas tiene un precio en el
rango de los 300/800 dolares). Se obtuvo entonces un informe de Rystad Energy, una
importante consultora en materia energética, donde se mencionaba el precio promedio que
tuvo la arena que nos concierne, la malla 70/140, en Estados Unidos desde el afio 2014 (el
dato era inicamente un precio por afio). Con el respectivo informe se decidi6 ajustar el indice
de precios de las BLS para que reflejaran de manera mdas correcta el precio de nuestro
producto en particular.

Con los datos mensuales del indice de la BLS se hizo un promedio anual para todos
los afos (desde 2013 hasta 2017 incluido, se descart6 el dato inicial del mes de diciembre de
2012) y se dividio este nimero por el promedio anual del precio de la malla 70/140, creando
un coeficiente de ajuste (para el afio 2013 se asumid un coeficiente de ajuste similar al del
2014 dado que el promedio anual de ambos afos era muy similar). Este coeficiente multiplica
a cada dato mensual proveniente del indice de la BLS logrando un indice de precios ajustado
a la malla 70/140.

Con este indice ajustado [Variable Y] se tomaron variables que pudieran explicar el
comportamiento del precio de la arena. Se empez6 con distintas variables como precio del
petroleo, precio del gas o PBI estadounidense. El PBI parecia no aportar mucha informacion y
habia una mejor correlacion con las variables relacionadas al crudo en comparacion con el
gas. Se hizo entonces un modelo con variables mas relacionadas a la actividad de explotacion
en si. Siguiendo esa linea de pensamiento, introducimos una variable relacionada con la
produccion de petrdleo no convencional [X2] junto con una variable que ponga en evidencia
el aumento de productividad de las explotaciones no convencionales, el promedio mensual de
perforadoras de pozos horizontales [X1]. Se mantuvo como variable explicativa el precio del
petréleo [X3].

Los datos mensuales para cada variable entre el periodo 2013/2017 fueron convertidos
a datos trimestrales para evitar el ruido causado por la variacién del precio del petroleo.
También consideramos que existe un desfasaje temporal considerable entre el momento que el
precio del crudo tiene repercusion en los niveles de produccion del mismo y, por ende, en el
precio de la arena. Consideramos que un periodo de tiempo logico seria de 9 meses, es decir,
3 trimestres. Se asumi6 también que tanto Y como X1 y X2 coexisten en el mismo periodo
temporal al ver los datos trimestralmente. Se eliminaron entonces los primeros 3 valores
trimestrales para las variables Y, X1 y X2 para vincularlos al primer dato disponible
trimestral de X3 (y asi sucesivamente para el resto de los datos). Se corrié el modelo descrito
en una macro en Excel y los resultados fueron los siguiente:
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Modelo| R? s? DET | |5 |PRESS| p Cp

X1 X3 0,881959| 18,73604| 0,305938| 68,25693| 390,3454 3| 2,001216
X1 X2 X3| 0,88197| 20,17539| 0,256897| 74,43337| 460,7174 4 4
X1 0,818567| 26,87805 1| 71,43377| 478,9129 2| 6,98329
X1 X2 0,822229| 28,21656| 0,885544| 78,51331| 539,4706 3| 8,579885
X3 0,377593| 92,2052 1| 162,1293| 1746,747 2| 55,565273
X2 X3 0,377605| 98,78938| 0,83978| 173,3825| 2014,547 3| 57,5514
X2 0,062069| 138,9478 1| 187,5688| 2603,452 2| 90,30488

Aunque a primera vista los dos primeros modelos parecen explicar mejor la
variabilidad de los datos, al analizar la regresion para cada uno de ellos individualmente los
coeficientes Beta que acompafiaban a las variables no tenian el signo correcto. Se eligio el
modelo con X1 (promedio trimestral de perforadoras en pozos horizontales) que seguia
cumpliendo todos los requerimientos para ser aceptado (DET > 0,1; PRESS relativamente
bajo y Cp menor a 5 veces p). Se corrio una regresion para este modelo sumando los datos de
los primeros 3 trimestre de la muestra que habian sido eliminados en un principio por el
desfase con el precio del crudo. El resultado fue el siguiente:

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacién mltiple
Coeficiente de determinacion RA2
RA2 ajustado
Error tipico

0,913168143
0,833876057
0,824646949
4,861038015

Observaciones 20
ANALISIS DE VARIANZA

Grados de libertad Suma de cuadrados Promedio de los cuadrados F Valor critico de F
Regresion 1 2135,009505 2135,009505 90,35283377 1,93812E-08
Residuos 18 425,3344304 23,62969058
Total 19 2560,343936

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad  Inferior 95%

Superior 95% Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intercepcion
Variable X 1

17,90554808
0,032181535

3,080271153
0,003385602

5,812977882 1,65669E-05

9,505410763| 1,93812E-08

11,43413853 24,37695764  11,43413853
0,02506865 0,039294421  0,02506865

24,37695764
0,039294421

Modelo con Datos Trim Desde 1/1/2013

Como se ve, tanto el R2 como el R2 ajustado son elevados (el modelo explica el 82%
de la variabilidad de los datos), el coeficientes es confiable (probabilidad menor a 0,05) y
tiene un signo coherente con lo que se intenta explicar (a mayor cantidad de perforadoras en
pozos horizontales, mayor cantidad de pozos perforados y posteriormente fracturados, mayor
cantidad de arena utilizada, mayor demanda de arena y mayor precio de la misma). A pesar
de que el modelo parece ser solido, se deben considerar las limitaciones del mismo. Para
poder simplificar el andlisis y evitar complicaciones, se considera que la cantidad de pozos
perforados en promedio a lo largo del trimestre por cada perforadora se mantiene constante
junto con la cantidad de etapas a fracturar por pozo y la cantidad de arena de malla 70/140
utilizada por etapa. Al considerar éstos nimeros como constante a lo largo del tiempo,
podemos decir que la cantidad de perforadoras activas en pozos horizontales variando a lo
largo del tiempo es una buena aproximacion para estimar la demanda de arena. Pero debe
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tenerse en cuenta que, en la realidad, cada una de esas constantes puede variar dado la distinta
naturaleza de cada cuenca en EE.UU. Otra suposicion para que el modelo tenga sentido debe
ser que, en la gran mayoria de los casos, los pozos fracturados fueron fracturados y puestos en
produccion posteriormente dado que esa es la etapa de todo el proceso en donde realmente se

utiliza la arena como insumo.

Para proyectar la cantidad de perforadoras horizontales en pozos en actividad
[Variable Y] se realizd un andlisis con distintas variables para poder explicar el
comportamiento de la misma. Las variables utilizadas para poder explicar la cantidad de
perforadoras horizontales fueron, la produccion de petréleo no convencional (nombrado Shale
(Tight) Oil) [X1], el precio del petroleo crudo [X2] y por ultimo el PBI del pais
norteamericano [X3]. Los datos conseguidos fueron extraidos por la fuente de EIA (US
Energy Information Administration). Inicialmente el analisis que corrimos fue a través de una
macro, siendo la variable explicada la cantidad de perforadoras [Variable Y]. Como se hizo
previamente en el modelo anterior, se tuvo que tener en cuenta el hecho de ajustar
temporalmente la variable X1 con el resto, (suponiendo un desfasaje de 9 meses entre las
variables y asumiendo no existe desfasaje temporal entre X2 y X3). Los datos mensuales
fueron tomados a partir de Enero del 2011 e, inicialmente, se intentd6 analizarlos
trimestralmente debido al ruido que genera la variable precio del crudo (como se hizo en el
modelo para el precio de la arena). Sin embargo, al correr la macro, las variables tenian una
explicacion de la variabilidad de los datos muy baja. En consecuencia probamos analizar los
datos mensualmente manteniendo el mismo desfasaje temporal. Al correr la macro
nuevamente, los resultados obtenidos fueron los siguientes: Se decidié utilizar el modelo para
proyectar la cantidad de perforadoras en pozos horizontales a futuro para, a continuacion,
proyectar el precio de la arena en EE.UU.

Modelo| R’ s’ | DET | =|5] |PRESS| p C,

X2 0,729112| 274373 1| 9647,762| 2102885 2| 2,34948
X2 X3 0,734784| 27235,9| 0,257515| 9804,334| 2132932 3| 2,81365
X1 X2 0,731293| 27594.4| 0,642632| 9842,379| 2164842 3| 3,758907
X1 X2 X3 | 0,737789| 27306,57| 0,027079| 9868,04| 2165210 4 4
X1 X3 0,689446| 31891,76| 0,212973| 11229,03| 2500153 3| 15,08989
X3 0,599055| 40610,31 1| 12378,77| 3118244 2| 37,56553
X1 0,300184| 70881,89 1] 14850,3| 5372139 2| 118,492
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El modelo que consideraba tinicamente la variable precio del crudo explicaba un
72,9% la variabilidad de los datos, presentaba el menor PRESS y cumplia con los criterios de
DET y Cp. Se realizdo un analisis de datos a través de una regresion para este modelo:

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multipl 0,85388044 ]
Coeficiente de determinacion R*2 0,729111806
R"2 ajustado 0,725401008
Error tipico 165,6420876
Observaciones 75
ANALISIS DE VARIANZA

Grados de libertad Suma de cuadrados Promedio de los cuadrados F Valor critico de F
Regresion 1 5390987,223 5390987223 1964838739  214835E-22
Residuos 73 2002922985 27437 30117
Total 74 7393910,208

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad Inferior 95%  Superior 9% Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intercepcion 138,8816778 58,33437977 2380786054 0019886538 2262142657 255141929 2262142657 255141929
Variable X 1 10,30069662 0,734857516 1401727056  2,14835E-22  8,836127705 11,76526554 8836127705 11,76526554

Como se puede observar en la imagen, al hacer la regresion, podemos confirmar que
las variable explica de forma correcta. Con un R* ajustado de 0,725, una probabilidad inferior
a la limite y con los coeficientes variando de manera coherente (a mayor precio del crudo,
mayor oferta por parte del mercado y, por ende, mayor cantidad de perforadoras en pozos

horizontales).

A partir de ahora, se utilizardn proyecciones del precio futuro del barril de crudo
hechas por la EIA (con referencia al precio Brent como se viene haciendo hasta ahora). La
EIA ofrecia una proyeccion futura mensual hasta diciembre de 2019 y, a partir de alli, se
usaron proyecciones anuales hasta 2030 como datos mensuales (recordemos que el modelo
utilizado para explicar la cantidad de perforadoras fue hecho mensualmente con desfasaje
temporal de 9 meses en relacion al precio del crudo)

Al graficar la cantidad la perforadoras activas a futuro se obtuvo el siguiente grafico:
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Cantidad de Perforadoras activas en Pozos Horizontales
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Al esperar un incremento del precio del barril de crudo en el periodo 2018-2030 es
logico que se vuelve a niveles de cantidad de perforadoras cercanos a las 1000/1100
(similares a los que hubo en el pasado previo al derrumbe del precio del barril). Los datos
mensuales obtenidos fueron promediados trimestralmente para usarlos en el modelo del precio
de la arena. Se graficaron los resultados y se obtuvo lo siguiente:

Proyeccién del Precio de malla 70/140 en EE.UU.

(UsD/tonelada)

10,00

0 10 20 30 40 50 60

Cantidad de Trimestres en el periodo 2018/2030

Suponiendo una reactivacion en el mercado del crudo debido a un aumento en su
precio, es de esperar que haya un efecto derrame hacia las industrias y mercados dependientes
del nivel de explotaciéon de yacimientos petroliferos (como es el mercado de la arena de
cuarzo). El aumento de demanda seguido por el aumento de oferta provocardn una leve
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tendencia a la alza del precio de las arenas (entre ellas, la malla fina 70/140) aunque, por las
caracteristicas del mercado, la variable de ajuste sera en mayor medida la cantidad de arena y
no el precio.

Como se establecio al principio de este analisis de proyeccion, la conversion al precio
de la arena al mercado local se hara basado en determinados supuestos, determinados en base
a la poca informacion acerca de los precios de la arena tanto local como importada en el pais.

Segun fuentes de la industria, el precio de importar la arena ronda los 350 USD por
tonelada puesta en el puerto de Buenos Aires sumado a un costo promedio de 100 USD por
tonelada por el costo logistico y de transporte que implica movilizar la arena hasta la boca de
pozo en la Provincia de Neuquén.

Como se menciond con anterioridad, la industria nacional que explota y procesa arena
natural ha ido creciendo y haciéndose muy competitiva frente a las arenas importadas.. La
arena local puesta en boca de pozo cuesta entre 220 y 290 USD por lo que es
significativamente mas econdmica que la alternativa de importar y esto es visible dada la
actual composicion del mercado. Por éstas razones, se asumi6 que ésta diferencia de precios
(alrededor de 250 USD por tonelada) entre la arena local y la importada en boca de pozo se
mantendra por los proximos 10 afios.

Con estas hipotesis en mente, se calculd el precio de la arena malla 70/140 en el
mercado argentino para el periodo 2018/2030. La proyeccion obtenida fue la siguiente:

Proyeccion del precio de la arena 70/140 en Argentina
254,00
252,00
250,00
248,00
246,00
244,00

242,00

USD/Tonelda

240,00
238,00

236,00
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Cantidad de Trimestres en el periodo 2018/2030
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Analisis Estratégico

Canvas - Plan de negocios

Socios Clave

e Grandes petroleras
Nacionales e
Internacionales

e Realizan fracturas
en pozos no
convencionales
(Shale Qil y Shale
Gas) parala
extraccién de Gasy
Petréleo.

e Somos duefios de
nuestros
suministros
(propietarios de la
cantera).

e Contratos a largo
plazo que nos dan
garantias para la
estabilidad
financiera de la
operacion

Actividades clave

e Laextraccion,
lavado y tamizacién
de la arena de silice
eficiente para
garantizar la calidad
del producto

e Distribucién de
modalidad EXW

Recursos Clave

e Energia eléctricay
agua tratada.

e Magquinaria para los
procesos.

e Infraestructura para
el transporte. Calles
trabajadas

Propuesta de valor

e Sinergia entre un
tipo de arena de
alta calidad y un
punto de venta
estratégico

e Compromiso con la
cadena de valor del
desarrollo del
autoabastecimiento
nacional

e Garantiasenel
rendimiento de un
insumo clave para la
eficiente extraccién
de Shale

Relaciones con clientes

e Relacién bilateral de
compromiso a largo
plazo con nuestros
clientes

e (Clientes que
aportan una
significante porcién
del Market|share
del negocio

Canales

e Visitas periddicas
con nuestros
clientes

Segmentos de clientes

e Creando valor para
el suministro
energético nacional
de hidrocarburos

e Compromiso con los
operadores
encargados de la
explotacién de Vaca
Muerta

e Nuestro principal
target es establecer
una relacién
sinérgica a largo
plazo con los
clientes

Estructura de Costes

Fuente de Ingresos

(agua y energia eléctrica)

A pesar de que no tomaremos como parte del negocio la
distribucién logistica, nuestro objetivo es reducir los costos
de produccién al minimo para poder colocar con maximo
margen la arena a precios de mercado

Debido a las regulaciones existentes de la Ley Minera
Argentina, establecen reglas impositivas que imponen
impuestos a la explotacién de nuestra cantera

e  Amortizacién de la inversién de la maquinaria, MOD, insumos || e

Dado las condiciones del negocio propuesto y de cémo opera
el mercado consumidor, se realizan contratos, por lo general,
anuales con entregas mensuales

Los pagos seran a 30 dias en ddlares

A partir de la envergadura de “La Milagrosa”, tanto por la
disposicién contractual como por la metodologia de pagos
pueden variar a lo largo del tiempo debido a que seremos un
productor pequefio con un producto especifico.
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Marco Legal/Regulatorio

Actualmente no hay una ley nacional que rige la explotacion minera, es responsabilidad de las
provincias regular esta actividad. Tanto en Entre Rios como en Chubut, las dos provincias
donde se encuentran los yacimientos de arena para fracking hoy en dia explotados, no hay
leyes que regulen especificamente la explotacion de arena para fracking, si hay articulos que
la distinguen. Esta particular forma de explotacion de yacimientos es reglamentada por leyes
generales de mineria, por lo que las regulaciones tienden a ser poco demandantes para los
productores.

En cuanto a la legislacion de Entre Rios, segin la Secretaria de Produccion del
Gobierno de Entre Rios la Ley 5.005 es la que reglamenta las bases y clasificacion de los
materiales no metaliferos. [7]; [8] Los articulos de la ley que resaltan son:

e ARTICULO 4.- Las personas fisicas o juridicas que interesen explotar yacimientos
minerales en bienes del dominio publico o privado del Estado, abonaran como derecho
al permiso otorgado por anualidad proporcional al tiempo de explotacion,
computandose al efecto periodos mensuales indivisibles, considerando el mes integro
de comienzo o finalizacion de la explotacion, los siguientes derechos: [...] ¢) Por la
explotacion de bancos de arena apta para fracturacion de pozos petroleros en una
extension de un kildmetro en los rios Parand, Uruguay, afluentes y rios o arroyos
interiores, pesos mil docientos $ 1.200.-

e ARTICULO 5.- Modificase la Ley No 4.332 estableciéndose para la explotacion de
minerales en el dominio publico o privado del Estado, fuera de los ejidos municipales,
los siguientes derechos de explotacion: [...] d) Por cada metro cibico de arena para
fracturacion de pozos petroleros, pesos uno con noventa y seis centavos.
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Capitulo 2: Ingenieria y Localizacion

Caracteristicas del yacimiento

Ubicacion v Descripcion del Yacimiento

El campo tiene una superficie de 85 hectareas y se encuentra ubicado en la localidad
de Ibicuy, Provincia de Entre Rios sobre la Ruta Provincial Nro 45, tal como se aprecia en la
vista satelital adjunta, donde se delimité en rojo el perimetro del campo. El yacimiento se
encuentra a 3,7 km del centro de Ibicuy y a 6 km del Rio Ibicuy.
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Caracteristicas de la arena

Para que la arena de una cantera sea considerada apta que su uso en una fractura
hidraulica debe acatar ciertas especificaciones acorde con su calidad. La normativa que regula
la calidad de la arena para fractura es la API RP-19 C / ISO 13503-2, dos normas
internacionales de practicas recomendadas. La normativa API especifica 5 requisitos que la
arena debe cumplir: tamano y distribucion granulométrica, forma de las particulas, resistencia
a los acidos, resistencia a la rotura y turbidez.

Tamailo y distribucién de la arena

Especificaciones API

La norma establece 8 tamafios diferentes de arenas, denominados por los tamices ASTM
superior ¢ inferior. Entre estos debe quedar retenida el 90 % de la arena seca lista para
despachar. Esta normativa que fija ademas los 6 tamices con los que debe realizarse el ensayo
granulométrico de cada tipo, establece que solamente es admisible un 0.1 % de particulas
retenidas en el tamiz superior y un maximo de 1% de particulas pasantes por el tamiz inferior,
de los que indica el ensayo. La tabla refleja los 8 tipos considerados normales.

MALLAS ASTM - mm

Designacién

FRAC-SAND BT | I12e20 16130 20/40 30/50 4070 70/140
6/12 3.35/1.70

0.85/1.70 0.60/1.18 0.85/0.425 0.30/0.60 0.212/0.425 | 0.106/0.212

Tamices
ASTM
necesarios
para
el

ensayo

Granulométrico

A su vez, los tamanos de cada tamiz ASTM viene dado por las siguientes especificaciones.

ASTM E 11:2009 4 6 8 10 (12 (14 16 [ 18 1 20 | 25 | 30 | 35 40 | 45 50 | 60 | 70 | 100 | 120 ( 140 | 200

I1SO 565:1990 (mm /um) | 4.75|3.35 | 2.36 | 2.00 | 1.70 ( 1.40 | 1.18 | 1.00 | 850 | 710 | 600 | 500 | 425 | 355 | 300 ( 250 | 212 | 150 | 125 | 106 | 75
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Arena de la cantera de Ibicuy

Segun la informacion provista por Martin Lopez Saubidet, la arena tiene la siguiente curva
granulométrica.

Muestra Superficie (16 Feb- 18)
Retenido
Tamiz # % %
20 0,1
30 0,1 0,2
40 0,6
50 7,3
60 14,2
70 11,2 33,3
100 61,8 61,8
F 4,7 4,7
Total 100 100

El procedimiento para la obtencion de esta curva fue la siguiente. Se hizo pasar la
arena por una torre de tamices y se cuantifico el volumen de arena retenido en cada tamiz. Por
ende, a través de varias muestras se puede intuir la curva granulométrica de la cantera.

La curva granulométrica representa el input de la arena al sistema. El output del
proceso productivo debe cumplir con los requisitos descritos en la norma API.

Forma de las particulas

Especificaciones API

La forma de las particulas viene marcada por la esfericidad del grano y por la redondez de sus
aristas. La determinacion de estas caracteristicas se realiza de forma manual mediante la
observacion al microscopio de un determinado ntimero de granos, usualmente 20 o mas, y
comparando su forma con la establecida en un cuadro. La norma establece que ambos valores,
deben estar por encima de 0.6, lo que queda reflejado en el siguiente cuadro.
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ESFERICIDAD Y REDONDEZ
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Arena de la cantera de Ibicuy

Los estudios realizados en el yacimiento indican que los niveles de esfericidad y redondez de
la arena son aceptables para su uso en fracking, estando sobre 0,6 en ambas categorias.

Resistencia a los acidos

Especificaciones API

La arena es inyectada para realizar la fractura hidraulica junto con agua y quimicos, dentro de
los cuales se encuentran los acidos clorhidrico y el fluorhidrico. Aunque los granos de arena
silice no son atacados por estos acidos, si lo son otras particulas que puede contener la arena,
como las arcillas, que son solubles en estos acidos. El hecho que la arena tenga contaminantes
solubles en estos 4cidos perjudica gravemente la permeabilidad del pozo. Por ende, la
normativa fija porcentajes maximos de agentes solubles en la arena. En el caso de las mallas
que nos conciernen, 40/70 y 70/140, el valor de méxima solubilidad es de 3% en peso.

Arena de la cantera de Ibicuy
Aunque los estudios realizados en la cantera no arrojan valores precisos de solubilidad en
acidos, si permite concluir que se encuentran en un rango por debajo del 3%, cumpliendo con

la normativa API.

Resistencia a la rotura

Especificaciones API

La resistencia de los granos a la rotura queda establecida en la normativa por el porcentaje de
finos generados por la rotura de los granos cuando se les somete a una determinada presion,
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establecida en funcidon del tamafio de las arenas, que va de menor a mayor inversamente
proporcional a su tamafio.

Turbidez
Especificaciones API

Por turbidez se entiende a la cantidad de arcillas y otras elementos inadecuados que se
encuentran junto con la arena en el yacimiento. Debido a que los experimentos para
determinar la turbidez son de dificil realizacion, los ensayos realizados para evaluar la
turbidez fueron de sedimentacion en probeta con limite de 1% sedimentado.

Arena de la cantera de Ibicuy

El ensayo arrojo que la arena de Ibicuy tiene porcentaje de arcillas alrededor del limite
establecido. El procedimiento para reducir la turbidez es lavar la arena previo a su
clasificacion, con el fin de separar las arcillas de los granos de silice. Este procedimiento se
detalla en el estudio del proceso productivo.
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Descripcion del proceso productivo

El objetivo del proceso productivo es obtener arena fina (malla 70/140) seca, libre de
impurezas y que cumpla con las normas API. Adicionalmente, el proceso buscard obtener
arena gruesa limpia, himeda y clasificada para su venta como subproducto del proceso. El
proceso productivo tendra como objetivo vender la arena fina para fracking lista para su uso,
ya que sera colocado directamente para que las operadoras lo utilicen en las fracturas.

El proceso productivo comienza con la recoleccion de la arena esparcida por las 80
hectéreas. Este proceso se realiza con palas de ruedas que recogen la arena y la depositan en
una tolva la cual alimenta a un dosificador que entrega la arena a una cinta transportadora. La
cinta desemboca en zarandas horizontales que realizan la primer limpieza de la arena de
cualquier contaminacion con sobre tamafio, como ramas o piedras o piedras pequefias. Estas
piedras pequefias, llamadas granza, son acopiadas al aire libre junto a la zaranda
(transportadas por una cinta) para ser vendidas eventualmente como subproducto.

Una vez limpiadas de todo sobre tamafio, la arena se deposita en una cuba que se
encuentra a la salida de las zarandas. Cabe mencionar, luego que la arena es depositada en la
tolva, todo movimiento del material se realiza, por gravedad como en este caso, a través de
bombas presurizadoras especiales para la pulpa (arena con agua) o a través de cintas
transportadoras. La cuba donde se deposita la arena es de extraccion continua, por lo que esta
es una etapa critica donde se tiene que asegurar que la cuba esté siempre alimentada de arena
para no reducir la produccion.

En el caso que las palas con ruedas deban desplazarse una longitud excesiva para
recolectar la arena, es decir, cuando no puedan abastecer a la tolva de alimentacién para que
est¢ continuamente llena, se instalardn cintas transportadoras en las cuales las palas con
ruedas pueden depositar la arena. Estas cintas alimentarian la tolva.

A continuacion la arena debe ingresar en una celda de atricion. La funcion de esta
maquina es eliminar los aglomerados de arcillas en las arenas, es decir, asegurar que la mezcla
de arena y arcilla est¢ lo suficientemente atomizada para que el proceso de lavado sea
efectivo. Sin embargo, la celda de atricion puede procesar pulpas que sean mayoritariamente
arena (entre 60 y 78% arena), por ende primero debe pasar con un separador. El separador
separa la arena del agua. La arena que se extrae por debajo del separador es transportada con
una cinta transportadora hasta las celdas de atricion. El agua es llevada en cafierias hasta la
proxima cuba, donde se mezclara con la arena ya energizada. Luego, cuando se mezcla la
arena proveniente de la celda y el agua del separador la arena debe ser lavada. El proceso de
lavado se puede realizar con diversas tecnologias, que serd evaluadas mas adelante, pero a
modo ilustrativo se explicara el lavado por hidrociclon.

La funcion principal del hidrociclon es separar los solidos suspendidos en la corriente
de arena con pulpa con la cual se lo alimenta. Consecuentemente el hidrociclon separa el flujo
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en dos, uno llamado “descarga” que lleva en suspension los sélidos mas gruesos que un
determinado tamafio de corte y otra corriente que acompaia al flujo denominado “rebose” que
lleva en suspension los sélidos mas finos que el tamafio de corte. El hidrociclon puede ser
utilizado con una de dos funciones: clasificacion imprecisa en hiimedo o limpieza,
dependiendo del punto de corte. Si el punto de corte se encuentra en, por ejemplo 0,212 mm,
es decir corta malla 70, el hidrociclon parte la corriente de alimentacion en una corriente de
descarga que posee particulas de mayor tamafio y una corriente de rebose con particulas de
menor tamano. Por otro lado, si el tamafio de corte se coloca en los 0,106 mm, el flujo de

descarga incluiria a las arenas de malla 140. Cabe aclarar que las particulas de arcilla tienen
menor radio que las de silice, por lo que siempre compondran el flujo de rebose.

En el caso que la funcion del hidrociclon sea de clasificacion, cabe aclarar que esta
clasificacion es de baja precision, y debe ser complementada por otra tecnologia con mejor
capacidad de clasificacion. Las plantas de secado y clasificado en seco demandan una calidad
de clasificacion en humedo adecuada, ya que errores en la clasificaciéon del suministro de
arena redunda en la reduccion de la eficiencia de sus plantas de secado y clasificado de los
equipos. Por ende, el hidrociclon cumplird una funcién de lavado, y su flujo de rebose sera
desechado.

Habiendo aclarado esto, el flujo de descarga del hidrociclon, con la arena fina y gruesa
limpia, es descargado a un hidroclasificador ( o hidrosizer, en inglés), cuya funcion es la
clasificacion en himedo con mayor precision. En este punto, las tecnologias disponibles para
la clasificacion en humedo desembocan tnicamente en el hidroclasificador. Las alternativas
son cribas vibrantes, curvas o separadores (esencialmente ciclones), que poseen el mismo
inconveniente que los hidrociclones, su capacidad de clasificacion es inferior a la demandada
por los clientes.

Por ende, el hidroclasificador también resulta en la bifurcacion del flujo de entrada,
uno de descarga con la arena gruesa y otro de rebose con la arena fina y el agua del
hidroclasificador. La arena gruesa, luego de pasar por un escurridor vibrante para su
deshidratacion, es acopiada en pilones al aire libre. El flujo con la arena fina con agua es
luego llevado a un separador (esencialmente opera como un ciclon pero se lo llama separador
porque realiza una clasificacion leve), que bifurca el flujo, por un lado en la descarga de arena
fina con bajo contenido de agua, y por otro lado el agua. Luego, la arena fina se deshidrata en
un escurridor vibrante y es acopiada en pilones al aire libre. Ambas pilas de arena que van
siendo acopiadas en distintas zonas de la cantera son transportadas constantemente por otras
dos palas con ruedas.

El pilon acumulado de arena fina se deja al aire libre durante aproximadamente 6
horas (en periodos mas frios como en el otofio e invierno puede demorar hasta 8 horas) para
que se reduzca el porcentaje de humedad del 8% al 5%, momento en donde es despachada a la
tolva que alimenta el horno de secado por otra pala rueda.
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El agua de desecho del separador es unida con el agua del hidrociclon y los restos
arcillosos y es dispuesta en un tanque de clarificacion. Aqui el agua se mezcla con un
floculante para acelerar la sedimentaciéon de las particulas disueltas en el agua.
Consecuentemente, el agua puede ser reutilizada en el proceso productivo, con un porcentaje
de este flujo que es desechado en cubas internas de la cantera.

Cabe aclarar que tanto en el hidrociclon como en el separador posterior al
hidroclasificador, se generan desperdicios de arena fina en el flujo de rebose que se desecha.
Adicionalmente, en ambos escurridores vibrantes, parte del agua que sale contiene arena. Para
evitar estos desperdicios, el agua con restos de arena que sale de los escurridores vibrantes es
reprocesada, ingresando previo al hidrociclon o al separador, dependiendo de la posicion del
escurridor en el proceso. El agua con arena gruesa que sale del escurridor vibrante (seguido de
la descarga del hidroclasificador) es llevada a la primer cuba de la planta de lavado y
clasificado para ser reprocesada. El agua con la arena fina del escurridor vibrante que se
encuentra a la salida del separador deriva en la cuba inmediatamente previa al separador.

Por ultimo, se pasa a la planta de secado y clasificado. Se realiza el secado de la arena
con el fin de obtener un mejor clasificado y de ya dejarla lista para su utilizacion en el pozo.
Este proceso es alimentado nuevamente por un dosificador-tolva a una cinta transportadora, a
un horno rotativo de arena. Aunque se le llama horno rotativo en la jerga de la industria,
técnicamente es un secador rotativo, ya que no ocurren procesos quimicos. La arena viaja por
éste, el cual elimina por completo la humedad con la que la arena ingreso (<5%). Este horno
elimina la humedad gracias a un quemador de GLP (gas licuado de petréleo) que la evapora.
Una vez secada, se obtiene como output, arena lista para clasificarla.

Desde la salida del horno, la arena se dirige a tolvas que alimentan las zarandas
clasificadoras. Las zarandas en seco constan de distintos niveles de tamices que separan la
arena de distintas magnitudes de mallas, obteniendo asi la distribucion deseada del producto
terminado. Una vez clasificada y separada la arena de los subproductos, esta lista para ser
embalada para su transporte. Por ende, desde las zarandas en seco la arena es transportada con
cintas hasta tolvas anexadas a la maquina de llenado de big bags. El embalaje se realiza en los
bolsones Big Bag.

Finalizado el embalaje se procede al traslado de la arena al deposito, para ser retirada a
la hora del envio. Los big bags producidos no permanecen en el depdsito mucho tiempo, sino
que son cargados los antes posible a los camiones para ser despachados. El depdsito se
encuentra entre la planta de secado y clasificado y el sector de carga de camiones. Todos los
movimientos de big bags se realizan con autoelevadores.

A continuacién se muestra un diagrama de flujo representativo con los inputs del afio 6 en
tn/hora de arena. Cabe aclarar que el sistema de celda de atricion engloba el equipo de
separador, bomba de pulpa, cuba y celda de atricion:
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Una vez obtenida la arena himeda 70x140 clasificada, se dirige a la planta de secado:

54,6tn/hr

Subproducto

—  \ominaTox 140
Al Secado

Arena
5%
humedad
Nominal 70 x 140

l 54,6tn/hr
Vapor: 2,7tn/hora

w Secadora rotativa

Arena
l 51,9tn/hr 0%
humedad

4—-—— Zarandas clasificadoras
2,6tn/hr

49,3tn/hr

Tolva de acopio

Big Bags
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Seleccion de Tecnologias

Dada las estrictas normas que la arena seca debe cumplir, resulta esencial la correcta seleccion
de tecnologia que se realiza. Tanto las rigurosas pruebas de calidad que realizan las
operadoras como también demoras en abastecimiento a los pozos, ponen en constante
vulnerabilidad el cumplimiento de los contratos poniendo en riesgo a la vez el negocio del
procesamiento de arena para fracking.

Dicho esto, el cumplimiento de las estrictas normas impuesta a la arena resulta
esencial la correcta seleccion de tecnologia que se realiza. Se describiran las distintas
tecnologias disponibles de cada uno de los procesos a realizar, dando fundamento a la
seleccion de los mismos.

Pala cargadora

Tanto para la extraccion de la arena propiamente como para la carga en las tolvas, se utiliza
una pala cargadora o pala mecanica de carga frontal sobre neumaticos. Estos sirven para
mover grandes cantidades de material en poco tiempo (aproximadamente 5 toneladas por
viaje, de como maximo 50 metros de distancia) y ademds se adaptan perfectamente a la
irregularidad del terreno propio de una cantera de arena. Todas las maquinas estan
motorizadas con combustion interna a gasoil, capaces de otorgar el torque necesario y la
potencia para el movimiento de las grandes cargas.

En cuanto a la oferta del mercado, no existen diferenciadas tecnologias disponibles.
Sin embargo, es posible seleccionar dentro de una gama de productos con distintas
caracteristicas de las maquinas. Las principales caracteristicas a observar son: potencia Bruta
maxima, Peso en orden de trabajo y Capacidad del cucharén.

La potencia bruta méaxima es la que entrega el motor que se transmite a los distintos
sistemas de transmision que distribuye la potencia a las ruedas y a la pala. En segundo lugar,
estd el peso en orden de trabajo, ésta caracteristica es muy importante debido a que esta
directamente relacionado a la capacidad de transporte del cucharén. El fundamento se da por
el momento producido por el transporte del peso, por lo que a mayor peso de maquina mayor
es la capacidad de transporte por el contrabalanceo que se produce. Por ultimo, la capacidad
del cuchardn es la caracteristica mas importante para poder cumplir con la carga a las tolvas
correspondientes sin dejar fuera de funcionamiento a alguna linea de produccion.

En conclusion, segin lo expuesto y lo utilizado cominmente en las canteras de este
volumen, la pala cargadora ideal serda las llamadas “medianas” recomendadas para el
transporte de arena. Estos equipos tienen un volumen en la cuchara de hasta 7,4m3 y pueden
cargar hasta 12.000kg. Las potenciales marcas proveedoras son Caterpillar y John Deere que

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

tienen licencia para operar en el pais con oferta del servicio de postventa. Los métodos de
adquisicion mas frecuentes son la compra al contado, el leasing o alquiler por contrato.

Cintas transportadoras de caucho con rodillos

Son un producto sin complejidad. Se utilizan para los transportes intermedios entre proceso y
proceso. Suministran tanto el ingreso como el egreso de la arena en los principales procesos.
Se fabrican en el pais a medida segin lay out de la planta. Estdn accionadas con motores
eléctricos de alta fiabilidad. Los proveedores mas reconocidos son Flexatec, SI.M.A y
Dunlop Argentina.

Zarandas

Las zarandas constituyen un proceso clave dentro del procesamiento de la arena. El proceso
productivo requiere tres tipos de zarandas: primarias, en himedo y en seco o clasificadoras.

Las primarias tienen como funcién la separacion de todo tipo de sobretamafios. Su
principio de funcionamiento es sencillo. La zaranda primaria estd compuesta por tres, o mas,
niveles de tamices, por donde pasa el flujo de la arena. Los sobretamafios son retenidos por
estos tamices y son depositados en una pila de desperdicios. Esta zaranda es de alta
productividad y baja clasificacion, por lo que Unicamente sirve para clasificar materiales de
gran tamafo. Dado que los tamices retienen mayormente granza (piedras pequefias) se tienden
a estropear rapidamente, por lo que requieren un mantenimiento diario para su limpieza y a su
vez ser renovados con mayor frecuencia que el resto de los equipos.

El segundo tipo de zarandas son las zarandas en htimedo o escurridores vibrantes.
Estos se encuentran al final del proceso en himedo, previo al ingreso de la arena en el
secador. Su funcidn es reducir la humedad de la arena para ahorrar energia en el secador. Uno
de los escurridores se encuentra a la salida del separador, donde procesa la arena fina que se
secard. El segundo escurridor se localiza a la salida del hidrosizer, donde procesa la arena
gruesa. Aunque la arena gruesa no procederd a la etapa de secado, el escurridor reduce la
humedad de esta arena para que se pueda vender con la menor cantidad de agua posible por
tonelada de arena. Esto optimiza su transporte. Como se menciond anteriormente en la
descripcion del proceso, el agua que sale de los escurridores vibrantes se lleva un porcentaje
de arena. Por ende, el flujo de agua con arena que sale como desperdicio de los escurridores
vibrantes es reprocesado.
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El tercer tipo de zarandas que se encuentran el proceso son las zarandas en seco o
clasificadores. La clasificacion en himedo es muy ineficiente, ya que la humedad aglutina las
particulas de arena imposibilitando su correcta clasificacion. Por ende, para lograr una
clasificacion que cumpla con los requerimientos de los proveedores, se deben instalar
zarandas para arena seca luego del horno.

En un principio, la tecnologia de estos clasificadores en andloga a la de las zarandas
primarias. Es decir, el principio operativo se basa en varias mallas o tamices de diferente
abertura que retienen o dejan pasar particulas de arena acorde a su tamafio. Sin embargo, los
tamices disponibles en el mercado tienen aberturas determinadas que difieren a los que
nuestra planta necesita. Los tamafios de tamices disponibles son mayores a los que se
requieren para clasificar en fino. La forma de solucionar esto es determinar un angulo de
inclinacion para los tamices, con el fin de reducir su abertura real. Al inclinar los tamices, la
proyeccion horizontal de la abertura se reduce en funcion del dngulo de inclinacion. Por ende,
al variar el dngulo de inclinacion de los tamices se modifica su corte de clasificacion.

Existe una relacion directa entre la productividad y la precision en la seleccion. Es
decir, a mayor flujo de arena por las mallas, menor es la precision de seleccion. Al ir variando
la inclinacion de los tamices se puede encontrar un equilibrio entre productividad y precision.
Para mejorar la relacion rendimiento/productividad, se le suelen adjuntar a las zarandas
dispositivos vibradores, que permiten un uso mas eficiente de esta tecnologia. En el siguiente
esquema, podemos ver un ejemplo de como funciona lo detallado anteriormente:

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

L -
inclinacién ~—

Tt Te—a . Malla70
.- ~—— Arena
S~ Gruesa

________________________ Malla 100

Malla 140

. Fondo
Descarte

Bombas

Las bombas son necesarias para que hacer posible el funcionamiento del hidrociclon e
hidroclasificador ya que son requeridas altas presiones de input.
Ademas, las bombas utilizadas deben cumplir con las siguientes caracteristicas:

e Deben ser altamente resistentes al desgaste abrasivo

e FEjesy cojinetes de gran tamafo para una larga vida util

e Fécil mantenimiento

ComuUnmente en lay-outs de procesamiento de la arena, se utilizan bombas
especializadas para el transporte de la pulpa (arena y agua) ya que segiin experiencias previas
se han probado bombas més baratas que se han desgastado rapidamente, produciendo paradas
imprevistas y sobreinversiones inesperadas.

Los proveedores mas destacados que comercializan estos productos son: McLanahan,
West Pro Machinery y Superior Industries. Dependiendo del caudal de pulpa y de la presion
requerida, las bombas disponibles de McLanahan son las siguientes:
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Celda de atricion

La celda de atricion o “attrition scrubber/cell” se utiliza para atomizar los conglomerados de
arena y arenas con arcilla para permitir su transporte por las tuberias y facilitar su correcto
lavado.

Este proceso es necesario para presentar el material a una alta densidad para lograr la
mejor accion de fregado posible para el futuro lavado y seleccion evitando que objetos no
deseados ingresen al proceso.

Basicamente, las celdas de atricion por rotaciéon de un eje con palas frotan las
particulas contra si mismas para limpiar su superficie y liberar materiales nocivos,
anteriormente mencionados.
- Un detalle importante de la
maquina es que todas las
piezas internas estan
completamente revestidas de
goma para maximizar la vida
util, minimizar el tiempo de
operacion y los costos de las
piezas de repuesto.

Limpieza

1.Hidrociclon

Estos equipos estan destinados a la separacion de so6lidos en suspension. Tiene distintas
aplicaciones como son la clasificacion de solidos, quitado de contaminantes, recuperacion de
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arenas finas y el lavado de arenas. Son maquinaria relativamente baratas que procesan altos

volumenes ocupando poco espacio.

Son tipicamente conos cilindricos con entrada tangencial del fluido, alimentadas bajo
presion por bombas. Una vez ingresado, se genera un movimiento de tipo espiral descendiente
dada la forma del equipo y la accion de la fuerza de la gravedad. A razon de este movimiento
se produce una zona de muy baja presion a lo
largo del eje del equipo, por lo que s€  gsquemade

, . ientes Rebo
desarrolla un nucleo de aire en ese lugar. A ~ Comentesen ( —
Hidrociclon 3 ;

medida que la seccion transversal disminuye
en la parte conica, se superpone una corriente —
interior que genera un flujo neto ascendente ,.ﬂ
también de tipo espiral a lo largo del eje
central del equipo, lo que permite que el flujo
encuentre en su camino al vortex, que actiia
como rebalse.
Torbellino Primario
Finalmente, por este principio se
obtienen dos  flujos resultantes: el
“underflow”
concentrada y un “overflow” o rebose para la
suspension diluida. En el esquema se puede ver mas claramente el principio de
funcionamiento.

., Descarga
o descarga con la suspension .

Para la seleccion de la tecnologia para el procesamiento de arena, es necesario ver
cuatro parametros que hacen variar las condiciones de operacion. Estos son: la densidad de la
pulpa (arena mas agua), la caida de presion en la alimentacion, del diametro de vortex o
torbellino y el didmetro del “apex” o del flujo inicial.

Dado que la funcion del hidrociclon en nuestro layout sera principalmente la
separacion de materiales finos (de contaminantes como arcillas y magnetita) debe poder
separar liquidos con altas diferencias de peso especifico, es decir que las arcillas disueltas en
la pulpa del proceso deben quitarse, saliendo por el overflow o rebose del equipo. Otra
caracteristica importante es la versatilidad que debe tener el equipo para que pueda aceptar
variaciones importantes en la alimentacion de contenidos sélidos.

Por tltimo, existen diversos proveedores tanto nacionales como extranjeros. Gente con
experiencia en montaje de las plantas de procesamiento de arena para fracking nos han
recomendado, dadas la curva granulométrica propia de la cantera y los contaminantes
integrados, los productos de McLanahan (USA) y la firma Comec (Italia).
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2. Cilindro Lavador

El Cilindro lavador consiste en un cilindro de acero apoyado sobre neumaticos que gira sobre
su eje, y esta provisto de una serie de elementos internos que provoca el volteo y movimiento
de los aridos.

El material a tratar se alimenta por un extremo del cilindro, donde se le adiciona agua
con el fin de conseguir una perfecta homogeneizacion de la mezcla. La accion de las barras
elevadoras y paletas de avance, origina el levantamiento de los dridos en cascada y su avance
con retencion por el interior del cilindro, liberandose las particulas finas y arcillas adheridas a
las fracciones mas gruesas.

Los esfuerzos a que el material es sometido en el interior del cilindro por el efecto
multiple de friccion entre los propios aridos, pared del cilindro y mecanismos internos genera
en las fracciones mas gruesas un efecto de auto-molienda, que ayuda a la disgregacion de
aglomerados o terrones, especialmente cuando el cilindro trabaja con un gran volumen de
llenado.

El efecto de lavado o disgregacion estd en funcion directa con el tiempo de residencia
del arido en el interior del cilindro, disminuyendo la capacidad de tratamiento cuanto mas se
prolongue el tiempo de permanencia segun la calidad del material a tratar.

Por ende, el cilindro lavador posé una funcién doble, por un lado desagrega a las
particulas, y por el otro les quita los componentes arcillosos. Es decir, el cilindro lavador
podria reemplazar a la celda de atricion y ser usada en vez de un hidrociclon.

Sin embargo, el cilindro lavador posee inconvenientes a considerar. En primer lugar,
son equipos de muy gran tamafio. Por ejemplo, un cilindro lavador que procese 100 tn/h, tiene
aproximadamente 1,5m de didmetro y 8m de largo, comparado con un hidrocicléon de 0,75m
de didmetro y, aproximadamente, 1,5 de largo. En segundo lugar, debido a su principio de
funcionamiento, su capacidad de atricion es inferior a la de las celdas de atricion, ya que esta
es una funcion secundaria del cilindro lavador. Segin Martin Lopez Saubidet, de La
Milagrosa, los estudios geoldgicos realizados en la cantera de Ibicuy indican que la atricion de
la arena es un proceso muy importante para su correcta limpieza, por ende no es aconsejable
depender de la capacidad de atricion del cilindro lavador.

Hydrosizer o clasificador hidraulico

Esta maquina realiza el proceso mas importante del procesamiento de la arena de fracking,
que es la clasificacion aguda de arena entre la malla por encima y por debajo de 70. Proceso
esencial para el estricto cumplimiento de las normas API. El Hidrosizer es la tnica pieza de
equipo de procesamiento de minerales himedos para realizar cortes discretos que satisfacen
las necesidades de produccién de arena de Fracking.
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El funcionamiento estd patentado por la empresa McLanahan, pero se pudo conocer

cémo trabaja el mismo a partir de documentos y presentaciones que fueron facilitados. Este
consta de insertar el flujo de pulpa proveniente del hidrociclén en la entrada superior, la cual
es pulverizada en el interior del hidrosizer, ya lleno de agua. A partir del punto de corte, el
flujo entrante es bifurcado en dos: los de mayor malla (menor diametro) se dirigen a la salida
superior, (llamado igual que en el hidrociclon “overflow”) y por la descarga o “underflow” se
dirigen los de malla inferior a la de corte (mayor didmetro).

Existe un sensor de presion a un costado del hydrosizer que mide la presion que se
crea por la densidad del agua y so6lidos dentro del tanque. El agua que se inyecta dentro del
equipo crea una cama suspendida de so6lidos dentro del tanque “teetered bed”. La densidad de
esta cama suspendida de solidos determina el “punto de corte” del equipo hydrosizer ya que
particulas mas pesadas/més densas que la cama pasaran a través de ella. Particulas mas
pequefias o mas livianas no pasaran a través de la cama y seran acarreadas por el flujo de agua
hacia arriba y fuera del hydrosizer por la parte superior. El “punto de corte” es basicamente un
punto que uno establece en el panel de control. Cambios en el “punto de corte” cambia la
cantidad de solidos en el “teetered bed”. Al bajar el punto de corte, se bajara la densidad de la
cama lo que permitird que particulas mas finas podran pasar y llegar al “underflow” del
hydrosizer. Al aumentar el punto de corte, se aumenta la densidad de la cama lo que permitira
que solamente particulas mas gruesas podran pasar y por lo tanto se logra un corte mas
grueso.

En cuanto al mantenimiento, la maquina estd preparada para esto. Es posible
realizarlo, mediante la parada de la misma, desde el exterior. No es necesario demasiado
desarme para poder realizarlo. Las piezas son facilmente reemplazables.

Por ultimo, el Unico proveedor de este producto (es una marca registrada) es
McLanahan que tiene representacion en Latinoamérica, centralizado en Santiago, Chile.
Todos los productos de este fabricante se importan con régimen MTO desde Pennsylvania,
USA.
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Nota: Para mayor detalle del funcionamiento de este maquina, dirigirse al siguiente link:
https://www.youtube.com/watch?v=WX-1;GjUOOQ

Secado

La planta de secado inicia su proceso alimentando el horno mediante un transportador de
rodillos. El material se somete al proceso de secado mediante el ingreso de aire caliente que es
generado por un quemador para fluido pesado que larga una temperatura de 135 grados
centigrados y un ventilador centrifugo, el quemador es alimentado por GLP.

Como se ve, el material sale completamente seco a una temperatura maxima de 65
grados centigrados, ya que a mayores temperaturas, la arena puede producir quemaduras en
las cintas transportadoras o en los bolsones. La arena puede poseer un maximo del 5% de
humedad, a mayores porcentajes esta es denegada por los compradores, es por ello, que la
regulacion de la temperatura debe ser necesaria para eliminar dicha humedad. La salida
dosificada permite un rendimiento homogéneo en el proceso de secado. El ingreso de aire
caliente es a contra corriente. Por ltimo, es llevado por un transportador hasta una zaranda
cilindrica; la cual nos clasifica el material a utilizar y retira el rechazo. La velocidad del
cilindro secador, el transportador y la zaranda estdn completamente sincronizados para dar la
mayor eficiencia y productividad. La planta de secado consta de tolva inicial, transportador
de rodillos, cilindro secador, transportador de banda, zaranda cilindrica y dos tolvas de
almacenamiento temporal.

Algunos de los proveedores mas importantes para obtener un horno rotatorio de
secado para arena pueden ser West Pro Machinery o McLanahan.

Llenadora de Big Bag

Como se explico previamente, entre las etapas de secado y embolsado en big bags se utilizan
zarandas en seco de alta precision y baja productividad para asegurar la calidad de la arena
despachada. El ultimo proceso previo al acopio y carga en camiones es el de llenado de big
bags con la arena. Para este proceso existen maquinas especiales de llenado o Big Bag Fillers.
Existen multiples proveedores de estos equipos, como Erkomat o Sipel.
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Ambas empresas ofrecen dos tipos de llenadoras: semiautomaticas o manuales. La
diferencia se encuentra en que en los modelos manuales un operario debe colocar el big bag
en la configuracion adecuada para su llenado. Adicionalmente, en el modelo de méquina
semiautomatica, una cinta transportadora mueve los big bags llenos para que se pueda llenar
otro, mientras que en la configuracion manual se debe mover los big bags con un
autoelevador. Sin embargo, la diferencia de capacidades entre las dos alternativas no es
notables, ya que en sus correspondientes fichas técnicas las capacidades de ambas maquinas

coinciden. A su vez, las maquinas semiautomadticas son de mayor tamafio, ya que ademas del
sector de carga tienen una parte de desenrollado automatico de las big bags y algunos metros
frente al sector de llenado, donde se encuentra la cinta transportadora para movilizar los big
bags llenos. Dado que para el ultimo afio del proyecto se planean utilizar tres llenadoras de
big bags, estas diferencias de tamafios son notables.

Por estas razones se optara por la utilizacion de llenadoras de big bags manuales,
donde cada equipo requiere un operario.

Big Bags

La arena seca debe ser embalada por algin elemento para poder ser almacenada y
transportada sin tener pérdidas ni dafio de la arena. Para esto, se utilizan los big bags, bolsones
hechos de tela de rafia de polipropileno, con una capacidad maxima de 1,5 Tn. Estos se
rellenan de arena al colocarlos debajo de los silos de acopio, que dosifican la arena para luego
ser transportada o cargada en los camiones por autoelevadores. Una de las contras, es que no
se pueden apilar mas de tres bolsones, sin embargo protegen de manera efectiva la arena sin
producir ningun tipo de pérdida.

El costo del mismo, es de aproximadamente $150, y pueden ser reutilizados en un
factor de 5:1 veces. Hay muchos proveedores de Big bags, se pueden encontrar a lo largo y a
lo ancho del pais y no es problema su obtencion.
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Layout

El layout de la planta refleja el proceso descrito previamente. Para facilitar el entendimiento,
se lo dividio en tres partes. La primer etapa es la de alimentacion y lavado, donde se encuentra
la zaranda primaria, la maquinaria separador/celda de atricion y la alimentacion a la segunda
planta. Los equipos para esta etapa se encuentran dispuestos de forma tal que estén contiguos
de forma horizontal.

La segunda etapa es la de clasificado, que toma la pulpa de la ultima cuba de la
primera etapa. Aqui se tiene el hidrociclon, el hidroclasificador, el separador y los
escurridores vibrantes. El output de este proceso es la arena lista para ser secada. Se disefio la
disposicion de las maquinas para hacer uso de la gravedad para el movimiento de la arena,
ademds de reducir la superficie del terreno ocupada para la planta. Con esto en mente, la
disposicion de las maquinas es en el plano vertical. Los equipos se colocan en una estructura
metalica para su soporte, la siguiente imagen ilustra esta estructura, para un hidrosizer como
para dos.

En cuanto a las dimensiones superficiales de las plantas resulta necesario tener en cuenta tanto
las zonas de descarga y carga de camiones (y su correspondiente camino a la ruta) y arena
cruda, como también las 3 secciones de la planta.

Por ultimo, para la seccion de secado y stockeo tenemos la necesidad de la
construccion de un galpdn cerrado (para evitar que la lluvia dificulte el funcionamiento del
horno secador y del hermetizado del embalaje). Las dimensiones del deposito seran definidas
en funcion del stock en el ultimo afio de la vida del proyecto. La justificacion de esto reside en
la apilabilidad de los big bags. En los primeros afios, las dimensiones del depdsito seran tales
que los big bags se puedan acopiar en un nivel de apilabilidad, lo que agiliza el movimiento
de los autoelevadores. En el afio 10 del proyecto, los big bags seran apilados en tres niveles,
lo que, en forma comparativa con los primeros afios, ralentiza el movimiento de los bolsones.
No obstante, se considera que es mas rentable invertir en un depdsito con una superficie
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suficiente para el ultimo afio, y aprovechar la altura de este, en vez de incrementar la
superficie del deposito mas de lo necesario.

En el afio ultimo afio del proyecto, se moveran 257.184 big bags en total. Dado un
stock continuo de 2 dias de ventas, el depdsito debera alojar 1824 big bags. Cada big bag tiene
0,9mx0,9m de superficie, y pueden ser apilados en hasta tres niveles. Si se sobredimensiona el
deposito un 20%, se requieren 590 m2 de superfice libre. Sumando las areas requeridas para
el movimiento de los autoelevadores, tres pasillos de 2 metros de ancho, el deposito, en su
totalidad, deberia tener 770m2. Dada la relativa baja inversion que requiere el m2 de
construccion del deposito, y la ventaja de poder ser flexible con las politicas de stock, se sobre
dimensionara el deposito a 900m2 totales, es decir 30mx30m.

A continuacion se muestra el lay out de las plantas y se describen sus dimensiones.

1. Etapa de Lavado

Ingrese de
alimentacién de
agua

Desperdicio de ogua —
a Flonta de tratomiento

|
i
_—
Flaya libre|
Lavads
de cargo fam e 13 ot
con Palas | Eoproto

©

\

Granza
(subproducto 1)

Vista Superior — Linea Lavado y Clasificado

Como fue explicado en la descripcion del proceso productivo, las maquinas que interactiian
en esta etapa son, la cuba de alimentacion, la zaranda, el conjunto de cuba-separador-bomba,
que se mostrara en detalle a continuacion, la celda de atricion y otra cuba que alimenta a la
segunda planta. Se debe aclarar que en el disefio del layout se realizd una simplificacion con
fines didacticos: la ultima cuba de la primer planta se encuentra debajo de la planta de
clasificado.

Las dimensiones del layout se calcularon en funcion de tres factores: dimensiones de
los equipos, altura minima a la que los equipos deben trabajar, inclinacion de la cinta
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transportadora. Esta ultima constante se tomo in situ en la planta de La Milagrosa, siendo esta
de 25 grados centigrados. Lamentablemente, proveedores de cintas transportadoras para la
industria de arena, como Superior Industries, no nos facilitaron esta informacion, por lo que se
toman como validas nuestras mediciones. En el grafico anterior las cintas se representan en
amarillo y los cafios en azul, los cafios magenta son de salida de efluentes hacia la planta de
clarificado.

Seglin la informacion provista por la proveedora de equipos para procesar arena, una
cuba alimentadora acorde con los requerimientos de nuestra planta tendra dimensiones de
3mx5m (ancho por largo, tomando el eje x del layout como el largo) y 4,14 metros de alto.
Una cinta transportador toma el arena desde parte inferior de la cuba y la lleva a una zaranda,
a su vez, el producto al salir de la zaranda es llevada en cafierias a otra cuba igual a la
anterior. Para minimizar la potencia requerida de la bomba que impulsa a la pulpa desde la
zaranda a la segunda cuba, se planea colocar a la zaranda a una altura mayor a la entrada de la
segunda cuba, por ende la pulpa se moverd facilitada por la gravedad. Por ende la zaranda
debera ser instalada por encima de 4,14 m del nivel del terreno. Se decidid que esta altura sera
de 5 m. Como se menciond previamente, la inclinaciéon maxima de la cinta transportadora que
lleva la arena desde la primer cuba hasta la zaranda es de 25 grados. Por ende la distancia
entre la zaranda y la primer cuba sera de 10,7 m.

Las dimensiones de la zaranda, por lo visto en las fichas técnicas de proveedores como
CDE Global son de 1,27mx3m. Como se menciono en el parrafo precedente, la arena es
llevada a través de caferias desde la zaranda a otra cuba, por lo que, reduce su altura de 5m a
4,14m. Bajo la simplificacion que la cafieria también se desplaza bajo un grado de 25 grados,
la cuba estd 1,7 m de la zaranda. (Las cafierias, sin embargo, hacen tramos rectos, primero
baja 0,8m y luego se desplaza 1,7m).

Desde la cuba una bomba lleva la arena al separador, donde el flujo inferior con arena
de baja humedad es llevada en cinta a la celda de atricion, y el rebose es llevado en cafieria
hasta la siguiente cuba. Las medidas de este circuito son detalladas en el siguiente grafico.
Segun la ficha técnica del proveedor de separadores, Binder co, este equipo tiene un alto de
1,5 m. El separador debe estar a una altura suficiente para permitir que la cinta transportadora
que lleva la arena a la celda de atricion pase por encima de la cuba, por lo que esta se coloca a
un total de 3m por sobre la cuba.

Las pilas de arena fina son de aproximadamente 8 metros de diametro, y su centro se
encuentra a 10 metros de la planta de clasificado. Se asume que la pila de arena gruesa
también tendrd 8 metros de didmetro y estara a 10 metros de la planta. Aunque su produccion
sea menor, su flujo de salida de la pila también es menor que la de arena fina, por lo que como
simplificacion se toma que sus pilas serdn similares. La pila de granza tambien estara a 10
metros de la planta. Segtn lo visto en la planta de La Milagrosa, y lo estudios de la arena de la
cantera, es justificable asumir que el tamafio de la pila de granza no crecera de manera
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abundante por lo que las capacidades de las palas cargadoras no deberan desviarse para
trabajar en esta pila.

Foco en la seccion Cuba, bomba y separador.

Agua a la cuba 8,6

Caneria

4,46
4,6

2,14

—

INGRESO
PULPA P > = l\“ ¥

10 12
ﬁ 7 4,14

,

Celda de atricion

En definitiva, este circuito cuenta con: 50,88 m de cinta transportadora y 19 m de cafieria

2. Planta de lavado v clasificado
La planta mostrada a continuaciéon es una simplificacion de los pliegos provistos por
McLanhan, la empresa lider en tecnologia para procesar arena para fracking. Segun lo
conversado con la gerencia de La Milagrosa, que recientemente adquirid estos equipos,
McLanahan ofrece el Hidrosizer junto con el resto de los componentes necesarios para la
planta de clasificado: hidrociclon, separador, escurridores vibrantes, cubas y bombas.

Dado que la calidad del output de esta planta depende en gran medida del correcto
funcionamiento entre los distintos equipos, en la practica, al instalar una planta de clasificado,
se utiliza inicamente un solo proveedor de maquinas. En el caso que se mezclen equipos de
distintos proveedores, es razonable pensar que la eficiencia del proceso se verd gravemente
afectada.

Por ejemplo, el hidrosizer debe recibir arena con un determinado grado de humedad
especifico para su correcto funcionamiento. En el caso que el hidrociclon sea de un proveedor
distinto que el del hidrosizer, el output de este hidrociclon puede no ser el adecuado para el
hidrosizer.

En conclusion, se considera que, dada la sensibilidad de esta planta en el proceso, lo
mas conveniente es limitar la adquisicion de equipos a un solo proveedor. En nuestro caso
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particular, el Unico proveedor que nos proporciond informacién de sus productos es
McLanahan.

Acorde con lo mencionado hasta aqui, en el anexo se ofrece con mayor detalle las
dimensiones de esta planta, el siguiente es un grafico representativo del layout.

Level 4
eve Cyclone Desecho
(~~
Level 3 Fycrostee |
= ]
3,5m
Desecho
Level 2
Input
Dewatering
Screen
Level 1 |
sy l Reflujo 30x70 k0 Reflujo A
Wi Ba

Sump & Pump Sump & Pump

Level 0 V
(Ground) 5m

3. Secado

La tercer etapa del proceso es la de secado, donde se toma la arena de la pila de
almacenamiento 70x140 y se la alimenta a la tolva del horno rotativo. A la salida del horno
rotativo una cinta transportadora mueve la arena hasta unos silos, de 15m3, que amortiguan
paradas en estaciones previas. Las tolvas alimentan continuamente a las zarandas
clasificadoras. La arena ya clasificada es llevada con cintas a un silo final, de 30m3, que
alimenta a las llenadoras de big bags. Es importante aclarar que la etapa de secado, clasificado
y llenado de big bags se debe realizar bajo techo. A su vez, también el depdsito se debe cubrir,
aunque este se puede resguardar bajo una estructura de tela, como una carpa.
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Dep 6sito
GLP

Arena gruesa §
(subproducto)

Ci
Smertacién Horno Secado

Deposito

Pasillos Pasillos

Vista superior de Planta Secado y Dep 6sito

Se puede observar también que se destind una zona para instalar los depdsitos o
“chanchas” de GLP. La cantidad que va a haber en
funcionamiento es creciente a lo largo de los afos,
con un maximo observable de 14 “chanchas” de == . Tanquede7m3

/ \ Altura: 1,00 m.
.. . . ( 0. | Largo: 6,50 m.
7m3 cada uno. Dadas las siguientes dimensiones “ " Didmetro: 120 m.

L X I I Capacidad: 5800 Lt. / 2900 kg.
que se pueden observar en la siguiente imagen, se
reservd un area de 14 m x 14 m para las 14

chanchas que serdn necesarias para el ultimo afio del proyecto.

En cuanto a la siguiente imagen, se puede ver de manera representativa una vista
lateral de como seran las dimensiones que constituird la planta de secado y embalado. Sera
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necesario que el galpon tenga como minimo una altura de 12 metros por la altura a la que esta
el punto mas alto del horno.

Vista desde el piso Tolva Tolva
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Por ultimo, para la seccion de secado y stockeo tenemos la necesidad de la
construccion de un galpdn cerrado (para evitar que la lluvia dificulte el funcionamiento del
horno secador y del hermetizado del embalaje). Las dimensiones del deposito seran definidas
en funcion del stock en el ultimo afio de la vida del proyecto. La justificacion de esto reside en
la apilabilidad de los big bags. En los primeros afios, las dimensiones del depdsito seran tales
que los big bags se puedan acopiar en un nivel de apilabilidad, lo que agiliza el movimiento
de los autoelevadores. En el afio 10 del proyecto, los big bags seran apilados en tres niveles,
lo que, en forma comparativa con los primeros afios, ralentiza el movimiento de los bolsones.
No obstante, se considera que es mas rentable invertir en un depdsito con una superficie
suficiente para el ultimo afio, y aprovechar la altura de este, en vez de incrementar la
superficie del deposito mas de lo necesario.

En el afo ultimo afio del proyecto, se moverdn 257.184 big bags en total. Dado un
stock continuo de 2 dias de ventas, el depdsito debera alojar 1824 big bags. Cada big bag tiene
0,9m x 0,9m de superficie, y pueden ser apilados en hasta tres niveles. Si se sobredimensiona
el depdsito un 20%, se requieren 590 m2 de superfice libre. Sumando las areas requeridas
para el movimiento de los autoelevadores, tres pasillos de 2 metros de ancho, el deposito, en
su totalidad, deberia tener 770m2. Dada la relativa baja inversion que requiere el m2 de
construccion del deposito, y la ventaja de poder ser flexible con las politicas de stock, se sobre
dimensiona el depdsito a 900m?2 totales, es decir 30mx30m.
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Para definir la localizacion de la planta dentro del terreno, se ponderan un numero de
variables que se ven afectadas con las coordenadas del terreno. Estas son:

Localizacion dentro del terreno

e Movimiento de Palas cargadores en la recoleccion de arena. Alta ponderacion
Las palas cargadoras tienen una carrera de desplazamiento limitada, y su recorrido se traduce
en consumo de litros de gas oil. Por estos dos motivos se fundamental reducir el recorrido de
estas palas para la recoleccion de arena de las canteras. Por ende, la planta sera colocada,
sobre la franja de mayor densidad del terreno, en la mitad del eje vertical del terreno.

e Distancia del depdsito hasta la ruta. Media ponderacion
Dado que el recorrido de los camiones dentro del terreno es una variable que se busca
minimizar por el costo de construccion de los caminos interiores, esta variable lleva a la
planta a acercarse a la ruta.

e Superficie de cantera a la que las Palas Cargadoras tienen libre acceso. Alta

ponderacion

La distancia que las Palas con Ruedas deben recorrer también influye en su capacidad, si el
equipo debe recorrer més metros para la recoleccion de arena, su capacidad se vera reducida.
Se estima, seglin lo observado en la cantera de La Milagrosa, que las palas con ruedas pueden
hacer 100m lineales cumpliendo con los valores asumidos de capacidad. Esto se refleja en
acceso libre (sin afectar la capacidad) a 31.416 m2 de arena. A su vez, se planea hacer la
inversion en una cinta transportadora para incrementar el acceso libre de estas palas. Se
planea instalar 200 metros lineales de cinta transportadora. Esto duplica la superficie a la que
las palas pueden acceder sin mermar su capacidad. En resumen, para la segunda mitad de vida
del proyecto, las palas cargadoras podran moverse a través de dos circulos tangenciales, cada
uno de 100 metros de radio. La localizacion de la planta buscara insertar estas superficies en
las zonas del terreno con mayor densidad de arena.

En conclusion, la primer y tercer variable definen la locacion del inicio de la planta, es decir,
la cuba de alimentacion y, por ende, la planta la lavado. La segunda variable define que el
final del circuito de la planta, su depdsito, debe estar lo mas cercano a la ruta posible, por
ende, el recorrido de la planta debe ir en esa direccion. El siguiente mapa refleja la primer
observacidn, siendo el punto en rojo el punto de alimentacion de la planta, la cuba, la linea
verde la cinta transportadora, y los circulos negros las delimitaciones del area de libre acceso
de las palas cargadoras.
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A continuacidn, se mostrara la posicion del circuito productivo dispuesto en el terreno,
recordar que el punto rojo del grafico anterior representa el punto en donde la arena cruda
ingresa al proceso.

300 mts

)
5~

Haciendo zoom en esta imagen:
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Recordar que lo que se busca al disponer la planta de esta forma es, entre otras cosas, que el
area donde se carga la arena en los camiones esté lo mas cerca de la ruta posible.

En la siguiente imagen se detallan los caminos internos dentro del terreno, caminos de 6
metros de ancho, para la doble circulacion de camiones.

©

) |
amions Internos de la cantera

M/w

/ |

Hay dos centros de carga de camiones en la planta, uno de arena fina y otro de arena
gruesa. Como se deja especificado en el lay out, y es reflejado en el mapa anterior, la carga de
arena fina se realiza luego del camino de 67 metros, y la carga de arena gruesa se hace al fin
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de la arteria de 101 m. Dado que un camion con acoplado mide 18,6 metros, y se estima que
se dejan 2 metros entre camion y camion al realizar una final, se disefiaron los caminos para
puedan hacer fila 16 camiones simultdineamente para poder cargar arena fina. Para
dimensionar este valor, en el ultimo afio del proyecto se espera que se despachen por dia 58
camiones de arena fina por dia, y se despachan en las 16 horas en las que la planta est4 en
funcionamiento.

Segun los céalculos realizados, se requieren 450 metros de caminos dentro de la cantera
para el movimiento de camiones de carga. Se duplicard la estimacién de metros de caminos
necesarios teniendo en cuenta que, ademas de necesitar caminos para camiones que cargaran,
se requieren caminos, para, en caso de que sea necesario, cargar camiones que transportan
arena cruda internamente, de un lugar a otro dentro del terreno, para acercarse a las palas
cargadoras. Por ende, se planea que en total se invertird en 900 metros lineales de camino.

Abastecimiento de recursos

Hay tres recursos requeridos para el proceso productivo de lavado, secado y clasificacion de
arena: electricidad, agua y gas.

En cuanto al consumo de gas, su uso es en el secador rotativo de arena. El calculo de
consumo deriva de informacion provista por Martin Lopez Saubidet y su experiencia con un
horno de secado rotativo de capacidad de 40 tn/h. Proveedores como AMP Mineral o West
Pro Machinery no brindan informacién técnica de sus equipos, ya que los hornos rotativos
deben ser disefiados de forma especifica dependiendo de su locacion de uso. Dado que la
cantera de La Milagrosa de Martin Lopez Saubidet y la cantera que estamos evaluando se
encuentran bajo las mismas condiciones geograficas, se considera adecuado asumir que su
consumo de gas sera similar. Variables que influyen en el dimensionamiento del secador son:
la capacidad calorifica del material a secar, temperatura del aire en invierno y en verano, tipo
de combustible a utilizar, informacion sismica del terreno y elevacion del terreno.

El calculo para dimensionar el consumo de gas fue el siguiente, se tomo la
informacion provista por la gente de La Milagrosa de que se utilizan 2 MMKcal de propano
para secar 40 tn de arena entrante con 5% de humedad. De aqui se tomo la energia requerida
para el secado de una tonelada de arena, que luego se multiplicé por las toneladas de arena
que pasan por el secador por hora, informacion proveniente del balance de linea. Finalmente,
con la capacidad calorifica del GLP (11.900 Kcal/Kg) se obtuvo los kilogramos de GLP
requeridos.

Ejemplificando con el razonamiento descrito, para el afo 6 se planean quemar 228kg
de GLP por hora. Cada tanque de gas, de 3300 kg de GLP, tiene la capacidad de entregar
350.000 Kcal/h, o 29,4 Kg/h. Por ende, se deberan instalar 8 tanques de GLP. Su duracién
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sera de 14,5 hs por tanque. Por ende, se deberan renovar los tanque cada 6 dias de trabajo en
el afio 6.

El abastecimiento de este recurso es provisto por proveedores de tanques de GLP,
como YPF. Dado el vinculo sinérgico que se espera establecer con YPF en el abastecimiento
de arena, se podria concretar con YPF un contrato de abastecimiento de gas a través de GLP
donde ambas partes salgan beneficiadas.

El agua tiene un rol fundamental en el proceso productivo. Se utiliza en las primeras
zarandas, en los hidrociclones, hidroclasificadores y separadores. El agua ingresa en el
proceso en dos puntos, en la zaranda primaria y en el hidroclasificador. Por ejemplo, para el
afio 6 el consumo de agua sera de 358,6 m3/h, de los cuales 225,6 m3/h provienen de la
zaranda y 133 m3/h del hidrosizer. La razon por la cual se ingresa agua en la zaranda es para
permitir el transporte de la arena, en forma de pulpa, a través de las caferias, movidas por
bombas especiales. El abastecimiento de agua para la planta se hara a través del Rio Ibicuy,
ubicado a 6km del yacimiento. Se planea instalar una cafieria que succione el agua del rio con
una bomba y que la transporte hasta la cantera. Hay numerosos proveedores de bombas para
esta funcion, por ejemplo, Simes S.A. provee bombas centrifugas industriales con capacidad
de hasta 700 m3/h, comparada con una demanda para el ano 13 de 532 m3/h.

La electricidad se requiere para correr los sistemas de control del horno rotativo y para
iluminar las areas de trabajo en las horas de trabajo nocturno. Més alla de esto, no se requiere
electricidad para el proceso. El abastecimiento se realizara a través de un cableado trifasico
que se instalard desde la ciudad de Ibicuy, por 3,7 km hasta el yacimiento.

Laboratorio

La instalacion de un laboratorio anexado a la planta es un requisito para el despacho de arena
a Vaca Muerta. La funcion del laboratorio es corroborar que la arena cumpla tanto las
caracteristicas de la normativa API, como ademds, las condiciones estipuladas en los
contratos con los proveedores. Cabe aclarar que la empresa productora de arena establece
caracteristicas negociadas con sus clientes (entre estas estan, calidad del clasificado y
porcentaje de humedad aceptado).

La funcién maés importante del laboratorio es realizar lo que se denomina Anélisis de
tamiz. Su finalidad es asegurar que la arena despachada sea de la curva granulométrica
requerida por los clientes. Esto es, que los porcentajes de granulometria estén distribuidos
entre los tamices 70/140 y que los porcentajes de arena fuera del rango de malla 70/140 estén
acorde a lo estipulado en los contratos.

El laboratorio debe estar equipado con los siguientes instrumentos:
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e Dos juegos de tamices: que cumplan los requisitos de la serie ASTM, 200 mm (8
pulgadas) de diametro o equivalente. Un juego es un conjunto de tamices de trabajo, y
el otro un conjunto patrén que se usa solo para la calibracion.

e Tamizador (RoTap), proporciona accidon simultanea de rotacion y golpeteo y admite
los tamices especificados en la Tabla 1.

e Balanza, minimo de 100 g (0,22 libras) de capacidad con una precision de 0,1 g o
mejor.

Un operario especializado en los procedimientos debe realizar estas tareas tres veces al
dia. La primera es a la apertura de la planta, se toman muestras directamente desde el acopio
de la arena. Las otras dos son desde camiones listos para ser despachados con su cargamento
de big bags. En el caso de que los experimentos denotan que la arena se despacha con
humedad o con componentes de arena mas gruesa o fina de lo requerido, se procede a ajustar
el horno rotativo o las zarandas clasificadoras en seco, acorde al caso.

Balance de linea

Al buscar informacién de las maquinas en cuestion, el primer inconveniente que se encontrd
fue la poca oferta de proveedores para la industria de la arena. Dada el alto grado de
especificacion de las mdaquinas requeridas para el proceso, no todos los proveedores
especifican las caracteristicas de sus maquinas para la industria de la arena para fracking.
Pocos proveedores (entre ellos McLanahan, Advanced Mineral Processing, Binder y Superior
Industries) ofrecen productos aptos para el procesamiento de arena de silice. Por lo tanto, las
fichas técnicas ofrecidas por los proveedores mencionados constituyeron nuestra Unica fuente
de informaciéon al momento de informarnos sobre las capacidades y rendimientos de las
maquinas necesarias.

Adicionalmente, las fichas técnicas publicadas sobre los equipos necesarios detallan
las capacidades para distintos modelos de los mismos con rangos variantes en cuanto a
capacidades de procesamiento (yendo de rangos de capacidades muy bajas a capacidades mas
altas). Por ende, y considerando que la produccion de nuestra planta a instalar crece
rapidamente afio a afio, haremos determinadas suposiciones para poder proceder con el
balance de linea:

1. No es viable considerar que la escala de nuestra planta pueda aumentar al ritmo que crece
nuestro volumen de produccion.

Justificacion
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Los equipos no son producidos localmente por lo que la Unica forma de adquirirlos es

mediante la importacion. Incrementar a escala seria realizar una adquisicion cada afio o afio y
medio lo que hace que se emplee tiempo realizando las contrataciones y esperando que a que
el equipo llegue al pais. Ademads, suponemos que el costo diferencial entre modelos de un
mismo equipo no son significativos (dado que so6lo se modifica la capacidad del mismo
aumentando levemente el tamafio del equipo).

2. No seria financieramente viable equipar la planta para el aflo de mayor produccién (afio 13)
desde el comienzo del proyecto.

Justificacion

El costo de algunos de los equipos necesarios (en particular la hidro clasificadora) con los
modelos de altas capacidades seria incurrir en inversion inicial excesivamente alta con bajos
grados de aprovechamiento (por lo menos en los primeros seis afos de vida del proyecto).
Adicionalmente, se tendrian que considerar gastos excesivos por interés si se recurriera a esta
opcion de disedo.

Teniendo en cuenta estas dos suposiciones, creemos que la mejor opcidn consistiria en
disefiar la planta desde el comienzo para poder cumplir con los niveles de produccion del
sexto ano de vida del proyecto. A partir del afio 6 se reevaluara el disefio de la planta y se
considerard, de acuerdo a la vida util y estado de los equipos, si se deberd adquirir nuevos
equipos con mayor capacidad (desechando los utilizados hasta el afio 6) o Unicamente
incorporar nuevos equipos con la misma configuracion que los existentes en la planta.

Con respecto al mantenimiento de las maquinas, no hay informacion en las fichas
técnicas que encontramos por lo que se haran suposiciones en base a lo observado durante
nuestra visita a la planta localizada en Entre Rios y operada por nuestro contacto (Martin
Loépez Saubidet). Los unicos equipos que necesitan un mantenimiento diario es la zaranda
ubicada al principio de la linea (la que filtra la granza y otros objetos que se puedan encontrar
en la arena cruda removida de la cantera como pastizales y ramas) y las zarandas en seco (o
clasificadoras) ubicadas a la salida de proceso de secado. Estas ultimas son particularmente
propensas a dafiarse debido al constante contacto con arena caliente seca que no s6lo dilata los
elementos mecanicos de los equipos a lo largo del tiempo sino que también dafia a las
distintas mallas clasificadoras interiores a la zaranda (estas mallas son practicamente hilos de
alambre que, al dafiarse, dejarian de cumplir su funcién).

Debido a lo mencionado, creemos que éstos son los dos equipos que deberian
reemplazarse completamente en el afio 7, cuando se redisefie la planta, por equipos de mayor
capacidad. Con respecto al resto de los equipos, se incorporaran nuevos modelos de los
mismos equipos a su seccion correspondiente. Estos nuevos modelos seran definidos tal que
la capacidad real de la seccion operativa sea capaz de cumplir con los volumenes de

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

produccion demandados hasta la finalizacion del proyecto. Se debe aclarar que los porcentajes
de flujos desviados en cada maquina individualmente fueron estimados utilizando el actual
flujo de procesos de la planta de nuestro contacto. El flujo que se divide en dos (arena gruesa
y fina) al momento de pasar por el hydrosizer (o clasificador hidraulico) se estimo utilizando
las curvas granulométricas de la arena cruda proveniente del terreno de Ibicuy, Entre Rios.

Balance de Linea: Operarios

Casi todos los procesos de la planta son automéaticos y ocurren continuamente a lo largo de la
jornada laboral. Los procesos que necesitan de operarios son los que consisten en transportar
la arena (ya sea cruda o previo al secado) de un lugar a otro. También se necesitan operarios
hacia el final de la linea para la manipulacion manual de los Big Bags llenos dentros del
deposito de producto terminado. Se estimaron distintas capacidades por operario para cada
seccion operativa (éstas son: alimentacion de arena cruda a la tolva, carga de arena gruesa
himeda en camiones granel, carga de arena fina para el proceso de secado, uso de la maquina
de llenado de big bags semi-automatica, manipuleo de Big Bags en depdsito y carga de
camiones) y se realizd un balance para la cantidad de operarios necesarios a lo largo de los
trece afios del proyecto.

Las maquinas requeridas para el transporte de arena son: palas con ruedas para la
recoleccion y alimentacion de la arena cruda; palas con ruedas para la alimentacion de arena
lavada a la planta de secado; palas con ruedas para la carga de arena gruesa huimeda a
camiones granel; autoelevadores para el manipuleo de big bags; autoelevadores para la carga
de camiones.

Las capacidades de las palas con ruedas para cargar y manipular arena se tomaron in
situ en la cantera La Milagrosa. El requerimiento de mano de obra para la operacion de
llenado de Big Bags es de un operario por maquina de llenado. Por ejemplo, para
dimensionar este requerimiento, en el afio 6 estaran en funcionamiento dos Big Bag Fillers.

En cuanto a la recoleccion de arena cruda dispersa en toda la cantera, se planea
instalar para el afio 7 una cinta transportadora dirigida a la cuba alimentadora del proceso.
Con lo cual, la distancia recorrida por las palas con ruedas para alimentar la planta no crecera
afio a afio, por ende su capacidad de trabajo no disminuira con la explotacion del yacimiento.
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Como resultado de los requerimientos de mano de obra directa requerida, se puede observa el
siguiente cuadro la cantidad por turno y del total por dia:

Afo Cantidad de Operarios x turno* |Cantidad de Operarios total
2 8 16
3 11 22
4 12 24
5 16 32
6 18 36
7 18 36
8 20 40
9 20 40

10 20 40
11 20 40

Estructura organizacional

Dado los requerimientos de operarios, se propone una estructura organizacional para las
plantas. Esta puede verse a continuacion:

Personal de

Supervisor Contador Administrativos laboratorio

Operarios

(cantidad variable
segun afio)

A partir de la necesidad de personal contable y administrativo para las ventas se han
agregado tres puestos, uno como contador y dos administrativos. Estos, al igual del gerente,
trabajaran un turno al dia.

En cuanto al personal productivo, que como se vié anteriormente, es variable para los
operarios los cuales estaran directamente supervisados por una persona. Debido a que se
trabajaran dos turnos, seran necesarios dos supervisores por dia. Este caso es igual para el
personal de laboratorio los cuales habra uno por turno, dejando operativa el area de calidad en
toda la jornada.
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Tanto los supervisores, los empleados de laboratorio, el contador y los administrativos
reportaran a un gerente general de la cantera.

Tratamiento de efluentes

A partir de la utilizacion de agua como insumo para el lavado de la arena, es posible pensar en
la necesidad del tratamiento posterior de la misma para evitar contaminacion e impacto del
medioambiente.

Se pueden utilizar clarificadores para el
tratamiento de vertido de efluentes, y aguas
residuales generadas por el lavado de minerales
o arenas. Su funcionamiento se da a partir del
efecto de sedimentacion, en donde la mezcla de
la pulpa pasa a la zona inferior del tanque
clarificador a través de un lecho fluido creado
en el fondo por los sélidos sedimentados. El
agua clarificada asciende a través del lecho
fluido hacia la superficie, siendo evacuada por
medio de un canal periférico de rebose. Un
sistema de rastras que gira en el fondo del
tanque clarificador, empuja el lodo sedimentado hacia el cono central de descarga de donde es
extraido mediante bombeo. La frecuencia y concentracion de la descarga de lodos del tanque

clarificador se controla de manera continua mediante un detector de carga que actua sobre el
sistema de bombeo de lodos.

Debido a que el residuo que se obtiene del lavado es el mismo que estd en contacto
con el agua utilizada como insumo (arcillas y manganeso), no se generaria ningun tipo de
contaminacion. Ademas, en el proceso de lavado no se calienta el agua por lo que no existe
impacto ambiental en este punto de vista. Dicho esto, y agregando el hecho de que se carecen
de leyes que exijan el tratamiento del agua se puede evitar la instalacion de una planta
clarificadora. Por lo tanto, el agua utilizada se arrojard en un cava artificial que se realizara
con simples excavaciones evitando distintas complicaciones futuras.
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Logistica

Introduccidon

Como ya se mencion6 previamente, el transporte del agente sostén corresponde al 11,2% de
los costos totales del pozo y al 70% del precio de la arena en boca de pozo. Es por esto que,
para la industria hidrocarburifera es vital poder reducirlo. Previamente se analizo6 la evolucion
de la gestion logistica en la industria en general. En esta seccion el objetivo es analizar la
logistica desde el punto de vista de nuestra cantera de arena.

Se comenzard por detallar las caracteristicas de los distintos medios de transporte y, luego, se
analizaran las diferentes alternativas que se cuentan hoy en dia para transportar la arena desde
Ibicuy, Entre Rios, hasta Afielo, Neuquén, donde se almacena antes de utilizarse en el pozo.

Las alternativas que se analizaran son:

- Camidn puerta a puerta

- Transporte multimodal camidn-tren-camién involucrando:

1) Camidn Ibicuy-Canuelas

2) Tren Cafuelas - estacion Padre Stefanelli (Neuquén)

3) Camidn estacion Padre Stefanelli (Neuquén) - Anelo

- Transporte multimodal camidn-barcaza-tren-camion involucrando
1) Camidn Ibicuy - puerto rio Parana

2) Barcaza puerto rio Parand - Bahia Blanca

3) Tren Bahia Blanca - estacion Padre Stefanelli (Neuquén)

4) Cami6n estacion Padre Stefanelli (Neuquén) - Anelo

Caracteristicas de los medios de transporte

Camion

En este medio de transporte la arena se transporta en big bags de capacidad de 1,5 Tn. Cada
camion puede llevar un méximo de 30tn (20 big bags). La carga de los big bags en el
acoplado se realiza a través de autoelevadores. La tarifa para este medio de transporte es de
31,13%/km (ver Anexo 11) y viaja a una velocidad promedio de 80km/h.

Tren
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La arena se transporta en los vagones directamente en los big bags. La tarifa para este medio
de transporte es de 565,47 $/ton para el tramo Caiuelas - Plaza Huincul y de 307 $/ton para el
tramo Bahia Blanca - Plaza Huincul y viaja a una velocidad promedio de 25km/h.

Barcaza

En la actualidad, las rutas fluviales para el transporte de arena no estan siendo explotadas para
el transporte de arena para fracking. Los proveedores y clientes prefieren utilizar las rutas por
camidn o por tren, ya que no existe todavia un eficiente sistema de transporte en barcaza. Sin
embargo, nosotros agregamos este medio de transporte, ya que puede ser utilizado en una de
las alternativas y creemos que en el futuro puede ser la alternativa mas eficiente en tiempos y
costos para el transporte de arena.

La arena se transporta en las barcazas directamente en los big bags. La velocidad de la
barcaza es la més baja de los 3 tipos de transporte, sin embargo al dar una posibilidad de
transportar en gran volumen nos permite una mejor eficiencia del transporte. La Unica ruta
que se utilizard es la del puerto Ibicuy al puerto de Bahia Blanca.

Alternativas de transporte

- Camion puerta a puerta
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La alternativa camion puerta a puerta, seria desde Ibicuy, Entre Rios, donde queda ubicado
nuestra planta, hasta Afielo, Neuquén. Entre ambas hay una distancia de 1272 kilometros
tomando la ruta mas corta.
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El factor limitante de esta opcidn es el alto costo por kilometro que representa el
camion a larga distancia en comparacion con el tren o barcaza. Por otro lado, cabe destacar
que los tiempos de entrega son mdas rapidos ya que no hay necesidad de realizar ningin
transbordo y, ademas, el camion viaje a una mayor velocidad que el resto de los medios de
transporte. El camion tardaria aproximadamente 20 horas en dejar la arena en la boca de pozo,
tomando como un promedio de 80 km/h y tomando 2 horas en cada extremo que representan
las demoras de carga y descarga de mercaderia.

Otro factor importante para el traslado de la arena en camiones de puerta a puerta es el
régimen sindical, el cual establece la obligatoriedad de utilizar choferes provenientes de
Neuquén, cuando el destino final es la mencionada provincia. Esta normativa es esperable que
represente un costo mayor en la logistica, ya que la oferta de camiones estaria restringida.

TIEMPO TOTAL: 20hs
COSTO TOTAL: $39597,36 por camion de 30ton

- Cami6n hasta cafuelas - Tren hasta neuquen - camion hasta afielo
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La alternativa 2 consistiria un sistema de transporte multimodal.

El primer tramo corresponde al transporte en camion desde Ibucuy hasta Canuelas.
Ambas localidades se encuentran a una distancia de 201km. EIl costo del tramo seria de
$6257,13 y el tiempo de viaje seria de 2 horas y media. En Cafiuelas se produciria el primer
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transbordo, donde los big bags son pasados mediante autoelevadores desde el camion hasta el
vagon del tren.

El segundo tramo consistiria en el transporte en tren desde Cafiuelas hasta la estacion
Plaza Huincul en Neuquén, utilizando la linea Roca que actualmente opera la empresa
Ferrosur. El tramo tiene una distancia de 1150km que se recorreran en aproximadamente 54hs
(contando ademas los transbordos) con un costo de $16964. En Plaza Huincul se produciria el
segundo transbordo desde el tren nuevamente a otro camién mediante autoelevadores.

Finalmente, el Gltimo tramo, desde Plaza Huincul hasta Afielo consiste en un total
84km, que serian recorridos en aproximadamente 1 hora (a una velocidad de 80km/h) a un
costo de $2614,92

TIEMPO TOTAL: 58hs
COSTO TOTAL: $25835,55 por cada 30tn

- Cami6n a puerto - Barcaza a bahia blanca - tren a neuquén - camion a afielo
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La tercer alternativa consta de un sistema multimodal de camion, barcaza, tren y nuevamente
camidn. Si bien todavia no se esté utilizando esta alternativa en el presente creemos que
proyectarla y describirla es muy importante, debido a la cercania que tenemos con respecto al
rio y la eficiencia que tienen las barcazas en el transporte. Por ello, todavia no hay precios ni
tiempos exactos en esta ruta actualmente. Inicialmente el camidn sale desde la planta cargado
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con la arena contenida en big bags, y se dirige al puerto Ibicuy, principal puerto de Entre
Rios, ubicado sobre el rio Parana (El rio tiene un calado de 32 pies, lo que posibilita el atraco
de cualquier buque), a la altura del Km. 180. Este recorrido es de 150km. y podria realizarse

en 3 horas.

Al llegar el camion se cargan los big bags a la barcaza a través de autoelevadores. El
segundo tramo corresponde a la ruta fluvial desde el puerto Ibicuy hasta el puerto de Bahia
Blanca. Aqui el buque descarga la mercaderia al tren. Vale aclarar que el tren es el mismo que
se utilizara en la alternativa 2. Sin embargo aqui se cargaria en una estacion intermedia. El
tren se dirige desde el puerto de Bahia Blanca hasta la estacion Plaza Huincul, provincia de
Neuquén aproximadamente 20 horas con un costo de $9210 (para 30 ton). Por ultimo, se
realiza el transbordo de los big bags del tren al camion, y este ultimo sera el encargado de
transportar la arena hasta el punto final ubicado en Afielo. Este viaje demora 1 horas y tiene
un costo de $2614,92.

Comparativa con competidores

Todos los competidores del mercado se encuentran muy cerca entre si, por lo que la ventaja
competitiva que se puede obtener es muy baja.

Para la primera alternativa las distancias hasta Afielo son las siguientes:

- Ibicuy - Afielo: 1272 km
- Parand (Cristamine) - Afielo: 1410 km
- Delta Arenas - Anelo: 1208 km

Se puede apreciar que no hay grandes diferencias de distancia entre los diferentes
jugadores del mercado. Unicamente Cristamine, ubicado en las afueras de la ciudad de
Parand, estd levemente en desventaja frente a nuestra cantera y a la de Delta.

En lo que respecta a la segunda alternativa, el tramo uno es el Uinico en el que se presentan
diferencias entre los competidores, ya que posteriormente, el recorrido serd el mismo para
todos los competidores. Las distancias entre las canteras y Canuelas (donde termina el tramo
1) son las siguientes:

- Parani - Cafiuelas: 487km
- Ibicuy - Cafiuelas: 201km
- Delta Arenas - Cafiuelas: 137km

Evidentemente, el mejor posicionado es Delta Arenas, luego nuestra cantera y finalmente
Cristamine.
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Por ultimo, respecto a la tercer alternativa, el posicionamiento es igual a la alternativa
2, ya que la cantera de Delta es la que mas cerca se sitia de Buenos Aires (en el puerto de
Zaraté) y la de Cristamine la que més lejos se encuentra (en el puerto de Parana). Luego del
tramo 1, el recorrido es idéntico para los 3 competidores.

n A voncar
San Francisco y (2 [

(27)
(5 Santa Fe }
Parana /’/
© >
\
© ( CRISTAMINE - \ !
Colone
@ |
Villa Maria ‘/
c Concepcionh,:
del Uruguay "\
Bell Ville IBICUY N ; \l
| 3 174 |
. DELTA ARENAS Rosario ; o
Gua\cq(uaychu.;/
!/7>
O] - {
2 {
San Nicolés de . /
Los Arroyos (2 |
(
Venad?‘Tucno San Pedro @ \‘ (1]
| o |
[ﬁ-’ Pergamino .
Laboulaye @
Conclusion

En primer lugar, luego de haber analizado las diferentes alternativas existentes para
transportar la arena y, viendo las diferentes posiciones en las que se encuentran los jugadores
del mercado, se puede apreciar que Delta Arenas e Ibicuy se encuentran en una leve ventaja
competitiva frente a Cristamine.

Por otra parte, es importante entender que, en el mercado la demanda tiende a ser
mayor que la oferta. En consecuencia, las operadoras tienden a buscar a los clientes que
tengan arena disponible para venderle més que a un cliente que les sea mas conveniente desde
el punto logistico ya que, el costo de tener un pozo parado es excesivamente alto y el costo del
transporte de arena fina de los 3 jugadores del mercado no varia significativamente.

En conclusion el foco debera ponerse en mejorar la calidad y la eficiencia de la planta
mas que en mejorar la logistica del producto.
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Proyecciones a Futuro

Debido a la realizaciéon de un proyecto con un horizonte de varios afios, tenemos que tener en
cuenta diferentes alternativas que se estan analizando a futuro. Por més que por ahora solo
sean promesas y no haya nada asegurado, creemos que interviniendo desde un principio nos
anticipamos a la competencia para poder reducir costos logisticos que hoy en dia es la clave
para ofrecer un mejor precio de la arena.

La primer alternativa que hoy se estd pensando, es la de una nueva ruta ferroviaria que
comienza entre el tramo de Bahia Blanca a Padre Stefanelli, desviando el camino hasta llegar
como destino final a Afielo, por el momento se desconoce el punto de partida del nuevo
ramal. El acceso ferroviario a Afielo es central para reducir los costos de la explotacion
petrolera. El nuevo proyecto es impulsado por el gobierno estatal y distintas operadoras
petroleras quieren financiar el proyecto para asi obtener la Tn de arena silicea a un mejor
precio.

El proyecto se completa con otras dos obras de importancia: renovacion de vias entre
Bahia Blanca y Contraalmirante Cordero (615 km) o Chichinales (450 km), segun
corresponda, y mejoramiento de vias entre Buenos Aires y Bahia Blanca en la Via Lamadrid.
La conexién de Vaca Muerta con Bahia Blanca es de vital importancia, no sélo para el
transporte de arena desde el puerto, sino también por la posibilidad de exportar productos
petroleros desde Ingeniero White. Cabe recordar que tiene lugar alli uno de los mayores polos
petroquimicos del pais.
Este nuevo proyecto nos beneficia a nosotros en términos logisticos, sobre todo para la
alternativa 2 y 3 respectivamente, ya que en ambas utilizaremos el tren Ferrosur que conecta
Bahia Blanca - Neuquén.
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Localizacion

El factor determinante a la hora de definir la localizacién de la cantera de arena es la
disponibilidad de la materia prima. La arena para fracking debe cumplir con determinados
requerimientos técnicos para que sea considerada apta para la actividad. Por lo tanto, este
representa un factor excluyente en la determinacion de la localizacion.

En lo que respecta a la ubicacion de la planta de procesamiento de la arena, considerando que
el factor de conversion es 0,805 ton de arena apta para vender/ton de arena cruda (por cada
98,7 ton arena cruda se sacan 48,98 ton arena fina y 30,48 ton arena gruesa), lo mejor seria
instalar la planta en el mismo lugar donde se ubica la cantera para minimizar el gasto en el
transporte de la arena.

Macrolocalizacion

En cuanto a la macrolocalizacion, a pesar del esfuerzo que se ha realizado para encontrar
canteras en otras partes del pais, las Uinicas regiones que cuentan con arenas aptas para utilizar
en el fracking son las provincias de Entre Rios, en la zona cercana al Rio Parana y la
provincia de Rio Negro, en los alrededores de la ciudad de Doélavon.

En cuanto a las diferencias entre estas dos regiones se puede observar lo siguiente:

- En cuanto a las formas de transportar la arena, la tnica forma de hacerlo desde
Dolavon es por medio del camion. Contrariamente, desde Entre Rios también se puede
utilizar un sistema de transporte multimodal, incluyendo el tren y, posiblemente
también, barcazas. Teniendo en cuenta que esta planeado el mejoramiento y
ampliacion de la infraestructura ferroviaria desde Bahia Blanca hacia Afielo, desde el
punto de vista logistica seria mas conveniente situarse en Entre Rios.

- La presencia de YPF y Arenas Patagénicas, empresas con vinculos con el poder
politico, representa una alta barrera de entrada para una empresa que quiera instalarse
en la zona de Rio Negro. [10]

- En cuanto a los regimenes de promocion industrial no se observaron mayores
diferencias entre lo ofrecido por las distintas provincias. [11] [12]

Considerando lo detallado previamente, el lugar més conveniente para instalar la cantera es la
provincia de Entre Rios.
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Microlocalizacion

En lo que respecta a la microlocalizacion, el procedimiento para elegir la cantera optima seria
el siguiente:

En primer lugar, habria que identificar las regiones que cuentan con arena con los
requerimientos para usarse para fracking. Ademas, debido al gran volumen de agua que se
necesita para los diferentes procesos, es estrictamente necesario contar con un rio o una napa

de agua donde poder extraer el recurso.

Luego, en una matriz de ponderacion habria que ponderar las variables de: calidad de

arena, cantidad de arena, disponibilidad de agua, disponibilidad de servicios y de caminos.

A continuacién se mostrard la matriz de ponderacion a construir junto con la descripcion de

las variables que la componen

Tipo de Cantera
variable Variable Ponderacion |A C
Disponibilidad de arena
Excluyentes apta para fracking SI/NO Sl Sl NO NO
Disponibilidad de agua SI/NO S| S| S| S|
Cantidad de arena 50
Homogeneidad de la arena 30
Deseables |Electricidad 8
Caminos 8
Mano de Obra 4

Cantidad de area (en toneladas): Se calcula multiplicando las hectareas del predio, por
la profundidad del mismo por la densidad de la arena. Se le asigné la mayor
ponderacion ya que, logicamente, los ingresos provenientes del proyecto de inversion
seran directamente proporcionales a la cantidad de arena disponible en la cantera.
Homogeneidad granulométrica de la arena: A mayor homogeneidad en el tamafio de la
arena, mas eficiente serd la planta. Esto se debe a que los procesos de clasificado se
veran menos exigidos con la cantidad de arena gruesa que tienen que separar de la
fina. Se le asign6 la segunda ponderacién en importancia ya que los desperdicios que
generara el proceso son inversamente proporcionales a la homogeneidad de la arena
presente en la cantera.

Electricidad: Disponibilidad de electricidad para operar la planta. Se le asign6é una
baja ponderacién ya que, de no contar la infraestructura, existe la posibilidad de
realizar una inversion conjunta con el municipio para instalar la capacidad deseada.
Caminos: Disponibilidad de caminos para el traslado de camiones de transporte de
arena. De la misma manera que con la electricidad, se le asigné una baja ponderacion
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ya que de no contar con caminos adecuados existe la posibilidad de realizar una
inversion conjunta con el municipio para construirlos o mejorarlos.
- Mano de Obra: se le asignd una baja ponderacion ya que la necesidad es relativamente

menor.

En nuestro caso en particular, el proyecto de inversion se realizara en una cantera ubicada
en la localidad de Ibicuy, Entre Rios ya que la misma ya fue adquirida por el contacto con el
que estamos trabajando y, ademads, no hay disponible (y seria imposible realizar) un estudio
de canteras de arena donde se detalle las cantidades disponibles y el tipo de arena que hay en
cada una.

Ibicuy se encuentra muy cerca del rio Paran4, por lo que la disponibilidad de agua no sera
un problema y, tiene una poblacion de 5000 habitantes, mas que suficientes para abastecer las
10 personas que demanda la planta. En cuanto a la disponibilidad de caminos y electricidad,
actualmente no hay una infraestructura desarrollado pero se realizard una inversién conjunta
con el municipio y la provincia segun lo detallado en al articulo 14 y 17 de la ley 10204 de
promocion industrial de la provincia de Entre Rios [2] para desarrollar la infraestructura
necesaria.
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Estudio de impacto ambiental

En términos ambientales los dos efectos principales derivados de la operacion de la planta son
dos: el volumen de agua utilizado y la contaminacién del aire con particulas de arena fina en
las operaciones de secado y las posteriores a esta, que pueden perjudicar seriamente la salud
de los operarios.

En esta seccion se analizaran estas problematicas, sus efectos y las acciones que se tomaran
para mitigarlos.

Con respecto al agua, dado que una de las principales tareas de la planta consiste en el lavado
de la arena, el volumen utilizado es muy alto. En el primer afio se consumen 105,83 m3/h
mientras que en el ultimo afio del proyecto se consumen 620,77 m3/h. El agua cumple con
todas las exigencias que la ley 6260 de la provincia de Entre Rios exige para poder volcarla
nuevamente al curso del Rio salvo, la cantidad permitida de sélidos sedimentables. La ley
exige una cantidad menor a Sml/l de sé6lidos sedimentables en 10 minutos, condicion que solo
se alcanzaria mediante la instalacion de una pileta de sedimentacion.

En consecuencia, considerando que el volumen de agua utilizado es el punto de analisis mas
sensible en un estudio de impacto ambiental se optara por incluir un tanque clarificador que
dara la posibilidad de reutilizar la mayor cantidad del agua utilizada en el proceso. Se
aprovecharé que el proveedor del hidrosizer y el hidrociclén, McLanahan, también construye
el tanque mencionado, para poder trabajar de manera integral con un solo proveedor y que, las
diferentes maquinas se pueden interconectar sin problema alguno. Como el proveedor solo
comercializa clarificadores con capacidad mayor a 500 m3/h se instalara directamente uno de
700 m3/h para poder hacer frente a la capacidad requerida el ultimo afio y, ademas, tener un
cierto margen por si la operacion se incrementa.

Con respecto a los residuos que se generaran en esta operacion, los mismos seran devueltos a
las cavas desde donde se obtuvo la arena, ya que los mismos corresponden a la arcilla y otras
suciedades que fueron retirado de la arena y que, como originalmente se encontraban en el
terreno, no representan contaminacion alguna para el suelo. La arcilla sedimentara al fondo
del clarificador, que tendra una cafieria conectada directamente a las cavas donde se
depositara la arcilla. E1 20% del agua se perdera junto con la arcilla mientras que el 80%
restante volvera al ciclo. Dado que en el ultimo afio el consumo de agua es de 621 m3/h,
considerando que se trabajan 16hs por dia, el volumen diario de agua que se tirard a las cavas
seria 0,2x621m3/h x 16hs = 1987,2 m3. Para ecllo se construira una cava de 30m de diametro
por 10m de profundidad (7065m3), que serd capaz de almacenar el agua generada de 3 dias.
Esto deberia ser mas que suficiente considerando que el agua se diluye en aproximadamente 1
dia y medio.

A continuacion se detalla la ubicacion de la planta de clarificado y la cava. La planta de
tratamiento de efluentes es de 12,5 metros de didmetro, para tratar 750 m3 por hora de agua.
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Esta serd una inversion inicial, y esta planta tendra suficiente capacidad para tratar los
efluentes en toda la vida del proyecto.

Por otro lado, las operaciones que involucran el manipuleo de arena seca, pueden originar la
presencia de pequefias particulas de silice en el aire. La aspiracion de dichas particulas por
parte de los seres humanos puede derivar en silicosis, una enfermedad cronica del aparato
respiratorio. Para evitar que esto ocurra, serd obligatorio para todos los operarios el uso de
barbijos y se obligara a los camiones que transporten arena seca que cubran con lonas las
bateas de los camiones.
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Capitulo 3: Dimensionamiento economico-

financiero

Introduccidon

En la presente entrega, nos propondremos realizar un analisis econémico y financiero
para la instalacion de una planta de produccion de arena silicea de tipo fina de malla 70/140.
Utilizando como input la informacion ya registrada en las entregas anteriores, haremos una
estimacion de las inversiones necesarias en activo fijo y capital de trabajo (tanto en la etapa
inicial de puesta en marcha como para la etapa posterior donde ya la planta trabajara en
régimen) considerando un horizonte temporal de diez afios desde el 2019 hasta el 2028. A
fines de simplificar el andlisis temporal, asumimos que el “afio cero” de nuestro proyecto
donde se realizaran todas las inversiones iniciales es el 2018.

El objetivo final de esta entrega es determinar la rentabilidad de nuestro proyecto dada las
condiciones macroeconémicas en las que se encuentra el pais actualmente y considerando la
evolucion de las mismas hacia el futuro. Durante la misma, describiremos exhaustivamente no
solo las inversiones iniciales sino también los costos y gastos operativos y financieros en los
que deberemos incurrir en éstos diez afios. Se finalizard el trabajo presentando los estados
contables del proyecto para sus diez afios (Estados de Resultado, Balances, Estado de Origen
y Aplicacion de Fondos y Flujo de Fondos) y los indices relacionados con la medicion de la
rentabilidad del mismo (Valor Actual Neto, Tasa Interna de Retorno y Periodo de Repago).
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Inversiones

Como fue expuesto en el balance de linea, el calendario de inversiones esta compuesto, por un
lado, por las inversiones iniciales del proyecto, y por el otro, por inversiones necesarias para
expandir la capacidad productiva de la planta acorde a su proyeccion de ventas afio a afio. Las
inversiones a realizarse seran mayoritariamente en activo fijo, estando esta compuesta por las
inversiones detalladas a continuacion.

Inversiones en Activo Fijo

Inversion en Estudio del Suelo

La inversion mas temprana de todas serd la de realizar un estudio del suelo para evaluar la
fiabilidad y el potencial de la cantera en cuanto a las caracteristicas de la arena que contiene.
Las pruebas obtenidas hasta el momento son alentadores en cuanto a la calidad de la arena a
fin de utilizarse como agente sostén en el proceso de fracking. Sin embargo, dadas las
magnitudes de las inversiones necesarias, creemos que este tipo de estudios es determinante al
momento de avanzar o no con la implementacion.

Dado que este se trata de un trabajo académico y estamos imposibilitados de conocer
cuales serian los resultados que arrojaria un estudio de estas caracteristicas realizado sobre el
terreno en Ibicuy, consideraremos que los resultados de los estudios seran positivos y que las
muestras ya realizadas por nuestro contacto, Martin Lopez Saubidet, son representativas de la
gran parte de la arena que se encuentra en el terreno.

Este estudio consiste en tomar varias muestras (haciendo pozos) en distintas areas del
terreno con una determinada profundidad con el fin de obtener una curva granulométrica
representativa. La realizacion de cada pozo muestral, la extraccion de su arena y su
subsecuente analisis tiene un costo global de $10.000 USD. Segun la experiencia de nuestro
contacto al habilitar la explotacion de su cantera, La Milagrosa, los clientes, por ejemplo YPF
o Tecpetrol, demandan un estudio de cantera riguroso para cerciorarse de su calidad. Se
tomara como base el ratio de pozos por hectareas a explotar usado para la habilitacion de la
cantera La Milagrosa, siendo este 1,4 pozos para andlisis de calidad por hectarea .
Multiplicando el precio por el ratio por la cantidad de hectareas del terreno (85) obtenemos un
precio de $ 1.190.000 USD.

Esta inversion es catalogada como un cargo diferido, ya que de su realizacion depende
la explotacion de la cantera en toda la vida del proyecto. Por ende, esta inversion serd
amortizada durante toda la vida del proyecto, 10 afios.
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Inversion en el Terreno e Inversion en Acondicionamiento para su Venta

En un orden cronolégico, esta constituye la segunda inversion en el ciclo de vida de nuestro
proyecto. El terreno tiene una superficie de 85 hectareas y se encuentra a lo largo de la ruta
provincial nimero 45 ubicado a 3,7 kilémetros del pueblo de Ibicuy en la Provincia de Entre
Rios. Se estima que, dado el valor potencial del terreno como fuente de agente sostén, el
precio de mercado serd superior al promedio de la provincia. Consideramos un precio de
$15.000 USD dando un valor total de $1.275.000 USD, inversion que no es amortizable. Este
valor fue tomado segln la cotizacion realizada por L.J. Ramos para un terreno de soja en la
pampa humeda

A lo largo del proyecto, a medida que se explote su potencial como cantera y la arena
sea extraida, el terreno logicamente se despreciard y perdera parte de su valor por lo que no es
l6gico asumir que se pueda vender al mismo precio por hectarea al cual se lo adquirio.

Si bien no existe una norma especifica para determinar este tratamiento contable (la
RT 22 del FACPCE si lo establece para recursos para la explotacion agropecuaria), hay
algunas normas que establecen criterios para la valuacion de activos de explotacion como
yacimientos y canteras (la norma del TTN 21.0 citada en el Anexo [12]). Sin embargo, no se
utiliz6 el principio que se desarrolla en esta norma, que consta principalmente en la
amortizacion porcentual del valor inicial del terreno segun la extraccidon proyectada sobre las
reservas totales de la cantera (85 hectareas por 4,5m de profundidad). No se registrd en el
cuadro de resultados una depreciacion afio a afio, sino que se calculd la depreciacion del
terreno por haberle extraido toda la arena al Gltimo afio. Se optd por esta opcidon para no
impactar la utilidad neta del proyecto con efectos no monetarios.

La estrategia que se opto para reflejar la pérdida de valor del terreno por la actividad
minera, se basa en un monto de venta del terreno menor al de compra, registrando la
diferencia entre estos como una pérdida contable.

El célculo de la depreciacion realizado es el siguiente:

Depreciacion=Valor de la canteraxConsumo anual de arenaStock Inicial de la Cantera

Finalmente, se pensaron en dos variables para definir el valor de venta del terreno. Por un
lado, la depreciacion del valor del terreno por la actividad minera, por el otro el valor
inmobiliario intrinseco al terreno. El calculo de depreciacion arroja que el terreno, al final de
la vida del proyecto, no tendra un valor adicional por las reservas de arena, ya que estas seran
tan bajas que no justifican aumentar el precio al terreno sobre su valor inmobiliario. Por ende,
el valor de venta sera definido por su valor inmobiliario. La diferencia entre el valor de
compra del terreno y su valor de venta refleja la pérdida por depreciacion.

Al mismo tiempo, la futura venta del terreno sélo sera viable si se reacondiciona el mismo
para que pueda ser utilizado con otro fin por su futuro duefio. Esto dentro del mundo
ambiental es conocido como el Programa de Restitucion del Area. Las tareas a realizar dentro
de este programa, entre otras, son:
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Desmantelar las instalaciones y desarmar las estructuras metalicas y su maquinaria
Demolicion de estructuras de hormigén

Limpieza del predio, transporte y disposicion final de los residuos.

Relleno y nivelacion del suelo

Aporte de material apto para la revegetacion natural del area.

Hacer una evaluacion ambiental del sitio.

Este gasto serd comentado en la seccion de correspondiente.

Inversion en la Construccion e Infraestructura

Para simplificar el detalle de las descripciones agrupamos bajo esta categoria distintos tipos
de inversiones. El proximo paso es la inversion en construir la planta misma.

Pilotaje

Comenzaremos con los cimientos de nuestra planta, es decir, el pilotaje. Para estimar la
magnitud de esta inversion buscamos referencias en el mercado del precio de cimentacioén por
metro cuadrado y multiplicamos este dato por las superficies donde se requiere una inversion
en pilotaje. El dato de metros cuadrados donde se requiere una inversion en pilotaje fue
dimensionado en el lay out de la planta (considerando la suma de metros cuadrados de la
planta de clasificado, la de secado, el deposito y la planta de tratamiento de agua).

A continuacion se ven reflejado los valores de la inversion del pilotaje, estos mismos
los expresamos en dolares. Se tom6 un periodo de amortizacion de 30 afios.

Pilotajes
Planta Lavado y Clasificado 1250m2 (350USD/m2) USD 437.500,00
Planta Secado 200m2 (350 USD/m2) USD 70.000,00
Deposito 900m2 (350 USD/m2) USD 315.000,00
Planta de tratamiento de efluentes  123m2 (350 USD/m2) USD 43.050,00
TOTAL usSD 865.550,00
Edificaciones

Luego continuamos con la inversion necesaria para construir los edificios necesarios para la
operacion de la cantera. Esos edificios son: el laboratorio, los vestuarios para los operarios, la
recepcion y administracion, la planta de secado y el deposito. El monto de esta inversion se
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estim6 de manera similar a la inversion en el pilotaje, es decir, se estim6 un precio de
construccion por metro cuadrado y se multiplicd por los metros cuadrados que ocupa cada
edificio.

Edificios
Laboratorio 30m2 (600 USD/m2) 18.000,00
Vestuarios 20m2 (600 USD/m2) 12.000,00
Recepcion y
administracién 75m2 (600 USD/m2) 45.000,00
200m2 (600
Planta de Secado USD/m2) 120.000,00
Deposito 900m2 (600
USD/m2) 540.000,00
TOTAL 735.000,00

Con respecto a las amortizaciones sobre las edificaciones a construir tomamos una vida util de
30 afios y un valor residual nulo.

Caminos

Hay que hacer una inversion para construir los caminos necesarios, no s6lo para circulacién
interna de la planta, sino un camino que se conecte con la ruta con determinado ancho como
para que diariamente puedan entrar y salir los camiones que retiran la arena. Estos caminos no
requieren ser pavimentados, ya que el peso que deberan soportar por el paso de camiones no
es suficiente para justificar la inversion en pavimento. Sin embargo, los caminos si deberan
ser mantenidos. Estimamos un precio de $657.000 pesos argentinos para esta inversion. Para
las amortizaciones en los caminos, se tomo una vida util de 30 afios con un valor residual
nulo.

Playa de carga v descarga.

Sera necesario destinar una determinada cantidad de metros cuadrados dentro del terreno
dedicados a la construccion de una playa de carga y descarga, que sea lo suficientemente
amplia como para que los camiones puedan estacionar mientras los autoelevadores cargan los
big bags en el acoplado de los mismos.

Se debera considerar como ser la circulacion de los mismos y el recorrido que deberan
realizar dentro del predio. La inversion para dicha planta es un estimado de USD 875.000,
tomando un precio por m2 de USD 350.

Para la playa de carga y descarga, las amortizaciones se tomaron con una vida util de 30 afios
y un valor residual nulo.
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Instalacion de las maquinas y Capacitacion de los Operarios

Ademas de la capacitacion de los operarios para que aprendan a manejar la maquinaria, se
considera en esta inversion: el montaje de la estructura metalica sobre la cual se instalara la
planta de clasificado (cuya composicion serd la siguiente: dos cubas y dos bombas en la planta
inferior, en el primer nivel dos escurridores vibrantes, en el segundo nivel el separador, en el
tercer nivel el hidrosizer y en el cuarto nivel un segundo hidrociclon), el montaje e instalacion
de las maquinas de la planta de lavado y de secado.

Se estim6 que la instalacion durard 4 meses y que se requeriran 10 operarios para esta tarea y
que la capacitacion es equivalente a un mes de sueldo por operario (para un total de 16
operarios). El monto total asciende a $2.923.387 y se va a amortizar en diez afos sin valor
residual.

Inversion en infraestructura informatica

Se compraran 3 computadoras (una para su instalacion en el laboratorio y las otras dos para
uso administrativo) como también la instalacién de una red inalambrica de conexion a
Internet. A continuacion mostramos una tabla, con el detalle y precio de cada componente
informatico, representativa de los precios de mercado.

Instalaciones
informaticas
Equipamiento i .
. i 3 computadoras + 1 servidor - renovacién c¢/5
informatico
anos USD| 5.000,00
Redes
Antenas WiFi - Renovacion cada 5 afios USD| 500,00
TOTAL USD| 5.500,00

Tanto el equipamiento informatico como las redes se amortizan a 5 afios, con un valor
residual nulo. Al finalizar ese periodo, se compraran nuevos equipos al mismo valor
actualizado.

Inversion en infraestructura eléctrica
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La electricidad va a ser un insumo critico de nuestro proceso y por lo tanto debemos contar

con una infraestructura adecuada para proveer energia a la planta de manera constante y

efectiva a lo largo de su vida operativa.

La instalacion consistird en el montaje del tendido eléctrico (tanto aéreo como
subterraneo) y de la adquisicion de dos transformadores, como a su vez la instalacion de la
infraestructura fisica que de soporte a éstos objetos (bandejas, canales, postes, etc.). Para el
dimensionamiento de esta inversion, se tomaron los precios de los transformadores [13], los

precios de los cables del proveedor CIMET, y se utiliz6 el costo de montaje e instalacion del
tendido eléctrico por metro lineal, tomando como fuente el gasto en este concepto de otros
proyectos similares. Esta inversion se estima en un monto alrededor de los $1.099.100 USD.

Se amortizara sin valor residual, con una vida util de 30 afos.

Inversion en las maquinas

Se deberan comprar distintas maquinas para el funcionamiento del proyecto. Estas son para la

produccion, transporte y equipamientos de calidad. A continuacion, presentaremos una tabla

con las compras de cada méaquina, su valor y el proveedor el cual nos ha dado el menor valor

del mercado.

Area Maquina Proveedor Cantidad | Precio Unitario
Produccion
Zaranda West Pro 1 USD 15.000,00
Celda de atricion  [McLanahan 1 USD 280.402,00
Hidrociclon &
Separador McLanahan 1 USD 181.000,00
Hidrosizer McLanahan 1 USD 498.114,00
Zaranda himedo  |McLanahan 1 USD 90.500,00
Horno rotativo West Pro 1 USD 300.000,00
Zarandas Superior
clasificadoras Industries 1 USD 45.000,00
Zaranda humeda
para grueso McLanahan 1 USD 90.500,00
BigBag Fillers Erkomat 1 USD 160.000,00
Tratador de
efluentes McLanahan 1 USD 300.000,00
Cubas McLanahan 1 USD 334.145,00
Transporte
Palas cargadoras  JCAT 3 USD 130.000,00
Autoelevadores CAT 2 USD 18.500,00
Cintas Superior 77 m USD 1.000/metro
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transportadoras Industries
Canerias Awaduct 6202,5m $2000/metro
Bombas de pulpa |McLanahan 5 USD 8.000,00
Bomba de agua Siemens 2 USD 20.000,00
o USD
Brazo Hidraulico CAT | 90.000.00
Equipamientos
Calidad
Laboratorio Sipel 1 $550.000,00
Balanzas Sipel 1 $85.000,00

Se estima una inversion inicial para la obtencion de la maquinaria en su totalidad de
$119.911.796 para el aio cero y en adelante se cumplira con un cronograma de inversion para

la renovacion de equipos (tanto para los equipos de produccion como para transporte).

Inversiones Iiciales - Afio Aol | A2 [ A3 || Adod Afio 5 Afio 6

6. Maguinaria $119011.79|  $1.480.000]  $5.720.000]  $6.096.000| $73.594.575| $39.324.067|  $2.220.00(
6.1 Produccion

611 Zaranda usD | USD15.000,00

6.1.2 Celda de afrcion Adquisicion requerida segin capacidad [USD [ USD280.402,00 $4.622.914

6.1.3 Hidrocicldn & Separador  [Adquisicién requerida segiin capacidad [UsD [ USD181.000,00 $1.568.667

6.1.4 Hidrosizer Adquisicion requerida segin capacidad [USD [ USD498.114,00 $8.633.976

6,15 Zaranda himedo Adquisicion requerida segdn capacidad JusD | USD90.500,00 $427.818

6.1.6 Homo rotativo Compra de uno nueva UsD | USD300.000,00 $15.600.000

6.1.7 Zarandas clasificadoras ~~ [Renovacion UsD | USD45.000,00 $9.360.000

(.18 Zaranda humeda para QTUesO |aiquisicien requerida segtin capacidad |USD | USD90.500,00 $941.200

6.19 Bigbag Fillrs Renovacion requerida segin capacidad [USD | USD160.000,00 $8.320.000

6.1.10 Tratador de efuentes UsD | USD300.000,00

6.1.11 Cubas UsD | USD334.145,00
6.2 Transporte

6.2.1 Palas cargadoras 130mil USD Usp | USD390.000,00 $5.720.000 $13.520.000

6.2.2 Autoelevadores 18.5mil USD/u Usp | USD37.000,00 $1.480.000 $1.776.000 $2.220.001

6.2.3 Cintas transportadoras 77 m. lineales x 1000USD/m Usp | USD77.000,00 $10.400.000

6.2.4 Caiierias 6202,5 metros a 20005 el metro Pesos | $12.405.000,00 $34.284.067

6.2.5 Bombas de pupa 5 bomba de pulpa USD | USD40.000,00

6.36 Bomba de agua 2 bombas de agua UsD | USD40.000,00

6.3.7 Brazo Hidréulico 90mil USD usD | USD90.000,00 $4.320.000 $5.040.000
6.3 Equipamientos Calidad

6.3.1 Laboratorio $550.000,00

6.2 Balanzas $85.000.00

Dicho cronograma se detalla a continuacion:

Para las amortizaciones de las maquinas, se tomo una vida util de 10 afios, con un
valor residual nulo. La informacién de precios se tomo de cotizaciones de los respectivos
proveedores.

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

Inversion en Sistema de Gas Licuado/Tanque de Combustible

Un sistema que nos aporte gas serd necesario para el funcionamiento de la planta de secado
(dado que es el insumo principal para el funcionamiento del horno). Se instalaran siete
chanchas de gas dentro del terreno como inversion inicial de una capacidad de 7 metros
cubicos cada una. YPF serd nuestro proveedor. Esta inversion sera suficiente para garantizar
el funcionamiento del horno de secado por los primeros tres afios del proyecto a los niveles de
produccion estimados.

A partir del afio 3, se instalardn otras 7 chanchas de la misma capacidad con lo que se
podré garantizar el suministro al horno para los niveles de produccion hasta el final del
proyecto (afio diez). Se eligio esta estrategia de reposicion dado que no es una inversion
elevada y es preferible que aumentar afio a afio el nimero de chanchas que involucraria un
equipo de YPF ingresando una vez por afio en el terreno para instalar la chancha, provocando
paradas de tiempo operativo del horno de secado. Cada chancha tiene un costo de $30.000
pesos incluyendo el servicio de montaje y puesta en marcha. La informacion respecto al
sistema de GLP, costos de suministro, instalacion y reposicion fueron provistos por Javier
Tabares, Responsable Comercial YPF Direccion GLP.

A la vez, se realizard una inversion para instalar un tanque de reposicion de gasoil
(insumo de las palas cargadoras, los auto elevadores y el brazo hidraulico) dentro del terreno.
El proveedor a cargo de la instalacion y de la reposicion del gasoil serd a su vez YPF. El costo
de la inversion se estima en $40.000 pesos.

Para la amortizacion, ambas se amortizaran con una vida util de 10 afos y sin valor residual.
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Costos v gastos de produccidon

Se especificaran a continuaciéon cada uno de los rubros que conformaran el costo total de la
produccion anual. Se elige para la contabilidad del proyecto utilizar un sistema de costeo
directo, incluyendo por lo tanto en el costo de venta de las unidades tanto los insumos, la
mano de obra directa y aquellos gastos de fabricacion que sean variables de acuerdo a la
fabricacion.

Como es el caso particular del proyecto, existen gastos de fabricacion fijos y variables
los cuales seran detallados mejor a continuacion. Dentro de los variables, esta el costo de la
electricidad por la cual se paga una cuota variable de acuerdo a los MWh utilizados en el mes,
el costo del combustible (Gasoil) utilizada por la maquinaria de combustion interna en la
cartera y por ultimo el costo del gas licuado del petroleo (GLP) que utiliza el horno rotativo
para el secado de la arena.

Dicho esto, se calcula el costo unitario como el costo de la materia prima, los costos
variables de los tres insumos energéticos (GLP, Gasoil y Energia Eléctrica) y el costo de
mano de obra directa para producir una unidad. Se muestran a continuacioén los resultados
obtenidos por cada uno de los rubros:

Costos de embalaje

Dado que el producto que se comercializara es de extraccion natural, no existe un costo de
materia prima asociado a la tonelada de arena. Como fue expuesto anteriormente, nuestro
producto sera entregado en los llamados Big Bags. Estos contienen una capacidad de 1,5 tn de
arena por bolsa. Su necesidad se relacionan directamente con las toneladas de demanda de
arena proyectada. Esta demanda puede ser vista en el siguiente cuadro:

Produccién para Ventas [Toneladas | 112.551,1] 137.778,9] 224.934,4] 258.155,1] 290.329,6] 328.787,6] 355.002,3[ 366.374,1] 364.542,6] 382.423,5
Inventario |Pesortn 1 1.946.654,0] 21413194 2.335.984,8 2.530.650,2] 2.725.315,6] 2.919.981,0] 3.114.646,4] 3.211.979,1] 3.309.311,8 3.406.644,5

Expuesta esta cantidad podemos saber la cantidad de bolsas requeridas por afio de
produccion, que nos da el siguiente resultado:
BB requeridas |unidades | 76704 9752| 163408] 175969 194016] 21088 2013 28160 3648

Estos bigbags tienen un costo de 10USD, segun fue dicho por un potencial proveedor
nacional llamado Conteplast. El precio esta dolarizado ya que su principal insumo es el tejido
de polipropileno, el cual es importado. Dicho esto, se calcul6 el costo total del embalaje:

Costo de Embalaje [Pesos | §30.681.600] §41.690.880] §73.635.840 $91.503.360] $108.648.960 $132.652.800] §153.047.040] $163.785.600] §165.680.640]

$180.0;

Costo de Mano de Obra Directa

El balance de linea desarrollado ha permitido cuantificar las necesidades de mano de obra
directa para la operacion de las lineas de produccion. Ademas de esto, por un lado, se tuvo en
contemplacion la mano de obra requerida para el aseguramiento de la calidad del producto lo
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cual es condicion excluyente el cumplimiento de la norma a la hora de la venta del producto.

Por otro lado, es necesaria la presencia de un supervisor para cada uno de los dos turnos de
operacion de la planta.

Estos tres factores son tenidos en cuenta para el calculo de la Mano de Obra Directa
para cada periodo, ademas de un 40% de cargas sociales y el aguinaldo correspondiente. A
continuacion se detalla el calculo realizado para la cuantificacion de los salarios brutos:

Operarios:

En cuanto a los operarios, la cantidad necesaria es la siguiente:

Afo Cantidad de Operarios x turno* |Cantidad de Operarios total
2 8 16
3 11 22
4 12 24
5 16 32
6 18 36
7 19 38
8 21 42
9 21 42

10 21 42
11 21 42

Se consulto el sitio de la UOCRA el salario minimo al dia de la fecha siendo de
aproximadamente 81 pesos/hora. A partir de esto se calculo el salario mensual al que se le
sumod un 25% mas dada la remotidad de la planta y los riesgos extras asociados al trabajo
dando un total de $27.536 brutos por mes.

Laboratorio:

Es necesario tener un técnico de laboratorio en cada uno de los turnos el cual realizard las
mediciones que exige la norma API de los lotes a despachar. La capacitacion necesaria para
estos esta contemplada en las inversiones previstas para el inicio del proyecto.

No es necesario una capacitacion especial para estos operarios. Sin embargo, estos
estan expuestos a responsabilidades directas mayores ante problemas en las tomas de
muestras y posteriores analisis. Por ello, dispusimos una diferenciacion del 25% adicional
para este personal dando un total de $34.420 brutos mensuales.
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Supervisor:

Para el supervisor se asigné un rango mas alto que los dos anteriormente detallados. Se lo
recompensara con un salario +25% que el técnico de laboratorio, es decir, de $43.025 brutos
mensuales.

Nota: Cabe aclarar que la MOD comienza su actividad en el 2019, el afio que comenzara la
produccion.

Para concluir, los costos de MOD totales anuales (con cargas sociales y el 13vo sueldo
de aguinaldo) son los siguientes:

Afio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Costo Total MOD | | $13421.101]  s$21.146.304]  $27.754.775]  $42.695.802]  §$55.921.348|  $64.868.763]  $81.276.745]  $91.029.954]  $101.043.249[ $111.1.

Costos de Produccion

Como fue detallado anteriormente, existen tres costos variables asociados directamente al
producto. Estos son el combustible, el GLP y la energia eléctrica.

Combustible:

Es el insumo que utilizan tanto las palas cargadoras, los brazos hidraulicos como los
autoelevadores. Se recurrid principalmente a las fichas técnicas de los equipos para poder
consultar, y posteriormente utilizar para el calculo, el consumo promedio por hora. Es
importante tener en cuenta que ante distintas exigencias o diferentes modalidades de uso se
complejiza mucho el consumo.

Una vez obtenido el consumo total anual, segin horas, dias y cantidad de cada una de

las maquinas, y el precio del combustible (Fuente CAC, ajustado por la inflacion anual) se
proyect6 el costo de combustible para operar la planta.

Electricidad
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Algo similar se realizd para este otro costo variable. Se averigud el consumo por maquina,
horas de uso de cada una y cantidad de las mismas obteniéndose un consumo total por afio de
MWh. La informaciéon de consumo se tomd de las fichas técnicas de cada maquina.
Adicionalmente, se multiplicé al consumo eléctrico consumido por maquina por su grado de
aprovechamiento, dependiendo del afio que se esté evaluando. Esté variable se utilizd, ya que
en los primeros ano el grado de aprovechamiento de las maquinas es inferior al 50% por lo
que es real considerar que el consumo serda menor que el estipulado en la ficha técnica.

En cuanto al precio por MWh, se consiguio una cifra del precio de 2016 ($770/KWh)
[14], el cual se ajustd por inflacion del afio 2017 y 2018. Ademas, como se puede ver en el
paper, el precio por ese entonces tenia un 10% de subsidios. Por lo que también se ajusté por
la eliminacion de los subsidios en el afio 2017. Por tltimo, se contempl6 la inflacion como en
el anterior caso.

Gas licuado de petroleo (GLP):

En el tercer lugar, se encuentra el insumo de consumo variable utilizado por los hornos
rotativos. Si bien es posible la utilizacion de gas natural para el funcionamiento del mismo, se
descart6 rapidamente ya que no existe una conexion de cercania a donde esta propuesto
instalar la planta.

Dado que es una unica maquina la que consume este tipo de combustible fue mas facil
calcularlo. El procedimiento es el mismo que los anteriores y el célculo fue descrito en la
seccion de ingenieria.

Por el lado del precio, se tom6 como precio base $14,764/m3, acorde con la
informacion publicada por el MINEM, al cual se lo fue ajustando también por la inflacion.
Los resultados fueron los siguientes:

Afio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
GLP (m3) | | 525.571 | 642.277 | 1050083 | 1.202.964 | 1352721 | 1531974 | 1.654.037 | 1.706.064 | 1697.105 | 1.781.002
Precio GLP ($/m3) |14,76 hl 19 | 24 | 29 | 35 | 41 | 47 | 54 | 60 | 67 |

Costo Total del GLP (3) | i 9.970.996 [ 15170465 | 30259376 | 41.597.787 | 55196029 |  72511.850 | 89.249.884 | 103104063 | 113.844.526 | 131.419.719

Gastos de generales de Produccion

En los gastos generales de produccion, dado que se utilizo un costeo directo, se conglomeran
cuatro gastos fijos: Los servicios de Limpieza, seguridad, los servicios de Telefonia e Internet
y los gastos de Mantenimiento.

Servicios
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Para los gastos del servicio de Limpieza y Seguridad se contratard a una empresa de
monitoreo (como ADT) la cual por medio de internet estara encargada del seguimiento de la
actividad en la planta el costo es de $8000 mensuales incluido todos los cargos por comodato
de equipos (camaras, sensores y demas aparatos). Por el lado de la Limpieza se estimod por lo
que fue consultado, un costo de 10000$ mensuales. Ambos servicios seran ajustados por la
debida tasa de inflacion.

En tanto para los servicios de Telefonia e internet, se instalardn las redes
correspondientes en la planta para poder tener coneccion a lo largo y lo ancho de esta. Estos
tienen un costo de $1500 mensuales.

Gastos de mantenimiento

Por tltimo, y més importante, se calcularon los costos de mantenimiento requeridos. Segin
los datos obtenidos de la Milagrosa y por las consultas con los comercializadores de las
magquinarias, se dispuso un 5% o un 10% de costo anual del mantenimiento sobre el valor
inicial de estas seglin las categorias a las que corresponden. A continuacion se detallard mejor
a continuacion las estimaciones realizadas:

e Caminos (de ripio):

Se espera un desgaste del camino dos veces al afno. Por ello, se estipula dos reconstrucciones
anuales dando un total de $108.000 por afio, el cual sera ajustado por inflacion.

o Infraestructura Eléctrica:

El mantenimiento corresponde a un 5% del total de la inversion, en donde principalmente se
conforma de los mantenimientos de los transformadores de Media y Baja tension.

e Maiquinas
Tanto los costos de mantenimiento de maquinaria de Produccion como los de Transporte
tienen un 10% del total de la inversion. La razén por la cual las méquinas requieren
mantenimiento depende de cada equipo, y el valor de mantenimiento es un valor aproximado
que Martin Lopez Saubidet nos proporcionod seglin su experiencia trabajando en La Milagrosa.

Los equipos mas sensibles para ser mantenido son las zarandas, ya que estan
compuestas por hilos metalicos que filtran la arena. Estos hilos son propensos a roturas con el
tiempo de uso, por lo que un uso prolongado sin un mantenimiento resultaria en un
disminucién en la calidad de la arena. La celdas de atriciéon requieren mantenimiento en su
equipo, como las rodaduras, que permiten el movimiento de la mandibula. El hidrociclon,
hidroclasificador y los separadores requieren mantenimiento preventivo para asegurar el
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correcto corte entre su flujo de rebose y su flujo de descarga. Ineficiencias en este proceso,
particularmente en el hidroclasificador, impactarian fuertemente en la calidad de la arena que
es entregada a los clientes. Es importante aclarar que la arena es un material altamente
corrosivo, por lo que dafia todas las maquinas por las que pasa.

Las palas con ruedas, autoelevadores y excavadoras requieren el mantenimiento tipico
de estos equipos de transporte. Por ejemplo, mantenimiento en las rodaduras, sistemas de
refrigeracion y lubricacion y equipo hidréaulico.

Al ser maquinaria importada, los repuestos y los servicios de posventa son
dolarizados. Por esto, se ve una variacion en los costos en pesos en relacion al tipo de cambio
vigente en el afio estipulado. Se pueden ver en las planilla los montos por cada una de las
maquinas en concepto de mantenimiento.

Por el lado de los equipamientos de calidad el porcentaje que se estima es de un 5%
anual y es en pesos dado que el equipamiento de laboratorio como las balanzas son de
produccion nacional. Por esto, todos estos gastos fueron ajustados por inflacion. La inversion
neta por aflo fue la siguiente:

Afio 1 Aio 2 Aiio3 Afio 4 Afio 5 Aiio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10
40,00 44,00 48,00 52,00 56,00 60,00 64,00 66,00 68,00 70,00
Total ($) Total ($) Total ($) Total ($) Total ($) Total ($) Total ($) Total ($) Total ($) Total ($)
$108.000f  $108.000]  $108.00c]  $108.000]  $108.000]  $108.000f  $108.000]  $108.000]  $108.000 $108.000
$2.198.200 $2.418.020] $2.637.840] $2.857.660] $3.077.480] $3.297.300] $3.517.120] $3.627.030] $3.736.940 $3.846.850
$60.000 $66.000) $72.00C $78.000) $84.000) $90.000) $96.000) $99.000]  $102.000 $105.000
$1.121.608] $1.233.769] $1.345.930] $1.458.090] $1.570.251] $2.164.703] $1.794.573] $1.850.653] $1.906.734] $1.962.814
$724.000]  $796.400]  $868.800]  $941.200] $1.013.600] $1.242.867] $1.158.400] $1.194.600] $1.230.800 $1.267.000
$1.992.456] $2.191.702] $2.390.947] $2.590.193] $2.789.438] $3.852.082] $3.187.930] $3.287.552] $3.387.175 $3.486.798
$362.000]  $398.200]  $434.400]  $470.600]  $506.800]  $585.782]  $579.200]  $597.300]  $615.400 $633.500)
$1.200.000] $1.320.000] $1.440.000] $1.560.000] $1.680.000] $3.360.000] $1.920.000] $1.980.000] $2.040.000) $2.100.000
$180.000]  $198.000]  $216.000]  $234.000]  $252.000] $1.206.000f  $288.000]  $297.000]  $306.000 $315.000)
$362.000]  $398.200]  $434.400]  $470.600]  $506.800]  $637.120]  $579.200]  $597.300)  $615.400 $633.500
$640.000]  $704.000]  $768.000]  $832.000]  $896.000] $1.792.000] $1.024.000] $1.056.000] $1.088.000 $1.120.000
$1.200.000]  $1.320.000] $1.440.000] $1.560.000] $1.680.000] $1.800.000] $1.920.000] $1.980.000] $2.040.000) $2.100.000
$1.336.580] $1.470.238] $1.603.896] $1.737.554] $1.871.212] $2.004.870] $2.138.528] $2.205.357] $2.272.186 $2.339.015
$1.560.000] $1.716.000] $1.872.000] $2.704.000] $2.912.000] $4.680.000] $4.992.000] $5.148.000] $5.304.000) $5.460.000
$148.000]  $162.800]  $355.200]  $384.800]  $621.600]  $e66.000]  $710.400]  $976.800] $1.006.400 $1.036.000
$308.000]  $338.800]  $369.600]  $400.400]  $431.200]  $462.000]  $492.800]  $508.200]  $523.600) $539.000)
$1.594.043] $1.984.583] $2.421.191] $2.905.429] $3.428.407] $3.976.952] $4.533.725] $5.077.772] $5.636.327 $6.199.960
$160.000 $88.000 $96.000]  $104.000]  $112.000]  $120.000]  $128.000]  $132.000]  $136.000 $140.000,
$160.000 $88.000 $96.000]  $104.000]  $112.000]  $120.000]  $128.000]  $132.000]  $136.000 $140.000,
$360.000]  $396.000]  $432.000]  $468.000] $1.008.000] $1.080.000] $1.728.000] $1.782.000] $1.836.000 $1.890.000
$35.338 $43.995 $53.674 $64.409) $76.003 ¢$88.163]  $100.506]  $112.566]  $124.949 $137.444
$5.461 $6.799 $8.295 $9.954]  $11.746 $13.625 $15.533]  $17.397 $19.310) $21.241]
$15.815.685| $17.447.506| $19.464.173| $22.042.890| $24.748.537| $33.347.463| $31.139.914| $32.766.528| $34.171.221 $35.581.122
5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
| $16.606.470 $18.319.881| $20.437.382| $23.145.034| $25.985.964| $35.014.837| $32.696.910 $34.404.854| $35.879.782] $37.360.178|
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Gastos Extraordinarios

Como se comento anteriormente, se podra realizar la venta del terreno al final del proyecto, si
y solo si, se acondiciona el terreno previamente de forma apropiada. Se tendra un gasto en
para el programa de Restitucion de USD 300000 el cual va a tener que ser realizado el ultimo
afio al tipo de cambio correspondiente.

Gastos de administracion y comercializacion

A partir de que no es necesario realizar gastos de marketing (ya que actualmente se tiene
contacto con los clientes), solo se contemplaran los gastos de los empleados administrativos y
contables que se dieron a conocer en el organigrama y el del gerente. Se tienen tres empleados
los dos Administrativos y un Contador y el cuarto, Gerente de la planta.

Mano de Obra Indirecta

Los salarios de los administrativos y el contador se tomo de $50.000 brutos mensuales,
trabajando un turno solo por dia (turno mafana). Para el Gerente de Planta, el salario bruto
sera de $120.000 brutos mensuales, trabajando también unicamente en el turno mafana.

Las cargas sociales seran del 40% como las de los empleados de la MOD. Dejando un total de
$4.914.000 de costo de MOI al mes. Esto como es de esperar también se ajustara por la
inflacion anual.

Impuestos

Se aclara que por estar radicados en Entre Rios, en donde se ubicard la planta, la empresa se
regird por los impuestos provinciales que apliquen a esta.

Ingresos Brutos

Seglin lo expuesto por la consultora BDO Argentina, la ley tarifaria de Entre Rios ha sufrido
una variacion en el 2018. “En linea a lo acordado en el Consenso Fiscal suscripto por las
Provincias (a excepcion de San Luis), el Estado Nacional y la Ciudad Autonoma de Buenos
Aires —Ley No 27.429 (B.O. 02/01/2018)-, establece el cronograma de reduccion de alicuotas
aplicables en las diversas actividades hasta el periodo fiscal 2022, inclusive, y elimina las
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alicuotas diferenciales cuando se trate de contribuyentes cuyo establecimiento o sede esté
fuera de la jurisdiccion.”

Esta variacion se extendio la alicuota a 1,5% para la explotacion de minas y canteras la cual
se considerara constante hasta el final del proyecto, debido a que no se sabra hasta el 2022 si
sufrird alguna modificacion. [15]

Se aclara que el impuesto a los ingresos brutos sera calculado como porcentaje del resultado
bruto del periodo.

Impuesto inmobiliario

Este impuesto es un impuesto Provincial que puede tramitarse para su exencion.

“Estas exenciones estan fijadas en el articulo 12° de la Ley 8318, de Conservacion de Suelos,
el cual fue sustituido por el articulo 32° de la Ley 10183, modificatoria del Cédigo Fiscal. Alli
se establecen exenciones parciales y temporales en el pago del Impuesto Inmobiliario Rural,
[16]

En el caso de que se realicen Practicas productivas permanentes, la exencion sera por un
periodo de 10 anos. Por lo que cabe justo en el periodo de la realizacion del proyecto.
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Financiamiento

Para poder llevar adelante el proyecto es necesario realizar una serie de inversiones,
detalladas anteriormente. En esta seccion se detallaran las opciones disponibles para obtener
los fondos necesarios y la decision final sobre la estructura de financiamiento elegida.

Opciones de financiacion

Mercado de capitales

Una opcidén de financiamiento es acudir al mercado de capitales. Un instrumento reciente que
ha ganado mucha popularidad entre las pymes son las obligaciones negociables simples. Se
pueden gestionar de forma enteramente digital y es necesario realizarlas mediante una SGR
que actiie como garante. La ventaja de esta forma de financiamiento es que se puede elegir
con mas libertad la estructura de financiamiento (con que periodicidad pagar intereses y
amortizar capital) de acuerdo a las necesidades de la empresa y no se esta atado a la estructura
de financiamiento que imponen los bancos. Sin embargo, hablando con personas en la CNV,
nos mencionaron que para que las obligaciones negociables sean atractivas para los
inversores, la empresa deberia tener cierta madurez (estar operando hace unos afios), con lo
cual no seria posible financiar mediante esta herramienta la inversion inicial, la de mayor
envergadura de todo el proyecto. Ademas, tampoco seria posible financiar las inversiones de
los afios intermedios ya que es condicion necesaria, para las empresas del sector minero, tener
una facturacion promedio de los ltimos tres afios de $966.300.000, condicién que solo se
cumple en los dos primeros afios del proyecto.

Sector bancario

En cuanto al sector bancario las posibilidades de financiamiento incluyen préstamos en
ddlares y en pesos, a tasa fija o a tasa variable. En consecuencia, en caso de elegir esta forma
de financiamiento habria que tomar dos decisiones: en que moneda endeudarse y con qué tipo
de tasa. Teniendo en cuenta que, en el contexto actual, es muy dificil conseguir un préstamo
por el monto deseado ($204.820.550), y que la mayoria de los préstamos ofrecidos son a tasa
variable, en un contexto de tasas de referencia muy altas, se optard por tomar deuda en
moneda extranjera. Ademas, como nuestros ingresos estan atados al dolar, ya que nuestro
precio se define en relacion al precio de la arena importada, cuyo precio se define en ddlares,
se mitigarian los efectos de una eventual devaluacion. Ademas, en el mercado se encuentran
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préstamos en ddlares a tasa fija, una opcion conveniente en un contexto de suba de tasas por
parte de la reserva federal de los estados unidos.

Estructura de financiamiento

Teniendo en cuenta las opciones de financiacion explicadas anteriormente se decidid optar la
siguiente estructura de financiamiento:

La inversion inicial se financiara en un 60% con un préstamo en délares a 3 afios, con
una tasa fija de 9,5%, con capitalizacion anual y sistema francés y el restante 40% sera
aportado por los duefios de la empresa con los RNA obtenidos de la operacion de la planta de
arena gruesa que ya se encuentra en funcionamiento.

Con respecto a las inversiones en los anos intermedios del proyecto, las mismas se
financiaran también con el mismo préstamo en dolares utilizado para financiar la inversion
inicial.
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Cuadro de Resultados

Con el fin de calcular la utilidad neta del proyecto en todos los afios, se confecciond un
cuadro de resultados. En este, se tomaron en consideracion, entre otros factores, los costos de
fabricacion, los gastos en los que se deben incurrir para poner la planta en produccion, gastos
generales de fabricacion y amortizacion de equipos. Finalmente, con la informacion derivada
del analisis del método de financiamiento, se consideran los costos de financiamiento del
proyecto y el impuesto a las ganancias para obtener la utilidad neta del mismo.

Resultado Bruto

Se comenz6 la confeccion del cuadro de resultados con los valores de ingresos provenientes
de la entrega de mercado, multiplicando el P y Q de la cantera. Como se menciono en las
entregas previas, la empresa tiene dos fuentes de ingresos, las de su producto principal, la
arena fina, y la de la arena gruesa, el subproducto del proceso productivo.

Para calcular el Resultado Bruto del proyecto, al monto total de Ingresos se le restaron
los costos de fabricacion. Estos son, Costo de Embalaje, Costo de MOD, Costos de
Electricidad, GLP y Combustible. El costo de embalaje depende de la cantidad de big bags
que se requieren, por ende, dependen estrictamente del output de la planta. A su vez, el costo
de electricidad depende del grado de aprovechamiento de las maquinas; el costo de GLP del
nimero de vehiculos (palas con ruedas, auto elevadores y excavadoras) operando en la planta;
el costo de GLP depende de las toneladas de arena pasa circulan por el horno rotativo.

Resultado de las operaciones ordinarias

Habiendo llegado al Resultado Bruto, se sumaron gastos en impuestos, gastos operativos, de
administracién y comerciales, ademds de las amortizaciones de los equipos y depreciacion del
terreno.

Los gastos generales de produccion incluyen los gastos que no son directos a la
produccion de la fabrica. El gasto general engloba el uso de electricidad para operaciones no
relacionadas con la fabrica, por ejemplo las computadoras, la conexion a la red e iluminacion,
ademds de la electricidad que consume la planta tratadora de efluentes. Este gasto de
electricidad se define en funcion del costo de electricidad para la produccion. Teniendo en
cuenta el significante consumo de electricidad que implica el tanque de efluentes, se definio el
gasto de electricidad como un 10% del mismo costo.
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El gasto general de fabricacion engloba, ademas, gastos en limpieza, seguridad,
teléfono y conexion a la red, cotizados con sus respectivos proveedores. Sin embargo, los
gastos generales incluyen mayoritariamente los gastos de mantenimiento de los equipos, que
ya fueron explicados en su debido momento.

Adicionalmente, se deben considerar resultados extraordinarios, en nuestro caso,
Gasto en arreglar el terreno para su venta, pérdida por deposicion de los bienes de
construccion y pérdida por venta del terreno a un valor inferior al de compra. El gasto en
arreglar el terreno para habilitar su venta, como se mencion6 previamente, engloba los gastos
para cerciorarse que la actividad minera de la cantera no derive en un dafio medioambiental.

El gasto por deposicion de los bienes de construccion se origina ya que, en el afio de
cierre del proyecto, todavia se tienen bienes que no se fueron amortizados completamente y
no es posible venderlos. Estos bienes incluyen, los caminos, el pilotaje y edificacion de las
estructuras y la playa de carga y descarga. Adicionalmente, se debe incurrir en una pérdida
por vender el terreno a un precio menor al que fue comprado. Esto se debe a que el precio al
que fue comprado el terreno incluye el potencial beneficio de la explotacion minera. Luego de
los diez afios del proyecto, el terreno ya no posee valor extra, por lo que su precio de venta al
final de la vida del proyecto se define en funcion de, por un lado, la depreciacion del potencial
minero del terreno, y por el otro, su intrinseco valor inmobiliario.

Las amortizaciones que influyen en el resultado de las operaciones ordinarias son las
de construccioén, maquinaria, equipos de transporte, cargos diferidos e infraestructura en
electricidad e informatica. Los célculos de estas amortizaciones seran detallados en su
respectiva seccion. Los ingresos brutos son del 1,5%, seglin la informacion publicada por la
provincia de Entre Rios.

Resultado del ejercicio

Partiendo del resultado de las operaciones ordinarias, si se incluyen los costos de
financiamiento y los impuestos a las ganancias, se llega al resultado del ejercicio o Utilidad
Neta.

El costo del financiamiento proviene del estudio del método de financiamiento, siendo
este la sumatoria de los intereses a pagar de los distintos préstamos que se van tomando. El
impuesto a las ganancias es del 35% de la utilidad después del costo financiero.
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La inflacion tiene un efecto sobre el cuadro de resultados al afectar ciertos valores dentro de
su estructura. A continuacion, se listan aquellos precios que varian en funcién de la inflacion
proyectada en la vida del proyecto:

Efectos de la inflacion en el Cuadro de Resultados

Costo de MOD

Costo de electricidad

Costo de Gas Oil

Costo de abastecimiento de GLP

Gasto de seguridad, limpieza, redes y teléfono (componentes del Gasto General)
Gasto de administracion y comercializacion

La inflacion impacta sobre estos costos y gastos ya que sus valores estan definidos en la
moneda local.

Efectos del tipo de cambio en Cuadro de Resultados

El tipo de cambio impacta sobre aquellos precios que estan definidos en moneda
estadounidense. Entre estos, el mas significativo es el precio de venta de la arena. Esto, como
fue explicado en la entrega de Mercado, se debe a que el precio de venta de la arena se define
en funcién al precio de importacion del producto, establecido en dolares. A su vez, las
inversiones en maquinas y equipos de transportes también son afectados por el tipo de
cambio, ya que los proveedores de estas maquinas son empresas extranjeras, sin embargo,
estas inversiones no alteran el cuadro de resultados, mas alla de su respectiva amortizacion. A
continuacion se listan los conceptos a través de los cuales el tipo de cambio impacta sobre el
cuadro de resultados.

Ingresos por ventas
Costo de embalaje. Como fue explicado en su respectiva seccion, este insumo se
define en dolares

e (Gasto en mantenimiento. Dado que los componentes de repuesto provienen, en su
mayoria, de empresas extranjeras, es valido pensar que este costo se vera afectado por
el tipo de cambio.
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Precio de Equilibrio

Se procedid con el calculo del precio de equilibrio para cada afio que dure el proyecto. El
punto de equilibrio esta definido como la cantidad que se debe vender de cada producto para
que la utilidad neta final sea cero. Para calcular esto, variamos la cantidad de toneladas de
arena fina para obtener dicho resultado. Dado que la relacion de toneladas vendidas entre
arena fina y arena gruesa hiimeda se mantiene relativamente constante a lo largo de los diez
afios del proyecto alrededor de 1,75, introducimos las toneladas de arena gruesa vendida como
funcion de las toneladas de arena fina usando este valor como pardmetro a variar para el
calculo del punto de equilibrio

Ventas Proyectadas Vs. Punto de Equilibrio
(Arena Fina)
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Estado de origen vy aplicacion de fondos

Este estado financiero nos permite analizar las fuentes y aplicaciones de los fondos que se
presentan en el proyecto a largo plazo. Ademas, podemos pronosticar posibles situaciones de
riesgo que tenga la empresa.

Calculando el flujo neto de disponibilidad provenientes de las operaciones, el flujo de
disponibilidades aplicado a inversiones y el flujo neto de disponibilidades provenientes del
financiamiento, podemos calcular la variacion neta de disponibilidades sumando los tres
flujos anteriores. Por ultimo, podemos realizar la correccion de caja acorde a las necesidades
de la caja minima.

Flujo neto de disponibilidad provenientes de las operaciones

A través de las actividades operativas compuestas por los fondos autogenerados, las
aplicaciones de fondos operativos y las aplicaciones operativas de disponibilidades, podemos
calcular el flujo neto de disponibilidades proveniente de las operaciones. Los fondos
autogenerados, los calculamos a través de la suma de las utilidades antes de intereses e
impuestos, ya restando los impuestos a las ganancias y las amortizaciones de los bienes de uso
debido a que no consisten en erogaciones de dinero, sino en la pérdida de valor de un bien.
Por ultimo, restamos las aplicaciones de fondos operativos y las aplicaciones operativas de
disponibilidad.

Flujo neto de disponibilidades aplicado a inversiones de largo plazo

Se obtiene sumando las actividades de inversion de largo plazo, estas estan compuestas por el
incremento de bienes de uso y el incremento de otros activos no corrientes. Ambos rubros
consisten en aplicaciones de fondos.

Flujo de disponibilidades provenientes del financiamiento

Aqui se tienen en cuenta las actividades del financiamiento, estas son, los incrementos de
deudas comerciales, deudas de largo plazo, otras deudas no corrientes y otras deudas
corrientes. Se suman estos incrementos y luego se restan los intereses afectados por los
impuestos a las ganancias, los honorarios al directorio y los dividendos que retiran los socios
en efectivo.
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Variacién neta de disponibilidades y correccion de caja

A partir de la sumatoria de los flujos calculados anteriormente, el flujo de disponibilidades
proveniente de las operaciones, el aplicado a inversiones de largo plazo y el de provenientes
del financiamiento, obtenemos la variacion neta de disponibilidades.

Luego se calculan las disponibilidades finales como la suma de la disponibilidades iniciales
del periodo anterior y la variacion neta de disponibilidades del mismo periodo. Posteriormente
se calcula la diferencia entre la disponibilidad final y la caja minima, siendo esta ultima el 9%
de las ventas, fijada por politicas de la empresa. Obteniendo asi, el bache financiero de caja
para cada periodo, si es que la resta da negativo, como se da en el primer periodo. Para
resolver esto, realizamos un aporte de capital por el monto del bache.

Finalmente, se obtiene la caja corregida como la suma entre la disponibilidad final y el aporte
de los propietarios.
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Balance

Una vez conformado las variaciones en las disponibilidades periodo a periodo, se procede a
construir el balance.

Para el activo, se construyo el activo corriente contemplando la caja minima que es un
9% de los ingresos, los créditos por venta que se toma un plazo de cobranza de 30 dias, los
bienes de cambio que describe el stock de arena que hay en plat y por tltimo el crédito fiscal
que se obtiene el primer aflo al realizar todas las inversiones. Para el activo no corriente, se
toma en cuenta los bienes de uso y las amortizaciones acumuladas de los mismos. Para los
bienes de uso, se tomaron en cuenta el terreno, las edificaciones y la maquinaria adquirida.
Las amortizaciones ya fueron detalladas previamente.

Una vez conformado el activo, se procede a construir el pasivo, compuesto por el
pasivo corriente y el no corriente. El pasivo corriente se compone primero por los salarios y
cargas sociales, que tienen un plazo de pago de 15 dias, y que se ajustan a la inflacion afio a
afio. También se contemplan los gastos por servicios de limpieza, seguridad y agua, los gastos
de electricidad, combustible y GLP, todos estos con un plazo de pago de 15 dias y ajustados
con la inflacion afio a ano. No fueron consideradas las deudas comerciales, debido a que con
los tnicos proveedores con el cual trabajamos son para la reposicion del combustible de las
maquinas que se paga con plazos menores al afio y con los proveedores de big bags que se
paga a contra entrega. Por parte del pasivo no corriente, se considera Uinicamente la deuda
bancaria que se piden 7 préstamos consecutivos anuales, que se detallan en la parte de
financiamiento.

Se consolida el patrimonio neto compuesto por las utilidades de cada periodo
provenientes del estado de resultados y los aportes de capital que se hicieron en el primer
periodo. No se retiraran dividendos por politicas de la empresa. Se sumaran los resultados no
asignados al capital.

Por ultimo, se realiza un chequeo del balance, revisando que el activo sea igual al
pasivo mads el patrimonio neto para cada periodo.
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Flujo de fondos y rentabilidad

Flujo de fondos de la firma

Una vez construidos el balance y el estado de resultados se procedid a realizar el flujo de
fondos de la firma para evaluar el desempeio financiero del proyecto.

El mismo se calcul6 de la siguiente manera:

FCFF = Utilidad Neta + Int*(1-a) - ACapTrab -AActivoFijo+ Amort

Los tres primeros términos corresponden al flujo de fondos propio de la operacion de la
empresa. La utilidad neta y los interés se obtuvieron del cuadro de resultados mientras que el
ACapTrab se calculdé como de la siguiente manera:

ACapTrab =ACaja Minima + ABienes de cambio + ACréditos - APasivo
corriente

Se asume que al finalizar el proyecto se recupera todo el capital de trabajo. Se venden todos
los bienes de cambio, se cobran todos los créditos por ventas y se pagan todas las deudas
comerciales.

El tltimo término corresponde al CAPEX del proyecto. La informacion la obtuvimos desde la
seccion de inversiones en bienes de uso mientras que las amortizaciones las obtuvimos del
cuadro de resultados Se incluyeron tanto la inversion inicial en el terreno, maquinaria,
instalaciones eléctrica e informatica y edificaciones , como también las diferentes inversiones
a lo largo del proyecto para poder abastecer el crecimiento del volumen de arena procesado y
la renovacion de equipos a la mitad del proyecto. Se asume que se liquidan todos los BU en
el ultimo afio del proyecto al valor residual contable

De esta manera, el fujo de fondos de la firma resulta:
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Afo 2018 2019 2020 2021 2022
FCFF -9.625.433 2.047.634 3.777.030 5.977.602 6.237.684
2023 2024 2025 2026 2027 2028

7.858.910 9.578.750{ 10.458.861| 10.940.885| 10.827.014| 16.506.627

Flujo de fondos de los accionistas

El free cash flow to the equity consiste en el flujo de fondos que perciben los duefios de la
empresa o los accionistas. Corresponde al flujo de fondos de la firma, es decir los fondos que
generan los activos, mas el flujo de fondos entre los duefios de la empresa y los acreedores.
En resumen, al FCFF hay que sumarle el flujo proveniente de las variaciones de la deuda y
restarle el pago de intereses.

FCFE = FCFF - Int*(1-a) + APNC

Afo 2018 2019 2020 2021 2022
FCFE -3.935.973 560.250 2.073.183 4.003.619 7.030.335
2023 2024 2025 2026 2027 2028
7.979.365 9.165.300{ 10.002.339| 10.773.593 10.818.672| 16.506.627

Flujo de fondos de la deuda

El flujo de fondos consiste en el flujo percibido por los acreedores. Los mismos perciben
ingresos al recibir el pago de interes y cuando los accionistas cancelan los préstamos y
perciben egresos cuando le prestan plata a los accionistas. En resumen
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FF deuda = Int*(1-a) - APNC

Afio 2018 2019 2020 2021 2022
Flujo de la
deuda -5.689.460 1.487.384 1.703.847 1.973.983 -792.651
2023 2024 2025 2026 2027 2028
-120.455 413.450 456.522 167.292 8.342 0
Flujo de fondos del IVA

Para el tratamiento del IVA, las empresas deben pagarle a la AFIP la diferencia entre el IVA
percibido y el IVA pagado. El proyecto percibe IVA proveniente de las ventas y paga IVA
por todas las inversiones, el embalaje, la MOD, la electricidad,el combustible y el gas licuado.
En el primer afio del proyecto, donde se debe realizar una gran inversion pero no se realizan
ventas el IVA pagado es mayor que el IVA percibido. Sin embargo, esta diferencia, a favor
del proyecto, no se cobra en el afio en cuestion sino que queda como un crédito fiscal que se
puede descontar de las pagos a efectuarle a la AFIP en los afios subsiguientes donde no haya
un volumen tan grande de inversiones y donde el proyecto comience a registrar ventas. Este
tratamiento del IVA origina un flujo de fondos a lo largo de los afios que se conoce como el
flujo de fondos de IVA.

En nuestro caso en particular en el primer afio del proyecto se realiza una inversion
$204.820.550 pero no se registran ventas, quedando un crédito fiscal de $71.687.192,45. De
todas maneras, el mismo se recupera en el afio siguiente, por lo que a partir del tercer afo es
nulo.

En conclusion, en flujo de fondos del IVA del proyecto es el siguiente

Afo 2018 2019 2020 2021 2022
Flujo de IVA -1.991.311 1.261.257 0 0 0
2023 2024 2025 2026 2027 2028

0 0 0 0 0 #REF'!
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WACC: Weighted average cost of capital

Para poder calcular el valor actual neto del proyecto es necesario calcular la tasa con la cual se
van a descontar los flujos generados a lo largo de los afios. Dicha tasa de denomina costo
promedio ponderado del activo e incluye tanto costo de oportunidad del capital como y el
costo de la deuda por sus respectivos pesos relativos al activo.

WACC=Ke E/(E+D) + Kd (1-T) D/(E+D)

Por un lado, el costo de oportunidad del capital, Ke, se define de la siguiente manera:

Ke =Rf+ [Rm-Rf] *b + Rp

- El primer término representa el rendimiento base que los inversores le exigiran al
proyecto. El Rf representa la tasa libre de riesgo, correspondiente a la tasa del bono del
tesoro de estados unidos a 10 afio debido a que se considera que la probabilidad de no
pago de un bono emitido por Estados Unidos es muy cercana a cero. Esta informacion
se tomo desde la pagina web del tesoro de los Estados Unidos.[1]

- El segundo término representa el rendimiento extra que exigiran los inversores por el
hecho de invertir en un proyecto de la industria minera. Rm-Rf representa el
rendimiento extra que rinde el mercado argentino por sobre la Rf mientras que el b
representa la correlacion entre el mercado en su conjunto y las acciones del sector
minero. El b se calcula segun la siguiente ecuacion BL =Bu * [ 1 + (1-T)*(D/E) y
procediendo de la siguiente manera: con los datos del BL y D/E del sector minero se
obtuvo el Bu y luego se calcul6 el Bl del proyecto para cada afio segiin los grados de
apalancamiento de los mismos. Todos los datos fueron obtenidos desde la pagina de
Aswath Damodaran. [2] [3]

- Por ultimo, el Rp, representa el riesgo pais, es decir el rendimiento extra que requiere
el inversor por el riesgo que representa invertir en un proyecto de inversion en nuestro
pais en particular. Se tomaron los datos del indice EMBI+ , elaborado por el JP
Morgan al 08/09/2018 [4]

Por el otro lado, el costo de la deuda es la suma de todos los intereses pagados por los
préstamos tomados multiplicado por (1-[]) ya que los intereses se pueden deducir a la hora de
pagar el impuesto a las ganancias.
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Como la relacién entre deuda y patrimonio neto varia afio a afio, es necesario calcular un
WACC para cada uno de los afios del proyecto. Los valores de Rf, Rm, y Rp se tomaron como
constantes para toda la vida del proyecto.

En conclusion, con los siguientes datos:

Industria
Minera en
Mercados
Emergentes
Beta Levered 1,5 Risk free rate 2,82%
D/E 40,54% Risk premium 11,42%
Beta Unlevered 0,7914460511 Riesgo Pais 7,25%

El WACC a lo largo del proyecto es:

Afo 2018 2019 2020| 2021 2022 2023| 2024] 2025 2026 2027 20z
Beta 1,5631|1,0701| 0,9011{0,7984| 0,8146| 0,8115| 0,8019| 0,7952| 0,7932 0,7930( 0,791
36,58

D/(E+D) | 63,00% %\ 18,43%]| 1,38%| 4,51%| 3,93%| 2,08%]| 0,75%| 0,35% 0,31%| 0,00

14,95 17,87 17,61 17,66/ 17,81 17,92 17,96 17,¢
WACC |13,64% %/ 16,46% % Y% % % % %| 17,96% ¢

A su vez, se realiz6 un analisis del WACC para distintos valores de grado de apalancamiento,
para evaluar cual es el grado apalancamiento tal para minimizar el wacc y, consecuentemente,
maximizar el valor del proyecto.

Tasa de Costo dela  |Estimacion
% deuda interés deuda beta Costo PN WACC
Wwd i (1-alfa) x i Betal Kl
0,00% 6,5% 4,23%] 0,7914460511 19,11% 19,11%
10,00% 7,0% 4,55%] 0,8428900444 19,70% 18,18%
20,00% 7,5% 4,88%| 0,8943340377 20,28% 17,20%
30,00% 8,0% 5,20%| 0,945778031 20,87% 16,17%
40,00% 8,5% 5,53%| 0,9972220244 21,46% 15,08%
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50,00% 9,0% 5,85%| 1,048666018 22,05% 13,95%
60,00% 10,0% 6,50%| 1,100110011 22,63% 12,95%
70,00% 15,0% 9,75%| 1,151554004 23,22% 13,79%
80,00% 20,0% 13,00%| 1,202997998 23,81% 15,16%

Como se puede observar, el grado de apalancamiento optimo es de 60%. Por esa razon, se
decidi6 financiar en el primer afo el 60% de la inversidon necesario y, luego, como el E crece
afio a afio por las ganancias operativas del proyecto se decidieron financiar las inversiones en
el transcurso del proyecto con deuda para aumentar la relacion D/(D+E). También se
repartiran dividendos a lo largo de los afios para evitar que la relacion D/(D+E) disminuya a
lo largo de los afios y que el wacc aumente.

Indices de rentabilidad: VAN y TIR

Los dos indices principales para evaluar el desempefio financiero de un proyecto de inversion
son el VAN y el TIR.

El VAN, o valor actual neto, representa la suma de todos los flujos de fondos que
genera el proyecto descontados al dia de hoy por el WACC. Es una medida del valor del
proyecto de inversion. E1 VAN de nuestro proyecto asciende $49.957.491. El mismo fue
calculado en dolares ya que el wacc también fue calculado ddlares.

La TIR, o tasa interna de retorno, representa la tasa a la que habria que descontar los
flujos de fondos del proyecto para que el VAN sea 0. El problema con TIR es q que si en un
proyecto el flujo de fondos acumulado se vuelve negativo mas de una vez, habria mas de una
TIR,y el andlisis se complejiza . En nuestro caso particular el flujo de fondos acumulado es
negativo los primeros tres anos pero es positivo desde el afio 4 en adelante, por lo que hay una
unica TIR del proyecto. La TIR del proyecto de inversion es de 45%

Periodo de repago simple

El periodo de repago simple representa el tiempo que se demorara en recuperar la

inversion inicial. Para el calculo del mismo se utiliza el Flujo de Fondos del Proyecto o Free
Cash Flow to the Firm. El mismo se calcul6 sumando el nimero del ultimo periodo con flujo
acumulado negativo y la razén entre el valor absoluto del ultimo flujo acumulado negativo y
el valor del flujo de caja en el siguiente periodo. El célculo realizado arroj6 un periodo de
repago simple de 3,64 afios.
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Capitulo 4: Riesgos

Introduccidon

A lo largo del proyecto, en las sucesivas entregas de mercado, ingenieria y econdmico-
financiera se hicieron diversas suposiciones acerca de distintas variables. A partir de ello, se
les asignaron valores fijos segin lo que se considerd que era el escenario de ocurrencia mas
probable y, en consecuencia, se llegd a un valor fijo de VAN y TIR del proyecto.

Es decir que no se tomo en cuenta la variabilidad de los pardmetros que definen el
proyecto y, en consecuencia, el riesgo asociado al proyecto de inversion. Como lo mas
probable es que las variables mencionadas se muevan en un rango de valores a lo largo de la
vida del proyecto mas que tener un solo valor constante, en este entrega se dispondran la
mismas como distribuciones de probabilidad para asi obtener, a diferencia de la entrega
anterior, una distribucién de VAN y de TIR.

Comenzaremos por seleccionar las variables mas importantes del proyecto, luego se le
asignard una distribucion de probabilidad dependiendo de la naturaleza de la variable en
cuestion. Posteriormente, se analizardn la significancia de las variables a través de dos
herramientas que provee el Crystall Ball, el tornado y el spider chart, asi como también los

resultados de la simulacion.

A continuacién, se evaluaran acciones para mitigar la variabilidad negativa de las
variables analizadas y se finalizara con el desarrollo de una opcion real.

Analisis de las variables de riesgo

Precio del Terreno

En lo que respecta a los precios de los terrenos de arenas siliceas, hay muy poca informacion
disponible debido a la reciente aparicion de la industria en Argentina. Por esto y porque
disponemos del precio esperado y tenemos fundamentos para establecer el precio maximo y
minimo se decidi6 describir esta variable con una distribucion triangular.

En la entrega econémico/financiera se fij6 el valor de terreno tomando un precio de 15
mil USD/ha, segun lo establecido por el estudio L] RAMOS, por lo que se utililizard como el
valor més probable. Para establecer el valor minimo se establecié un valor levemente menor
al valor mas probable y, coincidente con el valor de un campo de soja en la zona nucleo.
Como el ROI de una cantera de arena es mayor al de un campo de soja consideramos que
tenia sentido que el valor de un buen campo de este cultivo coincida con el valor minimo de
una cantera de arena. Por otro lado, para establecer el valor méximo se tomd un precio
levemente superior al valor esperado bajo la hipotesis de que, los poseedores del terreno, al
ver como se estd desarrollando vaca muerta y el potencial de las canteras de arena, eleven el
precio de las canteras.
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Distribucion Triangular
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Mantenimiento

El mantenimiento hasta aqui se definié como un costo anual del 10% del valor original de
todos los bienes de uso. Estos bienes de uso incluyen las maquinas de trabajo como los
equipos de transporte de material. Sin embargo, este 10% se definid como una media a través
del “Educated Guess” de Martin Lopez Saubidet.

La distribucion estadistica con la que se representard el costo de mantenimiento es una
normal, con media 10% y desvio estandar de 2 puntos. El desvio estandar se debe a que los
equipos con mayor sensibilidad a ruptura son de un costo significativo en la inversién
requerida. Por ejemplo, el hidrosizer representa el 21% de la inversion total en maquinaria de
trabajo. El hidrosizer es un equipo propenso a requerir un mantenimiento mas frecuente que el
resto de los equipos, ya que su funcion se basa una clasificacion precisa de la arena, por lo
que, al presentar pequeiias desviaciones en su output ya se necesitard intervenir con su
mantenimiento y calibracion. Adicionalmente, la celda de atricion, que representa el 12% de
la inversion inicial en maquinaria, al hacer un esfuerzo mecanico es propensa a requerir un
mantenimiento mayor al del resto de las maquinas.

En cuanto al equipo de transporte de materiales, los equipos mas expuestos a
descomponerse son las palas con ruedas. A diferencia de los brazos hidraulicos y
autoelevadores que trabajan dentro de parametros de uso poco exigidos, las palas con ruedas
deben forzarse a transportar la arena a través de largas distancias, como se defini6 en la
entrega de ingenieria. La inversion inicial en palas con ruedas representa el 38% de las
inversiones iniciales en el equipo de transporte.
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Por el otro lado, el mantenimiento de las caferias deberia situarse por debajo de la
media del 10%. Los gastos en mantenimiento para las cafierias deberian vincularse a la
erosion ocasionada por transportar la mezcla de agua con arena.

La distribuciéon de mantenimiento se acota entre 2,5% y 15%, ya que se presenta la
posibilidad de necesitar un mantenimiento de las maquinas mucho mayor o menor al
estimado, dependiendo de la calidad de los equipos de los proveedores. Al estar comprando
maquinas McLanahan, la empresa lider en maquinas para la industria de arena para fracking,

y equipos de transporte Caterpillar, el limite inferior para la distribucién de mantenimiento se
acote en 2,5%.

Distribucion Normal

o
©
o]
3
©
Q
[=)
<
o
8,00% 10,00% 12,00% 14,00% 16,00%
D 2,50% = 4 [15,00% =
Media|10,00% 0w Desv est|2,00% =

Tasas de endeudamiento

Para financiar las diferentes inversiones a lo largo de nuestro proyecto tomamos sucesivos
préstamos en dolares. En consecuencia, la rentabilidad de nuestro proyecto estd influenciado
por las tasas a las cuales podamos obtener el financiamiento.

En la investigacion de mercado realizada en el andlisis econdmico-financiero
encontramos que, en promedio, los bancos estaban otorgando préstamos en ddlares a una tasa
de 9,5% para inversiones en bienes de uso. Dicha tasa depende, en primera medida, de la tasa
de referencia de la reserva federal de Estados Unidos, del riesgo de insolvencia que represente
nuestra empresa y, también del riesgo pais de Argentina.

En el corto plazo, se espera que la tasa libre de riesgo se incremente pero es muy
dificil pronosticar como va a evolucionar en el mediano y en el largo plazo. Con respecto a la
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capacidad de solvencia de nuestra empresa, los estados financieros demuestran que el
proyecto tendra la capacidad suficiente para devolver el dinero prestado.

Por ultimo, con respecto al riesgo pais es practicamente imposible realizar
suposiciones ya que depende mucho de la administracion publica que realice el gobierno de
turno y esto depende casi exclusivamente de factores politicos. Actualmente es muy difuso lo
que pueda ocurrir en la elecciones del afio proximo, por lo que es practicamente imposible
pronosticar en el mediano y en el largo plazo. Si se puede asegurar con certeza que, dado
como se han manejado historicamente las cuentas publicas nacionales, hay una alta
probabilidad que el riesgo pais tome un valor alto. Por ello la cota superior de la distribucion
sera considerablemente més alta que la cota inferior.

En resumen, lo mas sensato seria establecer a la tasa de endeudamiento como una distribucion
normal de media 9,5% y desvio 2%, con una cota inferior de 6%, asumiendo la posibilidad de
normalizacion de la economia argentina y una cota superior de 20% asumiendo la posibilidad
de que persista la crisis en la que hoy se encuentra el pais. De esta manera se contemplaran las
diferentes posibles evoluciones de la tasas de interés y de otras variables macroeconomicas
que pueden afectar la tasa y que se encuentran fuera de nuestro alcance.
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Precio de ventas

Como se demostrd en la seccion del estudio del mercado, el precio de la arena para fracking
es funcion directa del precio del petroleo desfasado en el tiempo. Esta relacion se explicd
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relacionando, primero, el precio de la arena con la cantidad de pozos horizontales perforados
y luego se relaciona esta variable con el precio del crudo. Juntando estas dos relaciones, la
ecuacion que vincula el precio de la arena con el precio del petrdleo es la siguiente:

Precio de arena [USD/tn] =69 +0,13 Precio del Brent

Por ende, para poder darle una distribucion probabilistica al precio de la arena fina
para fracking para los proximos diez afios, primero hay que generar una distribucion para el
Precio del Brent.

Para generar la distribucion del Precio del Brent se utilizd6 un modelo analogo al
utilizado para proyectar la inflacion. En este modelo, se define el valor inicial de la variable,
el valor final, el lapso temporal en la que se espera que la variable alcance este valor final y,
por ultimo. Los valores que le otorgan variabilidad al modelo son: el valor terminal del precio
del Brent y el coeficiente “n”.

El coeficiente “n” esta relacionado con el lapso temporal en el que se espera que la variable
precio del petroleo llegue a su valor final. Su valor medio es la inversa del lapso temporal, en
nuestro caso 10 afios, por ende, el valor medio de n es igual a 0,1. Dado el trasfondo
matematico del modelo, n es el coeficiente que determina la “forma” de la curva. Es decir, el
valor n determina la velocidad con la que la variable va a llegar a su valor esperado. Si n es
inferior a 0,1, dada la relacion t=1/n, significa que la variable llegara a su valor final afios mas
tarde de lo esperado. Si n es superior a 0,1, la variable llegaré a su valor final afios antes.

La distribucion elegida para n sera una normal con media 0,1 y desvio 0,01 acotada entre 0,08
y 0,12. La eleccion de esta distribucion se debe a nuestra postura conservadora que el precio
del barril del Brent no presentara desviaciones ni cambios de tendencia abruptos en los
proximos 10 afios. Por ende, se acota el tiempo en el que el precio del Brent pueda llegar a su
valor final entre 8,33 afios y 12,5 afios, con mayor probabilidad que ocurra entre los afios 9 y
11,1.
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La segunda variable que le otorga aleatoriedad a la proyeccion del precio del Brent es su valor
final. Definir un valor para el precio del petroleo a 10 afios no es un célculo que se pueda
hacer detalladamente, ya que la variables que se encuentran involucradas son muchas y de alta
complejidad. Por ende, para definir el valor final del precio del Brent se optd por investigar
proyecciones ya realizadas y buscar “educated guess” de individuos con know-how dentro del
sector. La EIA (Energy Information Administration) de los Estados Unidos proyect6 en el
2016 que el precio del barril Brent en el 2030 serd mas de 90 dolares. Sin embargo,
comparando sus proyecciones para los aios 2017 y 2018 se aprecia una notable desviacion de
la realidad. Por ejemplo, su proyeccion para el precio del brent en el afio 2018 estaba por
debajo de los 60 dolares el barril. En el transcurso de este afio, el precio es de 84 dodlares.

Por ende, es valido estimar que sus proyecciones para el precio del barril Brent estan
subvaluadas. Para poder corregir la proyeccion de la EIA, se buscaron recientes opiniones de
expertos. Aunque esta informacion es menos confiable que las proyecciones de la EIA, se
cree que estas ultimas estdn ya muy desviadas de la realidad para usarlas.
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Para poder definir el precio del barril de Brent a diez afios, se observo su
comportamiento histérico. Como se observa en el grafico precedente, el precio del Brent
mostrd un valor casi estable entre los anos 2011 y 2014; variando entre 120 y 100 dolares el
barril. Sin embargo, en los afios precedentes al 2008, el precio del barril no super6 los 100
dolares.

Con estas observaciones, se modeld el precio terminal del barril de Brent con una
distribucion BetaPert. No se optd por darle una distribucién normal ya que, se espera que la
distribucion tenga un sesgo hacia valores por encima de su media. Se estim6 que el precio del
barril de Brent tendra un valor mas probable de 110 dolares. Es decir su media se encontrara
entre los valores 2011/2014. Se limit6 los valores posibles de la distribucion entre 34 ddlares
y 140 dolares, siendo estos sus minimos y maximos desde el 2003.
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Hay una variante que se le puede dar al estudio del precio de la arena para fracking: la
relacion vinculante entre el precio de la arena y el precio del petroleo puede tener
variabilidad. Es decir, el valor que multiplica al precio del Brent en la ecuacion Parena=a +b
* Pbrent, puede seguir una distribucion probabilistica y no ser un coeficiente. La distribucion
del coeficiente b vendria definido al hacer una regresion lineal entre el precio de la arena y el
precio del Brent. Como se demostrod en el estudio de mercado, esta relacion viene dada por la
cantidad de pozos horizontales perforados. Al no tener esta regresion hecha, no se puede
llegar a insertar la variabilidad del coeficiente b dentro de la simulacion, de todos modos se la
presenta como una variante interesante.

Cantidad de Arena Vendida

Como se desarrolld en el estudio del mercado de la industria de la arena para fracking, el
desarrollo de la cantera de Ibicuy depende estrictamente del desarrollo de la cuenca de Vaca
Muerta. Por ende, para presentar escenarios de demanda de arena para la cantera, se debe,
primero y principal, esbozar escenarios para el desarrollo de Vaca Muerta. En funcion de los
posibles escenarios para la cuenca, se calcula la demanda de arena para la cantera; esta
relacion ya se realiz6 al final del estudio de mercado.

En la seccion de estudio de mercado se presentaron dos posibles escenarios para el
desarrollo de Vaca Muerta: uno optimista, usado como base para el estudio de ingenieria y
econdémico/financiero, y uno “moderado”. Recordamos que el escenario moderado para el
desarrollo de Vaca Muerta implica tasas de crecimiento anuales un 10% inferiores a las tasas
de crecimiento anuales del escenario optimista (usado como base).
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Se entiende que, entonces, la demanda de arena para la cantera de Ibicuy es una
variable dicotoma, donde hay un x% de probabilidad que se cumpla el escenario optimista y
una probabilidad de (1-x)% que se cumpla el escenario moderado. Debemos, entonces, definir
esta probabilidad de ocurrencia x.

El desarrollo de Vaca Muerta depende directamente de dos variables: el precio del
petroleo y el Riesgo Pais. La primer variable se relaciona de forma evidente con el desarrollo
de Vaca Muerta: a mayor precio del petréleo y sus derivados, mayor es el retorno y el
incentivo que las operadoras tendran al operar en la cuenca.

Por el otro lado, la variable Riesgo Pais se relaciona de forma indirecta con el
desarrollo de Vaca Muerta. Se la considera dentro del estudio ya que la estabilidad econdmica
y financiera del pais es una variable importante si se estd evaluando el desarrollo de una
industria que requiere altas inversiones iniciales e inversiones a largo plazo. Si Argentina
ingresa en un escenario donde prima la desestabilidad econdmica, seria inexacto simular que
las operadoras invertiran en la infraestructura necesaria para desarrollar la cuenca.

Observando las proyecciones que se presentaron anteriormente para el precio del
petréleo, se concluye que este favorece la ocurrencia del escenario optimista. Segun
informacion reportada en diversas fuentes, como OilPrice, Forbes e Investopedia, el precio
minimo en el que el fracking es rentable es en 60 dolares el barril. De acuerdo con nuestro
andlisis del precio del barril de Brent, el precio actual es de 85 dolares el barril y se proyecta
que continte en alza hasta pasar los 100 délares. De todos modos existe la posibilidad, aunque
sea baja, de que el precio caiga entorno a los valores de precio de “breakeven point”, por
ende, no se puede descartar el escenario moderado desarrollo, aunque sea improbable desde el
punto de vista del precio del petréleo.

La variabilidad del desarrollo de Vaca Muerta viene asociada a la estabilidad
econdmica y financiera de Argentina. Como se mencion6 previamente, las operadoras deben
incurrir en inversiones elevadas y a largo plazo para desarrollar la cuenca, por ende, en una
macroeconomia impredecible la produccion de Vaca Muerta se veria comprometida.

En conclusion, dado el analisis hecho hasta este punto, teniendo en cuenta un precio
del barril Brent en alza y una susceptibilidad a la estabilidad macroeconémica del pais, se
defini6é la probabilidad de que se cumpla el escenario optimista de 70% y el escenario
moderado de 30%. A continuacidn se presentan los graficos que representan la demanda para
la cantera de Ibicuy, para arena fina y para arena gruesa, en ambos escenarios.
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Inflacion

Para la inflacion (como posteriormente para la tasa de cambio) se utilizo un modelo similar al
del precio Brent del Petrdleo. Se us6 un modelo matematico exponencial donde la inflacion
llega a un valor de referencia en un periodo de diez afios y que lo hace con una determinada
velocidad (el coeficiente que acompaiia a la variable tiempo en el modelo matematico). Se le
da variabilidad al modelo asignando distribuciones a estas dos variables: la velocidad y el
valor de referencia.

Para el valor de referencia se eligié usar una distribucion normal con una media de 8%
(recordemos que el promedio de la inflacion anual del resto de los paises de Latinoamérica
ronda el 6% por lo que nos parecidé que un 8% era algo logico para Argentina dado que
siempre fue un pais con problemas con esta variable), y un desvio de 3%. Se establecieron
cotas minima y méxima del 3% y 15% respectivamente.
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Para el valor de la velocidad (es decir que tan rapido hace la exponencial que se llegue
al valor terminal definido) se usé también una distribucion normal de media 0,08 y desvio
0,02 (se debe tener como referencia que un valor de 0,1 implica llegar al valor de referencia
en diez afios y, si es menor a 0,1, eso implica que se lleg6 al valor de referencia en mas de
diez afos. Por eso definimos la media y el desvio pensando que quizas Argentina tarde mas de
diez anos en llegar a un valor estable de inflacion). Se establecieron cotas minima y méaxima
de 0,06 y 0,11 respectivamente.
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Tasa de Cambio Nominal

En un principio, se usé un modelo que opera bajo el mismo principio que el descrito para el
de la inflacién. Dado que en nuestra entrega financiera se habia establecido un valor del tipo
de cambio del doble del actual en diez afos, se usé una distribucion normal de media de $80
con un desvio de $10 pesos para el valor de referencia con una cota minima de $60.

Sin embargo, al correr el modelo con esta distribucion, el andlisis de sensibilidad
arrojaba resultados incorrectos, ya que no habia una correlacion entre la inflacion y el tipo de
cambio. Por un lado, el tipo de cambio se asocia directamente al ingreso de la cantera, ya que
el precia de la tonelada de arena esta dolarizado; por el otro lado, la inflaciéon tiene efecto
directo sobre los costos, ya que estos estan en moneda local.

Por ende, si el modelo no reflejaba una correlacion entre el tipo de cambio y la
inflacion, en un andlisis de sensibilidad donde las variables se modifican ceferis paribus la
inflacion y el tipo de cambio tenian en efecto predominante frente a otras. Esto es ildgico, ya
que su, por ejemplo, la inflacién sube, subiendo los costos, también deberia subir el tipo de
cambio, aumentando los ingresos y balanceando el VAN.

Consecuentemente, se busc6 una forma para relacionar la inflacién con el tipo de
cambio, con el fin de que el analisis de sensibilidad arroje valores razonables. La vinculacion
entre la inflacion y el tipo de cambio se hizo a través de la siguiente expresion:

Tasa de Cambio Nominal = Tasa de Cambio Real * Inf Acum Arg/Inf Acum
USA
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De esta forma, a través de proyecciones de las inflaciones de Argentina y Estados
Unidos y el Tipo de Cambio Real, se puede proyectar y relacionar la inflacion y Tasa de
cambio nominal. La inflacion estadounidense se proyectd en base a las observaciones de su
valor histérico, situando la del afio 2018 como del 3% anual, y estimando que bajara al 2%
anual en un periodo de 4 afos.

En cuanto al tipo de cambio real, se calculd su valor entre los periodos del 2001 y
2013, observando que este toma un valor casi estable, como se puede observar en la siguiente
tabla.

ARO Indice Argentino |Indice USA |TC NOMINAL |TC REAL
2001 1,00 1,00 1,00 1,00
2002 1,01 1,02 1,97 1,98
2003 1,40 1,04 3,26 241
2004 1,44 1,07 2,89 2,14
2005 1,55 1,10 2,95 2,10
2006 1,73 1,14 3,05 2,00
2007 1,90 1,17 3,09 1,90
2008 2,06 1,22 3,14 1,86
2009 2,20 1,21 3,46 1,91
2010 2,38 1,23 3,80 1,96
2011 263 1,27 3,98 1,92
2012 2,89 1,30 4,32 1,94
2013 3,21 1,32 4,95 2,03

Luego de haber realizado este andlisis se prosigui6é por definir el TC Real para el
2019. Este se calculd en funcion de las proyeccion que se tienen del tipo de cambio nominal
para el 2019. A partir de esto, se proyect6 el Tipo de Cambio Real para la vida del proyecto.
Sin embargo, los valores arrojados en esta proyeccion eran demasiado elevados.

La razén por la cual los valores del Tipo de Cambio Nominal eran elevados en esta
primera proyeccion, es que hoy en dia el peso argentina se encuentra fuertemente devaluado
frente al Dolar estadounidense, por lo que seria incorrecto considerar que seguird el paso de
las inflaciones relativas peso/délar. Dado que actualmente el peso argentino se encuentra
devaluado, se espera que en los proximos 5 afos la moneda local se aprecie frente al dolar, es
decir, que su tasa de cambio real disminuya, aunque aumente su tipo de cambio nominal. Es
decir, que el Tipo de Cambio real no aumente al mismo ritmo que el da la inflacion. Se estima
que el tipo de cambio real tenderd a un valor estable y progresivamente se mantenga, como lo
hizo en el periodo analizado 2001/2013.

Finalmente, queda definir la tasa a la que el tipo de cambio real se aprecia afo a afio.
Para definir este valor, se compard las posibles proyecciones derivan de distintos valores, y se
opto por la que arroja valores similares a la proyeccion con la que se trabajé hasta este punto.
A esta tasa anual de apreciacion del tipo de cambio real se le asignd una distribucion
probabilistica triangular, tomando como media 1,1 (la moneda se aprecia un 10% anual en
términos reales) con valor minimo 1,075 y méaximo 1,125. Se program6 la simulacion de
forma tal que el tipo de cambio real llegue dentro de 4 o 5 afios un piso y que a partir de ese
piso se mantenga constante en los afios subsiguiente.
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De esta forma, se lleg6 a una proyeccion del Tipo de Cambio Nominal, con un grado de
aleatoriedad dependiendo de la apreciacion real del peso argentino y las proyecciones de la
inflacion argentina y estadounidense.

Analisis de sensibilidad

Luego de definir la distribucion de cada una de las variables se procedi6 a realizar un andlisis
de sensibilidad para estudiar cuanto aporta cada variable a la variabilidad de la funcién
objetivo que se estd evaluando. Los resultados fueron los siguientes.
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Tornado chart
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Del tornado chart se desprende lo siguiente:

A. Se puede apreciar con claridad que la variable que mas afecta al VAN es el Q de arena
fina. La diferencia de VAN entre los dos escenarios de demanda de arena es de USD
I5MM, un poco mas del 30% de la media del VAN. En este caso, como hay dos
posibles valores (escenario optimista o escenario moderado), el informe tomd como
base el escenario optimista y la dispersion obtenida fue puramente negativa ya que el
otro valor posible (el del escenario moderado) es inferior al tomado como base. Es
razonable que esta variable esté entre las mds significantes para el desarrollo del
proyecto, ya que la produccion de la cantera estd enteramente ligada al crecimiento de
Vaca Muerta
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B. La segunda variable que mas aporta a la variabilidad de VAN es el precio de petroleo
Brent. Era esperable que esto ocurre ya que la variable tiene un desvio grande (un
rango de USD 103) y, ademas, influye directamente el precio de venta de la arena vy,
consecuentemente, en los ingresos del proyecto. Como seria de esperar, las dos
variables mas significativas segiin el andlisis de sensibilidad son las que tienen
impacto directo sobre el Q y P de la cantera.

C. La siguiente variable que mas aporte a la variabilidad del VAN es la inflacion. Esto se
puede explicar por dos razones principalmente: en primer lugar porque muchos de los
costos del proyecto estdn en pesos y, en consecuencia, se ven afectados por la
inflacion y, en segundo lugar, porque la inflacion cuenta con mucha variabilidad, dada
la incertidumbre respecto a como se puede desenvolver la inflacion en los proximos
afnos.

D. Las dos siguientes variables corresponden al mantenimiento y al valor del terreno. El
efecto de estas variables en la variabilidad del VAN es bajo. Esto se puede explicar ya
que el desvio de la distribucion de ambas variables es muy bajo.

E. El aporte del resto de las variables a la variabilidad del VAN es practicamente
insignificante.

Spider chart

El siguiente grafico muestra el impacto que tienen las variables claves sobre el VAN,
mostrando su cambio en una recta. Como se explico previamente, las dos variables mas
importantes son: el valor del precio del barril de Brent, el valor terminal de la inflacion y el
desarrollo de Vaca Muerta, reflejado en el Q de Arena Vendida. Dado que le Q de arena
Vendida es una variable dicotoma, en el spider chart se la cambi6 por la siguiente variable de
mayor importancia, el mantenimiento de las maquinas. El resto de las variables de la
simulacion no presentaba una pend iente tan relevante como la de las mostradas.
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Como se puede observar en el grafico, la recta con mayor pendiente es la del precio
del barril del Brent, dado que afecta directamente al precio de la tonelada de arena fina. Por el
otro lado, el porcentaje por el cual hay que hacer el mantenimiento de los bienes de uso y el
valor terminal de la inflacién tienen una pendiente similar. Sin embargo, el hecho que la
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inflacion tiene un mayor rango de posibles valores acorde a su distribucion, es decir, es menos
estable, redunda en que es una variable mas critica para el tornado chart.

Simulacion de montecarlo- interpretacion de resultados

Con el objetivo de analizar las variables mas importante del proyecto, el VAN y la TIR, de
manera estocastica, se realizo a través del un software de simulacion, el Crystal Ball, una
simulacion de Montecarlo. Se realizaron 10.000 corridas, variando en cada una de ellas los
valores de las variables definidas anteriormente segun la distribucion de probabilidad de cada
una de ellas. Se obtuvo un histograma para cada una de las funciones objetivo.

Valor actual neto (VAN)
VAN PROYECTO (USD) - 1
0,08 770
= 660
0,06
< 550 3
% 440 g
8 0,04 o
o 330 Q.
o +))
0,02 220
110
0,00p 4 0
$30.000.000,00 $45.000.000,00 $60.000.000,00
UusSD

Luego de realizar la simulacion se obtuvo la mostrada distribuciéon del VAN. La
misma tiene un media de USD 47.213.227 y un desvio de USD 12.337.345 A su vez, tiene un
valor minimo de USD 22.341.531 y un valor maximo de USD 63.031.212, asociado a los
riesgos del proyecto.

Un aspecto importante de analizar en proyectos de inversion es la probabilidad de que
el VAN sea menor a 0, es decir, que probabilidades hay de que no sea financieramente
conveniente llevar a cabo el proyecto. En nuestro casa, dicha probabilidad es 0, ya que aun en
el caso de que todas las variables sigan los peores escenarios posibles, el VAN seguird siendo
positivo y seguira siendo conveniente realizar el proyecto de inversion.

Por ultimo, es importante aclarar que el histograma es una superposicion de dos
campanas, debido a que se estan superponiendo dos escenarios posibles a través de la
inclusion de una variable dicotoma, la variable de Q de arena.
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Tasa interna de retorno (TIR)

TIR PROYECTO - 1
0,08 800
©
8 006 600 3
R 0
c
5 g
3 004 400 2
o o))
0,02 200
0,00p o 0
%

La otra funcion objetivo analizada en la simulacion fue la tasa interna de retorno. Se obtuvo la
distribuciéon mostrada anteriormente. La misma tiene una media de 44%, un desvio de 5% y
un rango de 18% con una TIR minima de 32% y una TIR méaxima de 51%.

Era esperable que la media de la TIR sea menor que la TIR obtenida en el andlisis
determinista realizado en la el estudio econémico-financiero ya que, en esta oportunidad, se
contemplo la posibilidad de que la cantidad de arena siga el escenario moderado, mientras que
la TIR calculada en la entrega pasada se realiz6 con la cantidad de arena obtenida para el
escenario optimista.
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Grafico de sensibilidad
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Mediante en este grafico se pretende analizar la correlacion entre el VAN vy las diferentes
variables que influyen en el mismo. El coeficiente es una medida de la relacion lineal entre
dos variables aleatorias cuantitativas.

Por un lado, las variables cuyo coeficiente de correlacion es positivo, significa que si
la misma evoluciona positivamente el VAN lo hace de la misma manera, aumenta.

La variable con mayor correlacion positiva es el Q de arena fina. Esto era esperable ya
que, a mayor/menor cantidad vendida, mayor/menor ingresos para el proyecto y, en
consecuencia mayor/menor VAN.

En segundo lugar, se encuentran las variables relacionadas al petroleo. El precio de la
arena depende del petroleo, por lo que, si este es mayor, aumentan los ingresos del proyecto.
El valor terminal tiene una correlacion positiva moderada, ya que si el valor terminal es
mayor significa que serd mayor el precio del petréleo en los afios intermedios del proyecto. El
N es una variable que indica con qué velocidad se alcanza el valor terminal. La variable tiene
un correlacion positiva débil. Si el N es mayor, se alcanzara el valor terminal mas rapido y
seran mayores los precios del crudo en los afios intermedios del proyecto.

En segundo lugar, se puede observar una correlacion positiva moderada entre la
“’Valor terminal precio del petroleo Brent” y el VAN. Esto se explica ya que el precio de la
arena depende del precio del petroleo Brent. Por lo tanto, a mayor valor terminal del Brent,
mayor serd el precio en los afos intermedios del proyecto y, mayores serdn los ingresos.

Por otro lado, las variables cuyo coeficiente de correlacion es negativo, significa que
la variable y el VAN evolucionan en el sentido opuesto. Si un crece, la otra decrece y
viceversa.

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

El valor terminal de la inflacion es la variable con la mayor correlacion negativa con el
VAN. Esto es coherente ya que, si la variable es mayor, mayor serd la inflacion a lo largo del
proyecto y, por ende, aumentaran los costos del mismo.

El mantenimiento y el valor del terreno también presentan una correlacion negativa
por el simple hecho de que son costos para el proyecto y, cuando mayor sean, mas disminuye
el VAN del proyecto.

La correlacion entre el resto de las variables y el VAN es insignificante.
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Administracion del riesgo

En esta seccion se describirdn los posibles sucesos que tengan posibilidad de afectar el
proyecto de manera negativa como también de manera positiva junto con el plan de accion
para mitigar o reforzar su impacto sobre el proyecto segiin nuestra conveniencia.

Precio del terreno

Esta variable estard muy influenciada por los resultados del estudio del terreno sobre las
caracteristicas de la arena y su viabilidad como insumo en el proceso de fracking. Segun
nuestro contacto (Martin Lopez Saubidet) las negociaciones al momento de comprar terrenos
de estas caracteristicas donde existe la posibilidad de explotar un recurso natural, el
conocimiento que tengan ambas partes (en especial el vendedor del terreno) tiene una muy
fuerte influencia en el precio final por lo que no hay una forma concreta de cubrirse frente a
esta variable.

Ademas es solo una variable relevante durante las inversiones iniciales (afio 0) por lo
que también se vera influenciada por variables mds macro al momento particular de hacer la
adquisicion (el mercado inmobiliario de Entre Rios, la situacion econdmica del pais, etc) que
tampoco son faciles de predecir. La Unica forma de reducir la incertidumbre seria establecer
una buena relacion con el propietario junto con un buen gerenciamiento y poder de
negociacion durante todo el proceso de compra para que se tenga una idea mas especifica,
desde el comienzo del proyecto, del monto a desembolsar por el terreno.

Gastos de Mantenimiento

Esta variable hoy genera incertidumbre basicamente porque la estimamos en base a las
aproximaciones de nuestro contacto con respecto a sus gastos de mantenimiento. Creemos que
una vez que la planta entre en ritmo de produccién, la incertidumbre con respecto a esta
variable se verd reducida drasticamente al tener un registro mas preciso de los gastos en
relacion al nivel de produccion de la planta y también se contard con mas experiencia
operando la maquinaria en si.

Tipo de Cambio

Para garantizar un precio del ddlar americano cercano a nuestras proyecciones evitando
impacto negativos sobre el proyecto, la mejor opcion es recurrir al mercado de futuros
transables para esta divisa. Con este tipo de instrumentos financieros, no se percibird ningin
ingreso en caso de que el tipo de cambio menor al valor del futuro transado para una fecha en
especifica pero se evitan pérdidas econdmicas en el cuadro de resultados en el caso de que el
valor de mercado sea mayor al precio al que se adquiri6 el futuro. Obviamente que el costo de
adquirir los futuros tiene un precio que debera considerarse al momento elegir mitigar el
riesgo por un aumento en el TC.
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Inflacion

Lamentablemente en nuestro pais la inflacion es una variable macroeconémica que ha sido un
problema desde hace mucho tiempo. Al depender de variables econémicas y politicas del
gobierno de turno es muy dificil asegurar con certeza la bondad de ajuste de nuestra
proyecciones y cubrirse del riesgo que presenta inflacion sobre los costos de produccion de
nuestro proyecto.

Para minimizar el riesgo es critico tener un buen gerenciamiento de la caja minima
proyectada para el proyecto, intentando que sea la menor posible como también reducir
cualquier otro tipo de capital inmovilizado por periodos prolongados. También cabe la
posibilidad de invertir en algln tipo de activo financiero seguro que cubra por lo menos las
proyecciones de la inflacion de cada afio aunque, en el corto plazo, esto no aparece como una
opcion viable dado el momento econdémico que atraviesa el pais.

Otra opcién es intentar reducir nuestro consumo de Big Bags. Los Big Bags son un
material costoso que entregamos diariamente a los clientes que luego los descartan. Dado que
para nosotros representa un costo en moneda local hay un riesgo por exposicion a la inflacion
en este componente de nuestros costos por lo que seria més eficiente reducir nuestro consumo
de este insumo para mitigar nuestro proyecto a la exposicion de nuestro pais.

Consideramos que se podria llegar a alglin tipo de acuerdo con nuestros clientes para
que almacenen los Bigs Bags vacios y que, con cierta frecuencia, nos devuelvan esos Bigs
Bags en los mismos camiones que vienen a buscar la arena. Esto actitud por parte del cliente
se podria estimular con alguna reduccion en el precio de venta de la arena por ejemplo.

Precio y Cantidad de Arena Vendida

Estas son sin dudas las variables mas relevantes para nuestro proyecto por lo que reducir la
incertidumbre para la mismas sera fundamental para mejorar la viabilidad del proyecto.
Ambas variables pueden ver su incertidumbre reducida en caso de desarrollar una solida
relacioén de negocios con nuestros clientes (especialmente con Tecpetrol e YPF).

Una buena estrategia comercial con los mismos nos permitira establecer contratos por
mayor cantidad de tiempo (actualmente los contratos con las operadoras se suelen realizar a
un afio) y asi reducir la variabilidad de estas variables convirtiéndonos en un proveedor
estratégico de los clientes (sobre todo para la cantidad, intentando cerrar contratos por
cantidades que no perjudiquen la rentabilidad del emprendimiento).

Una opcién que consideramos era asumir que nuestros clientes accederan a firmar
contratos a largo plazo garantizando que compraran un volumen minimo ubicado en un punto
intermedio entre los dos escenarios que planteamos (el optimista y el moderado, para el
analisis en el simulador se considerd un valor promedio entre el Q optimista y el Q moderado
para cada afio) con una reduccién en el precio de venta del 5%.

Al considerar lo descrito anteriormente, se volvid a correr el simulador y los
resultados en la distribucion del VAN fueron los siguientes:
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Se puede ver que, en comparacion con la distribucion del VAN original, ya no vemos
dos campanas de distribucion correspondiente a los dos escenarios (el optimista o el
moderado) sino una Unica campana cuya media se encuentra entre las dos originales. Se
estaria aceptando un menor VAN vy, por ende, un proyecto con menor rentabilidad pero con
menor incertidumbre con respecto al desarrollo de Vaca Muerta y, por consiguiente, con
respecto a las cantidades demandadas de arena por las operadoras.

Es razonable pensar que YPF o Tecpetrol estarian dispuestos a incurrir en acuerdos
como este. En primer lugar, este tipo de contratos es, a su vez, una forma de mitigacion de
riesgos por parte de las proveedores. En segundo lugar, segiin nuestras conversaciones con
Martin Lopez Saubidet y Guillermo Coco de Arenas Patagonicas, las operadoras grandes,
como son YPF y Tecpetrol, buscan desarrollar a sus proveedores a través de acuerdos como
este, asi fortalecen a sus posibles proveedores aumentando la competencia entre ellos.

Opciones reales (identificacion y valorizacion)

Determinacion de las caracteristicas de la arena a partir del estudio de suelo:

Uno de los principales riesgos asociados al proyecto propuesto es el resultado que puede
obtenerse de los estudios de suelo a realizar. Como fue expuesto anteriormente, son
necesarios 1,4 estudios por hectarea como prueba reveladora de que la arena cumpla o no con
los requisitos para ser utilizada para fracking.

Por este motivo, se consider6 que la opcion real mas clara que puede pensarse para
este proyecto seria la posibilidad de hacer o no el estudio de suelo que de la certidumbre que
la arena cumple con los requisitos y normas API para fracking. Esta opcion real es del tipo
“WAIT”, en el cual ya que se reduce la incertidumbre a partir del resultado del test de suelo.
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Dicho esto, se dan 8 posibles escenarios. Cuatro para la realizacion del estudio de
suelo y cuatro para la no realizacion. Estos surgen de haber propuesto la oportunidad de
instalar una planta de arena para construccion para el caso de que la arena no cumpla con las
especificaciones necesarias o de vender el terreno inmediatamente luego de que los resultados
sean conocidos.

Réapidamente se pueden descartar varios escenarios ya que de antemano se saben que
no son convenientes. Estos son la realizacion del proyecto de arena para construccién para
todos los casos (realizacion de estudio y que de bien o mal y de la no realizacion del estudio y
que de bien) menos para el escenario de que no se realice el estudio y el estudio de mal. Esto
se debe a que es importantemente menor el rendimiento del proyecto de arena para
construccion que el de para Fracking, debido principalmente a los precios a los que se puede
vender la arena. Esto se puede ver en el siguiente cuadro:

VAN PROYECTO (USD) -$14.947.917,25
TIR PROYECTO -6%
Periodo simple de repago 6,65

Con un VAN negativo y un 50% mayor que la inversion inicial que es necesario
realizar, se descarta este escenario de manera preliminar.

Las consideraciones tomadas en este caso fueron las siguientes:

e Solo serd necesaria la maquinaria correspondiente a la Zaranda humeda, el hidrociclon
y el escurridor vibrante quedando la inversién remanente a estas. El mantenimiento y
amortizaciones solo corresponderd a ésta. En cuanto al sistema de almacenamiento de
GLP, sera eliminado debido a que no se utilizard mas el horno rotativo.

e [os cimientos, galpones, caminos y otras infraestructuras de la planta no sufren
modificaciones significativas.

e Se supone que la cantidad vendida de la arena de construccion serd la del total de las
reservas de la cantera dividida en 10 afios correspondiente a la vida del proyecto.

e En cuanto al precio, serd tomara el precio de mercado del producto de la arena de
construccion del puerto de Barranqueras. Este es de $157,02 en la actualidad el cual
sera ajustado por inflacion.

e Se utilizard el mismo embalaje que en el proyecto original. También se usara los
mismos medios de transportes tanto internos como externos.

e FEl personal y estructura jerarquica sera el mismo al original. No variando los gastos en
este sentido.

e No habra ampliaciones de la planta debido al cambio de flujo de arena a través de la
misma.

Todo el resto permanece constante.

Por otro lado, se analizard a continuacion el escenario 4 en el que el estudio no se
realice, se instale la planta y a cuando se comience la operacion salga a la luz que no es viable
producir arena para Fracking. En este caso estara la posibilidad de tanto procesar la arena para
la obtencion de arena para construccion como la de vender toda la maquinaria a su costo
inicial perdiendo todos las inversiones de infraestructura.
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El caso del proyecto de arena para construccion arroja los siguientes resultados:

VAN PROYECTO (USD) -$9.604.662,93
TIR PROYECTO 1%
Periodo simple de repago 5,93

Si bien mejora considerablemente que no esté presente el importante costo del estudio y
tampoco las amortizaciones correspondientes a este sigue siendo una importantisima pérdida.

Por eso, a continuacion se analiza el escenario de vender toda la maquinaria en el afio
1 (teniendo en cuenta el costo de oportunidad en este) bajo la premisa de que la operacion se
realice a un 75% del valor de compra. Ademas se tiene en cuenta la pérdida de toda la
infraestructura que fue necesaria para tanto montar las maquinas y depdsitos como también
toda la instalacion eléctrica. El resultado obtenido es el siguiente:

Factor de descuento 0,87 0,75
Aino 0 1

FF (USD) S (8.292.433)| S 3.459.060
VAN PROYECTO (USD) $ (4.616.049)

Se puede observar que es significativamente mas conveniente deshacerse de toda la
maquinaria y no continuar el proyecto que procesar la arena para construccion. Por lo que este
escenario también serd descartado.

A continuacion se puede ver en el siguiente arbol de decision de los cuatro escenarios
resultantes:
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25% -

T~

Realizacion
del proyecto

Se han dispuesto una probabilidad de que la arena sea viable para la produccion de arena para
Fracking es del 75% y del 25% que de no viable, segun la informacién que fue obtenida en el
estudio preliminar. Esta probabilidad se considera intrinseca a las reservas existentes de arena,

que no dependen del estudio.

Para poder comparar esto escenarios y obtener una distribucion de resultados se
corrieron 10000 corridas de los dos proyectos que tienen una variabilidad significativa, siendo
estos el escenario 1 y el escenario 3. Como resultado se puede ver el siguiente cuadro
comparativo de las distribuciones del VAN de cada una:

Estadisticos segun escenario - VAN
N°1 - Proyecto con Estudio

Estadisticas/Escenarios

N° 3 - Proyecto sin Estudio

Diferencia de medias

Pruebas 10.000 10.000
Caso base 10.976.446 16.573.735
Media 47.213.227 52.737.962
Mediana 53.970.997 59.393.344
Desviacion estandar 12.337.345 12.266.311
Minimo 22.341.531 27.198.648
Maximo 63.031.212 67.850.505

$5.524.735
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Se puede observar que existe una diferencia de medias de aproximadamente USD 5,5
millones a favor del proyecto sin estudio. Dado que la tnica variacion en el modelo
econoémico-financiero fue quitar la inversion del estudio (USD 1.190 millones) y sus
correspondientes amortizaciones, se analizd con profundidad el spread entre el costo del
estudio y la diferencia anteriormente expuesta.

Se llegd a la conclusion que no solo desaparece la inversion inicial y sus
amortizaciones, si no que también hay una significante disminucion en el costo del dinero
WACC afio a afio (debido a la menor toma de deuda al inicio del proyecto). Por lo que al
descontarse a una tasa menor se da origen a un “efecto dominé” sobre el factor de descuento,
incrementando de manera significativa al VAN del proyecto sin estudio en comparacion con
el proyecto con estudio de suelo.

En cuanto a la valorizacion de la opcion real teniendo en cuenta que los objetivos del
andlisis de riesgo es de mitigar la probabilidad de mayores pérdidas, el céalculo que se
realizard es la resta del escenario 2 vs el escenario 4. Es decir, el valor de la opcién es cuanto
se acota la pérdida realizando el estudio versus no hacerlo en el caso de que la arena no
cumpla con las especificaciones. Vale aclarar que no se hicieron simulaciones de estos dos
escenarios, ya que como fue dicho anteriormente son proyectos que finalizan en el Afio 1
siendo insignificante darle una distribucion a estos.

Este resultado puede verse en el siguiente cuadro:

Valor esperado
Escenario - N° p

VAN (USD)
Venta c/est - 2 -$ 1.282.038
Venta s/est - 4 -$4.616.049

Valor de la Opcion Real (USD) $ 3.334.010

Vemos que el VAN aumenta en aproximadamente US$S 3.300.000. Esto refleja que la opcion
real en estudio es resultado de una correcta gestion de riesgos, mitigando el riesgo de instalar
la planta y su consecuente venta futura de esta ante el escenario de un resultado no favorable
del estudio. La opcion real de flexibilidad del tipo WAIT resulta muy positiva para el
proyecto y deberia ser tenida en cuenta por su gran efecto positivo ante eventuales pérdidas.

Cabe destacar también que la no realizacion del estudio favorece considerablemente la
media del VAN del proyecto para el caso de que la arena esté dentro de los parametros
deseados. Ademas la desviacion estandar y varianza de los resultados sufren un leve aumento
al agregar la opcion real al modelo. Esto representa una campana campana mas ancha y por
ende mayor variabilidad e incertidumbre asociada. Sin embargo, como fue dicho
anteriormente y se realizaron todos los analisis correspondientes a este escenario, el objetivo
principal es mitigar toda posible pérdida asociada a la capacidad intrinseca de la arena a que
no cumpla con los requerimientos y que la pérdida sea elevada debido a la mayor inversion
inicial que no tendra repago. Por este motivo, resulta cuantitativamente y cualitativamente
necesario realizar ejercer la opcion real al comienzo del proyecto.

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

ANEXOS
Anexo 1
Diferencia entre ambos escenarios de consumo final segiin el MINEM

En términos de los escenarios de consumo final de energia, se presenta un
escenario Tendencial donde el consumo final se modela teniendo en cuenta
el comportamiento de los Ultimos afios en diversas estimaciones de tipo top
down, y un escenario Eficiente, que incorpora el potencial impacto de nuevas
politicas en materia de ahorro y/o eficiencia energética o la profundizacion
de las existentes junto a otras medidas que afecten a la demanda de energia.

Anexo 2 (Desfase de precios locales del gas comparado a otros paises de la
regidn. Fuente: Unconventional Gas Paper)

Figure 3.3.23 Southern Cone: Comparison of Representative End-User Prices for Natural Gas,
in June 2015 (USD/MMBtu)

A) Residential Users () (Including Taxes):

36.8 38.4

5.0

Argentina (2) Chile Brazil Uruguay

B) Large Industrial Users ) (Without Taxes):

22.8
125 127
5.9 -
Argentina (4) Brazil Chile Uruguay

References: (1) Annual consumption: Standard consumer in each country. Exchange rate: 1 USD = 9.04 Arg $.
(2) Average price for residential users in Buenos Aires city. Annual consumption: 1,115 m2.
(3) Average price without taxes for representative industrial consumers in each country.
(4) Tariffsincluding gas transmission fiduciary funds and all taxes, except VAT.
Annual consumption: 10.8 MMm?. Load Factor= 100%.
Source: Argentine Gas Distributors’ Association (ADIGAS), based on MetroGAS survey: “International Natural Gas Tariff
Comparison for Residential and Industrial Customers — June 2015".
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Anexo 3 (Produccion de Gas 2016-2030 en escenarios de demanda tendencial y

eficiente. Fuente Escenarios Energéticos 2016-2030)

Grafico N° 14: Produccién de gas natural Escenario Eficiente, 2004-2030
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Gréfico N° 13: Produccion de gas natural Tendencial, 2004-2030
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Anexo 4: Comparacion entre consumo final en ambos escenarios de demanda

(tendencial vs. eficiente) y ahorro producido.

Tabla N° 4: Consumo y ahorro de energia

Tendencial Eficiente
Consumo final Ano 2030 Ano 2030
Consumo total de energia (MMtep) 82 (25%za) 74(17%za.)

Energiz eléctrica (TWh)

Gas natural®® (miles MMm?®)
Gasoil (MMm?)

Nafta (MMm?)

211(34% aa)
36,3 (21% a.a.)
17,5(21% a.a)
14,1 (35% a.a)

176 (20% 2.a.)
319 (11% a.a)
154 (12% a.a.)
13,8 (3,4% a.a.)

Impacto de eficiencia y ahorro energético

Ahorro al afio 2030 (Tendencial vs. Eficiente)

Energiza eléctrica
Gas natural

Gasoil y nafta

16,8%
12,3%
7,2%

Elaboracion propia SSEyEP-MINEM
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Anexo 5: Evolucion de la produccion de petroleo en escenario “Base” vy en
escenario ‘“+ Inversion”.

Grafico N° 16: Produccién de petréleo crudo Escenario +Inversién, 2004-2030
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Elaboracién propia SSEyEP-MINEM
Gréafico N° 15: Produccion de petréleo Escenario Base, 2004-2030
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El MINEM tomo la siguiente hipdtesis para realizar estos escenarios en relacion a la
produccion convencional de petroleo:

Para el petrdoleo convencional, al igual que para el gas convencional, se considero la
evolucion histérica de la produccion por cuenca y se asumiod una continuidad de la
tendencial hasta el afo 2030 (-2,2% a.a.). Tanto para el escenario Base como para el
+Inversion, se asume que se buscara la revitalizacion de los yacimientos maduros de
recursos convencionales a través de inversiones en nuevas tecnologias de
recuperacion secundaria y terciaria®. A partir de esta estrategia, se evitaria que la
cuenca del Golfo San Jorge (la de mayor produccion de crudo del pais) decaiga su
produccion de recursos convencionales mas de lo que declind en la ultima década,
por lo cual se ha asumido con produccion convencional constante.
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Anexo 6: estimacion de recursos shale técnicamente recuperables por pais (ano

2013)

Figure 3.3.7 Argentina: Estimated Technically Recoverable Shale Gas Resources - 2013 (Tcf)

115

China Argentina Algeria United States Canada

Sawrce US. Energy Information Administration (EIWA) - DOE / Advanced Resources Infernaional (AR1), June 2012,

Figure 3.3.6 Argentina: Estimated Technically Recoverable Shale Oil Resources — 2013 (Billion
Bbl)

75

Ruszia United States China Argentina Libya

Source: U.S. Erergy Information Administration (EIA) - DOE / Advanced Resources International (ARI), June 2013.

5 (EIA, 2013), (EIA, 2015)

10.01 Proyecto Final de Ingenieria Industrial



1ITRA

Anexo 7: Reservas de hidrocarburos

Teniendo en cuenta las multiples denominaciones con las cuales se hace referencia a los
recursos de petroleo y gas, a continuacion se muestra un grafico donde se puede apreciar las
distintas clasificaciones del recurso hidrocarburifero. Posteriormente se definirdn los

RECURSOS
Descubiertos No descubiertos
No comerciales RESERVAS (Comerciales) No recuperables  RECURSOS PROSPECTIVOS
¢ I i | (recuperables)
v v v
"URSOS CONTINGENTES No recuperables Probadas Probables  Posibles

conceptos mas importantes.

e RECURSO: las cantidades de hidrocarburo tanto recuperable como no recuperable y
descubierto como no descubierto.

e RECURSO PROSPECTIVO: La porcidén de los recursos no descubiertos técnicamente
recuperables.

Vale aclarar que los recursos no descubiertos son aquellos que, a partir de estudios
geologicos, se estima que estan presentes pero cuya existencia todavia no ha sido verificado.

e RECURSO CONTINGENTE: son todas las cantidades estimadas de hidrocarburos
descubiertos contenidos naturalmente en los reservorios y que pueden ser recuperados
y utilizados bajo las condiciones tecnoldgicas existentes en el momento de la
evaluacion pero, para los que no existe, en ese momento, viabilidad econémica o
comercialidad de la explotacion.

e RESERVA: Son aquellos volumenes estimados de hidrocarburos que se anticipa
podran ser comercialmente recuperados por la aplicacion de proyectos de desarrollo en
un tiempo definido, bajo las condiciones econdmicas, el régimen legal y las practicas
de produccién imperantes a la fecha de esa estimacion. Las reservas deben estar
descubiertas, ser recuperables, comerciales, y remanentes (para una fecha
determinada) sustentadas por el/los proyecto/s de desarrollo aplicados.

Las reservas se subdividen en probadas, probables y posibles segun el grado de
incertidumbre asociado a su extraccion.
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Anexo 8: cantidad demandada de arena para fracking en el mercado local
(discriminado por produccion local, importaciones y exportaciones).

Cuadro 3: Consumo Aparente total de Arenas Siliceas (Ton) aptas para Fracking. Afios: 2010-
2016

Produccion  382.216 372.076 442.984 474.245 484.742 790.600 683.505
Impo 16.805 16.069 15.552 36.965 86.510 86.462 32.839
Expo 4.059 824 2.456 1.012 1.441 693 1.499
Cons. Ap. 394.962 387.321 456.080 510.198 569.812 876.370 714.845

Fuente: Secretaria de Mineria, Penta-Transaction

Fuente:Informe de Coyuntura del Mercado Argentino de Arenas Siliceas de “CLAVES
Informacién Competitiva”.

Anexo 9: Matriz Legal Ambiental

MATRIZ LEGAL AMBIENTAL

1. LEGISLACION NACIONAL

Art. 41 | Todos los habitantes gozan del derecho a un ambiente sano, equilibrado, apto
’ para el desarrollo humano y para que las actividades productivas satisfagan las
necesidades presentes sin comprometer las de las generaciones futuras; y tienen
el deber de preservarlo. El dano ambiental generara prioritariamente la obligacion
de recomponer, segun lo establezca la ley.

Las autoridades proveeran a la proteccion de este derecho, a la utilizacion
racional de los recursos naturales, a la preservacion del patrimonio natural y
cultural y de la diversidad bioldgica, y a la informacion y educacién ambientales.
Corresponde a la Nacion dictar las normas que contengan los presupuestos
. minimos de proteccion, y a las provincias, las necesarias para complementarlas,
Constitucion sin que aquéllas alteren las jurisdicciones locales.

Nacional Toda persona puede interponer accion de amparo contra todo acto u omision de
Art. 43 | aitoridades publicas o de particulares que en forma actual o inminente lesione,
restrinja, altere o0 amenace con arbitrariedad o ilegalidad manifiesta, derechos y
garantias promovidos por la Constitucion Nacional. Agrega que esta accion
podra ser interpuesta en lo relativo a los derechos que protegen el ambiente, por
el afectado, el defensor del pueblo y las asociaciones que propendan a esos
fines.

inc. 17: Reconoce la preexistencia étnica y cultural de los pueblos indigenas. inc.
19: Conducir e | desarrollo humano a traves de la justicia social. inc. 22: Los
tratados y concordatos tienen jerarquia superior a las leyes (los alli

mencionados).

Art. 75
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Las provincias conservan todo el poder no delegado a la Nacién. Es decir que la

Art. 121 | Nacion posee una competencia de excepcion, ya que ella debe resultar de una
delegacion expresa hecha a su favor por parte de las provincias.
Art. 124 Establece que corresponde a las provincias el dominio originario de los recursos

naturales.

PACTOS, TRATADOS, CONVENIOS Y CONVENCIONES INTERNACIONALES

[a Nacién y Provincias acuerdan: promover politicas ambientaimente adecuadas
en todo el territorio nacional, estableciendo Acuerdos Marcos entre los Estados
Federales , entre éstos y la nacién que agilicen y den mayor eficiencia a la

Pacto preservacion del ambiente teniendo como referencia los postulados del Programa
Federal Ano 1993 | 21 aprobado en la CNUMAD '92. Los Estados signatarios reconocen al Consejo
Ambiental Federal de Medio Ambiente como instrumento valido para la coordinacién de la

politica ambiental en la Republica.
Los Estados signatarios se comprometen a compatibilizar e instrumentar en sus
jurisdicciones la legislacion ambiental.

26011 Aprueba el Convenio de Estocolmo sobre contaminantes organicos persistentes

25438 Ratificacion del Protocolo de Kyoto

24295 Ratificacion de la Convencion Marco sobre Cambio Climatico

26106 Se aprueba la enmienda del Protocolo de Montreal relativo a las sustancias que
agotan la capa de ozono

Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre Conservacion de la
24375 Biodiversidad Biologica, la Republica Argentina se compromete a adoptar las
medidas necesarias conducentes a conservar la biodiversidad

23918 Ratifica la Convencion sobre Conservacion de Especies Migratorias de Animales

La Convencion sobre Comercio Internacional de Especies Amenazadas de Fauna
22344 y Flora Silvestre (CITES) tiene por objeto fomentar la cooperacion internacional

para lograr lal proteccion de ciertas especies contra el trafico excesivo, cocn el fin
de asegurar su supervivencia.

Acuerdo Marco sobre Medio Ambiente: los paises signatarios se comprometen a
cumplir con los principios enunciados en la Declaracion de Rio de Janeiro sobre
Medio Ambiente y Desarrollo de 1992. Complementan el acuerdo las siguientes
normas aprobadas en el ambito del Mercosur: Resolucion Merosur/GMC N?10/94,
Resolucion Mercosur/GMC N27/98: iincluy el tema Emergencias Ambientales,
Decision Mercosur/CMC N210/00.

25841

Aprueba la Convencion sobre Defensa del Patrimonio Arqueoldgico, Historico y
25568 Artistico de las Naciones Americanas.

Aprueba la Convencion de las Naciones Unidas de Lucha contra la

24701 Desertificacion en los paises afectados por sequia grave o desertificacion.

CODIGOS

El Caodigo Penal prevé en su articulo 200 que sera reprimido con pena de prision
o reclusion de tres a diez anos el que envenenare, adulterare de un modo
peligroso para la salud, aguas potables o sustancias alimenticias o medicinales
Codigo destinadas al uso publico o al consumo de una comunidad de personas. La pena
Penal Art. 200 | se eleva de diez a veinticinco anos si del hecho resultase la muerte de alguna

persona. Si el envenamiento de las aguas fuera producido por imprudencia o
negligencia la pena sera de multa, siempre que no resultare la enfermedad o la
Lnouerte de alguna persona, en cuyo caso la pena sera de prision de seis meses a

S anos.

Los danos causados al medio natural y los perjuicios derivados de la
contaminacion sobre las personas y los bienes deben ser reparados. La
Art. 1113 contaminacion realizada mediante la intervencion de las cosas se encuentra
: comprendida en las presunciones de culpabilidad contempladas en el articulo
Cédi%o Art. 2499 1113 del Cadigo Civil.
Civi : El articulo 24 habilita a denunciar un hecho a todo aquel que tema de un
Art. 2618 edificio o de otra cosa pueda derivar un dano a sus bienes. El articulo 2618
’ establece que las emisiones inmateriales o incorporeas las propagaciones
nocivas prevenientes de un inmueble y que se difundan en otro, pueden ser
denunciados. Se incluyen las molestias que pudieran ocasionar el humo, calor,
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Ley General del Ambiente. Establece los presupuestos minimos para el logro de
una gestién sustentable y adecuada del ambiente, la preservacion y proteccion de
la diversidad biolégica y la implementacién del desarrollo sustentable. Define los
princi?ios de la politica ambiental. Define Presupuesto Minimo de acuerdo a lo
establecido en el Art. 41 de la Constitucién Nacional. Competencia Judicial.
Enumera los instrumentos de politica y gestibn. Ordenamiento ambiental.
Le 25675 Evaluacién de Impacto Ambiental. Educacién e informacién. Participacién
y (2002) ciudadana. Seguro ambiental y Fondo de restauracion. Sistema Federal
Ambiental. Ratificacién de acuerdos federales. Define el dafio ambiental colectivo
establece una accién I;“:ara su recomposicién. Crea un Fondo de Compensacion
biental, y establece obligacién de que toda persona que realice “actividades
riesgosas para el ambiente” contrate un seguro ambiental que garantice la
recomposicién de eventuales dafios al ambiente.
Esta ley es el marco referencial para el Informe Ambiental que nos ocupa.

Establece los presupuestos minimos de proteccidn ambiental para la Gestion
Integral de Residuos Domiciliarios de generadores individuales y especiales.

Ley 25916 | prohibe la importacién o introduccion de residuos domiciliarios provenientes de
otros paises al territorio nacional.
Régimen de Gestion Ambiental de las Aguas. Establece los presupuestos
Le 25688 minimos ambientales para la preservacion de las aguas, su aprovechamiento y
y uso racional.

Cuenca hidrica superficial. Comités de cuencas hidricas.

Ley de Presupuestos Minimos para la Geslion y Elminacion de PCBs. Esia
Ley 25670 norma rige con el objeto mediato de eliminar la existencia de Bifenilos
Policlorados en todo el pais para el afio 2010.

Establece los presupuestos minimos de proteccion ambiental para la Gestion
Integral de Residuos de Origen Industrial y de Actividades de Servicio. Aplica en
todo el pais. A la fecha no ha sido reglamentada y son muy escasas las
25612 disposiciones de esta norma que son operativas. Derog6 la Ley N* 24051 y toda

otra norma o disposicién que se oponga a sus términos, dicha ley mantiene su
viiqenda.sxa que por Decreto N? 1 2 fueron observados los articulos 51,
5153y - régimen de responsabilidad penal —~ y el primer parrafo del articulo
60, el cual derogaba de manera expresa la ley N° 24051.

Ley

Ley 25831 Régimen de libre acceso a la informacion publica ambiental

Establece que para dar cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 22 de la Ley
25.675, se pod‘r)éan contratar dos tipos de seguros: Sequro de Caucién o Seguro
de Responsabilidad.

Deroga la Res SAyDS 1973/07 y Res SFME 98/07

Decreto 1638/12 | Se crea la Comisién Técnica de Evaluacién de Riesgos Ambientales que
dependerd de Jefatura de Gabinete y revisara periddicamente el listado de
aclividades ries%ssas y la categorizacion de industrias y actividades de servicio
segun sus Niveles de Complejidad Ambiental y el Monto Minimo Asegurable de
Entidad Suficiente.

Resolucion 177/ Determinan las actividades alcanzadas por la obligacion de contratar el seguro

SAyDS 2007 ambiental, con criterios que priorizan las actividades con mayor potencial
| Resolucion 303/ contaminante y el principio de progresividad que su:ae de la propia LGA.
SAyDS 2007 Estas resoluciones establecieron también el Monto Minimo Asegurable de

Resolucién 1639/ Entidad Suficiente (‘MMES’) que alcanza a todas las actividades industriales y de
SAyDS 2007 servicios con complejidad igual o superior al Nivel de Complejidad Ambiental

Resolucién 1398/ DOCE ('NCA=12’), conforme los parametros establecidos por la Resolucion
SAyDS 2008 SAyDS N° 1639/2007

Créase la Comision Asesora en Garantias Financieras Ambientales (CAGFA),
Resolucion 178/ con el fin de asesorar a la Autoridad de Aplicacién de la Ley General del
SAyDS 2007 Ambiente N* 25.675. Integracién y Funciones
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Resolucién
SAyDS

481/
2011

Fomula una revision y actualizacion del Anexo | de ia Resolucion N° 16392007,
%;;momu:o su equivalente N°177/2007, actualizando las denominadas
las de ComGRIeéfad y las actividades alcanzadas por la obligacién del
022dela L Resolucion N*481/2011 reconoce expresamente que
ame Ia existencia de varios rubros o actividades con un NCA de entre 12 y 145
Puntns con menor impacto contaminante, se establece como nuevo criteno de
nclusion para la n de contratar el seguro ambiental la obtencidn de un
E.’:‘ma]e de NCA igual o superior a 14,5 puntos.
consecuencia, sustituye la Determinacién de Ca!e7gorlas de Riesgo Ambilental
(punto A.2. del Anexo Il de la Resolucidén N* 177/2007 y modificatorias) conforme
la sigulente clasificacion:
Primera Categoria: hasta 14,0 puntos inclusive; Segunda Categoria: 1452 25
ncn:ﬂle Tercera Camegoﬂa mayor de 25 puntos.
estableendo no cbsta que la &Es solicite el cumplimiento de la obllgac-én
contenida en & articulo 22 de la LGA a aquellos establecimientos ze
obtenido un puntaje inferior a 14,5 puntos, son incluidos en razén
consideraciones “sitio especificas”.
Asimismo, la Resolucion sustituye el articulo 3 del Anexo | de la Resolucion N*
13988/2008 conforme los nuevos émel define el NCAI como el NCA
(inicial) en la térmula de Monto Basico o con la ecuacidn polindmica del
rtado A.1.1. del Anexo Il de la Reso!uoén N*®177/2007 y sus modificatorias.
mente, el Anexo Suplementario a la Resolucidn 481/2011 agrupa las
actividades del item 28 “Otras Actividades (No Codificadas s CllU - Cédigo
Industrial Interacional Unificado-)” del Anexo | de la Resolucion N®177/2007 y
modficatorias, cuyos Rubros Especificos (Ru), describen en detalle y agrupan,
las sigulentes actividades: a) Depdsitos de gases, hidrocarburos y derivados, y

productos quimicos: b) Construccién de grandes obras de infraestructura -

MEDIO NATURAL. RECURSO AIRE

Estructura y ejecuta un rama de caracter nacional que involucre todos los
aspectos relacionados con las causas, efectos, alcances y métodos de
evencidn y control de la contaminacidn atmosférica.

608
Afo 1983

mites para la emision de parliculas contaminantes provenientes de Ios
vehiculos afectados al transporte de pasajeros y cargas, para automotores que
circulen en Jurisdiccién Nacional.

MEDIO NATURAL. RECURSOS HIDRICOS

776/
92

Modifica y deroga 1os aniculos ael Decreto N'6/4/98. ASigna a 1a ex Secretarla ge
Recursos Naturales y Ambiente Humano el ejercicio de policia en lo que respecta
al control de la contaminacion de la calidad de aguas naturales, superficiales y

subterraneas y de los vertidos en su jurisdiccidn.

MEDIO NATURAL. FLORA Y FAUNA

26447

Sustiiuye el Ar. 35 de Ia Ley N'22421 respecio de 12 proleccion y manepo ae
fauna silvestre en éreas (s} morunemos Idos de administracién nacional

22421

reto como autoridad de ap
a la Secretaria de Recursos Naturales y Desarrolio Sustentable. Deroga la Ley
N?13908 y el Decreto N*691/81

20961

Prohibe la caza del nandu y reaula la caza del guanaco en las provincias del
Y

Resolucion
SRNy DS

51307

Chubut, Santa Cruz, Neuguén y Rio Negro.

Det'oﬁ’e Resolucidn N'1089/'98 ‘y modifica Resolucion ex SAGyP N'144/B3.
Prohibe la caza, captura, transito interprovincial, comercio en jurlsdlcclén federal y
la exportacidn de ejemplares vivos, productos y subpreductos de fauna sllveske

1030/04

se mencionan en los Anexos |y |l
%emﬂna los indices de clasificacion 0e 1as especies de anfibios, reptiles y
mamiferos autbctonos de acuerdo a lo establecido en el articulo 4% del Decreto
N%666/97. Deja sin efecto el ordenaméento de las especes de la Res N"144/83
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Resolucion
ex SAGyP

144/83

Regula el comercio, fiscalizacion y transito de productos y subproductos de
especies de la fauna silvestre. Regula los requisitos para la crianza y exhibicion

de animales de la fauna silvestre y su caza

MEDIO NATURAL. RECURSO SUELO

Ley

22428

Decreio Reglamentario N'651/81: esiablece el regimen legal aplicable a 1a
consarvacion y recuperacion de los suelos.

Resolucion

250/03

ueba el programa de Accion Nacional de Lucha contra la Desertificacion y
itigacion de los efectos de la sequia.

Decreto

831/93

Reglamentario de la Ley N"24051. Establece en el Anexo II, tabla 9, los niveles
guia de calidad de suelos.

MEDIO ANTROPICO. PATRIMONIO ARQUEOLOGICO / PALEONTOLOGICO

Decreto N° 1022/04: deroga la Ley N° 9080. Establece el regimen legal aplicable

Ley 25743 :‘: cgatetia de proteccion del patrimonio arqueologico y paleontologico de la
n.
Decreto 1022 Reglamenta la Ley 25743
Decreto N® 1613/99: establece la centralizacion del ordenamiento de datos de los
Ley 25197 bienes culturales de la Nacion en el Registro Nacional de Bienes Culturales.
Designa como autoridad de aplicacién a la retaria de Cultura de la Nacion
Modifica la Ley N° 12665. Otorga a la Comision Nacional de Museos y de
L 24252 Monumentos y Lugares Historicos la atribucion de designar a los expertos para
ey realizar la evaluacién de los valores historicos, artisticos, arquitecténicos o
arqueoldgicos del monumento o lugar indicado.
Decreto Reglamentario N°84005/41: establece el régimen legal apiicable a la
L 12665 proteccion de los bienes histéricos y artisticos, lugares, monumentos, inmuebles
ey propiedad de la nacidn, de las provincias, de las municipalidades o instituciones
publicas.
GESTION DE LOS RESIDUOS
23922/ Apruébase el Convenio de Basilea sobre el Control de los Movimientos
Ley 91 Transfronterizos de los Desechos Peligrosos y su Eliminacion, suscripto en la
ciudad de Basilea (Confederacion Suiza).
Resolucion 577/91 Apruébanse las normas para el uso, manipuleo y disposicion del amianto y sus
MTySS desachos
Establece los sujetos que por sus actividades seran considerados generadores,
24051/ tra istas, realicen la disposicion final y tratamiento de residuos peligrosos.
Ley 92 Asimismo establece las pautas para considerar un residuo como peligroso. Estas
normas son de jurisdiccion federal. Asimismo se invita a las provincias a que
adhieran a la misma
Reglamenta la Ley N°25670 de Presupuestos minimos de proteccion Ambiental
Decreto 853/07 | para la Gestion de los PCBs. Designa a la Secretaria de Ambiente y Desarrollo
Sustentable como autoridad de aplicacion.
Decreto 831/93 | Reglamenta la Ley N° 24051
_ﬁ;:‘olhyu:l"én 412/93 pS; habilita el Registro Nacional de Generadores y Operadores de residuos
igrosos.
Resolucion 250/94 Clasificacion de las distintas categorias cuanticas de generadores de residuos
SRNyAH peligrosos liquidos, gaseosos. y mixtos.
Resolucion 224/94 Establécense los parametros, y normas técnicas tendientes a definir los residuos
SRNyAH peligrosos de alta y baja peligrosidad.
esolucion 208/96 Normas de medicion de concentracion de gases y material particulado emitido por
SRNyAH chimenea
Resolucion 1367/99 Formularios de uso obligatorio para las solicitudes de inscripcion/renovacion en el
SRNyAH Registro Nacional de Generadores y Operadores de Residuos Peligrosos
Resolucion 1221/00 Definicion de los conceptos de "actividad" y "actividad que genera residuos
SRNyAH peligrosos”.
Resolucién Norma a la que se deberan ajustar los generadores, operadores y transportistas
SAyPA 737/01 de residuos peligrosos que solicitan su inscripcion registral
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Resolucion Establece el nuevo calculo de la Tasa Ambiental Anual, el cual se aplicara a partir
SAYDS 926/05 | de la correspondiente a 2005. Modifica a la Ley 24051, Resolucién SAyPA 599/01
y y disposiciones DNGA 01,01 y 01/04.

Resolucién El operador debera entregar a la Unidad de Residuos Peligrosos la 5* copia del
SAYDS 245/06 | manifiesto debidamente conformado por el Generador, transportista y Operador,
y donde conste la cantidad de residuos tratados

TRANSITO Y SEGURIDAD VIAL

Le 26363 | Decrelo 7. creto - crea encia Nacional de
v Seguridad Vial. Establece modlﬁcaaones ala Ley N° 24449

Le 25456 Moadifica el articulo 47 de la Ley N° 24449 respecto de la circulacion de vehiculos
y y el encendido de luces

Reglamenta el transito y transporte por todas las rutas del pais y la seguridad vial.
Decreto Reglamentario N*646/95 dy Decreto N*779/95: régimen legal aplicable al
uso de la via pablica, circulacion de personas, animales y vehiculos terrestres en
la via publica, ya las actividades vinculadas con el transporte, los vehiculos, las

personas, las concesiones viales, la estructura vial y el medio ambiente. Quedan
Le 24449 excluidos los ferrocarriles.

y Decreto N%79/98. Modificase las dimensiones maximas y los pesos minimos
transmitidos a la calzada, para las unidades afectadas al transporte de pasajeros
y carga, el procedimiento para el otorgamiento de permisos en los casos de
exceso de carga y las normas para la circulacion de maquinaria agricola
gﬁtzﬁlgeddas en los Decretos Nros. 779/96 y 714/96, reglamentarios de la Ley N°

MANEJO DE LAS SUSTANCIAS PELIGROSAS

Adoptanse medidas relacionadas con el programa de Evaluacion Psicofisica y
Resolucion 157/93 Expedicion de la Licencia Nacional Habilitante de las personas que realicen

ST tareas de conduccion de vehiculos afectados al transporte de materiales
peligrosos por carretera. Modifica Res. ST 60/93

Resolucion 195/97 Incorpéranse normas técnicas al Reglamento General para el Transporte de

SOPYT Mercancias Pel_-g' rosas por Carretera aprobado por Decreto N°® 779/95.
Modificase el reto N° 109596, con el fin de actualizar las listas de

precursores y productos quimicos que pueden ser usados en la fabricacion ilicita
de estupefacientes y sustancia psicotropicas.

Decreto 1161/00 | Facdltase a la Secretaria de Programacion para la Prevencion de la Drogadiccion
y la Lucha contra el Narcotrafico para elaborar los planes y programas para
confrolar la utilizacion de las mencionadas sustancias en la produccion de
estupefacientes

Se aprueban las normas técnicas referidas a los tanques cisternas, contenedores

905/06 cisternas e iso- contenedor de mas de tres metros cubicos de capacidad para el
transporte ﬂ“ la via publica de mercancias y residuos peligrosos.

Se crea el Registro Nacional de Operadores de Inspeccion de Cisternas.

Resolucion
ST

HIGIENE Y SEGURIDAD EN EL AMBIENTE LABORAL

Ley Nacional de Higiene y Seguridad en el Trabajo. Establece las condiciones
enerales basicas de la seguridad e higiene que se deben cumplir en todos los
19587/ establecimientos del pais.
Ley 72 Establece normas técnicas y medidas sanitarias, precautorias y de tutela para
proteger la integridad psicofisica de los trabajadores, prevenir, reducir o eliminar
riesgos en los puestos de trabajo y desarrollar una actitud dpositiva respecto de
la prevencion de accidentes.

Aprobacion del Reglamento de Higiene y Seguridad para la Industria de la
Decreto 911/96 construccion. Modificado por el decreto 1057/03.

Resolucion Apruébanse especificaciones técnicas sobre ergonomia y levantamiento manual
MTEyYSS 295/03 de cargas, y sobre radiaciones.
Madificacion del Decreto N° 351/79. Déjase sin efecto la Resolucion N° 444/ 91-
MTSS. Actualizacion de valores limites.

Resolucion 415/02 Dispénese el funcionamiento del registro de sustancias y agentes cancerigenos.
SRT Listado de dichas sustancias. Inscripcion de los empleadores en el mencionado
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registro, por medio de las aseguradoras de riesgos del trabajo directa en el caso
de los empleadores autoasegurados. Modificada por Resolucion SRT N°
307/2003.
Apruebase el Reglamento para la Ejecucion de Trabajos con Tension en
Instalaciones Eléctricas Mayores a Un Kilovolt. Establécese la obligatoriedad para
Resolucion 592/05 los empleadores que desarrollen trabajo

SRT s con tension de poner a disposicion de las comisiones de higiene y seguridad los
Planes de Capacitacion para la habilitacion de los trabajadores que lleven a cabo
|as tareas mencionadas.
Decreto | 351/97 | Reglamentario de la Ley N¥ 19587

Objetivos y ambito de aplicacion. Prevencion de Riesgos del Trabajo.

Contingencia y situaciones cubiertas. Prestaciones dinerarias y en especie.

Le 04557/95 Determinacion y revision de las incapacidades. Regimen financiero. Gestion de
y las prestaciones. Derechos, deberes y prohibiciones. Fondos de Garantia y

reserva. Entes de regulacion y Supervision. Responsabilidad civil del empleador.

Organo tripartito de participacion.

Decreto | 685/96 | Listado de enfermedades profesionales

Decreto | 170/96 | Reglamentario de la Ley 24557

Anexo 10: Disefio de una planta McLanahan de lavado vy clasificado en humedo,
provista por Juan Pablo Munoz de McLanahan Chile.
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Anexo 11: Precios de transporte por camidn y tren (Juan Martin Gibessi)

1.Precio capital federal - bahia blanca marzo 2015: $10708

2.Precio capital federal - afielo marzo 2015: $17804

3.Distancia en kilometros entre capital federal y bahia blanca: 672km
4.Distancia en kilometros entre capital federal y afielo: 1205km

PPK (precio por kilometro) = (1/3 + 2/4)/2 = 15,35 $/km

y siguientes datos de inflacion:
IPC congreso 2015

0 x 10

- inflaciéon marzo 2015 - diciembre 2015:

%x 10 =122,92%

- inflacion enero 2016 - diciembre 2016: IPC congreso 2016
40,3%

- enero 2017 - mayo 2018: INDEC
39,6%

- TOTAL: 102,82%

se calcularon los siguientes precios

- PPK (precio por kilometro) mayo 2018 = 15,35 $/km x (1+102,82/100) = 31,13 $/km
considerando que un camion transporta 20 big bags de 1,5tn
el PPKT (precio por tonelada y por kilometro) = 1,03766 $/tonxkm

- Precio Bs As-Bahia Blanca mayo 2018 = $10708 x (1+102,82/100) = $21717,97
considerando que un camion tranporta 20 big bags de 1,5tn
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- Precio Bs As - Afielo mayo 2018: $17804 x (1+102,82/100) = $36110,07
considerando que un camion tranporta 20 big bags de 1,5tn
el PPT (precio por tonelada) = 1203,669 $/ton

Informacion sobre precios de transporte en tren

- Precio Caifiuelas - Plaza Hincul = 565,47 $/ton
- Precio Bahia Blanca - Plaza Huincul = 307 $/ton

Anexo 12: Archivo PDF: “Norma TTN 21.0 Tasacion de Yacimientos y
Canteras”

Anexo 13: WACC

[1] tasa libre de riesfo Rf:
[2] Risk Premium Argentina
[3] Beta levered/unlevered

[4] Riesgo Pais
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