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DESCRIPTOR BIBLIOGRAFICO

En el presente estudio se desarrolla un modelontgresa para proveer distintos
servicios de helicoptero en la Patagonia ArgentiBh.objetivo del trabajo es la
evaluacion de dicho proyecto como alternativa @ergion de capitales. Es por esto que
se comienza por el planteo de los lineamientos saeiws para llevar a cabo el
emprendimiento, y el estudio del contexto actualaeirgentina. Se desarrollan los
costos y mejores alternativas de negocio, paralobtener las rentabilidades esperadas
para los inversores. Por Ultimo se mencionan loeipales riesgos que debe afrontar el
negocio de helicopteros en la Argentina, y las mesjalternativas para mitigar sus
efectos en el largo plazo.
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RESUMEN EJECUTIVO

El presente informe tiene como objetivo presentaector el plan de negocios de
Helicopteros del SURIa empresa prestadora de diversos servicios dedpétiro en la
Patagonia Argentina que pretende ser lanzada @aoh@ipor quien suscribe. La idea de
analizar la inversién de capitales en una empressste tipo surge como consecuencia
de varios factores, considerando particularmenties eétios las recientes inversiones en
actividadesoffshoreen la Argentina y la falta de prestadores de s@wide helicdptero
para emergencias sanitarias y de rescate.

En los ultimos afios el precio del petroleo en ehdaouha sufrido grandes fluctuaciones,
llegando a valores nunca antes vistos. Asimisnsogu@ncas terrestres se van agotando.
Esto abrio una ventana de oportunidades a las sawprpetroleras para explorar
offshoreen el Mar Argentino. A su vez, dada su versatiljdas helicopteros se aplican
para un sin fin de actividades, brindando ventaasel corto plazo para toda la
comunidad. Entre ellas se pueden destacar loscgede emergencias sanitarias para
traslado de pacientes de urgencia o incluso lausikgy rescate en zonas inaccesibles
por otros medios. La demanda de todos estos swsvigene creciendo a un ritmo
elevado. De la identificacion de una oferta insafite nace el concepto de este nuevo
emprendimiento.

Para entender la viabilidad de la implementacibestidio del proyecto sera abordado
desde diversos frentes: un analisis de mercado eyidenciara la presencia de
oportunidades, un estudio de factibilidad ingehiefinalmente el andlisis de retorno y
riesgos de la inversion. Como resultado, se determaiel atractivo del negocio y los
requerimientos de la empresa para eventualmentekadercado.
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EXECUTIVE SUMMARY

The purpose of the following report is to preseme reader the business plan of
Helicopteros del SURThis company is designed to provide a varietyhelicopter
services in the Argentine Patagonia and considexatgal demands and opportunities,
the author pretends to launch it into the local kearThe idea of analyzing capital
investments in a company of these characteristiesrges as a consequence of several
factors, considering among them the recent invasisn@ the offshore business in the
Argentina by the oil companies and the absence=lédpter services such as medical
emergencies and rescues.

In the last years the oil price in the world haslengone major fluctuations, leading to
unexpected values. This opened a window of oppitigsrfor companies to explore oil
offshore in the argentine coast. Moreover, givenvirsatility, helicopters around the
world are used to support a wide array of actigjt@oviding short term benefits for the
whole community. Some of them are the HelicoptereEyancy Medical Services
(HEMS) for urgent evacuations of patients, or Seasod Rescue activities, taking
advantage of a faster response and accessibilicpmmparison with other means. The
demand of all this services has been growing atgh hate. Identification of an

insufficient supply lead to the concept of this nendeavor.

To understand the feasibility of implementatione tetudy of this project will be
approached from different angles: a market analydmch will point out actual
opportunities, a technical feasibility study andafly an analysis of investment return
and risks. As a result, business attractivenes$ vl determined, as well as the
resources needed and how they should be implementantually board the market.
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1. DESCRIPCION DE ACTIVIDADES

1.1  Introduccion - Concepto del Negocio

Helicopteros del SURaspira a ser la empresa de helicopteros lideraePatagonia
Argentina atendiendo los servicios aéreos masiwsal@s que actualmente no estan
cubiertos. Pretende operar como una empresa dets@ptas diversas necesidades de
los clientes y que puedan ser cubiertas por estkonge transporte. Logrando de este
modo un ahorro significativo de tiempo y aportaseguridad para el pasajero como
para las empresas.

Es importante remarcar que este ahorro en tiempdeptener resultados muy distintos
dependiendo de las actividades. En el caso dedogct®s Offshore, representa una
menor pérdida de tiempo de los operarios en et wiajna mayor disponibilidad de los
mismos para realizar sus tareas en las plataformas.

En las actividades de Busqueda y Rescate represeatmayor velocidad de respuesta
y menor tiempo de espera de las personas en prablepudiendo esto significar
menores dafios e incluso menores pérdidas de vidgse. similar ocurre con las
actividades de Emergencia Sanitaria, en las clademenores tiempos de traslado de
los pacientes minimizan los riesgos, posibilitapdibar traumas y fallecimientos.

Es importante remarcar que el concepto de operaegide en poseer una estructura
flexible que permita optimizar el uso de los reoardisponibles (tanto humanos como
materiales). Esta opcion de negocio se puede d#aampor medio de herramientas de
reingenieria, analisis y estructura de costos,nopéicion de procesos, y analisis
financieros con el fin de brindar una nueva opalénoperacion que genere un costo
menor, teniendo como resultado la disminucién dedefas.

A fin de disminuir los costos de mantenimiento @imir en menores costos operativos,
Helicopteros del SURseleccionara las aeronaves en funcidn de las sosto
infraestructura de los aeropuertos de operaciomyegciones de demanda y
crecimiento, capacitacion de personal de abordoswoos de combustible y
disponibilidades contractuales (entre otros fasfor&s fundamental contar con una
Unica familia de aeronaves para homogeneizar lagoion de los comandantes, la
capacitacion de técnicos de mantenimiento, etc.

Los ingresos provendran de la venta de las horagud® a clientes particulares y
principalmente a empresas con las cuales se firmewatratos por varios meses de
servicios, fijando un minimo de horas a volar secgioha caso. El precio de las horas de
vuelo buscara un compromiso entre el margen dengangue pretende la empresa y la
diferenciacion con la competencia.

Dado que los clientes son cada vez mas exigemtguyeren productos de excelencia al
precio mas bajo posible, la estrategia de posioner@o de la empresa se basa en
ofrecer un servicio de primer nivel que no solmpce lograr un precio competitivo,
sino también ser la que mejor cumpla con los sewiacordados, siguiendo estandares
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de calidad internacional y evitando recibir quegas cuanto a horarios de partida,
demoras, pérdidas de carga, ételicopteros del SURpretende expandir un mercado
gue aun no esta desarrollado en Argentina, buscgederar en el consumidor el
concepto de servicios de helicdpteros sustentable.

Dado que no existe ninguna empresa de helicopterestividades diversificadas en la
region,Helicopteros del SURuenta, a través de servicios eficientes, coms$sbopidad
de crecer y consolidarse como un referente del adercAsimismo, al no haberse
introducido este concepto en la sociedad argentieficopteros del SURprocurara
posicionarse como pionero introduciendo esta ntmwaa de dar soporte aéreo.

Finalmente, con esta propuestéelicopteros del SURapunta a satisfacer las
necesidades de varios segmentos del mercado:relgpet el sanitario, el turistico y el
empresarial en general.

2 Larrinaga Federico - Descripcién de Actividad
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1.2  Soporte a Plataformas Offshore

1.2.1 ¢Qué es daffshore?

“Offshoré es el término utilizado por la industria petralgrara designar la busqueda
de hidrocarburos fuera de los margenes continentafe el marLa complejidad y las
estructuras utilizadas en la explotacion petrabffshoredependeran basicamente de: la
profundidad de los reservorios, de la profundidaedsdielo marino desde la superficie
del agua y de la distancia de los campos desdesta.d_a clasificacion acordada segun
la profundidad de explotacion es la siguiente: meao400m profundidad se la
denomina deaguas somerasentre 400 y 1500ndeepwatero aguas profundasy
mayores a los 1500 nitra-deppwatero ultra-profundas

Los métodos de prospeccion que se emplean parpliaracion son variados, desde el

estudio geoldgico de las formaciones rocosas lasthservacion indirecta, a traves de

diversos instrumentos y técnicas de exploraciéra tnlas herramientas mas utilizada
son los mapas de afloramiento, topograficos y éosubsuelos, estos Ultimos generados
por la sismica de reflexion. La adquisicion dedmsismicas puede realizarse con un
grillado de dos dimensiones o de tres dimensidagts Ultima brinda una gran cantidad

de informacion reduciendo la incertidumbre, per@@sto es muy superior. La sismica

se utiliza tanto en prospecciones continentalespocen el mar.

Las estructuras utilizadas enagishorepueden tener dos tipos de funciones, perforar o
producir, 0 ambas conjuntamente. A la vez que gataden ser del tipo fijas que seran
apoyadas en el fondo marino o bien, flotantes. Bdipado de la infraestructura del
offshore

Dentro de las unidades de perforacidon se puedeongac plataformas o barcos
perforadores. Las plataformas pueden ser remolcadses plataformas con sistemas
propios de propulsion.

1.2.2 Unidades de produccion y perforacion

- Plataformas Fijas: estan asociadas a profundédadeneras. Constituidas por un
Jacket fijado al fondo marino y un Deck o platafarem la cual serda montado el equipo
de perforacion. También se pueden encontrar estastfompliantque son similares a
las descritas pero que estan preparadas paraaolasrinclemencias marinas.

- Plataformas TLE son unidades de perforacién y produccién parapméundidad
maxima de 1425m. Estas son estructuras flotantesmcajes al lecho del mar.

- Plataforma Spart: son para aguas profundas (288 m), se encuentran ancladas al
fondo marino soportando un Deck en la superficie.

- Otras unidades que pueden encontrarse son ladadlés de Produccion Flotante
FPSG, las cuales traen incorporados todo el equipamiemtcesario para la

L TLP - Tension Leg Plataform
2 FPSO - Floating Production, Storage & Offloadingt®m
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produccion. Este tipo de unidades son las masadidis a nivel mundial en zonas
alejadas de la costa.

Si bien la relacion, en el afio 2000, era 33f¥shore 63% onshore en la actualidad,
cerca del 60% del petréleo producido en el munadwipne de cuencasffshore Este
tipo de explotacion requiere de tecnologias y mmsurde alta calidad; a ello deben
asociarsele altos costos referentes a inversionassips operacionales, por tanto no
s6lo se trata de encontrar los recursos, sino boeseno sea técnicamente posible de
extraer, y al mismo tiempo debe ser rentable paea mpeda transformarse en una
reserva.

1.2.3 Breve Historia delOffshoreen la Argentina

La historia de la exploracion de la plataforma owarital argentina pertenece al pasado
reciente, ya que los primeros pozos se perforandi9é9.

En el gréafico siguiente se observa claramente qum llos periodos culminantes de
perforacion: uno en los afios 70 y 71, y otro erafiss 81 y 82. En el primer periodo la
actividad estuvo principalmente concentrada enu@nCa del Colorado y del Golfo San

Jorge, mientras que en el segundo en la Cuencaafust

33 A

30

25 A

20

15 A

10

Hamero de Pozos

5 4

0+ L
19685 1968 1971 1974 1977 19580 1933 1936 1989 1932 1995 1933 2001

Por Aiio

Gréfico 1.1 — Pozos de exploraciéfishoreen la Argentina hasta el afio 2000

En estos afios de la actividad costa afuera indentedsite la accidbn combinada de todas
las empresas que actuaron proporcion6 una visideraede las condiciones geoldgicas
de las cuencas situadas en ghélf, es decir, a menos de 200 m de profundidad de
agua. Muchas compafiias, con una gran inversion \egpiritu de investigacion
remarcable, se aventuraron al muy alto riesgo.

Los resultados obtenidos hasta el momento se puesbermir asi: s6lo 2 cuencas
tuvieron produccion: la Austral Marina, de caracmercial, y la del Golfo San Jorge
Marina, no comercial hasta el momento. El restduvo resultados. EI denominador
comun en este Ultimo caso fue la falta de rocasrgeioras de hidrocarburos. En la
Cuenca del Colorado hay una pequefia luz que sefiglae la investigacion no esta
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terminada. Todo indica que hay que seguir desptisnhacia el este, hacia aguas mas
profundas, para localizarlas, ya que como se hlodino faltan en todo el ambito
geoldgico alrededor del Atlantico Sur.

La unica herramienta que comprueba definitivamente&y o no produccion comercial
es la perforacion. Y las empresas, a pesar de ressgos y los enormes costos, no
vacilaron en utilizarla.

Segln Cantallops, ingeniero y ex-agente en la fBtata General Moscohien el
puesto de Subsea Engineer, las tareas no fueroa foddo debido a los altos costos de
la explotacidénoffshore “La diferencia de costo entre el mar y la tieera 9 a 17,
graficé el ingeniero. Si una perforacion en tierogtaba 1 millon de doélares, en el mar
el costo se disparaba a 9 millones.

En el caso de la etapa subsiguiente, la explotaai@tia accedieron la Compafia Total
y asociados. Debe destacarse la obra realizaddagponversiones involucradas y la
eficiencia operativa de la misma. Ello permitié teo®rmente la perforacion de pozos
horizontales de mas de 10 km de longitud, dandcelehlanco buscado con una
precision admirable. Se perforaron 106 pozos, eex@oratorios, de desarrollo e
inyectores. También se construyeron en un mar cglrdaustral, caracteristico por sus
duras condiciones de oleaje y vientos, las plateisy ductos y toda la logistica
necesaria para la produccion. Esta enorme tateajwe se le debe sumar la que con las
mismas condiciones ambientales ha llevado a cabairesector mas pequefio la
empresa Sipetrol, condujo a que cerca de un 5% qedduccion de hidrocarburos
liquidos del pais provenga de ese sector de lafptata continental.

100 -

a0

&0

400

Huamero de Pozos

20

Salado Colorado Golfo 5. Avstral Rawszon  San Julidn
Jorge
Por Cuenca

Grafico 1.2 — Pozos de exploraciofishorehasta el 2000, por cuenca.

En el Mar Argentino, las plataformas de explotacifishoreestan restringidas a un
area relativamente pequefia ubicada frente a laascegptentrionales de Tierra del
Fuego. Hasta el 2006, Sipetrol contaba aqui cdatafprmas y Total Austral con 4.

Seguramente en el futuro una mayor proporcion gedduccion de los hidrocarburos
gaseosos también va a provenir de ese ambito dmoggiologico. Por supuesto,
dados los costos involucrados, los precios de i®d¢arburos deben llegar a un nivel

% Primer Plataforma Semisumergible utilizada eofishoreen la Argentina. Utilizada entre 1977 y 1984.
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determinado para justificar esta exploracion de rdtsgo y de fuertes inversiones, pero,
¢quién puede prever cuanto costara el barril délpetdentro de 10 afios? ¢Y qué son
10 afios en la exploracidbn de nuevas cuencas? MNupafs tiene una amplisima
plataforma continental, con variadas ventajas dpeasa No es demasiado ilusorio
pensar que en pocos aflos mas va a ser el escéaanievas campafas exploratorias.

1.2.4 Cuencas Petroliferas en la Argentina

El margen continental argentino se caracterizabpstantes cuencas sedimentarias. De
norte a sur tenemos la Cuenca del Salado, Colokéaldez — Rawson, San Jorge, San
Julidn, y Austral. Estas cuencas tienen una fiafd@ry unas caracteristicas geoldgicas
bien particulares.

ATLANTICO,
SUR |

SAN JULIAN &

Figura 1.1 — Cuencas Marinas de la Plataforma Aiggn

1.2.5 Creacién de ENARSA y proyectos a futuro para el offshore en la
Argentina

Esta empresa fue creada por la Ley N° 25.943 ¢ teetitularidad sobre la totalidad de
las areas maritimas nacionales, lo cual les briadaosibilidad de realizar tareas de
exploracion y produccion, de forma autonoma, o wedos a terceros.

Actualmente ENARSA demuestra la voluntad de exples areas, incrementar la
informacion Unica disponible e incorporar a la exation a empresas interesadas, de
manera de encarar la exploracion en frentes simad&

Los proyectos que estan desarrollando se encueniram en la Cuenca Colorado
Marina (al sudeste de Mar del Plata) con 1.974 Kem2gl cual ENARSA tiene una

* Energia Argentina Sociedad Anénima
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participacion del 35%, teniendo como operador a°*Y®4&. Otro proyecto también se
encuentra en la Cuenca Colorado Marina con la migantcipacion de la empresa,
pero con el operador PETROBRAS. En los proyectodidea cuenca las actividades
desarrolladas fueron: “Adquisicibn de sismica 3-Dy “Campafia de
Aeromagnetrometria y Aerogravimetria” respectivat@en

Por otro lado, el otro proyecto se localiza enl@&i@a Austral Marina, teniendo sismica
3-D procesado e interpretados, y un estudio de égtopambiental previo. Se preve
iniciar la perforacion de los pozos, para lo cualcentratd la plataforma “Jack-up
Ocean Scepter” construida el presente afio.

ENARSA a través de un Programa de Adquisicion demiga 2-D regional
(denominado “Argentine Span”) pretende ofrecerrmfacion a potenciales inversores
en exploracion, ya que el citado estudio se orianka obtencién de una informacion
geofisica mejorada y tener una mejor comprensitagial geologica deffshore Todas
estas iniciativas se orientan a los objetivos dmualizacion integral del potencial
hidrocarburifero, informacion actualizada, eval@acide la evolucién geoldgica y
disminucién de los riesgos exploratorios.

Esta actividad tiene un periodo de exploracionideoc(5) afios y con una opcién a
prérroga de un afo; y una concesion de explotai#dB5 afios con opcién de prérroga
por un lapso de diez afios. Asi, el ciclo de vidaudeyacimiento consta de la inicial
exploracion, posterior desarrollo, produccién yafinente el abandono.

Concluyendo, puede resumirse que este nuevo pomweceloffshoreque comienza
con una idea, con la voluntad de ENARSA vy las esgg@sociadas, es un primer paso
de un largo camino productivo a recorrer en el goavive la industria con la
naturaleza; lo cual generara necesidades de bjes@wicios y un potencial de trabajo
y desarrollo en la regién del Golfo San Jorge.

1.2.6 Plataforma Ocean Scepter

La plataforma Jack-Up para la exploracion petrotéfshoreen las cuencas Austral y
del Golfo San Jorge ingresé a principios de sefitiende 2008 en el puerto de Caleta
Paula (Santa Cruz), localizado 80 kildbmetros al dar Comodoro Rivadavia. La
plataforma autoelevante, que operara en aguasotelés argentinas, fue contratada
por Enarsa, YPF y Enap Sipetrol, ésta ultima fild# la compafia estatal de
hidrocarburos de Chile ENAP.

La plataforma "Ocean Scepter”, que fondeo frente @sta de Caleta Olivia, vino en
viaje desde Houston, Estados Unidos, y es propidéalh firma Diamond Offshore.
"Dotada con tecnologia de ultima generacion, fuestaida especialmente a pedido de
este consorcio tripartito. Alcanza excelentes neslide seguridad industrial, en
particular las relacionadas con el cuidado y lasgmeacion del medio ambiente”,
explico a través de un comunicado oficial la emgneBF.

5 Yacimientos Petroliferos Fiscales
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La misma se caracteriza por tener un largo de #osjaltura de casco de 7,6 metros,
altura de patas de 148 metros maximo y maxima pdifiad de agua de 106 metros y 6
metros respectivamente, para 15.600 toneladascidapade perforacion de 10.600
metros y para una tripulacion de 100 personas.

1.2.7 Campaia 2008-2009

La campafa de perforaci@ffshorecomprende dos grandes proyectos: el denominado
Hélix E2, que se desarrollara en la Cuenca Auétiada E2) y sera operado por Enap
Sipetrol Argentina; y el Proyecto Aurora, en la Gcee del Golfo de San Jorge (Area
GSJM-1), que operara YPF. EIl Proyecto Hélix EZjseutara sobre el sur de Santa
Cruz y corresponde al consorcio tripartito confadmaor Enarsa, YPF y Enap Sipetrol
Argentina. Mientras que el Proyecto Aurora, qudqrara pozos frente a las costas de
sur de Chubut y norte de Santa Cruz, correspondiisgxamente a YPF. En 2010
podria arrancar la exploracién en la Cuenca Masyisagin Repsol.

1.2.8 Expectativa con Cautela

Matias Tardowski es presidente de la Camara de égaprRegionales de Servicios
Petroleros del Golfo San Jorge (CERSPGSJ), la @maedn que nuclea a las
compafias petroleras radicadas en Chubut y Santa EF empresario considero, en
didlogo con Diario Patagonico, “...no hay que credsds expectativas. Hay que tener
en claro que esta es una etapa exploratoria. Sa parforar cuatro pozos exploratorios,
eso va durar mas de un afio y ahi empiezan lasatezss’

“Un proyecto similar en Brasil tardé 9 afios en enape desarrollarse. Muchos tienen
falsas expectativas, creen que llega la platafoymga va a empezar a producir.
Agilizando los tiempos, se habla de 4 6 5 afiossamte explotar”, agregd el
vicepresidente de la CERSPGSJ, Manuel Cerezo. |Brasientemente extrajo el
“primer litro” de crudo costa afuera de la mano Betrobras, situacion que fue
celebrada con la presencia del propio presidentesdepais, Luiz Inacio “Lula” Da
Silva, en la plataforma.

Los paises con alffshoremas desarrollado, como Brasil (con Petrobras) ouéla
(con Statoil), se meten a 1.500 metros en el maerforan otros 1.500 metros en la
tierra para llegar al hidrocarburo. Para este tg® profundidades se emplean
plataformas semi-sumergibles o barcos perforadokss. la cuenca chubutense-
santacrucefia se utilizara una “Jack Up”, las mapigieas que trabajan cerca de la
costa.

Con respecto a la crisis econdmica, el Secretdjdoqdie el tema también fue tratado
durante la reunion y que se coincidio en que “elopama no es halagador, ya que hay
una imposibilidad, no de extraccion sino de conadiz&cion”.

“Es cada vez mas dificil conseguir barcos para plielear el petréleo a las refinadoras
y con el gas estamos en la misma situacion”, seff@lta anotar que si bien “las
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empresas manifiestan tener toda la voluntad ddowg hay factores externos que son
los que estan imposibilitando que se pueda prodilicien por ciento”.

1.2.9 Alternativas de Servicio de Soport®ffshore

Existen tres medios de transporte hacia una platafoffshore por barco, helicéptero

o hidroavién. Cada método posee sus propias limaitas fisicas y econdémicas, las
cuales deben ser adecuadamente evaluadas. Pofegjampidroavion no puede operar
en forma segura en un mar con olas superiores &los, pero suelen tener la ventaja
de ser mas veloces desde y hacia las distintaaaibies y no necesitan una pista de
aterrizaje. Por ello mismo, pueden ser utilizado$oema adecuada en operaciones de
exploracion y perforacion en tierra firme y pareés deoffshoreen zonas protegidas.
Por otro lado, los botes pueden llegar a operarotas de entre 5m y 7m si necesario,
aunqgue se hace una tarea muy dificil el ascenssgedso de los pasajeros cuando las
olas superan los 2m. Por supuesto, los botesatlalidad presentan un monopolio en
cuanto al transporte de carga pesada como ser deblosmbeo, equipos de perforacion,
etc. Los helicopteros no se ven afectados pordadiciones del mar, pero los afectan
en mayor medida las condiciones climaticas comonsebla, nubes, tormentas, y
vientos fuertes. Los helicépteros tienen una vargaj cuanto a tiempo de cinco a uno,
dependiendo de las distancid@or esto mismo es que el método mas adecuado de
transporte debe ser analizado en base a las comekicide cada situacion particular.
Cabe remarcar que en la actualidad se hace uszsdee$ medios de transporte en las
distintas zonas del mundo donde se llevan adefardas deffshore

1.2.10 Descripcion del Soport©ffshore con Helicopteros

El trabajo en plataformas petroliferas es llevadal@o por una importante dotacion de
personal. Como se mencioné previamente la platefddcean Scepter opera con unos
100 operarios. Estas personas deben ir rotanddaago de los turnos de trabajo, y de
acuerdo a las etapas en que se encuentre la eviplorAdemas, la tarea diaria requiere
de herramientas y equipos que deben ser traslagati@slas plataformas en el mar y
las bases de operacion en tierra firme. Todo dst@ la la necesidad de brindar un
servicio de transporte adecuado y confiable.

Los Servicios, en conexion con o asociado al apleytas actividades de exploracion y
produccionoffshoreArgentina, incluirén:

a) Transporte de personal y carga desde las Bas@peraciones en las zonas de
exploracion, como ser: Comodoro Rivadavia; Rio égglf; Tierra del Fuego;
etc.

b) Transporte de personal y carga entre las Bas&pdraciones del Helicoptero y
cualquier ubicacion en tierraaifshore

c) Guardia de permanencia diurna / nocturna pdvaraemergencias operacionales
0 que pongan en peligro la vida, que incluye persenlimita a, lesiones graves
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o cualquier otro asunto de vida o muerte o cuataiigacion operacional critica
gue podria poner en peligro la seguridad del patson

d) Busqueda y localizacion de personas en el agyzesaciones de SAR (Search
And Rescue) en general,

e) Observacion y control de cualquier derrame deie®,
f) Tareas con grua, y
g) Emergencias Médicas

1.2.11 Ventajas y Desventajas
Ventajas
1. Mayor Seguridad

Estadisticamente el medio de transporte mas segsirel aéreo. El Practico via
helicoptero tiene dos opciones de abordar o desearsa del buque. Estas son,
aterrizando en cubierta o bien a través del Hd&nEho de Salvatajedl que es
suavemente maniobrado por un tripulante del hefez6maniobra VERTRED.

2. Ahorro en Tiempo

El tiempo que se ahorra es posible traducirlo ea omayor disponibilidad de los
recursos para realizar otros trabajos. Lo antemamia aumentar la eficiencia en la
asignacion de los mismos ya que contarian con igrapd disponible.

3. Comodidad

Posibilidad de traslados directamente hasta laadiydsin necesidad de trasbordos en
puerto.

4. Capacidad de Respuesta

La capacidad de reaccion de los helicopteros estigaénente inmediata, lo que
posibilita un trabajo continuo sin pérdidas de pem

Desventajas
1. Costo mayor

2. Menor capacidad de carga por viaje

3. Mayores requerimientos de capacitacion y persnalba tecnologia impone controles
de seguridad operacional exigentes)

4. Gran dependencia de las condiciones climaticiantp, presién, humedad, niebla,
etc)

1.2.12 Requerimientos para llevar a cabo la activat

Tripulacién
* Piloto

® Vertical Replenishment
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* Copiloto
* Rescatista

* Operador de Grua

Capacitacion de la tripulacion y pasajeros

« Curso Evacuacion Helicéptero Sumergido (HUET
 Curso Lucha contra Incendios en Helicopteros

» Curso de Rescate con Helicopteros

» Curso de Supervivencia en el Mar

Equipo

Dos (2) aeronaves (una primaria y otra de soppae cubrir Emergencias y guardia de
Busqueda y Salvamento). La capacidad y modelo tiedptero a seleccionar guarda
relacion con el tipo de plataforma a apoyar (tama@dmtidad de personal) y con la
ubicacion geogréfica y distancia de la costa o lEseperaciones. Normalmente se
deben utilizar helicopteros biturbina medianos (12 pasajeros y aprox. 150 Millas
Nauticas de la base) o pesados (hasta 19 pasgjerpox. 300 MN.)

Equipamiento  Minimo Requerido _en las Aeronaves -neBd (Segun Normas
Estandarizada®ffshorede las empresas petroleras)
Explicacion detallada de algunos de los requigtosquipamiento para los helicopteros
a prestar serviciosffshoresegun los estandares de las empresas petroleras:
(a) Cascos para los pilotos. Todas las aeronaves dedftanequipadas con un casco
por piloto. Un casco extra debe incluirse por lagas.

(b) Sistema de Comunicacion con los pasajeros. Todokdlcopteros que trasladen
pasajeros deben poseer un sistema que permitaniancacion durante el vuelo
con los pasajeros. EI mismo debe ser lo suficieateenrobusto como para resistir
las altas vibraciones y poder ser escuchado pae slsonido natural durante el
vuelo.

(c) Sistemas de Alerta de Proximidad. Para los helgropt un altimetro radar,
configurado con un sistema automatico de alereeser la mejor alternativa.

(d) Balizas de Localizacion Bajo el Agua. Toda aeronatlezada para vuelos sobre
agua por mas de 10 minutos desde la orilla debeseegpobalizas para la
localizacion bajo el agua.

(e) Luces Estroboscopicas de Alta Intensidad. Estasldeben estar configuradas en
todas las aeronaves, excepto para operaciones eas d#emotas donde la
visibilidad es buena y la densidad de tréafico ga.ba

" Helicopter Underwater Escape Training
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(f)

(@

(h)

@

)

Kit de Primeros Auxilios. Botiquines de primerox#ios para todo riesgo deben
ser transportados en todas las aeronaves. Los side@n ser verificados como
parte del equipamiento operativo de los helicogteidealmente cada 6 meses,
pero no excediéndose de un afio. Todo uso del nisim® ser reportado con el fin
de reemplazar los items utilizados previo al sigigieuelo.

Transmisores Localizadores de Emergencia fELTocalizadores operando en
121.5/406 MHz deben ser transportados en toddsdlisdpteros, colocados en la
estructura. Adicionalmente, deben trasportarsdifaziores portatiles idealmente
colocados en las balsas de emergencia y/o en &bscols salvavidas.

Chalecos Salvavidas. Todas las aeronaves que openamelos sobre agua deben
estar equipadas con un chaleco por asiento, madeurepuesto.

Balsas Salvavidas. Todos los helicopterosofishoretienen que contar con un
minimo de 2 balsas salvavidas. A las mismas se geder acceder desde el
exterior en caso de inmersion del helicoptero.

Botiquin de Supervivencia. Un kit de supervivenc@aprde a cada area de
operacién, debe poseerse en vuelos planeados teotmaeos hostiles, incluyendo
operacionesffshore

Requerimientos Especificos de los Helicépter@egin Normas Estandarizadas

Offshorede las empresas petroleras)

A continuacion se presenta una explicacion madlaétade algunos de los requisitos
especiales para helicopteros:

(@)

(b)

Equipamiento de Flote. Todo helicoptero operandwesagua debe ser capaz de
posarse en la superficie del agua, ya sea portedsdicas inherentes de disefio, o
con la ayuda de aparejos de flote. Donde se util@pgarejos especiales, los
mismos deben activarse en forma automatica.

Salidas de Emergencia. Todos los helicopteros ndersobre agua deben cumplir
los siguientes estandares para salidas de emeagenci

(1) Toda abertura en el compartimiento de los pasapebe ser adecuada
(tamafio minimo de 430mm x 355mm) para el escape ddapgua,
permitiendo la apertura en tal emergencia.

(2) Todas las salidas de emergencia y sus métodosedir@deben estar
sefialados en forma tal de poder ser vistos dergtohelicoptero
cuando el mismo se encuentre sumergido e invertido.

(3) Las puertas normales de acceso y salida debenpestmradas con un
mecanismo que las mantenga abiertas cuando elOpiio se
encuentra flotando.

8 ELT — Emergency Locator Transmitters
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(c) Sistemas de Monitoreo de Salud. Todo helicoptemtoansporte pasajeros debe
contar con un sistema de monitoreo y rehabilitacidsu tripulacion debe estar
capacitada en su uso.

(d) Salvavidas para los Pasajeros. Todos los heliciptatilizados en vuelos sobre
agua deben contar con un chaleco por asiento, n@aslelrepuesto. Los mismos
deben ser utilizados por todos los ocupantes y rdednplir las siguientes
caracteristicas:

(1) Una correa de entrepierna.

(2) Una luz estroboscépica de activacion automatica

(3) Manija de agarre en la parte trasera del cuella fzauilitar el rescate
(4) Cintas de ajuste a la altura de la cintura.

(5) Hebillas de Metal.

(6) Un silbato.

1.2.13 ¢Dobnde se podria y convendria implementartasactividad?

Dada la distribucién de las actuales cuencas, taajn puede extenderse en todo el
litoral maritimo hacia el Mar Argentino, iniciandesde Mar del Plata hacia las cuencas
del Salado y Colorado, y desde la costa Patagoesgecificamente sobre las cuencas
del Golfo San Jorge, San Juan y Austral.

El desarrollo de esta actividad guarda relacion tmmueva delimitacion de la
plataforma continental argentina, presentada remeente ante la ONUEN el caso de
resultar aprobada la propuesta nacional, la platef@e extenderia desde las 200 millas
nauticas hasta las 350 millas, con un incrementg mmportante en la superficie de
fondo marino disponible para la explotacién de reasi no renovables.

Las cuencas maritimas de hidrocarburos se encagmi@ explotadas en comparacion
con las terrestres, que inexorablemente van carainagotamiento. El desarrollo
nacional de la capacidaaffshoreagregaria un valor considerable a la extraccion de
petréleo en la vasta plataforma continental, sumanth ventaja comparativa dada por
la naturaleza, una ventaja competitiva en la oldeny el control de recursos
energeéticos.

® ONU - Organizacion de las Naciones Unidas
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1.3 Evacuaciones Sanitarias o HEM'S

1.3.1 Antecedentes Histéricos

El notable aumento en el uso de helicopteros pamamsporte de pacientes desde el

inicio de los ochenta es la culminacion de las viagones ocurridas durante décadas en
la medicina militar.

El transporte aéreo sanitario comenzo en 1870 dousa utilizaron globos para evacuar

soldados heridos en el sitio de Paris, durantadarg francoprusiana.

El uso de helicopteros para traslados de lesiontielns como antecedente mas remoto
la Segunda Guerra Mundial. En la guerra de Coreadfinde se inicié su utilizacion,
propiciado por las dificultades orograficas. El ifh Air Rescue Squadron" fue
requerido para evacuar soldados heridos de locaizes inaccesibles para
ambulancias terrestres. Este uso se fue increntmtanogresivamente desde los
primeros afios de guerra. En 1950, el ejército anrégicano organizé un destacamento
de helicopteros destinado exclusivamente parapoates de heridos. Las experiencias
de Estados Unidos en Corea, de Gran Bretafa ersislalade Francia en Indochina,
muestran la inestimable reduccion de la tasa detmee el campo de batalla por el
empleo del transporte aéreo. El escepticismo ackrda eficacia de la utilizacion del
helicOptero en tareas sanitarias desaparecio a@urantconflicto de Vietnam. Las
experiencias observadas en esta contienda bélimdariuentaron la aceptacion del
helicoptero como elemento necesario en los mod&sdemas de Emergencias.

—{._‘..___ A mEimEEEe O

— ] (EEEEEIEIEISISIEM S

Figura 1.2 — Helicoptero sobrevolando un Hospital

1.3.2 Descripcion de la actividad

La Evacuacién Médica, cominmente conocida como MEDEYA€ los paises de
habla inglesa, se refiere al traslado eficienté guadado en ruta brindado por personal
meédico. El mismo brinda soporte al pasajero leslorsiendo evacuado del campo de
batalla 0 a los pacientes heridos siendo rescatdelda escena de un accidente hasta

1 HEMS - Helicopter Emergency Medical Service
 MEDEVAC — Medical Evacuation
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recibir atencién médica, dando uso de vehiculagdtes adecuadamente equipados
(ambulancias) o aéreas (ambulancias aéreas). Kjeng#d esta actividad incluyen
vehiculos civiles, helicépteros civiles de servigeromédico, y ambulancias de las
fuerzas armadas. Este servicio se aplica comunna¢mtaslado de pacientes desde las
escenas del accidente hasta centros de tratam@@nta también desde un centro de
tratamiento a otro acompafiado de personal médirop ser desde un hospital hacia
otro que presente un equipamiento especializado.

El transporte sanitario aéreo constituye un comeigm importante del transporte
terrestre, conformando ambos uno de los eslabamsdarientales en la actuacion
médica prehospitalaria, enmarcada dentro de ldsr3és Integrales de Emergencias.

Dentro de las estrategias de cuidados prehospitslse encuentran las siguientes:
1- Scoop and RuA

. Desarrollada en los Estados Unidos

. Transportar al paciente en un plazo de diez mifttos

. Transportar al paciente aun inestable

. Meta: tener al paciente en sesenta minutos eniréfauo™*

. Desarrollado para ocuparse de pacientes con trauma

. Aqui intervienen principalmente los servicios déddgteros

Figura 1.3 — Interior de un helicoptero sanitario

2- Stay and Pla¥y
. Desarrollada en Francia
. Cuidado maximo antes del transporte

2.5coop and Run - Cargar y Correr

13 Conocidos cominmente como los “Diez Minutos deifia
14 En referencia a la denominada “Hora Dorada”

15 Stay and Play — Quedarse y Jugar
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. Estabilizar al paciente antes del transporte
. Desarrollado para ocuparse de pacientes con prablem@dicos

El servicio médico aéreo representa un “contenidaimo” en la formacion en
Urgencias y Emergencias de los profesionales deetpspos de Atencion Primaria,
como también, el manejo de la emergencia individiaahtencién a las emergencias
colectivas y catéastrofes, y la atencién generalsaurgencias médicas. Su obijetivo es
facilitar el traslado del paciente desde el lugamd® se produce la situacion urgente o
de emergencia, y/o se recibe la primera asistematiagntro de referencia o primer
centro receptor tansporte primario)o desde éste a un centro de superior nivel
(transporte secundariokl traslado deberia ser realizado en condicialeeseguridad,
manteniendo los signos vitales del paciente, sidat la rapidez y la comodidad.

Los medios aéreos, no reemplazan en modo alguas anidades moviles terrestres,
sino que esta indicado su uso en situaciones dascrBactores como la distancia,
accesibilidad y gravedad, determinan la idoneidddrensporte aéreo. Problemas como
los costes economicos y las condiciones meteoddgidversas limitan su utilizacion.

Se debe remarcar, como aspecto a tener en cuermagl gransporte aéreo sanitario
presenta inherentemente mayor riesgo de accidesteldransporte aéreo rutinario. Sin
embargo, el empleo del medio aéreo es practicamempeescindible en muchas
situaciones de catéastrofe, tanto para la localizadiescate y evacuacion de pacientes
como para la aproximacion de material y equip@zoha afectada. Su utilizacion en la
asistencia meédica cotidiana no es tan versatiljéddbse destinar al transporte de
determinados pacientes criticos y, por ello, elgparte aéreo sanitario siempre debe ser
asistido o medicalizado

Una ambulancia aéreano es otra cosa que una aeronave utilizada pasterasa
médica de emergencia en situaciones donde una ancimltradicional no puede
acceder con facilidad a la escena, o el paciempeiae ser trasladado una distancia
donde el transporte aéreo es lo mas practico. iI8bpal a bordo de estambulancias
aéreasesta dotado con un equipamiento que les pernttepr un tratamiento médico
a aquellos pacientes que se encuentren criticasgay@or padecer alguna enfermedad o
lesion grave. Dentro del equipo estandar se inalwantiladores, medicamentos, una
unidad de monitoreo y electrocardiogramas, equéGRR®, y camillas.

1.3.3 Hora Dorada

Como se menciond previamente, el objetivo al w@tiligste tipo de transporte es el de
llevar al herido hasta el quiréfano dentro del ¢tapde la denominadddORA
DORADA’. La misma es un tiempo imaginario en el cual slolado con serios
traumatismos tiene el porcentaje mas alto parasdir a sus lesiones, de disminuir las

'8 CPR - Resucitacion Cardio-Pulmonar
" Concepto introducido en los afios 70°s por el DAdamMs Cowley
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complicaciones y las secuelas. El paciente debibireruidados definitivos en el
hospital dentro de los 60 minutos contados a pdetisu lesion, ya que después de ésta
“Hora de Oro” la probabilidad de supervivencia éeer dramaticamente, aln con los
mejores cuidados quirdrgicos.
Las actividades que deben desarrollarse por ebparsen este periodo de ventana son:

1) Notificacidon del accidente y respuesta

2) Estabilizacion de la escena

3) Rescate del lesionado

4) Estabilizacién y traslado del paciente

5) Paciente en centro hospitalario

6) Cuidados definitivos

El siguiente grafico muestra los resultados deogagistudios realizados en los Estados
Unidos. Como se puede observar la probabilidad ukrte tras un accidente es mas alta
en los primeros minutos, siendo de aproximadamé&@®. La misma decrece
rapidamente hasta un 30% de probabilidad en lasepais horas, ocurriendo las demas
muertes en los restantes dias o semanas.

Distribucion de Muertes por Trauma en el Tiempo

0% -
40% 4
30% -
20% -

Porcemaije

10%

D% T T T T T 1
0-60 1-4hrs 4-12  12-24 24-48 2-7 =1
min hrs hrs hrs dias  semana

Tiempo

Graéfico 1.3 — Distribucién de muertes por Traumalehiempo

1.3.4 ¢Cuando conviene utilizar un helicéptero medalizado?

El helicoptero medicalizado estara indicado cuaabdraslado por tierra tenga una
duracion superior a 90 minutos, en distancias nesnde 300 km., asi como cuando el
transporte requiera rapidez y mayor confortabilidddmbién se debe valorar la
climatologia y la luz solar (de amanecer a ocaSo).méaxima utilidad est4 en el
transporte primario no urbano.
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Distancia prevista Tipo 6ptimo de transporte ]
<150 km Ambulancia o helicoptero sanitajio
150-300km Helicoptero sanitario

300-1000km Avion sanitario

>1000km Avibn de linea regular adaptado
Situaciones especiale8arco o ferrocarril

Tabla 1.1 — Seleccion del vehiculo de transporéa# segun la distancia a recorrer

1.3.5 ¢CoOmo se debe llevar a cabo esta actividadlaractualidad?

Las empresas destinadas al transporte sanitariendebntar con los medios y el
personal adecuado para el traslado de pacientesit@aciones criticas, y para la
realizacion de estudios de alta complejidad, ya segentes o programados, pacientes
para ser transplantados, traslados pediatricosatees, etc.

La prestacion del servicio se divide en tres propeshtos fundamentales:
1) Solicitud del servicio
2) Intervencion del paciente
3) Traslado del paciente

1) Procedimiento de Solicitud del Servicio

La solicitud de este recurso medicalizado y desprarte sanitario, se realizara al Centro
de Emergencias de la provincia / ciudad.

Al realizar la solicitud, la operadora solicitacs Isiguientes datos (siempre en funcién
de los datos que tenga la central o persona demi)da

1. Nombre y Calificacion de quien efectue la stlidi

2. Ubicacion de la demanda

3. Naturaleza de la demanda

4. Numero de personas afectadas y estado de éstas

5. Existencia y tipo de cualquier otra unidad (asdnitaria como bomberos o
fuerzas del orden) en el lugar que se solicita

6. Existencia y tipo de cualquier otra unidad axdev para el mismo incidente

2) Procedimiento de Intervencion

Cada vez que el Centro de Emergencias active esteso aéreo, lo notificara al

Médico Regulador. Este, de ser necesario, se caamancon el Soporte Vital bésico

mas cercano, asi como el personal sanitario délacda salud préximo al incidente en

apoyo a la resolucion de esta intervencion. En dasser posible, también aportara su
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valoracion clinica al centro de comunicaciones paego ser transmitida al personal
sanitario abordo del helicoptero.

Sera competencia exclusiva del personal el saliataolaboracion de otros servicios
(Bomberos, Policia, Prefectura, etc).

Al finalizar cada intervencion y tras recuperarolgeratividad de este recurso aéreo
implicado se notificara a las centrales de lossoservicios; asi mismo se informaran las
situaciones de no operatividad de los recurso®aé@wando estas se produzcan.

3) Procedimiento de Traslado del Paciente y Sebecdel Hospital mas adecuado

Cuando el Centro de Emergencias recibe la inforbmaciel personal sanitario del
helicOptero sobre la existencia o no de traslatbopatologia del paciente, se designara
el hospital receptor mas adecuado, asi como ldifidenion del servicio o del médico
gue asume al paciente en el hospital elegido. Ensgtsiacion es de vital importancia
tener conocimiento de los hospitales que poseepueelos, o de las zonas cercanas a
los mismos donde se pueda llegar a aterrizar. Rigeco de cual sea el caso, se daran
dos tipos de trasferencias:

- Transferencia DirectaAquella en la que no se necesita la participaciérua
medio de transporte terrestre para trasladar aem@cdesde la helisuperficie al
interior del hospital. Esta transferencia se reaBEmpre que se aterrice en los
hospitales que poseen helipuerto.

- Transferencia IndirectaAquella en la que se necesita la participaciéardmedio

de transporte terrestre para trasladar al paciéesele la helisuperficie hasta el
interior del hospital. Esta transferencia se realiempre que se aterrice en una
helisupeficie distanciada del hospital.

En los casos en los que el hospital receptor daépie no tenga helipuerto anexo, sera
el médico de la dotacion del recurso aéreo el giimallas caracteristicas del recurso
terrestre a utilizar (recurso basico o recurso zadn) puesto que es el que conoce
mejor la situacién del paciente.

En el caso de que el recurso solicitado sea avangablo se pueda disponer de un
recurso basico, sera el personal sanitario detdmiro medicalizado, el que realice la
transferencia del paciente al interior del hospi@alando el recurso solicitado sea un
recurso avanzado, sera el personal sanitario de @stjue realice la transferencia del
paciente al interior del hospital transmitiendsitaacion y entregando los informes.

En aquellos casos en los que la transferencia ateémie |la realice personal sanitario
distinto al de la dotacion del recurso aéreo, egliimos deberan entregar al personal
sanitario del hospital receptor los informes destasicia médica y de enfermeria del
personal sanitario del helicoptero.

Descripcién de Actividades - Larrinaga Federico 19



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

1.3.6 Ventajas y Desventajas

Ventajas
1. Mejor medio de transporte debido a las grandsarttias y poblacion tan extendida
en la Patagonia.

2. Apoyo a la falta y/o escasa disponibilidad daireo sanitario adecuado proximo, de
igual o similar capacidad asistencial a menos dmi2dtos.

3. Capacidad de respuesta cuando se prevea unaademta evacuacion a un centro
hospitalario de mas de 30 minutos y el riesgo \atalemande.

4. Velocidad. Los helicépteros modernos usadogatiimente en misiones meédicas
son capaces de mantener una velocidad por encir@s d®&0 kmph. Si se le agrega su
habilidad para moverse de un punto a otro, la yemta la velocidad para el paciente
puede traducirse en mejores tiempos, comparadoottas formas de transporte de
pacientes.

5. Accesibilidad. La capacidad de despegue y atgerivertical permite la evacuacion
de pacientes de areas inaccesibles para otrosulehide transporte. Por ejemplo
accidentes durante montafiismos 0 excursiones as desérticas.

6. Personal y tecnologia especializada. La mayd&alos servicios aeromédicos
dependen de centros médicos de tercer nivel y éatigidos por personal entrenado y
altamente calificado. Estan equipados con sofiséidacnologia médica y brindan sus
avanzadas capacidades a través de una amplia eogeafica. Estos atributos Unicos
de la transportacion aeromédica en helicopterordabeer la base para considerar este
modo particular de transporte.

Figura 1.4 — Interior de un Helicéptero Sanitario

Desventajas

1. Puede llegar a existir un horario reducido delémentacion del helicéptero debido a
la imposibilidad de realizar vuelos nocturnos fudeh ambito aeropuerto-aeropuerto.
Varia segun la época del afio, puesto que guardatadaon con las horas de luz (entre
% hora pasado el Amanecer y % hora antes del Odemmpien depende del modelo de
helicoptero disponible.
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2. Una situacion atmosfeéricadversa puede impedir el funcionamiento (tanto len e
helipuerto como durante el trayecto o en el lugadelstino) como vientos de mas de 38
nudos, niebla intensa, lluvia torrencial.

3. Dependencia de la situacion operativa de la maqa dificultades al repostar
combustible.

4. Dependencia de la situacion operativa del eqegmutario por carecer del material
indispensable de reanimacion que de forma temparampafna al paciente en su
traslado hasta el hospital.

5. Deficiente infraestructura arquitectonica de stwes hospitales como elementos
receptores de pacientes helitransportados. Sedeispr dotar a los hospitales de
helisuperficies. En caso contrario obligaria a pl@s transferencias.

6. El ruido y la vibracion (que suelen estar eddel2 Hz, fuera de rango de peligro)
pueden interferir en la observacion y vigilanci, @mo en la estabilidad del paciente.
7. Temperatura. Mantener el “ambiente térmico adupara evitar todos los trastornos
ya conocidos (hipoxia, acidosis, hipoglucemia,)a&jae resultan de la hipotermia puede
resultar complicado. Hay que tener en cuenta gé®@0 pies (1.300 m) hay unos 8-
10°C menos de temperatura. Esta temperatura iréendiendo segun aumente la
altitud.

8. Alto coste de mantenimiento.

9. No hay capacidad de presurizacién de la cabmaue conlleva que la altitud
provoca dos efectos: expansion de gases y mergioprngarcial de oxigeno.

1.3.7 Requerimientos para llevar a cabo la actividh

Las necesidades de los pacientes difieren, y debecgonarse una tripulacién de vuelo
apropiada a las necesidades particulares del pacee va a transportarse.

Tripulacién
* Piloto
» Copiloto
» Médico especialista en Medicina Intensiva o en fgws y Reanimacion, o
meédicos con experiencia en urgencias hospitalarias

* Enfermera con experiencia en Unidades de Cuidatesdivos y/o Servicios de
Urgencias Hospitalarios.

Aclaracion: Todo el equipo facultativo debe haber recibidanfaciéon en medicina
aeronautica.
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Equipamiento Médico Abordo en Aeronaves de Corditjin Sanitaria

» Respirador electronico con capacidad para difesengatrones ventilatorios
(Volumen control, ventilacién intermitente mandgtasincronizada, presion
positiva continua en la via aérea y presion pasgiviinal de la espiracion)

» Alarmas acusticas y visuales de volumen minutcsiprede la via aérea, presion
de trabajo y concentracién de oxigeno

» Monitor para monitorizacion continua del electrattagrama, presion arterial no
invasiva, dos presiones invasivas, saturacioniaktde oxigeno y temperatura

» Cardiodesfibrilador con las siguientes funciones:onlbr; Cardioversor;
Electrocardiograma; Desfibrilador

» Bomba de infusion intravenosa
» Medidor portatil de: glucemia, equilibrio acido-kagnes, calcio

» Maleta portatil con material de reanimacion (ladscppio, pinzas de Magill,
tubos traqueales, resucitador manual y sondaspil@esn, equipo de aspiracion
toracica, estetoscopio, instrumental para cateteidn umbilical, catéteres, sondas
y agujas de venopuncion, equipos de perfusionedlage tres pasos, gasas,
esparadrapo, etc.)

* Nevera o sistema de refrigeracion de medicacion.
* Linterna, oftalmoscopio y otoscopio.

* Medicacion para la reanimacion cardiopulmonar, &oos vasoactivos,
analgésicos-sedantes-relajantes, anticonvulsivantasticoides, antibioticos,
sueros, surfactante, y otras medicaciones oporfogasel caso. En este apartado
es de sefialar que las medicaciones (Dobutaminaarbiop, Dormicum, etc.)
deben ir ya preparadas y etiguetadas, con su cvaciEm y ritmo de perfusion,
para facilitar el manejo de las mismas en mediogrie

» Oxigeno suplementario con tres bombas de oxigenocitouito independiente
con una capacidad total de 2,250 litros.

» Aspirador de secreciones

» Férulas inmovilizacion extremidades

» Férula inmovilizacion espinal y cervical

 Colchon de vacio inmovilizador para politraumatzsad

» Camilla acoplada al helicoptero + Camilla adiciotelijera
* Dispositivos descartables

* Sistema de comunicacion radiofénica permanenteest@entro Coordinador, que
es el lugar donde se centraliza toda la demandaidiencia urgente.
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Figura 1.5 — Interior de un Helicoptero Sanitario

Instrumental adicional para el traslado de un pateneonatal:

* Incubadora de transporte con respirador incorporado
« Desfibrilador con bateria y palas neonatales.

Aclaracion: Todo el material eléctrico debe poder estar altam por baterias que
permitan suficiente autonomia (el doble o el trigt tiempo calculado de transporte),
por si hay una contingencia inesperada, por ejean@oia del medio de transporte.
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1.4  Busqueda y Salvamento (SAK)

1.4.1 Descripcion de la Actividad

Es servicio dBuUsqueda y Rescaés una operacion llevada a cabo por los servitgos
emergencia en la cudl personal entrenado es enaiadoontrar de quien se cree esta en
una situacion de angustia, perdido, enfermo, albern areas remotas o inaccesibles. El
término también puede ser aplicado a situacionbsnas donde nifios, jovenes o
pacientes de demencia se alejan de sus hogaregueden ser encontrados.

SE e

Figura 1.6 — HelicOptero de Rescate en Accién

Esta tarea se compromete a la busqueda y asistEnpersonas, embarcaciones u otras
medios de transporte que se encuentren, 0 se teedam estar, en peligro. Para
alcanzar dicha meta se utilizan todos los recudsssonibles, siendo los helicOpteros
uno de los mejores medios de transporte para losrrsstas por su velocidad y
accesibilidad a zonas remotas. Ademas permiteiragistvacuar sin necesidad de
aterrizar en el sitio del accidente.

Los helicopteros pueden utilizarse como Unico medi@a el rescate, 0 como un soporte
a otro medio ya actuando en la zona. Ejemplos tte ssian el de brindar apoyo a
barcos de rescate, proveer asistencia a serviciosega como ser ambulancias o
bomberos, etc.

1.4.2 Tipos de Busqueda y Rescate

- Rescate en Montafidestinado a la busqueda y salvamento especifitamen
terrenos accidentados como ser montafias, desierbosques. También se lo suele
conocer como busqueda y rescate en tierra saleageial incluye areas como el mar,
lagos, rios y cuevas.

- Busqueda y Rescate Urbar®Beneralmente relacionado a colapsos estructuyales
demas operaciones de rescate llevadas a cabo eiutksles. Esta actividad puede
confundirse con el Servicio Sanitario de Emergetig@ado a cabo en accidentes
dentro de la ciudad.

18 Search and Rescue
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- Busqueda y Rescate en Combdéiste tipo de servicio es llevado a cabo por figerza
especiales militares durante la época de guerrassi§le en actividades cuyo fin es
recuperar, rescatar y proveer asistencia a persahtar o aliados que se encuentren en
la zona de combate.

- Rescate Maritimo por AireSe refiere especificamente al uso de medios aérelas
busqueda y localizacién o salvamento de persomdidueen el mar y/o en necesidad de
asistencia.

Una aclaracién importante es que el sistema SAfke tior objeto salvar a quienes se
encuentren en peligro siempre que se pueda, y éamiglerse de la formacién para
reducir los riesgos para el personal y sus medios,son muy valiosos. La formacién

del personal para hacer estimaciones de riesgofbieadas contribuira a conseguir
gue los profesionales que hayan recibido tal fordmag los valiosos medios sigan

estando disponibles para futuras operaciones.

1.4.3 Etapas del sistema de Busqueda y Salvamento
1) NOTIFICACION:
a) Recibir informacion de la Emergencia. (Persofatidad).
2) ACCION INICIAL:
a) Evaluacion.
b) Clasificacion.
3) PLANIFICACION:
a) Desarrollo del Plan SAR de Operaciones.
b) Determinacion de Areas Probables.
c) Plan Optimo de Busqueda.
d) Plan Optimo de Salvamento.
4) OPERACIONES:
a) Reunion General de informacién y recomendaciones
b) Cumplir los Planes.
5) CONCLUSION DE MISION:
a) Regreso a la Base.
b) Descripcion del Caso (Reportes y EstadisticaSaigrol).
¢) Acondicionamiento de los equipos utilizados.
d) Reunidn general para evaluar el caso.

En la Patagonia Argentina esta actividad se regmacipalmente por las Fuerzas
Armadas y por la Prefectura Argentina con equipasmeente especializados. Pero
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muchas veces no dan abasto por las distanciasetpem decorrer los helicdpteros desde
las bases hasta los lugares donde se producemclmsvenientes. La Patagonia es muy
grande y los helicopteros actualmente en ella AR son muy pocos.

La Armada posee tan solo dos helicopteros de guadila base Espora — Bahia
Blanca. La Prefectura Naval Argentina tiene 2 on3Mar del Plata y Comodoro
Rivadavia. Mientras que el anico gobierno de la§aia que posee un helicoptero es
la gobernacion de Neuquén que dispone de un h&icen la capital.

1.4.4 Descripcion de un rescate en el mar

Sea dia o noche, con o sin visibilidad, el heliegpten funcion de la informacion
recibida pone rumbo a la zona de la emergenciaaland vez localizada la victima,
bien visualmente o mediante el detector de inffasfocomienza la operacion de
rescate. La misma se inicia con el lanzamiento ribes lbengalas luminosas sobre la
superficie del agua en el momento del contactoavison el naufrago, quedando asi la
zona donde se encuentra iluminada y acotada.

Figura 1.7 — Traslado del rescatado

Luego es el turno del operador de la grda, quiediané los intercomunicadores del
helicoptero dirige la aproximacion a la victimadicéndole al comandante hacia donde
debe mover la aeronave. En el momento de tenerldéa erertical de la gria, el
rescatador es bajado. Este toma contacto con timaicsujetandola mediante un arnés
al cable de la grua. Posteriormente, tras una sifialescatador, ambos son izados a
bordo de la aeronave.

Es importante tener en cuenta que a pesar de éozados medios técnicos de los que
se dispone y de la profesionalidad y capacitac@étadripulacion de los helicopteros,
sin una adecuada preparacion y unos conocimienitsnos por parte del personal que
puede intervenir en una operacion de rescate destede la aeronave, se puede poner
en peligro el fin de la misma.

1.4.5 Ventajas y Desventajas
Ventajas

1. Salvar Vidas en peligro y prevenir secuelaseeagnas accidentadas
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2. Recupero de objetos valiosos
3. Mayor control sobre el mar y ejercicio de laealnia en el territorio nacional

4. Mejor capacidad de respuesta frente a las em&gge que surjan en toda la
Patagonia Argentina

Desventajas
1. Mayores costos

2. Complicaciones climéaticas (vientos, lluvia, astad, etc)

1.4.6 Requerimientos para llevar a cabo la actividh
Tripulacion

* Piloto

* Copiloto

* Buzos de rescate.

* Operador de grua

Capacitacion especial

En torno a los pilotos, se suelen buscar pilotas mmcha experiencia, la mayoria
provienen del Ejército o de la Armada pues poseg@ereencia en rescates diurnos y
nocturnos, vuelo sobre el mar y el sur argentitm, e

Para los rescatistas 0 nadadores de rescate s& valecho que sean bomberos o
buceadores profesionales, que hayan estado emaalminiad especial en el Ejército, la
Armada o Cuerpos de Seguridad.

Todo el personal debe tener cursos de Supervivamcial mar, primeros auxilios y

todos aquellos relacionados con la funcion a deséarp

Figura 1.8 — Interior de un helicoptero de Rescate
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Equipamiento Estandarizado:

* Helicoptero biturbina con flotacion

« GPS? Aeronautico

* GPS marino con plotter, incluye una referenciaeida linea de costa.
« FLIR?® Dispositivo de visién nocturna por calor (optaiv

« Instrumental IFR Instrumentos para vuelos sin referencias visuadis
visibilidad, nocturnos, sobre el mar.

» Radar Meteorologico y de navegacion.

» Grla eléctrica para izar personas u objetos quertso@70 Kgrs. con una
longitud de cable de 90 metros.

* Equipo de comunicaciones maritimos VHF, HF y sttiels.

» Equipamiento necesario para rescates (salvavidasgalas, botes inflables,
arneses, eslingas, etc)

19 Global Positioning System
2 Forward Looking Infra Red
Z Instrumental Flight Rules
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1.5 Prospecciéon Geofisica

1.5.1 Descripcion de la Actividad

Este servicio consiste en la utilizacibn de heliedps para facilitar las tareas de
prospeccion geofisica, cuyo principal objetivo esedminar los lugares probables con
reservas de hidrocarburos para posteriormente rupasables pozos exploratorios. Los
helicopteros son el principal medio de transporggapla movilizacion de los
trabajadores, equipos y suministros desde el CampanBase hasta las operaciones de
campo.

La prospeccion geofisicas un conjunto de técnicas fisicas y matematagasadas a
la exploracién del subsuelo para la busqueda ydiestle yacimientos de substancias
Utiles (petréleo, aguas subterraneas, mineralesboga etc.), por medio de
observaciones efectuadas en la superficie derta.tiélgunos de los métodos utilizados
en la exploracion son:

« Estudios sismologicos: Consisten en producir aidfinente ondas sismicas con
una explosion pequefia o el impacto sobre la seperfie un objeto de gran
peso. Estos estudios detectan muy bien la presdeadiarocarburos.

- Estudios gravimétricos: Son aquellos que consistemedir la intensidad de la
fuerza gravitatoria de la Tierra, la cual puede lwamcuando se estid en
presencia de grandes masas mineralizadas.

« Estudios magnetométricos: Estos se basan en madaciones en el campo
magnético de la Tierra a fin de detectar minerateso la magnetita que alteran
el campo magnético.

« Estudios radiométricos: Consisten en efectuar nwths de las radiaciones que
se emiten desde el interior de la Tierra. Resutteo@ada para detectar la
presencia de minerales como el "radio" o el "uranio

En la Patagonia Argentina, el método mas implengenés lgprospeccion sismigaor

ello se procedera a explicarla con mayor detalteesie estudio, las ondas sismicas se
propagan hacia el interior de la tierra y se mildsntiempos de viaje de las ondas que
regresan a la superficie después de sufrir refsacoireflexion en limites geoldgicos
presentes en el subsuelo. Estos tiempos de vigjeezken convertir en profundidades e,
incluso, se puede cartografiar sistematicamentisibuciéon en profundidad de las
superficies de interés geoldgico.

Los métodos sismicos de prospeccion son particelaenbien adecuados para la
cartografia de secuencias sedimentarias estra@fscay por lo tanto, se aplican
ampliamente en la busqueda de petroleo y gas.

La prospeccion sismica se puede desarrollar ematieen mar, y se usa de un modo
muy extensivo en prospeccion geoldgica en el maa @ exploracion de recursos
situados bajo el mar.
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1.5.2 ¢Como se lleva a cabo esta actividad en lduatidad?

El trabajo de adquisicion sismica involucra priadipente la realizacion de seis
actividades principales que se describen y se emmma continuacion en orden
secuencial:

1. Construccién de Campamentos Base y Sub-Bases.

. Preparacion y levantamiento de lineas (Lineastéwy Lineas Receptoras).
. Perforacion y carga de los puntos de disparo.

. Plantado de gedfonos y disposicion del equipo.

. Detonacién y registro.

o O A WD

. Desmovilizacion, restauracion de lineas y cangraos.

Estas actividades generalmente son realizadascearsga por las cuadrillas de trabajo,
a medida que el trabajo va avanzando en el araa. garte del equipo y el personal son
transportados en helicdptero hacia las areas renteganecesario contar con helipuertos
y zonas de descarga para las operaciones de cdagzgrga y para la activacion de los
planes de seguridad en caso de producirse una emeeaglLas cuadrillas de trabajo se
hospedaran en campamentos volantes dentro delyammmtaran con el apoyo de un
Campamento Base central donde se alojara el pérderapoyo y se almacenaran los
equipos y suministros, asi como de los campameduibsBase para apoyo logistico y
de emergencia inmediatos a los grupos de campwokgcto podria requerir de un area
de almacenamiento provisional para suministros mhestible, la misma que podria
construirse en un helipuerto existente dentro deh @el proyecto. Los campamentos
volantes se instalan con lonas impermeabilizadastadas sobre marcos metalicos
portétiles.

Los helicépteros son principalmente empleados ehteansporte de geodfonos, cables,
equipo de registro y suministros, a medida que wvanzando la recopilacion de
informacion a lo largo de las lineas de sismica leafudio. Este equipo se transporta
suspendido en el aire, utilizando una eslinga. issma consiste en un cable de 25 a 44
metros de largo que cuenta con un mecanismo dem®son accionado a control
remoto. El piloto descendera el equipo hacia leaziben descarga y luego desconectara
la carga a control remoto, sin necesidad de a#grriza ubicacion de las Zonas de
Descarga sera determinada en el campo, dependienidotopografia, la logistica y las
condiciones ambientales previamente determinadas.

Otra funcion de los helicdpteros consiste en leceaeion sanitaria de personal ante
situaciones de emergencia hacia los campament@s basentros hospitalarios mas
cercanos.
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1.5.3 Ventajas y Desventajas

Ventajas
1. Se logra estudiar una superficie mayor en ungemucho menor debido a la mayor
velocidad de respuesta.

2. Menor despliegue logistico.
3. Accesibilidad practicamente ilimitada

4. Disminuyen los riesgos de muerte o secuelasegr&an caso de ocurrir alguna
emergencia al poder transportar rapidamente altv@ara ser tratado adecuadamente.

Desventajas
1. Mayores costos

2. Necesidad de helipuertos y especialistas caglst para el manejo de los
helicopteros.

3. Suministros para los helicépteros (Combustitepuestos de emergencia, etc)
4. Alta dependencia de las condiciones meteoradgic

1.5.4 Requerimientos para llevar a cabo la actividh
Tripulacién

* Piloto

 Copiloto

» Operador de Grua

Equipamiento
» Grla con eslinga

« Capacidad de transporte de carga externa adecaadaebtraslado diario del
equipamiento entre los campamentos volantes yngbamentos base.

» Capacidad de transporte de los pasajeros (cuadeilfgerforacion)
* Kit de emergencia

Capacitacion
Todo el personal debera estar capacitado a septeado en rutinas de Seguridad y
Evacuacion en Helicoptero.
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1.6 Combate de Incendios Forestales y Control de Rpies

1.6.1 ¢Qué son los incendios forestales?

Un incendio forestal es un fuego que, con peligdaido a las personas, la propiedad o
el ambiente, se propaga sin control en terrencasira través de vegetacion lefiosa,
arbustiva o herbacea, ya sea viva o0 muerta.

Existen dos tipos de origen de los incendios fatest natural y antrépico. En el primer
tipo, la ocurrencia deriva principalmente de raposducidos por tormentas eléctricas
durante periodos de escasez de lluvias. Cuandaigdnoes antropico, situacion
mayormente presente en la Argentina, los incermtasren por descuido o negligencia.

Figura 1.9 — Carga del agua contra incendios

1.6.2 ¢Por qué es importante la lucha contra losgéendios y la prevencion?

La Provincia de Rio Negro, cuenta en la zona derdiha, mas precisamente en el
extremo Oeste de la misma, con el bosque nativoptantado mas importante de su
patrimonio forestal. En dicha zona y como partdadeelleza paisajistica, el bosque
posibilita que se desarrolle uno de los polostigds provinciales mas importante del
Pais, con renombre Internacional, basado princgatienen las bellezas naturales que
entregan dichas masas forestales por excelencia.

Este sector de la Provincia, al igual que granepdd la Patagonia, basa su poder
econdémico en la industria turistica, principalmesnelos deportes invernales. También
tiene importancia la Pesca de calidad internacienaiios y lagos; las visitas guiadas a
toda la zona cordillerana en lo que se llama Twisla Aventura; los cotos de caza
mayor de especies animales exoéticas; artesanipg@aprde la region; aprovechamiento
forestal para el consumo interno de madera y lgéstronomia y hoteleria de calidad
internacional, entre otras actividades, que genpeaa la Provincia y la Nacién un
importante porcentaje en la recaudacion impositiva

Otro factor importante es la proteccion a las mésseosas nativas que existe en las
cuencas de los principales rios, donde el bosquir @n la regulacion natural de los
recursos hidricos que la zona suministra luegs adgpectivas represas hidroeléctricas
mas importantes del Pais, como lo son (Alicuragdmielel Aguila, Pichi Picun Leufd,
El Chocon, Arroyito) ubicadas en el Rio Limay, gse ven beneficiadas con la
existencia de dichas masas forestales que la Ria\posee.

32 Larrinaga Federico - Descripcion de Actividad



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

Todo lo apuntado anteriormente refleja los factoreés importantes que hacen muy
particular la tarea de prevencion y lucha contsangendios forestales para la provincia
de Rio Negro, debido a lo heterogéneo de los migne$a permanente exposicion a
gue se encuentra sometida toda nuestra zona eocadid en el Pais y en el Extranjero.

1.6.3 Descripcion de la Actividad

La actividad a realizar por los helicopteros cdesien asistir el combate de los
incendios forestaleal utilizarse tanto para el transporte de brigadistomo para el
transporte y esparcimiento de agua.

El helicoptero, por su versatilidad, arriba al seechds cercano del incendio, con una
gran capacidad de personal combatiente, en el midientiempo. Pudiendo ademés
helitransportar otras brigadas o apoyar con bondoade agua en ataque directo o
indirecto, dirigido por el Jefe de Incendio. Suizgicion es fundamental para lograr el
rapido control del incendio, apoyando al personali&ra, detectando puntos calientes
y extinguiéndolos.

El transporte de agua se realiza mediante el eng#eBambi Buckets, Helitanks y
equipos especiales. En ellos se carga agua gematalmde reservorios naturales como
ser lagunas o rios cercanos a los focos de incepdirgo se la descarga tanto en los
focos de incendio como en las zonas linderas pétia éa propagacion del mismo.

En las operaciones se contempla ademas la implani@ntde campamentos con toda
la infraestructura de apoyo a las tripulacionesayt@nimiento de aeronaves.

Figura 1.10 — Traslado del agua contra incendios

1.6.4 ;Como se lleva a cabo esta actividad en ldauatidad?

En este pais, la historia de la lucha contra inicanirestales data desde hace tiempo,
pero recientemente ha comenzado a estar organiegdda coordinacién de un Plan
Nacional de Manejo de Fuego. Esto luego de un hoeque cobrd importancia por
poner en peligro la ciudad de San Carlos de BdrdoAnteriormente existieron
acciones de lucha contra incendios forestales éo & pais, organizadas por todos
aguellos que padecian estos siniestros, y ponttistorganismos muchas veces ajenos

Descripcidn de Actividades - Larrinaga Federico 33



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

a ellos. Se ha notado un gran cambio desde laigérede este Plan, ya que se han
coordinado los esfuerzos aislados de distintos misges Publicos que tenian a su
cargo, o que colaboraban en la lucha contra inosndorestales y de campo,
sumandolos, y adquiriendo equipamiento y contratamédios de distintos origenes,
como ser de la Fuerza Aérea Argentina y de emppesasias.

Para tratar estos incendios descontrolados est@mohando en la actualidad unos
pocos helicopteros que portan los llamados heldsaldue no son otra cosa que bolsas
de plastico de 500 litros de capacidad y que tiemenabertura en la base desde la que
se lanza el agua.

Los incendios intencionales hay que evitarlos a tmmkta. La mayoria de los incendios
son apagados por alguna lluvia milagrosa aunquiatduego que la devastacion tiene
lugar. Entre medio estan los bomberos que arriesgler vida para salvar lo que
pueden, porque es su trabajo defender a la geadtanbiente, el ambiente que algunos
se esmeran en destruir.

1.6.5 Ventajas y Desventajas

Ventajas

1. Mayor velocidad de respuesta

2. Acceso a todo tipo de incendios en lugares améesesibles por tierra

3. Rapida presencia e intervencion de los retee@xtincion en las zonas de actuacion,
especialmente en los lugares inaccesibles parawekiterrestres

4. No es necesario poner en peligro la vida détmsberos al no tener que estar ellos
en cercania de las llamas

5. Evitar pérdidas millonarias (Viviendas, paisdjessticos, etc)

Desventajas
1. Mayores costos e inversiones iniciales

2. Debe existir alguna cuenca de agua en las dascdrl foco del incendio para que el
helicoptero se abastezca. De esta distancia dejendbcidad de respuesta.

Figura 1.11 — Helicoptero contra incendios en accio
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1.6.6 Requerimientos para llevar a cabo la actividh
Tripulacién

* Piloto

» Copiloto

» Operador de Helibalde

Equipamiento
* Helibalde o “Bambi-Bucket”

* Sistemas de descarga de agua

 Sistemas de posicionamiento de flota

 Sistemas de captacion y transmision de imagenes
» Grua

» Capacidad de carga externa

» Capacidad de transporte de brigadistas

» Equipos especiales contra incendios
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1.7 Transporte de Carga Externa

1.7.1 Descripcion de la Actividad

Los helicdpteros pueden utilizarse para el Trarispde Cargas dando una especial
importancia al apoyo de labores en la construcd®todo tipo de obras en lugares de
dificil acceso, como torres de alta tension, tomlestelecomunicaciones, telefonia
celular y otros, a la Mineria en exploraciones, lagia, geofisica, geosismica,
perforaciones, rescates, abastecimientos, etc.

El helicoptero cobra real importancia tomando etieouna gria aérea, capaz de llegar a
lugares inaccesibles con personal de faenas, @lateraquinaria, hormigon, etc., en
forma rapida y segura y a grandes distancias, reidugir impacto ambiental. Ademas
es posible montar equipos pesados en lugares comtethos de edificios. Su uso
puede evitar la costosa y lenta construccion deraey puentes necesarios en ciertas
actividades.

1.7.2 ¢Como se lleva a cabo esta actividad en ldusdidad?

En la actualidad estas actividades se llevan ctilimando gruas tradicionales y medios
de transporte terrestres, lo cual dificulta mucas tareas y prolonga su duracion al
tener que desplegarse una logistica mucho maylor qure se refiere al transporte de las
cargas. Ademas existen lugares que directamentétaesnaccesibles por los costos
elevados que implicarian los traslados alli en otenrestre.

1.7.3 Ventajas y Desventajas

Ventajas

1. Mayor velocidad de respuesta

2. Mayor eficiencia en el uso de los recursos
3. Menor despliegue logistico.

4. Accesibilidad practicamente ilimitada

5. Disminuyen los riesgos de muerte o secuelasegran caso de ocurrir alguna
emergencia al poder transportar rapidamente altv@ara ser tratado adecuadamente.

Desventajas
1. Mayores costos

2. Necesidad de helipuertos (sélo en caso de tgrecaterrizar)

3. Suministros para los helicOpteros como ser caititila, repuestos de emergencia, etc
(Solo en caso de tener que estar trabajando eis rematas por varios dias)

4. Alta dependencia de las condiciones meteoradgic
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1.7.4 Requerimientos para llevar a cabo la actividh
Tripulacién

* Piloto

» Copiloto

» Operador de Gancho de carga o eslinga

Equipamiento
» Grua con eslinga de alta resistencia

» Gancho con control remoto
» Equipo medidor de peso
» Capacidad de transporte de carga externa adecaealalgraslado solicitado
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1.8 Control de Heladas

1.8.1 Descripcion de la Actividad

El helicéptero vuela sobre los campos produciendairculacion de aire que permite
elevar la temperatura en las plantaciones sobneivetes de congelacion del fruto.

La eficiencia del helicoptero estd marcada poradgono menor capacidad de desplazar
la masa de aire, por la temperatura que estasrngnger la magnitud y distribucion del
sector a controlar. Otro factor que importa es if@rencia marcada entre uno=
helicoptero a turbina y otro con motor convencipgalque por la tobera de escape del
primero sale un gran volumen de aire caliente emperaturas sobre los 400° C.

Para medir esta eficiencia a fin comparar y meldierdimiento deseado, es necesario
tomar en cuenta el peso de esta al momento deuafeel trabajo, ya que este va en
directa relacion con la masa de aire que desplaasranismo la distancia maxima que
cubren sus palas a fin de disefar las rutas del@dsscando el maximo de eficiencia.

1.8.2 Ventajas y Desventajas

Ventajas

1. Evitar las pérdidas ocasionadas por las bajagdmturas en las cosechas
2. Llevar un mayor control durante todo el afio

Desventajas
1. Poco aplicable en la Patagonia Argentina pocdasliciones del suelo y climaticas.

2. Elevado costo
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1.9 Estrategia de Marketing

Al ingresar al mercado, y con el fin de posicioraen la mente de los principales

clientes como la mejor alternativa para realizas fctividades, se saldra con

publicidades que resalten la presencia de la m&ealebe captar la atencion de todos
aguellos que estén en busca de un servicio de ntajiolad en lo que concierne a

menores demoras, menor duracion de las actividatssyr tiempo de respuesta, mayor
flexibilidad, y principalmente mayor seguridad.

Estos factores son los que se deben fortaleceueatierenciaran &lelicopteros del
SUR de los proveedores actuales de estos serviciosega competencia directa o
sustitutos.

Helicopteros del SURe mostrara al mercado por tres canales diferentes

1) Se lanzara principalmente a traves de la pa§leh, la cual sera actualizada a todo
momento y sera el principal contacto con sus @griDicho sitio consistira en un portal
de Internet con una interfaz user-friendly, dedkata por terceros y mantenida durante
la operacion de la empresa por su propio departamda IT (Information &
Technology). Se hara gran hincapié en este wepsitgue los clientes objetivos tienen
contacto directo con la red diariamente.

2) El contacto inicial se hara directamente corplm&nciales clientes de mayor tamafio.
En otras palabras, se entregaran carpetas y searéal encuentros con las empresas
gue mayor interés pueden tener en los servicidsatiedpteros del SURcomo ser las
empresas petroleras, Parque Nacionales y Prowsci®bras Sociales, Hospitales,
Municipalidades, etc.

3) También se utilizara la publicidad grafica, esplenente en los medios mas
consultados por los clientes potenciales. Es imptetaclarar que para no requerir una
inversion de magnitudes monstruosas y que no seapcbrir, se debe estudiar con
mas profundidad cuales son los ejemplares mas tadss diariamente por los clientes
y apuntar a salir en ellos. Una alternativa ini@al focalizarse en las revistas de
aventura y salud.

Otra excelente opcion es acordar con algun cligateiente que salga a dar entrevistas
sobre su satisfaccion con el servicio prestadoedde modo la confianza de la gente en
los vuelos crecera, ya que puede ser que algursagepas no confien en este tipo de
servicios y prefieran perder mas tiempo y no agaese, sin siquiera dar la oportunidad
de se demostrados la excelente calidad de la eenpi®ss actividades.

Se espera que estas modalidades den origen a cesprde boca en boca que sea
ampliamente beneficioso, ya que un cliente satisfgiede traer a otros clientes.

Dado que el objetivo en lo publicitario es salirerie al principio y luego ir
disminuyendo progresivamente el nivel de inversiéh,principal objetivo de las
campafas graficas es que la gente empiece a coglostio Web y se acostumbre a
consultar a través del mismo.
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Se sabe que existe una necesidad en el mercadendeics de helicOptero, el éxito
radica en ser pioneros en captar este mercadosyasat a los clientes con un servicio
de calidad.

La segunda fase de promocion es el plan de magketifargo plazo, con el que la
empresa apunta a consolidar una imagen confialgesicionarse en el mercado. Es
agui donde se debera fortalecer la imagen, pafgodstr competir con las empresas ya
asentadas en el mercado local. La etapa mas dificiencer las barreras de entrada en
el mercado, y debera hacerlo apoyandose en su maytaja competitiva: el precio.
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1.10 Conclusiones

1.10.1 FODA: Fortalezas, Oportunidades, Debilidadeg Amenazas
Fortalezas

Ser una de las primeras empresas prestadorasvitgasediversificados de helicopteros
a lo ancho de la Patagonia Argentina es la maydaléza que tiene la empresa
Helicopteros del SURAdemas el hecho de que la flota estara comppestana Unica
clase de helicépteros dara gran flexibilidad eolasraciones no solo en el hecho de que
los pilotos podran rotar sin problema, o que laseagodran brindar distintos servicios
sin inconvenientes, sino también la gran reducaéncostos que se logra con los
repuestos y el mantenimiento.

Al tratarse de una empresa que adquirira las navegas, los costos de mantenimiento
se disminuiran aun mas. Y al ser poseedores deltega de punta se estara a favor del
medio ambiente en cuanto a contaminacion sonagaigiual.

Debilidades

Al ser nuevos en el mercado y no poseer una fuerégen de empresa, se debe
empezar desde cero en la diferenciacion y posioi@@o en la mente de los
potenciales clientes. Esto llevara tiempo y grdunezzo, pero con una correcta camparfa
de lanzamiento y un cumplimiento estricto de losvis®s pactados, con altos
estandares de calidad, se podra llevar adelantéxtm

El no tener un Market Share establecido quita patiermegociacion frente a los
proveedores. Ademas, al ser estos relativament®spau accionar tendrd gran
incidencia en la operacion.

Por ser una empresa nueva se deberan afrontar esayiesgos de vulnerabilidad
econdémica y financiera. En otras palabras, al caaremo se tiene practicamente
ningn margen para el error en las operaciones.

Una Uultima debilidad, pero no por ello menor, estderida al prejuicio que
generalmente poseen gran parte de los potenciatesumidores al suponer que los
helicopteros son inseguros. Es necesario salitefusdr mercado, con argumentos de
mayor eficiencia, a efectos de convencer para quebpn el servicio ofrecido,
considerando que una vez utilizado sera adoptdiutdamente.

Oportunidades

Al evaluar el entorno en el cual busca posicionatskcopteros del SURsurgen una
gran cantidad de oportunidades de crecimiento yamesipn hacia nuevas areas de
operaciones y clientes. Ante todo debe menciongueeactualmente la demanda de
servicios ha crecido a grandes tasas.

La demanda por parte de las empresas petrolerdsm secrementado a causa del
aumento del precio del petroleo en los ultimos ahasiendo la exploraciooffshore

Descripcién de Actividades - Larrinaga Federico 41



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

una opcién rentable. Ademas las Ultimas noticiae qmforman los hallazgos de
yacimientos de magnitudes muy importantes en latasode Brasil son una gran
influencia para esta actividad en la Argentina.

La demanda en los demas servicios se mantieneebi@ble, pero esto se debe a que
actualmente existe un muy bajo conocimiento deliaacion de los helicopteros en los

mismos. Se puede afirmar que a medida que se commn la prestacion de estas
actividades y se divulgue su utilizacién la misramantara notablemente.

Sumado a este crecimiento de la demanda, exist@paim@ oferta, siendo en ciertos
rubros nula, lo cual representa una gran oportdrpdaaHelicopteros del SUR.

Amenazas

La principal amenaza que se percibe del entormuedas empresas que actualmente se
encuentran ofreciendo sus servicios ya poseenraagen en el mercado, hecho que le
facilitard la imposicion de barreras de entraddedicopteros del SURSe tiene que
evitar que se genere una guerra de precios porspidlevaria a obtener menores
ganancias, o incluso ganancias nulas, y no se g@dyiiantar por no tener un gran
respaldo econdmico como las empresas ya estaldeditta caso extremo esta la
posibilidad de negociar la captacién del mercado.

Otra amenaza, pero que no puede dejar de evaluesséa tendencia actual de
crecimiento que tiene el precio del petréleo cryden consecuencia su derivado, el JP1
o Jet Fuel. Si bien el valor del mismo ha dismioudésde el pico méximo alcanzado en
Junio de 2008, desde Marzo de 2009 ha empezadoengar nuevamente. Un aumento
excesivo de dicho combustible forzaria a aumentptecios de las horas de vuelo y
esto perjudicaria la imagen Helicopteros del SURSI bien un aumento en el petréleo
deberia afectar también a los prestadores de Eensastitutos y competencia, por la
existencia de los subsidios a los otros derivagbpetrdleo esto no ocurriria. Y de ser
asi, se perderia una ventaja principal que se hadpiado al ofrecer un precio menor o
similar por los diversos servicios.

La posibilidad de entrada de nuevos competidomsstitutos es también una amenaza,
pero se considera que dicha posibilidad es pequ&dias la incertidumbre del mercado
y la inversidn inicial necesaria. Sin embargo, asocde que se planteen estrategias de
entrada similares a la de esta empresa no se @sbarthr la posibilidad de tener que
competir con mas empresas que las actualmentenojpera

1.10.2 Andlisis de las 5 fuerzas de Porter
Amenazas de entrada de nuevos competidores

Actualmente se presentan como potenciales compesidas empresas que se dedican a
la prestacion de alguno de los servicios, peracodod. Es decir, existe la posibilidad de
gue ellos vean la oportunidad de dedicarse a nuasi@ddades y pasen a competir
contraHelicopteros del SUR.
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Los requerimientos de capital del negocio de trarisppéreo son muy elevados y esto
desmotiva el ingreso de nuevos competidores corntaaién la fuerte dependencia
de las regulaciones nacionales en un pais tan aatsbi

Otro de los factores que hacen dificil el ingres;mdevos competidores es el complejo
acceso a canales de distribucion, la fuerte indersiicial y el valor de marca que
poseen las empresas que hoy compiten en el mercado.

No se debe pasar por alto ddelicopteros del SURambiéen debe ingresar al Mercado,

y estos factores también le juegan en contra, peroonsidera que en caso de poder
ingresar se podra posicionar como una empresafderservicios de helicopteros en la
Patagonia Argentina creando asi una barrera dadensumamente dificil de vencer

para los futuros interesados en ingresar. Por éstinse concluye que si se logra entrar
al mercado, las amenazas de entrada de nuevos tidonge seran bajas.

La rivalidad entre los competidores

Dentro de los factores mas importantes a considenao amenaza se encuentran las
empresas que hoy se mueven en el mercado del drems®reo en helicoptero. Las
mismas poseen generalmente afianzado el nombrer@argae les da prestigio en un
mercado que busca confianza y seguridad. Del mimiodo tienen la ventaja de una
curva de aprendizaje en cuestiones del mercaddacqueHelicopteros del SURO
cuenta. Aungue se puede considerar en igualesaones con respecto a la curva de
aprendizaje del negocio en ciertas actividadesnald.

Sin embargo el modelo de negocio que se planteaugsdistinto al de las empresas
tradicionales en actividad. De esta forma, si undad empresas competidoras actuales
desearia dedicarse a todos los servicios que lmisszerHelicopteros del SURse le
complicaria e incurriria en costos adicionales dielai no poseer una flota homogénea y
flexible. Por ello mismo, al querer utilizar loslibépteros que dispone en la actualidad,
ellos no seran del todo eficientes por no haber adtuiridos inicialmente teniendo en
mente todas las posibles actividades a brindamtEas palabras, los helicopteros que
tienen los competidores deben ser los mas efidgrdaea las actividades actuales, pero
seguramente no lo seran para todas las demas dadéd que desea ofrecer
Helicopteros del SURocasionando un costo de cambiar muy elevado.

No se debe dejar de lado que la demanda vieneendkxiy la oferta esta relativamente
estancada, por lo que en ciertos rubros no serdsaec inclusive competir por los
mismos clientes. Inicialmente se podria decir gay d¢lientes para todos. Por esto se
concluye que la rivalidad es Media tendiendo mBaja.

Poder de negociacion de los proveedores

En este negocio el poder de negociacién de losepanres es muy elevado. Las
empresas que proveen del combustible para helio&ton reducidas a 4 (Repsol
YPF, SHELL, ESSO, y Air BP). Incluso en la mayonidad de los aeropuertos a
operar en la Patagonia el Unico proveedor del 3PRepsol YPF, adquiriendo asi un
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poder de negociacion excesivamente alto sobre paema. En este sentido el Mercado
es riesgoso porque el precio del combustible ingpantlos costos operativos directos
en aproximadamente un 40%.

Ademas estan las empresas que proveen los heliggpiara el leasing y al personal
capacitado para la tarea aérea, las cuales sonémmmiuy pocas, dandoles asi un
escenario propicio para la negociacibn a su fata. mismo sucede con la
concesionaria de aeropuertos, quien controla lalidad de las estaciones donde
Helicopteros del SURperara.

Sin embargo, a todo lo hasta ahora mencionado deble agregar el hecho de que el
Estado interviene continuamente en la fijacion ieips y subsidios. Lo cual les quita
algo de poder de negociacion a los proveedores.

Como conclusién se debe decir que el poder de ragyoe de los proveedores es
Medio-Alto ya que son pocos, pero se tienen a fawwolas las regulaciones y
prestaciones impositivas del Estado sobre los ggede los insumos. Aunque al ser el
Estado Argentino tan variable y poco predecibledan mucha confianza sus Leyes y
Decretos.

Poder de negociaciéon de los compradores

El poder de negociacion de los compradores esadisi se tiene en cuenta que son
pocas las empresas que ofrecen servicios en lamasigonas. Menos aun si se
considera que se sera la Unica empresa que otahus estos servicios a bajo costo en
la region.

Sin embargo, al ser también relativamente pocosliestes grandes, el comprador
tiene la eleccién no solo de otra compafia aéimeatambién de otro tipo de servicio.
Por todo esto se concluye que el poder de negoéoiae los clientes es acotado vy, si se
considera la creciente demanda interna, no es atorfgue hoy aporte mucho peso
negativo en la ecuacion.

Amenazas de ingreso de productos sustitutos

Considerando que el negocio plantea bajar los s@tmaximo posible, los productos
sustitutos vendran de otro tipo de transporte catiernativa de soporte a las
actividades mencionadas.

Esto esta condicionado por la tecnologia y su eumudebido a que la mayor ventaja
del servicio actual viene dada por el ahorro empies. Un ejemplo de posible sustituto
seria la creacién de algun medio de transporteimargue sea mas veloz y seguro que
los actuales, para poder competir con el traslagidiante helicdpteros a las plataformas
offshore Otro ejemplo podria ser la evolucion de algunimdb terrestre todo terreno
de alta velocidad que permita el acceso a zonastasmren poco tiempo.
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Por otro lado, en este mercado el cliente sueleawseguridad y confianza. Si
comprueba que una empresa en confiable y quedarommf probablemente continué
viajado por ese medio y empresa si las condicieagsantienen iguales.

El nivel percibido de diferenciacién de productsipmna aHelicopteros del SURN el
mejor lugar del mercado, siendo el transporte neé@zvwy seguro a un precio un poco
mas elevado que el de un transporte alternativo.

Por todo esto, y considerando que se logre ingr@sarercado como se planea, las
amenazas de ingresos de servicios sustitutos §as Bhmenos en el corto plazo.

Conclusién Fuerzas de Porter

Luego de evaluar las cinco fuerzas fundamentales rqgen el mercado se puede
concluir que los riesgos de fracaso, una vez destmo bajos. El mayor inconveniente
se tiene por parte del alto poder de negociaci@pgpseen actualmente los proveedores
por ser un numero muy limitado. Sin embargo, carsiddo que las expectativas de
crecimiento son altas, dentro de pocos afos seaemdMarket Share significativo y
una imagen de marca consolidada, teniendo asi npaglar de negociacion sobre ellos.
Ademas, a favor delelicopteros del SURNo se debe dejar de lado que algunos de los
insumos son commodities, por lo que en caso deeswgde nuevos proveedores, no
seria nada dificil reemplazarlos (Ejemplo el coniblesJP1).

En cuanto a las otras fuerzas, las amenazas sdivaelente bajas porque al negocio
aéreo se encuentra muy deprimido, lo cual hacdagueompetidores y sustitutos sean
pocos Yy sus tecnologias bastante antiguas. Esteezdes quita poder de negociacion a
los compradores por estar ellos en exceso frelatescasa oferta.

En caso de ingresar al mercado, existe una grdrapilaad de éxito, considerando que
se podra lograr un gran Market Share en pocos dftogue juega en contra es la
incertidumbre del pais (factor politico), ya que permite planear con exactitud a
mediano o largo plazo.
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2. ESTUDIO DE INGENIERIA'Y COSTOS

2.1 Seleccion de Sedes de Operacion

La eleccion de la localizacion de las sedes es dewsion de gran importancia
estratégica para la empresa ya que condiciona gsibilglades de penetracion y
crecimiento dentro del mercado. La primera restiicesta dada por la limitada flota
gue poseerélelicopteros del SURAI ser un nuevo agente en el mercado la empresa
aspira a tener una flota de tres helicOpterosiblisttos en dos centros de operaciones
independientes. Como criterios de evaluacion prales se tomaran:

Cercania a Aeropuertos

Este factor es importante porque es muy frecuestaina complementariedad del uso
de helicépteros junto con los aviones. Un ejemplo s especialistasffshore que
llegan en avién y deben ser trasladados en hetiodjat las plataformas oceanicas. Otro
ejemplo son los pacientes que deben ser transpesrtdal urgencia en aviéon y utilizan
helicopteros como medio de transporte entre elitabspel aeropuerto.

Complementando esto, la cercania a un aeropueeio lo posible la instalacion del
centro de control dentro de un aeropuerto, fac#ditaacceso al AeroKerosene (JP1)
necesario para la operacion de los helicopteragiliza varios tramites necesarios con
los pasajeros, como ser servicios intercargo, chregldemas.

é CluDAD AEROPUERTO PROVINCIA EXPLOTADOR
COMODORD RVADAYLS  General Enrique Mosconi Chubut Aeropuertas Argentina 2000
ESGUEL E=quel Chubut Pueropuertos Argentina 2000
FUERTO MADRYM El Tehuelzhe Chubut Peeropuertos Argentina 2000
TRELE"W Almirante Marco Zar Chubut Landon Supply 5.0,
CUTRAL-CO Cutral-Cd Meuquén Mo Concesionado
RELGILER] Presidente Perdn Meuquén Mo Concesionado
5. M. de los AMNDES Puiadar Carlos Campos Meuquén Mo Concesionado
BARILOCHE San Carlos de Bariloche Rio Megro Aeropuertos Argentina 2000
GEMERAL ROCA Dr. Artura H. [llia Filo Megro Mo Concesionado
WIEDRAA Giobernador Castello Filo Megro Pueropuertos Argentina 2000
EL CALAFATE Calafate Santa Cruz Landon Supply 5.0,

R0 GALLEGOS Pilata Civil Fernandez Santa Cruz Peropuertos Argentina 2000
R0 GRAMDE Fio Grande Tierra del Fuego  Aeropuertos Argentina 2000
\LSHLALA Mlalvinas Argentinas Tierra del Fuego  London Supply 5.8 4

Tabla 2.1 - Aeropuertos de la Patagonia Argentina
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Las Condiciones Climaticas y los Equipos Necesarios

Debido a los fuertes vientos y las bajas tempexatque se registran en el sur de la
Argentina queda practicamente descartada la piosiilde que una sede sea en las
cercanias de Tierra del Fuego. Esto mas que nadaelms helicopteros a utilizar bajo
dichas condiciones deben poseer caracteristicasials que los hacen mas costosos,
y a que la demanda de servicios se ve practicanagotada al servicioffshorepor la
baja densidad poblacional de la zona. Ademas de @sb factor importante es que los
riesgos de trabajo son mucho mayores llevando artamdidas de seguridad de mayor
complejidad y costos.

A continuacion se detallan las ciudades del Sua dggentina que poseen Aeropuertos,
y se descartan las que tienen condiciones clinsaticay adversas para operar con
helicpteros medianos. Siendo necesario adquiticdpeeros de mayor envergadura
para garantizar la seguridad de toda la tripulagide las operaciones.

é Factores Indispensables )
Lugares Posibles iPosee Aeropuerto? Condiciones Climaticas

Comadoroe Rivadavia Si Cumple Permiten Operacion

Esquel Si Cumple Permiten Operacidn

Pto Madryn Si Cumple Fermiten Operacidn

Trelew Si Cumple Permiten Operacidn

Cutral co Si Cumple Permiten Operacidn

Neudquen Si Cumple Permiten Operacion

5.M. de los Andes Si Cumple Permiten Operacion

EBariloche Si Cumple Permiten Operacion

General Roca Si Cumple Permiten Operacion

Viedma Si Cumple Permiten Operacidn

Calarate Si Cumple My desfavorables - Se requieren equipos muy costosos
Rio Gallegos Si Cumple My desfavorables - Se requirren egUipos muy costosos
Rio Granie Si Cumple My desfavorables - Se requieren equipos muy costosos
\ Ushuaia Si Cumple Muy desfavorahles - Se reguieren equipos muy costo50s

Tabla 2.2 - Factores Indispensables en la Locadinac

Variedad de servicios a prestar en las cercanias

Debido a la incertidumbre actual en el mercadaripresa pretende ser flexible y poder
abarcar diversas actividades de servicio de hdbcop de acuerdo a su demanda. Por
ello mismo la localizacion debe permitir, de acoerl alcance de los helicpteros
seleccionados, satisfacer mas de un rubro. En p#dabras, se desea estar situados en
una zona donde exista una demanda por varios desdogcios prestados por
Helicopteros del SURde modo de no ser dependientes de un clientaréouyiar.
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Demanda de servicios

Los centros de operaciones deben ubicarse eniltenés de la demanda. Los clientes
deben encontrarse a distancias cortas para quepeesa pueda llegar con su oferta de
servicios. Los radios de accion de los helicopt&BEL 412 son de aproximadamente
250km, por lo que hasta estas distancias los sesvie pueden prestar con total
tranquilidad y autonomia. Ya para distancias majoleran necesarias medidas
especiales como ser la provision adicional de catittda.

El nivel de competencia

Siendo un agente nuevo en el mercado, con escag&p pcondmico y sin una imagen
de marca formada, la empresa deberia evitar cdafsm directamente con sus
principales competidores. Sin embargo, no existmpetidores actuales con poder
suficiente como para evitar la incursién en el mdoc En el servicioffshoreexisten
unicamente dos proveedores fuerf28P Helicopteros SA Helicopteros MarinosEl
primero de ellos trabaja principalmente en Chilenyla zona de Tierra del Fuego. El
segundo presentaria una mayor amenaza, pero sarimages del todo positiva con los
clientes y es utilizado por ser el Unico actualmemerando en la zona central del pais.
Para los demas servicios, la competencia es paiguticte nula, o estd muy atomizada,
lo cual presenta una gran oportunidad. Por estmmigste factor es poco importante
en la eleccién de la sede.

Teniendo todos estos factores en mente se redlizig@ente cuadro de factores
ponderados para seleccionar las mejores altersatéocalizacion:
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( Lugares Posibles \
Paerdon LM Eauel Pl Tolow  Cotalco Nowauen | S4802 Baroche S0 Viodma
Poblacidn 0.32 4 1 2 3 1 4 1 3 2 1
Nimero de habitantes 184 535 238 486 &7 514 83 305 33995 201565 22432 89 475 B9 572 45 945
Servicios a prestar:
Offshore 0.17 4 a 1 1 a 1 1 a 1 1
HEMS 0.15 4 1 3 2 1 4 4 4 2 1
Nro de hospitales B 1 3 2 1 B 8 G 2 1
SAR 0.05 4 4 2 1 3 3 4 4 2 1
Prospeccion Geofisica 0.05 2 2 2 2 4 4 3 3 4 2
Incendios Forestales y control Parques 0.03 0 1 0 0 4 4 4 4 4 1
Transporte de Carga Externa 0.03 3 2 2 2 2 3 3 3 3 2
Control de Heladas 0.03 0 1 0 0 3 4 4 4 4 4
Nivel de competencia 017 1 3 3 3 3 2 2 2 3 3
TOTAL 1 312 1.4 203 214 16 29 1.94 258 2.08 1.51
Posicion FINAL 1 10 b 4 3 2 7 3 5 9
Factores
0- Muy Malo
1- Malo
2- Reqular
3- Bueno
4- Muy bueno
J

Tabla 2.3 - Matriz de Factores Ponderados — Sélecks la Localizacion
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Considerando estos aspectos se decide establaver woa de las sedes Comodoro
Rivadavia:

+ Actualmente la plataforma Ocean Scepter se enaudnabajando en las
cercanias de Comodoro Rivadavia.

+ Su actividad petrolera es muy importante, por le mpresenta el mejor sitio de
operacion para prestar los serviciooéfshore

+ Posee el aeropuerto General Mosconi.

+ Es una de las ciudades mas importantes de la P@&agoincluso desde alli se
pueden brindar servicios a las ciudades de TrelBweyto Madryn.

— La empresa Helicopteros Marinos también tiene umroede control en esta
ciudad.

— El principal servicio a prestar es @ffshore por lo que en caso de no lograr
ningun contrato con empresas petroleras de la sendeberd evaluar otra
localizacion.

Una aclaracién importante es que la plataformaofsetr suele trasladarse cada cierto
periodo de tiempo entre las ciudades de Comodoradavia, Caleta Olivia e incluso
pudiendo llegar hasta Rio Gallegos. En este cassede deberia trasladarse hasta Rio
Gallegos o evaluar la instalacion de un pequefibb@ee operacion temporario.

El otro centro de operaciones se situara en ladig@Neuqueén:

+ Es una de las ciudades mas importantes de la P@&agoincluso desde alli se
pueden brindar servicios a las ciudades de BarloCltral Co, General Roca y
San Martin de los Andes. Una alternativa es |laatdadarse a Bariloche durante
la época invernal.

+ No existe un competidor fuerte en la zona.
+ Posee el Aeropuerto Presidente Peron.
+ Existe una demanda estable de casi todos los mevexcepto ebffshore

— Al no existir una empresa fuerte de helicopterotaeaona, se deben generar los
clientes para luego poder captarlos. En otras pedalse debe concienciar a la
gente de los beneficios de los servicios con helerds.

En el siguiente mapa se pueden observar las ubiecde las sedes de operaciones. El
circulo exterior representa el alcance maximo dehkdicopteros BELL 412 (650km) y
el circulo interno el radio de accion mas prob&bikm) ya que en estas distancias los
helicopteros tienen total autonomia.
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Figura 2.1 - Ubicacion de las Sedes de Operaci®adios de Accion
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2.2 Evaluacion de Alternativas y Seleccion de Hebpteros

Definidos los servicios a prestar en el capituleeidor, se genera un listado con los
principales proveedores de helicopteros, sus equjipas caracteristicas de los mismos.
A partir de esta tabla, y aplicando los criteriessdleccion descriptos a continuacion se
ird reduciendo progresivamente la némina de pastiddicOpteros.
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Asientos . Alcance . \
Helicptero Proveedor Costo unitario Capacidadde 050 (sin  Max tiempo
I Pasajeros Tripulacion Combustible {litros) reservaj {{Hm} devuelo (hr)
AW119 Ke Augusta Westland SO 4,000,000 7 1 arn 9345 5.3
A%109 POWEE. Augusta Westland  USD 5,300,000 7 1 234 943 48
&AW 109 Grand Augusta Westland  USD 6,300,000 7 1 ana a4 45
AW130 Angusta Westland USD 12,000,000 15 1 1560 1061 4.5
Bell 210 BELL IS0 3,000,000 2 1 310 416 33
Bell 20683 Jetranger I11 BELL SO 1,000,000 4 1 344 694 4.4
Bell 206L4 Longranger IV BELL IS0 2,000,000 B 1 4149 G600 3T
Bell 407 BELL IS0 2,500,000 B 1 434 612 37
Bell 427 BELL IS0 3,300,000 B 2 7o 37 4
Bell 420 BELL IS0 4,200,000 7 1 2814 643 2,248
Bell 430 BELL IS0 6,000,000 7 2 935 654 38
Bell 412 BELL UsD 9,000,000 13 2 1251 659 3.7
EC1Z0B Eurocopter IS0 1,400,000 4 1 406 710 432
Ecurenil A5350 B2 Eurocopter SO 1,600,000 ] 1 FEG
ECURELIL AZ350 B3 Furocopter IS0 2,000,000 B 1 BES
ECUREUIL EC130 B4 Eurocopter IS0 2,100,000 7 1 610
EC135 PA/ T2 Furocopter IS0 4,200,000 7 1 630
EC 145 Eurocopter IS0 5,500,000 g 2 B30
“DAUPHIN" EC155 E1 Ewrocopter UsD 10,000,000 12 2 1257 850 4
"Super Puma" AS331 L1 Furocopter S0 16,500,000 18 2 979
"Super Putna" ECI25 Eurocopter IS0 18,000,000 24 2 937
5-76D Helicopter Sikorsky UsD 10,500,000 12 2 1116 818 4.23
QDE Helicopter Sikorsky USD 15,500,000 19 2 2877 599 j

Tabla 2.4 - Helicopteros y sus especificacionese(2)
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( Helicaptero Pe_so_ externo pe-s'? interno Nro de vl'f'll-ﬁo:illill;:l Lugar mas cercano para Mantenimiento \
maximo (Kg)  maximo (Kg) Maotares fkm)

AW119 Ke 1700 1350 simple 267 Argentina - Don Torcuato - HAMNGAR UK

AWW100 POWEER. 1400 12460 doble 287 Argentina - Don Torcuato - HAMGAR UMO

A% 109 Grand 1535 1814 dohle 287 Argentina - Don Torcuato - HARMNGAR UK
AW139 2780 2500 doble 306 BErasil - Sao Paulo - AUGUSTAWESTLAND DO BRASIL LTD
Bell 210 2268 2284 simple 196 Argentina - Boulogne - SERYICIOS HELICENTER SA
Bell 206B3 Jetranger 111 G20 G74 simple 210 Argentina - Bouloghne - SERVICIOS HELICENTER SA
Bell 20614 Longranger IV a07 953 simple 215 Argentina - Boulogne - SERYICIOS HELICENTER SA
Bell 407 1200 1065 simple 246 Argentina - Boulogne - SERVICIOS HELICENTER SA
Bell 427 1361 1220 daohle 224 Argentina - Boulogne - SERMICIOES HELICEMTER SA
Bell 429 1225 12245 dohle 264 Argentina - Boulogne - SERVICIOS HELICEMTER SA
Bell 430 1270 1300 dohle 244 Argentina - Boulogne - SERVICIOS HELICEMTER SA
Bell 412 2041 2299 doble 226 Argentina - Boulogne - SERVICIOS HELICENTER SA
EC120 B 7a0 780 simple 223 Chile - Eurocopter Chile

Ecurenil AS350 B2 1160 1030 simple 246 Argentina - Don Torcuato - Helicopteros Marinos SA
ECUREUIL A535%0 B3 1400 1018 simple 258 Argentina - Don Torcuato - Helicopteros Marinos Sa&
ECUREUIL EC130 B4 1160 1048 simple 240 Chile - Eurocopter Chile

EC135 PA/TH 13E0 1374 dohle 264 Chile - Eurocopter Chile

EC 145 1400 1723 doble 246 Argenting - Don Torcuato - Helicopteras Marinos 54
“DAUPHINT EC155 BE1 1600 2281 doble 265 Argentina - Don Torcuato - Helicopteros Marinos SA
"Super Pumna" AS33Y L1 4500 4100 dohle 262 Chile - Eurocopter Chile

"Super Puma" ECI35 5000 5730 doble 262 Mexico - Eurocpter de Mexico

5-76D Helicopter 2071 2063 doble 287 Brasil - Rio de Janeiro - Composite Technology do Brasil
QDE Helicopter 4421 441 dohle 280 Brasil - Rio de Janeiro - Composite Technology do Elraay

Tabla 2.5 - Helicopteros y sus especificacionede(2)
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2.2.1 Criterios Cualitativos
NUmero de Motores

Teniendo en mente que se desea que los helicopteedsn cubrir todos los servicios y
de esta forma ser totalmente flexibles, es de imglbrtancia que la nave cuente con
mas de un motor. Este es un requisito indispengsbke poder brindar servicios a las
PlataformasOffshoredebido al riesgo que significaria volar con soforotor y que
sufra una averia mientras sobrevuela el mar, pddi¢éerminar en una catastrofe. Al
tener mas de un motor se podria continuar conabvhasta llegar a tierra firme. Para
las demas actividades este problema no afecta dmtnadebido a la posibilidad de
aterrizar directamente donde se encuentre sobrelmlasin mayores riesgos para el
personal.

Alcance Minimo

Con vistas a la posibilidad de brindar serviciosuararea relativamente importante, la
empresa pretende adquirir helicépteros con un eécaoperior a los 600 km. De esta
forma, este alcance minimo permitira a la emprasarporar nuevos clientes de los
alrededores sin mayores problemas.

NUmero de Asientos

Se ha acotado la busqueda a helicopteros que temgacapacidad de trasladar entre 8
y 15 pasajeros. Esto se debe a las condicionesade las cuales se espera someter a los
helicopteros. Se considera que una cantidad men®rpasajeros puede ocasionar
pérdida de demanda e incluso no contar con el especesario para trasladar a
pacientes en camillas a la hora de brindar sewiSanitarios o de Emergencia. A su
vez, una cantidad mayor a 15 pasajeros llevaraea ten factor de ocupacién muy bajo

y COStos superiores.

Capacidad de Carga

Los helicopteros deben poder trasladar a los pasqjginto con su equipaje y equipos
especiales. Ademas, existe la posibilidad de atilis para trasladar cargas externas.
Por ello mismo se ha decidido que la carga mininf@oder trasladar, interna y/o
externa, sea de 1500kg.

Tiempo de Vuelo

El tiempo que el helicoptero puede permanecer dolatebe evaluarse para poder
prestar todos los servicios antes mencionadosd@ia su importancia toma valor en
las actividades del tipo Busqueda y Rescate, emuakes el helicoptero debe poder
sobrevolar el area por periodos prolongados deptierBe toma como valor minimo
unas tres horas.
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Centro mas cercano para el Mantenimiento

El mantenimiento de los helicopteros es un factodémental, por ello mismo es
importante conocer los centros de atencion masagescdonde los mismos pueden
llevarse a cabo. Lo ideal seria que todas las etdpanantenimiento puedan ejecutarse
directamente en los centros de operacion de laesappero por razones de seguridad y
confiabilidad los mantenimientos mas importanteseséizaran en los centros provistos
por los proveedores de los helicopteros.

Este factor tendra repercusiones en cuanto a geetnas mas lejos se encuentren los
centros de mantenimiento, esto significara mayoos$os logisticos y mayores tiempos
de inactividad de las aeronaves.

Produccion y Antigiiedad

Generalmente los helicopteros se amortizan contedrite en periodos de entre 15y 20
afos. Su vida util promedio es a su vez de entrg 26 afios. En muchos casos sin
embargo, los mismos se siguen utilizando por pesaduchos mas prolongados con
costos operativos (de consumo de combustible y enaniento especialmente) muy
extensos.

Como politica de la empresglelicopteros del SURaspira a incorporar a su flota
helicopteros con no mas de 10 afios de antigledade®encuentren actualmente en
produccion. De esta forma busca garantizarse @saca repuestos en forma facil y
economica, asi como también controlar los costosndetenimiento. Ademas cabe
destacar el aspecto ecoldgico de esta decisioguegdos helicopteros modernos tienen
un consumo de combustible considerablemente menos de hace ya mas de una
década y causan menor contaminacion.

Disponibilidad

Puesto que la empresa aspira poder ingresar eneelado en el futuro cercano
(segundo trimestre del 2010), la posibilidad despedt los helicopteros a los fabricantes
y obtenerlos a tiempo es de gran importancia. Ripaggo, se debe tener en cuenta que
todos los proveedores tienen listas de esperalaente y sus lead times de entrega
son en general cercanos al afio. Otra opcion es dalqguirir helicopteros usados que se
encuentre disponibles actualmente en el mercad@skEncaso es importante recordar
que la empresa tendrd inicialmente dos centrospdeaciones, y para garantizar sus
operaciones y flexibilidadHelicopteros del SURdeberia estar en condiciones de
adquirir al menos tres helicopteros que satisfalgan especificaciones hasta aqui
mencionadas. Los helicOpteros se destinaran des@amnodoro Rivadavia y uno para
Neuquén.
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Otra caracteristica a tener en cuenta son laslpsdiirmas de adquisicion y operacion
de los helicopteros. La financiacion de los mismitifza sistemas sofisticados de
leasing y financiacién de la deuda. Los tres regesemas comunes son los préstamos
directos, el leasing operativo y el leasing finanmi Estos sistemas se distinguen
principalmente por aspectos fiscales y contables.

= Préstamos Directos

Una compafiia aérea puede simplemente tomar urapr@sicon o sin hipoteca del
bien) para comprar un helicéptero.

Debido a que el costo de un helicéptero suele sevadios millones de ddlares, la
mayoria de los préstamos directos para la compeed®maves estan acompanados por
un interés de seguridad en los helicépteros, ddique los mismos puedan recuperarse
en caso de falta de pago.

Generalmente es muy dificil para los prestatarioterer este tipo de financiacion, a
menos que el mismo sea considerado especialmemient (por ejemplo, un
transportista establecido con gran reconocimienton gonstante flujo de caja).

= Leasing operativo
Los arrendamientos operativos son por lo generabda duracién (menos de 5 afios de

duracién), lo que los hace atractivos cuando ldedpmeros son necesarios para una
puesta en marcha o ampliacion provisional de ungpedia aérea.

La corta duracion de un leasing operativo tambitege contra la obsolescencia de
aeronaves, una consideracion importante en muchisegdebido a los cambios en el
ruido y las leyes ambientales. En algunos paisasjallas compafias aéreas pueden
considerarse menos solventes, operaciones de ame&ito operativo pueden ser el
anico camino para una compafia aérea a adquirdelasaves.

Un tipo particular de leasing operativo es el Weading, en la que el helicoptero es
alquilado junto con su tripulacion. Tales son ppgéneral los arrendamientos a corto
plazo para cubrir picos de demanda o etapas deapeesnarcha. A diferencia de un
vuelo charter, las aeronaves arrendadas con ttipnl@peran como parte de la flota y
con el mismo cédigo de la linea aérea.

Un concepto relacionado es el de Lease-back, gneskl operador vende sus propios
helicopteros para obtener efectivo y, a continugcids arrenda al comprador por un
pago periodico.

= Leasing Financiero

El arrendamiento financiero (o “de capital”) esaouerdo a mas largo plazo, de forma
gue el operador se acerca mas a un efectivo "gesjmiede la aeronave. Se trata de una
operaciéon mas complicada en la que un arrendadoeraido un objetivo especifico o
la asociacion, compra los aparatos a través deamdbinacion de deuda y financiacion
con fondos propios y, a continuacion, los arrendaparador. A la expiracién del
contrato, el operador puede tener la opcion deiaddp aeronave o pueden recibirla
automaticamente.
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En contraste con un leasing operativo que soldateta empresa en el flujo de caja, si
un helicoptero es adquirido por un contrato de ral@eniento financiero debe

contabilizarse como un activo de la empresa. Estede leasing es atractivo para el
arrendatario ya que le permite efectuar deduccionpssitivas por la depreciacion de
la aeronave.

A continuacion se muestra un cuadro donde se dethis factores indispensables para
prestar los servicios déelicopteros del SUR/ se descartan las naves que no cumplen
con los mismos:

f _ _ Facr_or'es fnd:_'s pensables
Helicopteros posibles Himera de Motores Alcance Minimo Noamero de Asientos Capacidad de carga

=1 Motor =600 Km =8y =15 pasajeros = 1500kq

AWI10 Ke Mo Cumple - - -

AWI109 POWEE. Si Cumple Si Cumple Mo Cumple -

AW 109 Grand Si Curmple Si Cumple Mo Cumple -

AWI130 Si Cumple Si Cumple Si Cumple Si Cumple

Bell 210 Mo Cumple - - -

Bell 206B3 Jetranger I11 Mo Cumple - - -

Bell 206L4 Longranger IV Mo Cumple - - -

Bell 407 Mo Cumple - - -

Bell 427 Si Curmple Mo Curnple - -

Bell 429 Si Curmple Si Cumple Mo Curmple -

Bell 430 Si Cumple Si Cumple Mo Cumple -

EBell 412 Si Curmple Si Curmple Si Curmple Si Cumnple

EC120B Mo Cumple - - -

Ecurewl AR350 B2 Mo Cumple - - -

ECUREEUIL AR350 B3 Mo Cumple - - -

ECUREEUIL EC130 B4 Mo Cumple - - -

EC135PXTA Si Curmple Si Curmple Mo Cumple -

EC 145 Si Curmnple Si Curmnple Si Curmnple Mo Curmnple

“DAUPHIN" EC155 B1 Si Cumple Si Cumple Si Cumple Si Cumple

"Super Puma" AS332 L1 Si Cumple Si Cumple Mo Cumple -

"Super Puma" EC225 Si Cumple Si Cumple Mo Cumple -

5-76D Helicopter Si Cumple Si Curmple Si Cumple Si Cumple

=-92 Helicopter Si Curmple Si Curmple Mo Cumple - )

Tabla 2.6 - Cuadro de Factores Indispensables 8alécion de los Helicdpteros

Finalmente, considerando todas las caracteristitelba mencionadas, la lista de
posibles helicépteros se reduce a las siguientesmgs: Augusta-Westland 139, BELL
412, Eurocopter “DAUPHIN” EC155 y Sikorsky 76. Calseialar que estos
helicopteros son actualmente utilizados por muehagsresas que prestan diversos tipos
de servicios en el mundo, lo que da la pauta ddagekeccion esta bien orientada.
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2.3.2 Informacion Técnica

Para hacer una seleccion final fue necesario hagarevaluacion en detalle de las
diferentes alternativas. Para ello se efectUanuestigacion sobre las especificaciones
de los distintos helicdpteros. A continuacion seregm algunos detalles:

60 Larrinaga Federico - Estudio de Ingenieria y Costo



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

Hdiciptero LNE1E9

Proveedor Larzcts Weetland

Clasificacin Mediimo

Costo umitt axio TSI 12000000

Costo Dperative Directe 1289 45 TTSDVHY
- Pasajeros 15

Asientos Teipula dim 1

Capacidad de Combrustible 1560 tr

Consurme combusithle 475

Allcanz e T vime (fin Tesarva) 1061 kan

IMaxtempo devudo 4.5hr

Peso externo maxino 2780 kg

Peso inderno Tadsdn 2500 kg

Nro de Motores doble

Tlax Velodidad 300 bz

Lugar Tvas cerd ane para Mantenimdente  Erasil - Sao Paalo - Augusta Westland Do Brasi

=\
7 AgustaWestland

Hadic iptero Eell412
Proveedor EELL
Clasificacin Mled fano
Costounitario USD 9000 p00
Costo Dperatdive Directo 1158 94 TISDVHY
sientes  Pasalercs, i

(101}
Capacidad de Comnmustible 1251 b
Consume combustible 428 dmhr
Al an & TA N0 (530 Teseria) 659 lan
Mactenpo e vudo 37hr
Peso exdemmn misdne 104l kg
Peso indermue 1 admo 2200 kg
Mo de Motores doble
ax Velodidad 226 lanh

Lugar raas (erdano para Mantendndenbe  Argetivg - Boubgne - Sercivdos Helicerter

Hadix iptero ‘D ATPHITEC15S Bl

Proveedir Barocopter

Clasificackn Iledianio

Costounitario TS lopaopad

Costo Operative Direcie 1186 29 TTSDVHY
. Pasajercs 12

Asjerdos Trinula diim 4

Capacidad de Combusiihle 1257 I

Comsumne comnbustible 437 Hrhr

Alcang e Tk X o | 5in Tesarva) 250 lan

Maxtenpe de vado 4 hr

Peso exderne Tisdne 1600 kg

Peso inderno T asxime 2281 kg

Ko de Mobores dohle

Tax Veleddad 265 lanh

LuFar Tds cerd ano para hlamenimdente  Argerding - Don Torcuato - Helicopteros Mlarmos 54

Hdicipteo 5-76D Helic opter
Proveedor Sikorsky
Clasificaciin Bled i
Costo unitario 2D 10500000
Costo Operative Directo 091.04 TSDVHY
Asients  Easaferos i

dimn 2
Capacidad de Combustible 1116 I
Connmne combusithle 376 hrhr
At ang e Tad Mrne (50 Tesarva) 315 Jan
MMaxterwpo de \rueh 423 hr
Peso X000 Nt 3200 0 2071 kg
Peso indermu T aodmo 2063 kg
Nro de Motores dohle
My Veloddad 287 lanh

Lugar mds (ercano para Mantenimiente  Erasi - Fio de Jameiro - Composite Techrwlogy do Erasil

Figura 2.2 - Fichas técnicas de las diferentesratvas de helicopteros
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2.2.3 Analisis Cuantitativo

Para llevar adelante un analisis cuantitativoesgeth en cuenta el Costo Unitario de los
helicopteros y sus Costos Directos Operativos. &dlevalian los demas costos ya que
no dependen de la aeronave utilizada y por endel@mmismos para todos. A
continuacion se detallan los calculos de los mismos

Costo Unitario

El precio de adquisicion de cada helicoptero esdaoa uno de los factores de mayor
peso, ya que dicha inversién inicial puede derarague la empresa sea o0 no rentable.
Se comparan los precios de los helicopteros nupsogue si bien no se ha definido
hasta aqui si se los comprara nuevos o se losradqor leasing, el leasing mensual es
proporcional al valor de la nave.

Costo Directo Operativo

El Costo Directo Operativo refleja los costos ddizaicion de los helicopteros
prorrateados por Hora Vuelo. En ellos se contatililos costos de combustibles y los
costos de mantenimiento de motores y de estrucamigndo en cuenta la mano de obra
y los repuestos requeridos en cada inspeccion. lHaaexplicacion detallada de los
mismos remitirse a la seccién correspondiente.

Sumando los costos de adquisicion de cada helizdjpteto con los gastos variables se
puede determinar que no existe una alternativesgada mejor para todas las cargas de
trabajo. Los BELL 412 son los que tienen el memste hasta las 8934 Horas Vuelo, y
los SIKORSKY 76 son los mas baratos si se planéaautos para mas de 8934 Horas
de Vuelo. Un valor promedio de uso de los helic@stees de 60 Horas de Vuelo por
mes, con lo cudl los BELL 412 son la mejor opcidrses planea utilizarlos por un
periodo de un poco mas de 12 afios.

é Evolucién de Costos por Hora Vuelo )
UsD 34
:
2 UsD 29 4
b= !
LsD 24 4
LISD 19 1 .
1
USD 14 - !
1 1
USD 9 4 . V.
a 5000 10000 15000
Horas Vuelo
L —— AW 139 BELL 412 EC 155 SIORSKY Th

Gafico 2.1 - Evolucidn de la Costos por helicéptero
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2.2.4 Conclusiones

Debido a la gran incertidumbre que representa etade argentino y la situacion
mundial en general, planificar a plazos mayoresl@efios es una tarea arriesgada.
Ademas al contar con una flota de tres helicépieseguramente se tarde mas de 12
afos en que los mismos alcancen las 8934 Horasiele \que significarian un punto de
equilibrio entre los BELL 412 y los SIKORSKY 76. Emncion de esto, y del analisis
realizado se considera que la mejor alternatiia de operar con una flota homogénea
de tres helicopteros BELL 412.
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2.3  Costo Operativo Directo

2.3.1 Introduccién

El costo total de la operacion y propiedad de ulcd@ero involucra tanto costos
directos como indirectos.

Los costos directos son aquellos en los cualesn@are esencialmente por hora de
vuelo e incluyen:

e Combustible y Lubricantes

* Mantenimiento Estructural

* Mantenimiento de Motores
Los costos indirectos no dependen directamentendaiero de horas de vuelo e
incluyen:

* Seguros

* Infraestructura (hangar, oficinas, etc.)

» Sueldos de las Tripulaciones

» Factores Financieros (Amortizaciones, intereses ipversiones a crédito,
costos financieros, etc.)

2.3.2 Costos Directos
Combustible y Lubricantes

Estos costos dependen principalmente del consunte akronave utilizada, y del costo
del insumo. El consumo de combustible viene dadodmiintos factores como ser,
velocidad, temperatura, accesorios montados extemi@ al helicoOptero, cargas
externas e internas, etc. El precio del Jet Futbvaria considerablemente basado en
el lugar geografico donde se lo adquiera primonagsite por los costos logisticos
involucrados como puede observarse en la tablaesigu Los costos de lubricantes se
estiman en 3% del costo total de combustible.

Para un detalle de la evolucion del comportamielgioprecio del JP1 remitirse a la
Seccion 2.6 — Evolucion del Precio del Combustible.
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Localidad Agosto Zﬂ[m
BUEMOS AIRES Bahia Blanca 5290
Ezeiza § 280
Junin § 280
La Plata § 284
har del Plata § 285
Promedio BUEMOS AIRES b 283
CAPITAL FEDERAL Capital Federal 265
Promedio CAPITAL FEDERAL 5265
CHUBUT Comodoro Rivadavia 302
Esquel 2594
Trelew § 294
Pramedio CHUBUT § 297
MEUGQLUER Meuguén § 294
Promedio NEUGQUEN §2.94
RiD NEGRO Bariloche h 294
Yiedma 5294
Promedio RIO NEGRO §2.94
SANTA CRUZ Ferito Moreno F3.249
Rin Gallegos §3.02
Promedio SANTA CRUZ $316
TIERREA DEL FUEGD Rio Grande §3.02
Ushuaia §3.02
Promedio TIERRA DEL FUEGO Fa.0z

Q:ntal general 5291
Tabla 2.7 - Costos Aerokerosene por Ciudad — A

Mantenimiento Estructural Basico
Este tipo de mantenimiento se divide en cuatragoatas principales:
* Inspecciones Periddicas
» Overhauls
* Reposicion de partes de recambio y repuestos
* Mantenimiento no programado

2 Fuente: Secretaria de energia de la Naci6n Anmgenti
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r

J

Figura 2.3 - Componentes de un Helicéptero

Las inspecciones periddicas incluyen una listeadeat y piezas de recambio detalladas
en el Manual de Mantenimiento del Modelo de Helieép seleccionado. El nimero de
horas hombre requerido para cada inspeccion puadar \dependiendo de factores
como ser la experiencia, disponibilidad de herrdalery piezas adecuadas,
infraestructura, o incluso efectos del entornordeajo como temperaturas extremas. El
costo hora hombre también es variable de acuerclost#®s locales, disponibilidad y
demanda del personal. Por ello mismo se ha tomadosto promedio de 40 USD/Hr.

A continuacion se describen dos posibles cronogsaleanspecciones:

* El método de inspecciones A consiste en inspecsidiaias, inspecciones cada
100 horas 0 12 meses calendario, inspeccionesléfifahoras, e inspecciones
cada 3000 horas o 5 afios calendario.

» Otra opcion consiste en inspecciones cada 25 lnoB@sdias, inspecciones cada
300 horas, inspecciones cada 600 horas o 12 mekexlario, e inspecciones
cada 3000 horas o 5 afios.

Una aclaracion importante es que se puede aplicdquer opcion a los helicdpteros
sin problema, pero una vez que se comenzd conagrgma de inspeccion, no puede
pasarse a otro.

Los Overhauls incluyen extracciéon, desmonte, inspea¢ reposicion de piezas, volver a
montar y reinstalacién de ciertos componentes epésiodos citados en el Manual de
Mantenimiento del Helicoptero. Los costos de Horamidre en el Overhaul y los
requerimientos de piezas pueden sufrir variacialegendiendo de los usos que se le
den al helicéptero en cuestidén y de las condiciateerabajo. En los siguientes costos
se han utilizado valores promedio. A continuaci@ nsuestra un ejemplo de los
intervalos entre Overhauls para distintos compasedé un BELL 412.
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Swashplate & Support 2,500 | Rotor Brake Quill 2,500 | T/R Gearbox 5,000
Hub & Sleeve Assy 2,500 | Transmission 5,000 | T/R Driveshaft Hangar 3,000
T/R Hub Assembly 2,500 | Intermediate Gearbox 5,000 | Driveshaft Couplings 5,000
Mast Assembly 5,000 | Starter Generator (2) 1,000 | Fit Control Hyd Cyl (3) 2,500

Tabla 2.8 - Intervalos entre Overhauls para pieeasn BELL 413°

Las piezas de recambio son aquellas que debereseartadas luego de cierto tiempo
de funcionamiento asentado en el Manual de Manientm Se trata normalmente de
componentes de los rotores o sistemas de conteosg@encuentran sometidos a cargas
oscilatorias y son disefiados y testeados paraagamiados durante un nimero finito
de horas de vuelo y no bajo sus condiciones esgexide funcionamiento. El recambio
en los intervalos adecuados requiere cierto esfueizcual se encuentra contemplado
en los valores de horas hombre.

A continuacion se pueden ver los retiros programattociertos repuestos, y su impacto
en el costo Directo Operativo de un BELL 412:

% Fuente: BELL Helicopter Company
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| 412-704-112-105

[ 412-010-160-105
[412-010-185.101
| 412.010-108-101
| 412-010-188-103
[412:010-177-117
[ 412-018-0%2-105
. -1'!' E-@!['!:':'?::;-'{Dlﬁ

| 212011-702.001
| 212-010-750-133

| 412-T0s-118-101
[ 412-010-284-101
| 412010284105
(412010282101
| EwBC420D7-28
| MASsEMH24

[ MAS2806H40

Qﬁﬂéml‘ﬁﬁ

Tail Rotor Controls

Propulsion & Drive System
| 412-040-101-1204

Main Rotor Mast
Cap Assy

Cone

Drive Fin

Upper Gone Seat
Spaned Fate Assy
Lewer Cone Seat
Cone

| Tail Fotor Yoke
Tail Rotor Blade

Fendulum Damper Ki
| Bracketmssy
I BJ‘TI'.;.IE-'..AS';]I
i Arm Assy
i Bracket Bok
| Weignt Bolt
| Wergrt Bt

Arm Bolt

1.805.00 |

25,467.00
-IL"TI_:E[HJ
234200 |
48400 |
2.838.00 |
$.340.00 |

23.913.00 |
504500 |

|
1 |
alalalal
| {
i Ve |

l_:!-.??ﬂ Do |
18472.00 |

o.810.00 |
2.810.00 |
322400 |
404D |
£.70 |
33.40 |
25.80 |

Part Number Component Llftl_ln;;;rnﬁ E.Etﬂm Q't:hp-rr Ln"-iez_;'rm TD[I;: ﬁ-'ﬂit
Main Rotor Component

| 412-010-101-120 Yoke Assemby 5.000 2 87.315.00 £20.52 |
| 412-010-160-108 | spndie 10.000 4 4587200 |  $16.27 |
[412.010-140-111 | P Hom 10,000 4 6.552.00 | 264 |
[ 412-010-124-100 | Retention Bok 5,000 4 219400 | $1.78 |
[ 412-010-137-103 | Retenten Boit 5,000 4 2.771.00 | $222 |
| 412-010-185-100 | Damper Brigge 15,000 1 3,632.00 | $0.94 |
[412.810-191-102 |Fimng 5,000 4 505400 | 404 |
| 412-010-170-105 Damper Brdge 10,000 |4 | 200 $1.17 |
| 412-010-425-113 Pitch Link Tube 5000 | 2 1.778.00 | 30.71 |
| 412-010-425-120 | Pitch Link Tube 5000 | 2 1.778.00 | 30.71 |

| 412-010-152-101 | PiL Rod End Brp Upper 5,000 | 4 B26.00 5042
esioseinl | Punmemoatom | so | T awem|wm

| 412-010-402-115 | Swashplaie Link Assy | sp0 | |2 | 10500 Lol
| 412-010-445-108 Drive Hlﬁ.ﬁ“jl 10,000 | | 1 | 12.077.00 | $1.01 |
412-010403-113 | Rephasing Lever Assy 1T s | 2 | ereio0| 5@
412010403117 | Rephasing Lever Assy. | ospoe | 2 | emo  se|
| 412-010-405-111 | Drive Link Assy | oo | |2 | esesto|  s27e
| 412-010-407-117 Swashplate Outer Ring 10000 | 1 | 1820200 3182 |
| 412-010-453-105 | Swashplate Support Assy 5000 | 1 | 52| 3304
| 204-010404-001 | GmbalRngAssy | poop | |1 | 3as200] §0.22
[ 204-011408-107 | CoBective Sieeve I @000 | 1 | s5se000] $0.65 |
T e I B £ 114
| . | o TZ

30.04 |
$11 s.y

Tabla 2.9 - Costo Directo por Retiros Programad®gl-L 412

4 Fuente: BELL Helicopter Company

[o)]
(o]
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El mantenimiento no programado abarca mano de gbracambio de piezas no
incluidas dentro del programa formal de mantenitoiesetallado bajo el Manual de
Mantenimiento en las inspecciones y overhauls. Tamincluye todo tipo de tareas de
mantenimiento impuestas por el fabricante a traedes Boletines de Servicio.

Mantenimiento de Motores

Los motores y turbinas requieren inspecciones giead y overhauls. Los periodos de
overhauls se basan en el numero de horas de dperacen el numero de ciclos,
cualquiera sea el primer limite que se cumpla. dio®s de comienzo son un factor a
tener en cuenta porque los ciclos térmicos son rtaptes en el disefio de los
componentes rotativos de las turbinas. Los oveshsah efectuados por los fabricantes
de los motores y/o por centros autorizados. Elleudrde los motores puede llevarse a
cabo para el equipo como una unidad, o en alguassscpara modulos individuales.
Ejemplos de estos médulos pueden ser la caja deieantompresor, turbina. Cada
modulo puede tener su propio periodo de overhaa. decision de aplicar
mantenimiento modular puede ser favorable en cuactmstos para ciertas operaciones
y debe ser evaluada. El cambio de motor o modulei realizarse en lugar de
overhauls. Los costos que se citan en este tradsgn basados en un intercambio
mixto. Los motores pueden requerir mantenimient@nogramado como ser reposicion
de piezas y reparacion de componentes.
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r

BELL 412 Sikorsky 76 Augusta Westland 139 EUROCOPTER 155
Combustible y Lubricantes
Costo del Combustible (ARSitra) 38 38 3.8 3.8
Cornbustible {Litros por Hora) 428| ARS 1652640 76| ARS 1428 80 475/ ARS 1,805.00 437 ARS 1 66060
Lubricantes: 3% de gastos combustible ARS 4379 ARS 42 86 ARS 54,15 ARS 48 82
Total Combustible y Lubricantes ARS 1 B7S5 19 ARS 1471 66 ARS 185815 ARS1,710.42
Tipoe de Cambio (ARS/USD) 3.82 3.82 3.82 3.82
Total Combustible y Lubricantes| USD 438.53 USD 385.25 USD 486.69 USD 447.75
Mantenimiento Directe de Estructura
Mano de Obra
Costo Mano de Obra Promedia (USD/Hr) 40 UsDiHr 40 UsDiHr A0 UsDHr 40 USDMHr
Inspecciones Programadas 0.544 OHMHY|  USD 2176 1.148 OH/MHY|  USD 45921 1.028 OH/MY[  USD 41.14)|0.965 OH/MY|  USD 35.70
Retiros Programados 0.005 OH/MY USD 0200 0.011 OHAY USD 0.421]0.009 OHMAY USD 0.35)] 0.003 OHMAY USD 0.35
Cwverhauls Programados 0. 115 OH/MY USD 4.600]0.243 OH/AHY USD 9710217 OHAY LUSD 8.700 | 0.205 OHMAY USD §.18
Provisidn para Mantenimiento no Programado 0.202 OH/MY USD 8.05(|0.426 OH/AY|  USD 17.05]]0.352 OH/MY|  USD 15.265(|0.353 OHMHY|  USD 14.37
Wantenimiento continuo 0461 OHMHY|  USD 18.44]10.973 OH/MHY|  USD 3591|0872 OH/MY|  USD 34.86)|0.520 OHMY|  USD 32.80
Repuestos
Inspecciones Programadas =D 11.59 =0 816 UsD 11.58 UsD 1059
Retiros Programados USD 119.058 USD 8379 USD 118.85 LSD 105.80
Cwerhauls Programados =D 5208 UsD 3665 UsD 52 02 UsD 47 58
Provisidn para Mantenimienta no Programado =D A0 41 UsD 35 47 UsD 5036 =D 4608
Wantenimiento continuo USD 1565 64 UsD 110,22 USD 1565 47 USD 143.12
Total Mantenimientoe Directo de Estructura UsD 442.88 UsD 386.29 UsSD 489.73 USD 450.55
Mantenimiento Directo Motores
Repuestos Motares USD 2R0.32 LSD 153,158 LSD 258,14 LSD 237.70
Wano de Obra Mantenimiento de Linea 0.379 OHMY| USD1516])0.800 OH/MY) USD 31.991|0.735 OHAMY| USD 28 39| 0.694 OHMY|  USD 2774
Total Mantenimiento Directo Motores| UsD 275.48 usn 215.17 UsD 288.53 USD 265.45
Costo Total Promedio Por Hora usD 1,156.89 USD 986.72 UsD 1,264.95 UsD 1,163.75

%5 Fuente: Propia
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Tabla 2.10 - Costos Directos Operativos por Helietp®
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Como puede observarse en el cuadro anterior, llispeeros Sikorsky 76 tienen un
costo directo operativo inferior a los demas hglietos. Los BELL 412 y los
Eurocopter 155 poseen una estructura de costos id@siica, siendo levemente
inferiores los costos de los BELL. Y los Augustasfiend tienen un costo superior,
principalmente debido al mayor consumo de comblespbr hora de vuelo. El gréafico
de barras sirve para reflejar lo anteriormente nosaclo y poder ademas observar el
aporte de cada costo en el total.

[ Costo Directo de Operaciones h

1400

1200

1000 . . l .

(=]

]

S oo d B M antenimiento Motores

E oM antenimiento de Estructura
g B0 o Combustiole y Lubricantes

2 w04 [

200

\ 0 T r T 4

Grafico 2.2 - Composicion Costos Directos Operatipor Helicopterty

En el siguiente grafico se observa como se compengmromedio los costos directos

operativos. EI mantenimiento estructural y los @sstie combustible y lubricantes

representan casi el mismo porcentaje en el toaide levemente superior el aporte de
los costos de mantenimiento. Mientras que los sadtomantenimiento de motores son
también importantes ya que significan el 22.8%odenismos.

4 L. . . N
Composicion Costos Directos Operatives
23 %
m Combustible v Lubricantes
O Mantenimiento Estructura
OMartenimiento Motores
3|TI%
L 4

Gréfico 2.3 - Composicién promedio de los Costag&ibs Operativéd

% Fuente: Elaboracion Propia
2" Fuente: Elaboracion Propia
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2.4  Costos Operativos Indirectos

Los costos indirectos son aquellos que no depedueatamente del nimero de horas
de vuelo e incluyen tanto inversiones y gastosoderos, como gastos mensuales. A
continuacion se mencionan los mismos.

Capacitacion

El personal situado en las bases de operaciones réetbir una capacitacion inicial
antes de poder comenzar a prestar los serviciogos/aursos son especificos para
poder cumplir con las especificaciones impuestadgsopetroleras para asistirlas en el
offshorepor lo que estan apuntados Unicamente al perstenéd base de Comodoro
Rivadavia. Entre los cursos se pueden mencionaerSiupncia en el Mar, HUEY,
Lucha Contra Incendios, Simulador de Vuelo, etc.

Una aclaracién importante es que la certificacitongada al cumplir con el curso tiene
una duracion, dependiendo del curso, de entre Afjo8, por lo que deben repetirse al
cumplirse este plazo. Dentro de los costos de ¢apam deben incluirse los costos de
movilidad, alojamiento y demas viaticos del persgaagque la mayoria de los cursos se
llevan a cabo en la Base Aeronaval Almirante Espitt@da en las afueras de la ciudad
de Bahia Blanca, y para el caso del simulador @dovse debe viajar a los Estados
Unidos.

( Presupuesto F recuemm

usD ] Unitario $ % Total del Curso

Capacitacion UsSD 459,826 ARS 1,756,535
Espora Plotos y Copilotos Offshore =D 8 838 ARS 32997 Cada 3 Ahos
Trasiado LD 4,52 0 ARS rag AR FEE0
Supery e el far LE0D 4, ran 0 AR EB0 AR BN
HUET LD 3,580 40 ARS {380 ARES 15800
Al g e LSO &85 40 ARE 235 ARS 238D
Coif i35 LED 524 0 AR 200 AR 2000
Mooz LED s 0 ARSEF ARE GEF
Espora Mecanicos Offshore =0 354 ARS 13526 Cada 3 Afos

Traslado uEn By 2 ARS 758 ARS {516
Superuiremeiz e el LED 358 2 ARE &R0 ARE {580
Ll ol fmeemdio (LG L0 442§ 2 ARS 2 F20) ARS 5 S0
HUET uEn 2z ARS {380 ARE 27D
Al Fh femio (AT =] 51 ARE 235 ARE {40
Cof i35 LE0 o 2 ARS 220 ARS FED
Mooz uso M 2 ARS 50 ARE A0

Cursos Complemertarios =D 1,047 ARS 4000 Unicavez
Crew Resowrce Wanages ent (CALD LD 282 ARE A, 000
Mamameizs Peligmsas B v ARE 4,000
Imtercentacidn ifoka Aeronawes Civdes UsD X2 ARS 1,000
Imterferencia iNoiz WS Sl ARE {000

Simdador Bell 412 IS0 446 600 ARSI TOEDZ  Cada Afo
Sinr elad'or Sel! §12 LD 404,000 4§ ARS 120,330 ARE e84, 620

\ ligje v liztoos LSO 6800 A AR {528 AR 2,582 )

Tabla 2.11 - Composicion Costos de Capacitacion

2 HUET - Helicopter Underwater Escape Training
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Equipamiento Varios

Dentro de esta categoria se encuentran todos kisscoecesarios para equipar las
oficinas, helicépteros, vehiculos terrestres yutapion para poder operar sin problemas
y brindar los servicios cotidianos. Las adquisie®wan desde balsas de emergencia y
equipos de primeros auxilios, hasta el Melex oadhieléctrico utilizado para trasladar
los helicopteros desde los hangares hasta la zpdaspegue.

P resupuesto

usp $ Total

Equipamiento Varios UsD 155,673 ARS 594672
Equipos de Supervivenda =D 39,206 ARS 341 112

M ovdlicdad Intermna ISh 53927 ARS 206 D00
Muehles v Hiles =D 5505 ARS 21 030
Sigtemas Infarméticos =D 4 2346 ARS 16 EOOD
Equipos de Comunicacian v Tracking =D 2,599 AR= 9 830

Tabla 2.12 - Composicién Costos de Equipamiento

Habilitaciones

Las habilitaciones son principalmente las inscdpes de los pilotos y de los
helicépteros ante las autoridades aeronauticas c@nda DHA® o la Direccién de
Transito. También se tienen en cuenta los Cenifisanecesarios y Manuales de los
Helicopteros.

Presupuesto
usD Q Unitario $ Total

Habilitaciones Usp 2,513 ARS 9,600
Afectacion Pilotos UsD 366 ARS 1400
Amentings US0 366 14 ARS 100 ARS 400
Afectacion Aeronaves Usp 1,5T ARS 6,000
inscpein usnLarl 3 ARE 2000 ARE B 000
Certificaciones UsSD 576 ARS 2200
Certficado ExplotadorAeren RAAC 135 L5039 ARE 1500 ARE 1,500
MOE Usods ARS 500 ARS S00
Mahyaide Opergcihes deronave uznsz o ARS 200 ARS 200

Tabla 2.13 - Composicién Costos de Habilitaciones

Sueldos y Cargas sociales

A continuacion se enumeran los costos mensualeslatela los sueldos y cargas
sociales de los empleados, tanto los que operdasesedes operativas de Comodoro
Rivadavia y Neuquén, como de los administrativaes @peran desde Buenos Aires.

2 DHA - Direccion de Habilitaciones Aeronauticas
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é Concepto usD Q Unitario $ Totalen$ )
Sueldos y Cargas Sociales usp 73,292 ARS 279.976.67
Sueldos LISD 458 325 ARS 184 500.00
Filotos USD 2513 8§ ARS12,000 ARS G6,000.00
Copllotos USD 14136 6 AR5 9,000 ARS 54,000.00
Mecanicos Arg USDE236 4 ARSS000 ARS 20,000.00
Madador de Reacate UsD4319 3 ARSS500 ARS 16,500.00
Jefe de Bass UsD1571 1 ARS 6,000 ARS 6000.00
Auiliares de Base (Part time) USDES963 7 AR5 3800 ARS 26,600.00
Serente Genaral USD 3665 1 ARS 14,000 ARS 14,000.00
Zerente de operaciones (piloto) U0 3147 1 ARE 12000 ARST2000.00
Serente de Administracion ¥ Finanzas (contador) Usoz2era 400 ARS 10000 ARS 1000000
Adminigrativo en operaciones ushz2ere 2 ARS 5000 ARS 1000000
Adrministrativo en finanzas ushz2ere 2 ARS 5000 ARS 1000000
Secretana vy RRFPF Us0Df,440 A1 ARS 5500 ARS 5 500.00
Cargas Sociales LISD 19,330 ARS 73 540.00

\_Sueldo Anual Complementario {SAC) LUSD 5535 ARS 21 536.674

Tabla 2.14 - Composicién de Sueldos y Cargas Sxcial

Otros Gastos en Personal

Los costos en personal no estdn compuestos Unitaip@nlos sueldos, cargas sociales
y cursos de capacitacion. Debido a la dificultadcenseguir mano de obra calificada
para las tareas que se requieren en el sur, seatwat personal que en su mayoria
reside en Buenos Aires. Los auxiliares de basel@®ninicos que seran nativos de
Comodoro Rivadavia o Neuquén. Los demas cobragites durante su estadia fuera
de sus hogares en concepto de comidas y trasl@dds. el personal del centro de

operaciones Comodoro Rivadavia cobrara unos 180sppsr dia, mientras que en

Neuquén se les abonara 150 pesos diarios.

El alojamiento del personal también esta a cargtadempresa, tomandose un valor
promedio de 100 pesos por dia por persona. Adeenkes ©torgara un pasaje de ida y
vuelta por mes para poder visitar a sus familias.

Concepto usD @ Unitario $ Totalen$

Otfros Gastos en Pearsonal UsD 28,272 ARS 108,000.00
Viaticos LSD 16 257 ARS B2,100.00
Racionarmiento diatio Comodoro JED12723 9 ARS S 400 ARS 48 F00.00
Racionariento diario Meuguen UsSD 3534 3 ARS 4500 ARS 13 500.00
Alejamientos USD 9424 12 ARS 3,000 ARS 36 000.00
Traslados {Aereo Bue-CRY) LUSD 1535 16 ARS 450 ARS ¥ 200.00
Traslados (Bereo Bue-Neugquén} USD Y07 B ARG 450 ARS 2700.00

Tabla 2.15 - Gastos Varios en Personal
Alquileres
Para poder operar en Neuquén y en Comodoro Rivadavideberd contar con una
pequefia oficina en dichas localidades, ademas ditukeda en Buenos Aires. Se han
estimado unos 65 nften Comodoro Rivadavia, 35 ten Neuquén y 50 nften
Buenos Aires.
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También debe alquilarse un hangar en cada sedgpardar los helicopteros durante la
noche. Debido al poco espacio en los hangares, asaldeidido adquirir unos
contenedores para utilizar como oficinas, vestgaridepdésitos de herramientas.

Conhcepto usD @ Unitario $ Total en$
Alquileres UsD 6,309 ARS 24,100.00
AA2000 - Comaodora Rivadawvia USD T 197 ARS 485000
Oficing Newgquen LS00 G471 AR 2 45000
Oficing Buenos Aires US0 916 ARS 380000
Hangares Tapaz Ls0 2,880 ARSTT,000.00
Contenedor Modwlo oficing LS azg 2 ARS A 000 ARS 200000
Contenedor Madwlo pafiol USD a7y o ARS 600 ARS 60000

Tabla 2.16 - Costos de Alquiler Infaestructura

Servicios

Dentro de los servicios que se deben contratanageatran servicios directos como ser
Intercargo, Servicio de Proteccion al Vuelo y sgos en los aeropuertos utilizados.
También deben abonarse los servicios de uso cmtidjae incluyen telefonia, Internet,

electricidad, agua y gas.

Concepto uUsD Q Unitario $ Total en $

Servicios UsD 5497 ARS 21.,000.00
Servicios Directos usD 4241 ARS 16,200.00
Intercargo USD 2 356 ARS 9 000.00
FAL UsD157 3 ARS 200 ARE GO0 00
A&A000 Ush1414 3 ARS 1800 ARS 5, 40000
Yehiculos Movilidad UsD 314 ARS T, 20000
Otros Servicios usD 1,257 ARS 4,800.00
Telefonia fija UsD 131 ARSE00.00
Telefonia celular UsD 157 ARSED0.00
[nternet Ush a2 ARS200.00
Electricidad, Agua, Gas UsD 131 ARSE00.00
Sequros S0 7a5 ARS 3000.00

Tabla 2.17 - Costos de Servicios
Otros Gastos Operativos

Dentro de esta categoria aparecen los demas gastoseben abonarse para poder
funcionar como empresa prestadora de servicios aledptero en el sur de la

Argentina. Entre ellos se pueden mencionar los taims mensuales por servicios
contables, juridicos y de sistemas.

Concepto usD Q Unitario $ Total en $

Otros Gastos Operativos usD 1,126 ARS 4,300.00
Conservacian v Mantenimienta LsDaz4 ARS 2000.00
Libreria papeleria U079 ARS300.00
Gastos generales UsD 131 ARSA00.00
Honararios IS0 393 ARS 1 500.00
Cortable S0 131 ARES 500.00
Juridica LsD 131 ARE 500.00
Sisterras LS 131 ARS 500.00

Tabla 2.18 - Composicion de Otros Gastos
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2.5 Composicion de los Recursos Humanos de la Empee

Como se menciond previamente, la sede central defaesa se encontrara en Buenos
Aires y los dos centros de operaciones estararaddcen Comodoro Rivadavia y en
Neuquén.

En Buenos Aires se contara con unas oficinas eauales funcionara la Gerencia y la
Administracion. El personal estara compuesto por:

* Gerente General
» Gerente de Operaciones
* Gerente de Administracion y Finanzas
» Administrativos de Operaciones (2)
* Administrativos de Finanzas (2)
» Secretaria y Relaciones Personales
La sede de Operaciones de Comodoro Rivadavia estanguesta por:
» Jefe de Base
» Pilotos (6)
» Copilotos (4)
* Mecanicos (2)
* Nadadores de Rescate (3)
» Auxiliares de Base (6)
En Neuquén, debido a la menor demanda de servedipsysonal estara formado por:
* Pilotos(2)
» Copilotos (2)
e Mecanicos (2)
* Auxiliares de Base (1)

En las sedes de operacion, la composicion del parsaéreo depende de las
caracteristicas especificas de las operacionesejeorplo, el nimero de pilotos y

copilotos dependera de las horas de vuelo porrdégerimientos de respaldo por
enfermedad, vacaciones, requisitos de los contigti®tc. En la sede de Comodoro
Rivadavia, debido a los rigurosos estandares qudeben cumplir para firmar un

contrato con las petroleras, se requieren unododopipor mes para manejar los 2
helicopteros. Esto se debe a que debe existirlatopara el helicéptero en uso, otro
piloto para el helicoptero de respaldo y un teraracaso de que alguno de los otros
dos tenga algun inconveniente o se enferme. Adesstss pilotos deben cumplir

rigurosos controles en cuanto a los tiempos deadesg y existe un maximo numero de
horas a volar por semana, por lo que se debe coona pilotos y 4 copilotos. De esta
forma existira una dotacion de 3 pilotos y 2 cdpsoque trabajara 15 dias de corrido y
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luego descansara otros 15 dias. Para el caso skedéaen Neuquén, los estandares
exigidos son mucho mas livianos y no se requierkelicdptero de respaldo, por lo que
se contard con un Unico helicoptero con 2 piloto gopilotos. De este modo la
dotacién sera de 1 piloto y 1 copiloto por quincena

Para las tareas da&ffshorey Rescate en el mar se debe contar con 2 nadaderes
rescate, 1 por helicoptero. Se contard con 3 debidoe se les asigna 1 semana de
descanso cada 2 semanas de trabajo y se iran sadantianera de siempre haber 2 en
oficio. En el caso de las tareas sanitarias y deate en la cordillera, los rescatistas y
meédicos seran provistos por el centro que conim#aservicios de SAR y HEMS
respectivamente.

Se debe contar con un mecanico por sede como mimara las tareas de
mantenimiento rutinarias, y en caso de cualquieorigeniente. Ellos también trabajan
bajo la modalidad de 2 semanas de trabajo por arsesde descanso.

Como se mencion6 previamente, debido a la comphkkjok las tareas a realizar por la
mayor parte del personal, todos seran de Buenas Aitnicamente los auxiliares de
base seran locales de cada sede de operacion.
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2.6 Evolucion del Precio del Combustible

El combustible utilizado por los helicépteros estipo de kerosén llamado JP-1 o Jet
Fuel Kero. En nuestro pais y en la region, el prelg este producto esta referido al
precio internacional del Jet Fuel Coast Price5fetJSGC), que es el precio del jet fuel
en el golfo de México. Sobre este valor basicoaderencia, se incorpora un adicional
gue varia para cada aeropuerto del pais en fuh@sicamente de los costos logisticos
y de la existencia o no de competencia en el expalrdcombustible.

En los aeropuertos de la Argentina, el principalvpedor de dicho combustible es la
empresa Repsol YPF, que tiene plantas actualmentedes. La empresa Shell esta
solamente en Ezeiza y en el Aeroparque Jorge NewbBesu vez, Esso distribuye el

combustible en Aeroparque, Ezeiza y Cérdoba. UmatZalternativa en Ezeiza es Air
BP.

Como se mencion6 anteriormente los precios del oetiiibe casi no varian de
proveedor a proveedor al tratarse de un commagig si varian de ciudad en ciudad
dado que los costos logisticos son diferentes.

A continuacion se detallan los precios de dicholmastible en los distintos aeropuertos
analizados como alternativas de operacion pafecopteros del SUR

( Localidad Agosto Eﬂﬂm
BUEMNOS AIRES Bahia Blanca f 200
Ezeiza F280
Junin §F280
La Plata 5284
bar del Plata § 285
Promedio BUENOS AIRES 283
CAPITAL FEDERAL Capital Fedaral f 2R3
Promedio CAPITAL FEDERAL § 2R3
CHUBUT Comodoro Rivadavia f 302
Exzquel §2.94
Trelew 294
Promedio CHUBLUT 5297
NELUQUEN Meuguén $2.94
Promedio NEUQUERN $2.94
RI0 NEGROD Bariloche § 204
Yiedma § 204
Promedio RI0 NEGRO §2.94
SAMNTA CRLZ Perito Moreno 7329
Rin Gallegos §3.02
Promedio SANTA CRUZ 5316
TIEREA DEL FUEGO Rio Grande F3.02
Ushuaia F3.02
Promedio TIERRA DEL FUEGO 302

Tatal genaral 529
\_ V,

Tabla 2.19 - Precios por litro de JP1 para lage@lifies localidades — Secretaria de energia
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El combustible es uno de los insumos mas importgrtigscendente para el sector
(representa entre el 35 y 40% de los costos opesatlirectos de los helicopteros), a
ello hay que agregarle que su precio se ha vistovoldtil en los Ultimos afios. Se tuvo
un incremento fuerte desde el afio 2000 hasta |egar valor pico en Junio de 2008.
Luego el precio del barril disminuyé drasticamentn forma continuada desde Agosto
del 2008, y recién a partir de Marzo de 2009 etiprea empezado a aumentar otra vez.
A continuacion se muestra la evoluciéon anual detierdel Petroleo Crudo y del JP1
desde el afio 1997 hasta mediados del afio 2009.
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Gréfico 2.4 - Evolucion del precio del crudo y BiL>- ATA y EIA®

Al tratar de proyectar tanto los precios del JRiIm@ los precios del Petrdleo Crudo,
para los proximos afios utilizando el método de ‘MB&version” se puede observar
gue no es del todo certera para este producto @degunedia de largo plazo no se
conoce con exactitud. En otras palabras, si bi¢onahr datos historicos se obtiene una
media, ese valor no se puede considerar represenpatrque desde el 2002 el precio
ha subido en forma constante y a valores muy gsar&ke considera por lo tanto que al
aplicar una media a largo plazo no se estaria @@ una evolucién correcta del
precio ya que resulta imposible predecir el preaiofuturo de este commodity,
especialmente ahora que se tiene una tendencgtanci

Sin embargo, si se pueden tener en cuenta lasasltimoticias generadas desde el
gobierno sobre la evaluacién de un proyecto deidiospara los combustibles aéreos
para establecer un precio tope de 2,2%/litro yelsiinar las oscilaciones actuales del
mismo. De aprobarse el esquema, el Gobierno sa kargjo de la diferencia, que

directamente pagaria a las petroleras. EI mecanesmsimilar al que se utiliza para el

transporte urbano de pasajeros, que cobra algalends peso de subsidio por cada litro
de gasoil que consume.

A continuacion se aplica el Modelo de Mean Reversipero aplicando una

30 Air Transport Association y Energy Information Aufistration
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modificacion. Es decir, como valor de M (media &gtaplazo) se toma el valor
impuesto por el gobierno con el subsidio (2.2%ppastener asi las bandas del 68% y
95% respectivamente del valor del JP1.

2.6.1 Proyeccion del Precio del JP1 para el Aeroprie Jorge Newbery

Aclaracion: Para la evolucibn se tomaron como poscide referencia los
correspondientes al Aeroparque Jorge Newbery.

* Evolucién de los precios

De la evolucién del precio desde Enero de 1994ahAsfosto de 2009, se puede
observar un cambio importante durante el afio 2BD&hismo se debe principalmente a
la devaluacion del peso, es por ello que para ligagpn del modelo se utilizan los
valores del 2003 en adelante porque desde alks pe estabiliza practicamente en el
rango de los 3 $/USD.

(5 5.00 - D
§ 4.50 -
§4.00 -
§ 3.50 -
§3.00 -
§ 2.50 -
§2.00 -
§ 1.50 -
§1.00 -
§ 0.50 -

§ 0.00 : — : : : .

| Ene93  Oct95  Jukgd  Abr01  EneD4  Oct06 JukD9  Abri2)

Gréfico 2.5 - Evolucion del precio por litro dellJen la Argenting*

* Validacion de Regla “Random Walk”

Se utiliza la formula Y= Y1 + K, donde Y es el valor de la serie de tiempo en el
periodo t, y Ees el error en dicho periodo t. Obteniéndose laiaige tabla (sélo se
muestran los valores del primer y Ultimo afio y ragatir un tema de espacio):

31 Fuente: Secretaria de Energia de la Argentina
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f Fecha Yt Et Et.1 Ft2 Ft3 Ft4 *m\

Ene-03 $0.93
Feb-03 $0.93 Q.00 f09a
har-03 $1.04 0.07 Q.00 f09a
Abr-03 $1.04 Q.00 0.o7 0.0o $1.04
hday-03 $0.93 -0.06 Q.00 0.07 0.0o $1.04
Jun-03 $0.89 -0.10 -0.06 0.0o 0.07 0.00 f09a
Jul-03 $0.89 Q.00 -0.10 -0.05 0.0o 0.07 $0.89
Ago-03 $0.89 Q.00 Q.00 -0.10 -0.05 0.00 $0.89
Sep-03 $0.89 Q.00 Q.00 0.0o -0.10 -0.0B $0.89
Cct-03 $0.89 Q.00 Q.00 0.0o 0.0o -0.10 $0.89
Maow-03 $0.89 Q.00 Q.00 0.0o 0.0o 0.00 $0.89
Dic-03 $0.89 Q.00 Q.00 0.0o 0.0o 0.00 $0.89
Ene-08 $3.10 Q.00 012 0.18 0.2 011 $3.10
Feb-03 $3.19 0.08 Q.00 012 0.18 0. $3.10
har-03 $ 380 0.31 .03 0.0o 012 018 $3.19
Abr-08 $3.84 0.34 0.31 0.0s 0.0o 012 $3.680
hday-03 $4.18 0.35 0.34 0.3 0.0s 0.00 $3.84
Jun-08 $4.48 0.30 0.35 034 0.3 0.08 $4.18
Jul-03 $ 403 -0.41 0.30 0.35 034 0.3 §4.48
Ago-08 $3.74 -0.34 -0.41 0.30 0.35 0.34 §4.08
Sep-08 § 357 0.7 -0.34 -0.41 0.30 0.35 $3.74
Qct-08 $3.2 -0.37 017 -0.34 -0.41 0.30 § 367
Mow-08 § 2 EE -0.54 -0.37 017 -0.34 -0.41 §3.2
Dic-08 § 245 -0.21 -0.54 -0.37 017 -0.34 § 2.BB
Ene-09 $1.93 -0.47 -0.21 -0.54 -0.37 017 245
Feb-09 $1.89 -0.09 -0.47 -0.21 -0.54 -0.37 198
hlar-09 $1.93 0.05 -0.09 -0.47 -0.21 -0.54 $1.89
Abr-09 210 0.16 0.05 -0.09 -0.47 -0.21 $1.93
hlay-09 § 216 0.07 0.16 0.05 -0.09 -0.47 $2.10
Jun-09 § 248 0.3z 0.o7 0.16 0.05 -0.09 § 216
Jul-09 § 2 EE 0.18 0.3z 0.07 0.16 0.05 248
Ago-09 §2E9 0.03 0.18 032 0.07 016 § 2.BB
correlacian: 0.124 0.198 0.082 0.104 " 0.969
media: 7 2.06 0.02

\Jesvio std: ” 1.04 0.22 W,

Tabla 2.20 - Analisis de los E

Dado que los coeficientes de correlacion paralgssvos errores se encuentran en el
rango de -0.25 a 0.25, se cumple que los erroregemerados aleatoriamente. También
se cumple la segunda condicion de validacién, & consiste en verificar que se
obtenga una alta correlacién entreeY;.;.

» Identificacidon de la distribucion probabilisticalderror:

Agrupando los valores de En rangos y frecuencias, y tomando como baselaafi
obtenida, se puede asumir que el Error sigue wtakdicion Normal de Media 0. Y su
desvio estandar se puede calcular como el des\as derores de la muestra.
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Gréfico 2.6 - Distribucion de los errores

* Modelo de “Mean Reversion”
Se parte del hecho de que el modelo se puede ldeswin la siguiente ecuacion

diferencial:

dy () =n(M-y (1)) dt+oc dB (1)

Se resuelve para obtener: [y&)] =M + (y (0) — M) e"" (2)
V(O] = (©*/ 20) * (1 - &) 3)

» Estimacién de los parametros

Se debe correr una regresion. Para asi obteneallm®s de y o, sabiendo que:
n=-Iin(1+hb)

o = o¢ (Desvio estandar de los Errores)

(1)

(4)

()

(Estad.fsta'cas de la regresiin
Coeficiente de

correlacidn 0.1526
multiple
Coeficiente de
determinacian 0.0233
R

Re2 ajustado 0.0108
Errar tipico 0.2184
Observaciones a0

ANALISIS DE WARIANZA,

Grados de
Iibhertacd
Regresidn 1
Residuos 78
Total 79

Coeficlentes
Intercepcion 0.0991
\\/ariable 31 0.0376

Fromedio de
Suma de Ios Walor chtico
cuadrados  cuadrados F de F
0.0a88 0.0888 18607 01765
377 0.0477

3.8105

Evrrar tipico  Estadistico t  Probabilidad  [nfenor 85%  Superior 95%  Inferior 95.0%  Supenor 85.0%
-0.0230
-0.0925

0.0613 16155 0.1103 -0.0230 02212
0.0276 -1.3641 01765 -0.0525 0.0173

0.2212
0.0173

82

Tabla 2.21 - Regresion lineal entre el Errory gl Y
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Con ello se obtiene:
n=-In(1-0.0376) = 0.0383
o=0¢ =0.2184

Aclaracion: Teniendo en mente lo antes menciona€lo ptoyecto de subsidio de
establecer el precio en 2.2%/litro, es que se tainaalor de la media a largo plazo en
2.2 $/litro para asi “ajustarlo” un poco mas a lzalidad del pais.

Considerando que en nivel de confianza del 68%ecaie (Mo;M+0) y el de 95%
entre (M-2;M+20) para una distribucion Normal, el grafico siguenhuestra la
evolucion del precio para los proximos 10 afios:

(5 5.00

$4.80 4
$4.00 4

F 3.40 4 =—Banda Prob. 633

$3.00 T m—eenssnsannnns | —— Banda Prob. 65%

$2.40 4 Banda Prob. 95%
$2.00 4 Banda Prob. 95%
%1.50 - Walares Historicos JP1

F1.00 +
$0.50 4

000 T T T T
Ene-93 Jul-98 Ene-04 Jul-09 Dic-14 Jun-20

\

Graéfico 2.7 - Valores histéricos y proyectados prdP1

Como conclusion, se ha obtenido un rango de pasibbdores del precio del
combustible ha utilizar por los helicopteros. Eslistribucion sera considerada
posteriormente para el analisis de riesgos.
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3. PLANIFICACION DE LAS ACTIVIDADES DE HELICOPTEROS DEL SUR

El proyecto deHelicopteros del SURse compone de dos unidades independientes de
operacion. Una de ellas a ubicarse en la zona deo@aro Rivadavia, con el principal
objetivo de cubrir las necesidades de servioitshorea las empresas petroleras. Y la
otra en Neuquén para brindar todo tipo de serviegsieridos, desde rescates en las
montafias hasta traslado de pasajeros y cargas.

Al ser dos sedes totalmente libres una de la ntras necesario que ambas comiencen
en el mismo momento. Es mas, la fecha de iniciodadeperacion en Comodoro
Rivadavia se ve vinculada directamente a la adaeiim de un concurso de precios de
servicios offshore de parte de las empresas petroleras, por lo quierska todo
planeado y preparado para emprender a partir deneseento. Esto se debe a que no
seria rentable poner en marcha la operacién ersedtasi no se cuenta con los ingresos
de las actividadesffshore Por otro lado, las actividades en Neuquén depénde
unicamente de los tiempos de las actividades asiticdesarrollar.

A continuacion se detallan las tareas que debdizaesse desde que se decide comenzar
a operar, hasta poder hacerlo efectivamente:

Una aclaracion es que se detallan todas las acidés, sin embargo algunas de ellas
no aplican a la sede de Neuquén.

3.1 Explicacion de las Tareas a Realizar

1) Obtencién de los pliegos para el concurso de psecio

Como se menciond previamente, para dar comienzas adtividades en Comodoro
Rivadavia se debe esperar a que las empresasepasrtieven a cabo un concurso de
precios por los servicio®ffshore y obtener los pliegos correspondientes. Estos
concursos suelen ser cada 6 meses o incluso unErano.

2) Definicion de los requisitos para la presentacion

Al revisar los pliegos se podran verificar todos kEstdndares a cumplir para poder
participar del concurso de precios.

3) Cumplimiento de los requisitos iniciales

Helicopteros del SURcomo potencial proveedor debe estar en condiciates
demostrar que cumple con los requisitos técnicad,menos que los cumplira para la
fecha prevista de inicio.

4) Presentacion y resultado del concurso de precios

Luego de los pasos anteriores se deben aguardagsiaisados del concurso, ya que de
la misma depende el inicio o no de las actividare€omodoro Rivadavia.
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5) Firma del contrat®ffshore

Si efectivamente se logra la adjudicacion del coswde precios en curso, se procede a
la firma del contrato para proveer servioishore En el mismo se deben pactar todos
los estandares a cumplir, como también los plazoadiividad y precios acordados
entre ambas partes.

6) Firma del contrato de Leasing de Aeronaves

Para poder empezar a operar se requiere teneelioégteros necesarios, y los mismos
se obtendran mediante la modalidadvdet LeasingSe aplica esta opcion para poder
comenzar en el corto plazo mientras arriban logd@eros comprados, ya que el Lead
Time de entrega de los helicOpteros nuevos porepdet proveedor BELL es de
aproximadamente 1 afio. Por otro lado, el Lead Tporeparte de los proveedores del
Wet Leasinges muy inferior, siendo de aproximadamente ungsnaeses por todos los
tramites necesarios.

En el caso de la sede de Neuquén esta es la taced del proyecto ya que no se
considera indispensable la firma de un contratolosrclientes previo a la puesta en
marcha de las actividades por la alta demanda & pampetencia actual en la zona.

Cabe aclarar que previo a la firma del contratbehesing ya se debe haber contactado a
los posibles proveedores y tener presente las esgegiternativas como para acotar los
tiempos requeridos.

7) Apostillado del contrato de Leasing

La apostilla es un método simplificado de legali@acde documentos a efectos de
verificar su autenticidad en el ambito internaclofidsicamente consiste en una hoja
gue se agrega a los documentos que la autoridapgetente estampa sobre una copia
del documento.

Esto se realiza con la finalidad que un documeamonal sea reconocido en un pais
extranjero, se reconoce en aquellos paises que liayedo un tratado internacional,
conocido como I&€onvencion de la Hayaara de esta forma disminuir asi los tramites
necesarios para el reconocimiento de estos enspdifseentes al que fue emitido.

Este trdmite se debe llevar a cabo, una vez firnehdontrato, en el pais de origen de
la empresa proveedora de los helicopteros medlazdsing para que el contrato sea
reconocido en la Argentina.

8) Consularizacion del contrato

Requisito legal que debe llevarse a cabo luegoagdektillado, mediante el cual el
consulado legaliza el contrato de Leasing enteripresa extranjerabyelicopteros del
SUR
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9) Presentacién de la documentacién de los helicGptesxportar

Una vez que se ha firmado el contrato de Leasiagyrecede a presentar todos los
documentos necesarios para la exportacion de laHpeeros. Esto se lleva a cabo en
el pais de origen de los mismos.

10)Aprobacion de la exportacion

La documentacion debe ser verificada y aprobaddapautoridades pertinentes, previo
a su embarque y traslado a la Argentina.

11)Preparacién de los helicopteros

Una vez que se ha firmado el contrato de Leasindaseomienzo a la preparacion de
los helicopteros para su exportacion. Esta activiglzede llevarse a cabo en paralelo a
la presentacién y aprobacion de los documentos.

12)Revision técnica para la exportacion

Previo al embarque de los helicopteros es necesgum se verifique que los
preparativos de los helicopteros han sido realgattecuadamente y que los mismos
cumplen con los requisitos técnicos.

13)Embarque de los helicépteros

Los helicopteros se embarcan al tener aprobadddatizcumentacion necesaria para la
exportacion y al realizarse la verificacion técriealos mismos.

14)Traslado internacional de los helicépteros

El traslado propiamente dicho de los helicoptemsesliza en forma maritima ya que
los principales proveedores de helicépteros posibgase encuentran en el Hemisferio
Norte (América del Norte y Europa).

15)Importacién temporal de los helicopteros

Al arribar los helicopteros, se los debe importaevip a poder utilizarlos en la
Argentina.

16)Inspeccion técnica de los helicopteros

Los helicopteros deben ser inspeccionados aquiaefirdentina para verificar que
cumplen con las condiciones pactadas en el cordmteasing.

17)Aprobacion del registro de propiedad del contrato
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Posterior a la consularizacion del contrato, séeloe registrar a fin de evitar problemas
de legitimidad del mismo. Se trata de otro requildgal para poder operar en el pais
con helicopteros extranjeros.

18)Confeccionar e MOE

Luego de la firma del contratoffshore y conociendo los requisitos y estandares a
cumplir en dicha actividad, se debe confeccionaMahual de Operaciones de la
Empresa (MOE) para esta actividad. En el caso sleléenas actividades el Manual
puede comenzar a realizarse desde la decision pezama operar.

19)Especificaciones de la operacion

A la par de la confeccién del manual de operaciceedetallan las especificaciones de
operacion de los servicios a llevarse a cabo enaansedes, tanto en Comodoro
Rivadavia como en Neuquén.

20)Convalidacion del Certificado de Aeronavegabilid@dos helicopteros

Para poder comenzar a operar es necesario convaktla certificado de
aeronavegabilidad de los helicdpteros extranjdtet puede realizarse una vez que se
ha realizado el registro de propiedad del contlatbeasing.

21)Presentacion en la DNA de la documentacion dedtisdpteros

Toda la documentacion de los helicdpteros una wezha sido verificada y aprobada,
debe presentarse ante las autoridades en la Mredtacional de Aeronavegabilidad
(DNA).

22)Presentacion del programa de mantenimiento en & DN

El programa de mantenimiento ha seguir también debadecuadamente presentado y
aprobado por las autoridades de la Direccion Natide Aeronavegabilidad.

23)Afectacion de los helicopteros

La afectacion de los helicépteros consiste en $&ripcion de los mismos bajo la
empresdielicopteros del SURpara que puedan volar sin ningdn inconvenientvi®r

a esto es un requisito que se haya convalidaderificado de aeronavegabilidad de los
helicopteros, y que se haya presentado toda lanterdiacion ante la Direccion de
Aeronavegabilidad.

24)Convalidacion de las licencias de los pilotos ej&@s

Ya a partir de la firma del contrato de Leasingsede dar comienzo a la convalidacion
de las licencias de los pilotos extranjeros. Losnmais operaran y seran los comandantes
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de los helicépteros en la Argentina los primerosasamientras los pilotos argentinos
terminan de capacitarse y adquieren la practicagae@. Una aclaracién importante, es
gue se procedera de esta forma tanto en la se@emedoro como en la de Neuquén
por ser uno de los requisitos del Wet Leasing yapaoder dar comienzo a las
actividades en el menor plazo posible. Una vezlagi@ilotos argentinos se encuentren
adecuadamente capacitados los pilotos extranjeguesaran a sus paises de origen.

25)Traslado de los pilotos extranjeros

Al aprobarse sus licencias en la Argentina, lostpd extranjeros ya se encuentran en
condiciones de ser trasladados al pais.

26)Seleccion de los pilotos argentinos

La seleccion de los pilotos argentinos se llevaréabo una vez concretados los
contratos de leasing, ya teniendo un conocimier&xte de los helicopteros a traer y
sus caracteristicas.

27)Traslado de los pilotos argentinos para adiestratmien el exterior

Los pilotos seleccionados deben viajar al extgyaya capacitarse en el funcionamiento
y modo de vuelo de los helicépteros Bell 412.

28)Curso tedrico Bell 412 para los pilotos argentinos
La capacitacion comienza con un curso teorico dexapadamente 2 dias de duracion.

29)Simulador de vuelo (FTD) Bell 412 para los pilodmgentinos

Tras la capacitacion teorica los pilotos argentideben volar en los simuladores de
vuelo o Flight Training Devices (FTD).

30)Retorno de los pilotos argentinos
Luego de la capacitacion en el exterior los pilo&iernan al pais.

31)Examen a los pilotos argentinos - DHA

La Direcciéon de Habilitaciones Aeronauticas de tgehtina (DHA) debe evaluar a los
pilotos argentinos tras su capacitacion en el iextgara habilitarlos en el uso de los
helicopteros Bell 412.

32)Cursos complementarios a los pilotos

La capacitacion de los pilotos continla en la Afigencon una serie de cursos
complementarios. Si bien los pilotos extranjerosngn ya totalmente capacitados,
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puede ser necesario que asistan a alguno de essws.cEntre los mismos se pueden
mencionar:

» Cursos de Manejo de los pasajeros o Crew Resouaoaddément (CRM)

* Cursos de traslado de mercancias peligrosas

» Cursos explicando la operacion interna de la erapitecopteros del SUR

33)Presentacion ante la DHA de los pilotos extranjeros

Los pilotos extranjeros, una vez que se encuengmranla Argentina, deben ser
habilitados en la Direccion de Habilitaciones Aeraticas para poder volar sin
problemas en el territorio argentino.

34)Afectacion de los pilotos

Al tener habilitados todos los pilotos se debe @dec a la inscripcion de los mismos
bajo la operacion de la emprésalicopteros del SUR

35)Firma del convenio para realizar los cursos adalesen la Armada

Muchos de los cursos que deben realizar los pilatgentinos y demas operarios del
offshorese realizaran en la Armada Argentina, por lo agafirmara un convenio una
vez firmado el contrato con la petrolera.

36)Traslado del personal a la Base Espora

Los cursos se realizan en la Base Aeronaval Comémd@zspora situada en las afueras
de la ciudad de Bahia Blanca, por lo cual todoezbgnal correspondiente debe ser
trasladado alli.

37)Cursos de supervivencia en el mar

Este curso lo deben realizar todos, tanto mecamioco® pilotos y tiene una duraciéon
de un dia.

38)Cursos de evacuacion de helicoptero sumergido (HUET

Este curso lo deben realizar todos, tanto mecamioo® pilotos y también tiene una
duracion de un dia.

39)Cursos de sefialero de helicopteros
Este curso lo realizan sélo los mecéanicos y tiereeduracion aproximada de 5 dias.

40)Cursos de rescate con helicéptero
Este curso lo realizan soélo los mecanicos y tiereeduracion aproximada de 1 dia.
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41)Cursos de lucha contra incendio y rescate condpekcos
Este curso lo realizan sélo los mecéanicos y tiereeduracion aproximada de 2 dias.

42)Retorno del personal de Espora
Tras la realizacion de los cursos, se procedd@in® del personal.

43)Traslado de los helicépteros a la zona de operacion

Se esta en condiciones de trasladar los helic@tesns respectivas sedes de operacion
una vez que se sabe que los helicopteros arritzal@rgentina y se encuentran en las
condiciones preestablecidas; los pilotos ya hawo siftctados como pilotos de la
empresa; el personal ha sido adecuadamente cajmagitse encuentra acordado el
alquiler de los hangares respectivos para losdykeos.

44)Preparacion y chequeo final de los helicdpteros

Ya en la zona de operacion se procede a realizar tltima inspeccion de los
helicopteros, y se los prepara para el funcionafmien

45)Acuerdo para el alquiler del hangar

Una vez firmado el contrato de Leasing, sabiendmda arribaran los helicépteros, se
puede firmar un contrato por el alquiler de losdsas en Neuquén y Comodoro
Rivadavia.

46)Firma del acuerdo para el alquiler de las oficinas

Al igual que con el hangar, los alquileres de léisiras de operacion en las sedes
pueden concretarse tras la firma del contrato @esibg.

47)Reserva del alojamiento para el personal

Conociendo todo el personal que se necesitardgagalizacion de las operaciones, se
deben reservar los alojamientos para todo el pakspre trabaje fuera de su lugar de
radicacion permanente. Como se menciono previamestie sera el caso de la mayoria
del personal, a excepcidn de parte del personaingtrativo.

48)Contratacion de los nadadores de rescate

Una vez firmado el contratoffshorese debe empezar a buscar nadadores de rescate
para tenerlos como parte de la tripulacion, ya spe un requisito de las empresas
petroleras y este tipo de contratos para situasideerescate en el mar. Esta actividad
solo se aplica a Comodoro Rivadavia.

Planificacion de las Actividades - Larrinaga Fecleri 91



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

49)Contratacion del personal administrativo

Se puede llevar acabo la contratacion de todorebpal administrativo necesario una
vez que se sabe que se comenzara a operar ericepla@o. En el caso de Comodoro
Rivadavia esto viene dado por la firma del contadfshore mientras que en Neuquén
tomo lugar a partir de la firma del contrato dedieg.

50)Provisidn de equipos varios

Toda la provision de los diversos materiales qua swdispensables para el
funcionamiento de la empresa se debe realizar enajve se ha decidido que la sede
respectiva comenzara a operar a la brevedad. lastomsas a proveer se encuentran:

* Equipos de supervivencia

* Vehiculos para movilidad interna

* Muebles y utiles

» Sistemas informéaticos

* Equipos de comunicaciones VHF y HF

* Equipos de tracking y comunicacion satelital
» Equipos personales y uniformes de trabajo

51)Chequeo del equipamiento

Tras la adquisicion de todo el equipo es necesarificar que esta todo y que funciona
adecuadamente.

52)Traslado del equipamiento

El material ya revisado puede ser trasladado sgdss de operacion a partir de la fecha
de inicio del contrato de alquiler de las oficiydsangares.

53)Traslado de las tripulaciones a su sede de operacio

A patrtir de la fecha de inicio del alquiler de Bsjamientos se puede trasladar a toda la
tripulacion a sus futuros lugares de trabajo. Hsontante recordar que previo a esto se
deben haber llevado a cabo todos los cursos deitapan.

54)Despliegue e instalacién en zona

Una vez que se tiene todo el equipamiento en la denoperacion se puede proceder a
Su organizacion e instalacion previa a los inicieda operacion.

55)Vuelos de reconocimiento y practicas
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Teniendo todo ya listo para dar comienzo a la pog&h de los servicios es aconsejable
realizar vuelos de reconocimiento y practica pesdizar los Gltimos ajustes necesarios
y tener todo en perfectas condiciones el dia dgbile las operaciones.

56)Inicio de las operaciones

A partir de este dia la sede ya se encuentra afiatones de operar y cubrir cualquier
necesidad de los clientes en la zona.

Planificacion de las Actividades - Larrinaga Fecleri 93



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

3.2

Camino Critico

A continuacion pueden observarse los Diagramasaidgt@on las actividades criticas
para ambas sedes de operaciones de la entpedsapteros del SUR

( Taszk Matme Cwration Predecesors Start Finizh \
0 | [=] Helicopteros del Sur 108 days Fri 62410/40%  Mon 0103410
1 InEcripcian como empresa de helicopteros 30 days Fri 0241 0/09 Thu 1241109
2 = Offshore 18 days 1 Fri 1311409 | Mon 0103410
3 Chtencidn de pliegos pars lictacian 1 day Fri 131109 Fri13M1/109
4 Definician de requistos para presertacion | 2 days 3 Mon16M1M9 | Tue17M1/09
3 Cumplimiento de reguisitos iniciales 15 days 4| Wed 181109 | Tue 0512109
G Presentacion v resultado licitacion 5 days S| ed 0942108 | Tue 1542M09
v Firma contrato Offhare Jdays G Wed 16M2009 | Fri18M 209
g Firma contrato de Lessing de Aesronaves 10 days 7 Mon 2101208 Fri 010110

11 Presentacion doc helos export 5 days g Mon0401M0 | Frigdd1Mo

12 Aprobacion exportacian 5 days 11 Mon 11140 | Fri1smiin

13 Embargue helos 2 days 1412 Mon 180110 | Tue 1900110

16 Trazlado internacional helicopteros 20 days 15 Wied 2000110 | hon 150210

17 Impoartacion temparal helos 3 days 16 Mon 150210 | Thu 180210

18 Inzpeccian técnica helos 1 davy 17 Thu 180210 | Fri19m02M0

45 Trazlado a zona helos 2days 1844 3647 Fri19/02M10 Tue 230210

46 Preparacion v cheguen final helos 1 day 45 Tue 230210 | Wied 240210

&1 Traslada tripulaciones a Comodara 1 day 4350455334 Tue 230210 | Wed 2402410

B3 YWieloz reconocimiento v practicas 2 days 46 62 61,25 20,21 | VWed 240240 | Fri 280210

@ Inicio operacion 1 day B3 Fri26M02M0 | hon O ."DSND)

Tabla 3.1- Actividades Criticas Sede Comodoro Rivadavia

(| Jul'0g | Aug ‘09 | Sep 09 | Gt '0g | Mav ‘09 | Dec '09 [ Jan"10 Feb 10 Mar10 )
[23]08 [13|2027 [03[10]17 [24 [31 |07 [14 [21[26 |05 [12[18 |26 [02[03[16 |23 [30[07 [14 |21 [25]04 |11 [18[25 01 [08[15[22 |01 [08 [15 22|
I!;‘nscripcién como empresa de helicopteros :

Olitencion de pliegos para licitacion
Definicion de requisitos para presentacion {
Cumplimiento de requisites iniciales
Presentacion v resultado licitaci
Firma contrato Offhore
Firma contrato de Leasing de Aeronaves
Presentacion doc helos export
Aprobacion exporta
Embarque helos §
Traslado internacional helicopteros
Importacion temporal helos
Inspeccion téenica helos |
Traslado a zona helos
Preparacion y chequeo final helos
Traslade tripulaciones a Comodore j
Vuelos reconocimiento y:practicas §
Inicio: operacion
J
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Figura 3.1- Gantt - Actividades Criticas Sede Comodoro Rivalav
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( Task Mame Curation Predecesors Start Finizh )
0 |[=] Helicopteros del Sur 82 days Fri 02100% | Mon 250110
1 Inzcripcion como empress de helicopteros 30 days Fri 028 0/09 Thu 121109
2 =l Heuquen 52 days 1 Fri13A140%  Mon 250110
& Firma contrato de Leasing de Aeronaves 10 days Fri13M1/09 Thu 261109
& Presentacian doc helos export S days 3| Fri2¥M1m09 Thu 031209
¥ Aprobacion exportacion S days G Fri04M 209 Thu 100 2109
10 Embargue helos 2 daysz 7 Fri11M2i09 | hon 146209
1 Traskado internacional helicdpteros 20 days 10 Tue 131203 | Mon 110140
12 Importacion temporal heloz 3 days 11 Tue 12110 | Thu 140140

13 Inzpeccion técnica helos 1 day 12 Fri1501A0 Fri 150110

32 Trazlado a zona helos 2 days 13,3134 Mon 180140 0 Tue 190140

33 Preparacion v chegueo final helos 1 day 32 Wed 2000100 Wed 2000140

45 Traslado tripulaciones a Meuguen 1 day 36,3229 Wed 2000110 Wed 2000140

47 Wz reconocimierto v practicas 2 daysz IFA645201516 Thu 2101M0 Fri 22001 10

iﬁ Inicio operacion 1 day 47 Mon 230110 | Mon 2300184 DJ

Tabla 3.2- Actividades Criticas Sede Neuquén
(| Jul '09 | Aug 09 | Sep 09 [t 09 [ Mo ‘09 | Dec '09 | Jan 10 )

|29 |06 1320 |27 |03 1017 |24 |31 |07 [14 |21 (28|05 [12 19|26 [02 |09 [16 |23 |30 |07 14 |21 |28 |04 [11 [15]25

Inscripeion comn

o empresa de helicopteros

Firma contrato de Leasing de Aeronaves

Presentacion doc helos export

Aprobacien exportaci

Embarque helos

Trasladoe internacional helicopteros

Importm:i}én temiporal Ih.j,-los
Inspé:{:{:iérn técnica |:]E|-D-S
':[raslmlo a zoné helos
Prepara{:i-&l‘; v chequeo ﬁl'léﬂl helos
Traslado tri|1lllaciolles a tié&uquen

Vuelos reconocimiento vy practicas

Inicio operacion

Figura 3.2- Gantt - Actividades Criticas Sede Neuquén

3.3 Diagramas de Gantt

A continuacién se detallan todas las operacion@#;as y no criticas, y los diagramas
de Gantt correspondientes a la Sede de Comodoeul&ia y a la Sede de Neuquén:
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’ Tazk Name D stion Predecesors Start Finish \

0 |= Helicopteros del Sur 108 days Fri 02/10/09  Mon 01/03/10
1 Inscripcion como empresa de helicopteros 30 days Fri 021009 Thu 121109
2 -l (ffshore T8 days 1) Fri 131109 Mon 010310
3 Chitencidn de pliegos para lictacian 1 day Fri13M1/09 Fri13M1/09
4 Definician de requisitos para prezentacidn 2days 3| Mon 16/1/09 Tue 1711109
a Cumplimiento de requisitos iniciales 15 days 4| Wed 1511109 Tue 03 209
] Presentacian vy resuttado lictacion Gdays 5| Wed 0984209 Tue 151 209
T Firma contrato Offhore Jdays 6 Wed 16209 Fri 161209
g Firma cortrato de Leasing de Seronaves 10 days T Mon 214208 Fri 0110
a Apostilado contrato Leasing 3days S Mon 041110 Wied DBD1HMO
10 Consularizacion contrato Leasing Jdays 9 Thu 070140 hon 110110
11 Presentacian doc helos export G days g Mon 040140 Fri 0501410
12 Aprobacion exportacion Gdays 11 Mon 110110 Fri 1501410
13 Preparacion helos 5days 5 Mon 040140 Fri 050110
14 Revisidn técnica export 3 days 13 Mon 110110 | Wed 130110
15 Embarcue helos 2days 1412 Mon 180140 Tue 19/0110
16 Traslado internacional helicopteros 20 days 15 Wed 200140 hon 150210
17 Importacion temporal helos Jdays 16 Mon 130210 Thu 180210
18 Inspeccion técnica helos 1 day 17 Thu 180210 Fri 1910210
19 Aprobacion registro de propiedad contrato 7 days 100 Tue1201M0 Wied 2000140
20 Confeccionar MOE - Offshare 15 days T Mon 2112109 Fri Dz o
| Ezpecificaciones de operacidn offshore 15 days 7| Mon 211208 Fri 0501410
22 Convalidacion Cert Aeronavegabilidad helos 7 days 19 Thu 210110 Fri 29401410
23 Presentacian DhA doc helos 7 days 1219 Thu 2101410 Fri 2901410
24 Presentacidn programa mantenimiznto DA 7 days 122355 Thu 210140 Fri 280110
25 Atectacion helos 15 days 222324 don 010210 Thu 180210
26 Convalidacion licenciaz pilotos extranjeros 10 days &) Mon 040110 Fri 15110
27 Traslado pilotos extranjeros 2 days 26 Mon 150140 Tue 1390110
28 Seleccion pilotos argentinos G days g Mon 040110 Wied 130110
29 Traslado pilotos argertinos para adiestramiento en el exterior | 2 days 28 Thu14m01M0 Fri15m10
30 Curso tedrica Bell 412 pilotos argertinos 2days 28 Mon 180110 Tue 19/01M0
&l Simuladaor de wuelo (FTD) Bell 412 pilotos argentings 4 days 300 Wed 20001H0 Mon 250110
32 Retorno pilotos argentinos 2 days 31 Tue 2601010 Wed 2710110
5 Examen pilotos argentinos - DHA 2 days 32 Thu 280110 Fri 28401410
34 Curzos complementarios pilatos G days 2733 Mon 010240 Fri 050210
35 Presentacion DHA, pilatas extranjsros 1 dlay 27 Wed 20M1M0 0 Wed 2000110
36 Afectacidn pilotos 15 days 3533 Mon 0102M0 Thu 180210
a7 Firma convenio cursos SAR Armada 3 days 7 Mon 21112109 Wied 2301 2109
38 Trazlado del perzonal & Espors 1 day 3725 Thut140140 Thu 140110
39 Cursos supervivencia en el mar 1 day 35 Fri15mM0 Fri 1581410
40 Cursns evacuscion de helic sumergido (HUET) 1 dary 39 Mon 180140 Mon 150110
41 Cursos sefialero helicdpteras 4odays 40 Tue19/01M0 Mon 250110
42 Cursos rescate con helicoptero 1 day 41 Tue 260110 Tue 260110
43 Cursos lucha contra incendio rescate helic 2 days 42 Wed 270110 Thu 280110
44 Retorno del personal de Espora 1 day 43 Fri 290140 Fri 28401410
45 Traszlado & zona helos 2days 16,44,36 47 Fri18M0240 Tue 230210
45 Preparacion y cheguen final helos 1 dary 45 Tue 230210 Wied 2400210
47 Acuerdo TAPSA alguiler hangar 10 days g Mon 0420110 Fri 150140
45 Firma scuerdo slguiler AA2000 Comodaro 10 days 5 Mon 040140 Fri15m10
49 Reszerva alojamientos perzonal Comodaro 3 days S Mon 04/0110 Wied DBD1HMO
a0 Contratacion nadadores rescate T days &) Mon 040140 Tue 120110
21 Contratacion personal admin Comodoro 15 days 7| Mon 211208 Fri 0501410
52 Prowision equipos supervivencia 2 days g Mon 040110 Mon 0102010
a3 Pravision movilidad interna 15 days g Mon 0410110 Fri 2201410
54 Provision muehles v Ctiles 15 days 5 Mon 040140 Fri 220
55 Provigion sistemas informaticos 15 days &) Mon 040110 Fri 221110
a6 Provigion equipos comunicaciones YHF v HF 21 days &) Mon 040140 hdon 010240
ar Prowision tracking v comunic satelitales 21 days g Mon 040140 hon 01 0210
a8 Prowision equipos personales y uniformes 15 days 25850 Thu140140 Wied 030210
=8 Chegueo equipamiento 2days 545556,57,58 52 Thu 040210 Fri 050210
[=11) Traslado eguipatmienta 2 days 2947 45 Fri0smzHo Mon 050210
&1 Traslado tripulaciones s Comodorg 1 day 4950455334 Tue 2302410 Wied 240210
62 Despliegue & instalacion en zona 3 days 60,51 | Mon 080210 Thu 110210
B3 Wueloz reconocimiento y practicas 2days  |[466261,252021 Wed 240210 Fri 26/02410
Q Inicio aperacion 1 day 63 FriZBM2M0 | Mon 01034 0)

Tabla 3.3 Actividades Sede Comodoro Rivadavia
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050ct'09  [190ct'09 02Mov'09 |16 Mov'08 I0Mov'0d |14 Dec'0d 250ec'Dd |11 JanM0 25 Jan ‘10 | 05 Fek M0 22Fek 0
[0 [o5 [oa (13 [17 [21 [25 (29 (o2 o6 [10 [14 [18 [22 [25 [ 30 (o4 [o8 [12 [16 [20 [ 24 |28 [o1 [05 (09 (153 [17 [21 [25 [2a [ 02 |05 [ 10 [14 [15 |22 [26 [ 02 |

\_

Finura 3..- Gantt de Actividade Sede Comodoro Rivada
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(Task Mame Duration Predecesors Start Finizh \
0 | =] Helicopteros del Sur 82 days Fri 0210/0% | Mon 250110
1 Inzctipoidn como empreza de helicopteros 30 days Fri 0211009 Thu 1241108
2 =l Heugquen 52 days 1 Fri13AM10% | Mon 250110
3 Firma contrato de Leasing de Aeronaves 10 days Fri 13/11103 Thu 264108
4 Apostilado contrato Leasing Jdavs 3 Fri2¥Mima Tue 014209
5 Conzularizacion contrato Leasing Jdays 4 Wed 021209 Fri04M2:09
B Prezertacidn doc heloz expart Sdavs 3 Fri2vrma Thu 034209
T Aprobacidn exporacion 5 days B Fri04M2i03 | Thu 104209
g Preparacion helos S days 3 OFri2fH1ma | Thu 034209
9 Revizion técnica export 3days S FriddMz2ma | Tue 0312009
10 Embargue helos 2days 97 Frit1Mz209 flor 14/ 209
1 Trazlkado internacional helicdpteras 20 days 100 Tue 15M209 | won 110110
12 Importacian temporal helos Jdays 11 Tue 12/014M0 | Thu 140140
13 InEpeccion técnica helos 1 day 12 Fri1smAo Fri150110
14 Aprobacion registro de propiedad contrato 7 days S MonO7M2109 | Tue 154209
15 Confeccionar MOE 15 days Fri 1311109 Thu 034209
16 Especificaciones de operaciones 15 days Fri13M1.08 Thu 034209
17 Convalidacion Cert Aeronavegabilidad helos 7 days 14| Wed 164209 | Thu 244208
158 Presertacion DhA doc helos: 7 days T4 Wed 161209 | Thu 2412009
19 Prezertacidn programa mantenimienta DA 7 days T1855 ) Wed 161209 | Thu 241 209
20 Atectacion helos 15 days 17,1819 Fri2afnzng Thu 140110
21 Convalidacion licenciaz pilotos extranjeros 10 days 3 Fri2fM1ma | Thu 104209
22 Traslkado pilctos extranjeros 2days 21 Fri11Mz2n0a Mon 1412009
23 Seleccion pilotos argentinos Gdays 3 Fri2vM1m9 Tue 0541209
24 Traskado pilotos argertinos para adiestramiento en el exterior | 2 days 23 Wed 091209 | Thu 104209
25 Cursn tedrico Bel 412 pilotos argentinos 2days 24 Fri11M2M09 fon 1442109
26 Simulador de vuelo (FTD) Bell 412 pilotos argentinos 4 days 25 Tue15M209 Fri 1842039
erl Retorno pilatos argentinos 2days 26 Mon 21121098 | Tue 224209
25 Exémen pilctos argertinos - DHA 2davs 27 Wed 231209 | Thu 241209
29 Cursos complementarios pilatos adays 2228 Fri2snzmna Thu 314208
30 Presertacion DHA pilotos exdranjeros 1 day 220 Tue15M209 | Tue 1542108
31 Afectacion pilotos 15 days 3028 Fri2sf209 | Thu14/01M0
32 Traslado a zona helos 2 days 13,31 34| Mon 150110 | Tue 190031410
33 Preparacion v chequen final helos: 1 day 32 Wyed 2000110 Wed 2000140
34 Acuerdo alguiler handar 10 days 3 FriZinto9 Thu 1041208
== Firma acuerdo alguiler Aeropuerto 10 days 3 Fri2¥h1/09 Thu 1042108
36 Reserva alojamientos personal Meuguen Jdavs 3 Fri2fM1/09 Tue M A209
a7 Contratacion perzonal admin Meuguen 15 days Fri 13/109 Thu 0341209
35 Provisidn muebles v Ctiles 15 days 3 FriZinto9 Thu 171208
39 Provizion sistemas informaticos 15 days 3 Fri2fM1m8 Thu 1742109
40 Provizidn equipos comunicaciones WHF v HF M days 3 FriZii109 Fri 2542109
41 Provisidn tracking v comunic sateltales 21 days 3 FriZinto8 Fri 2542109
42 Provigidn equipos personales v uniformes 15 days 233 Wed 0912109 | Tue 2012109
43 Chegueo equipamienta 2 days 35,39 40,41 42 Wyed 3011209 | Thu 3141209
44 Traslado equipamiento 2 davs 433435 Frictano hon 0410110
45 Traslado tripulaciones a Meudguen 1 day 36,3229 Wed 200110 | Wed 20/01M0
45 Dezpliegue & instalacion en zona 3 days 4437 Tue 050110 Thu O701AM0
47 Wilglos reconocimisnto vy practicas 2 days 334645201516 Thu 210110 Fri 220110

% Inicio operacidn 1 day 47 Won 250140 | hon 23501 ."y

Tabla 3.4- Actividades Sede Neuquén
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4. ANALISIS DE DIMENSIONAMIENTO FINANCIERO
4.1 Introduccion

Una vez terminado el estudio de mercado, ingenjedstructura econémica se pueden
plantear los estados contables e indices finarigue terminaran por definir la
viabilidad del proyecto. Dentro del andlisis se banstruido el Estado de Resultados,
el Balance, Cash Flow Statement y los Flujos dedésmproyectados para los primeros
9 afios de operacion.

Para ello fue necesario proponer una estructuckedda para la empresa. Idealmente, la
estructura Optima de financiacion podria obtenerakeulando el costo promedio
ponderado del capital (WACE para diferentes relaciones de deuda y capitdab Es
requiere tener un profundo conocimiento de lasstdsainterés que deberan pagarse en
funcién del tipo de deuda, la proporcion sobreativa total y los montos solicitados
entre otros factores. Ademas requiere el célculdadeentabilidad esperada por el
accionista en cada caso, utilizando modelos firmosicomo el de CAP# Todo esto
proyectado en el tiempo.

Como no se tiene acceso a esta informacion sepoptanalizar valores de referencia
del mercado. En funcion de esto, se decide finankia primeras compras de
helicopteros con 35% de capital propio y 65% deddsubancarias de largo plazo.
Considerando los aportes de capital adicionalese§agio para financiar el resto del
capital de trabajo operativo), el pago de dividengocancelacion de la deuda, la
relacién D/E* oscila entre 1,36 y 1,78 a lo largo del proyecto.

Los estados contables fueron expuestos en tabl&xa que combinan sus datos de

forma tal que en la evaluacion de riesgos se pgedarar un estudio detallado de

inflacién, variacion de la tasa de cambio, altemaes en la demanda y su impacto sobre
la empresa mediante distintos escenarios futuros.

Con todo esto se analizan los principales indicemn€ieros para tener una idea de la
rentabilidad y viabilidad del proyecto, el flujo dendos de los inversores y otras

medidas que interesan a la hora de la evaluaciandiera.

Una aclaraciéon importante es que en esta seccidpresentan todos los estados

contables para el caso en que se comience corefaadfn en ambas sedes (Neuquén y
Comodoro Rivadavia) en forma conjunta a princigles 2010. Los estados contables

para las sedes por separado pueden observarse ®eclsiones 5.4.1 y 5.4.2 — Analisis

de Escenarios 1y 2.

32 WACC — Weighted Average Cost of Capital
33 CAPM - Capital Asset Pricing Model
% D/E — Debt / Equity (Pasivo / Patrimonio Neto)
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4.2 Estado de Resultados

El Estado de Resultados o Estado de Pérdidas ynGasaes el estado contable que
suministra informacién de las causas que generaroesultado atribuible al periodo
sea bien este un resultado de utilidad o pérdidaigmo incluye en primer lugar el
total de ingresos provenientes de las actividadesipales de la empresa y los costos
incurridos para lograrlos, restandose luego todegyhstos de venta y administracion.
Finalmente se deducen los gastos financieros ynmpsiestos a las Ganancias o a la
Renta para llegar a la Utilidad Neta o Resultadd=gecicio.

A continuacion se puede observar el Estado de Ressl para la emprestelicopteros
del SURdurante sus 9 afios de operacion, empezando adighegio 2009 (Afio Cero)
con las inversiones iniciales, y terminando coligiaidacion total de la empresa a fines
del afio 2018.
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Yalores sin I¥VA!

\

.

2009 2ma 20 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2012
BB O SOOI Us0 7,985,015 UsO 8,462,999 S0 8,422,056 LSO 9,460,476 Us0 9,384,316 LSO 9,667,252 US0 3,798 Bed US0 10,499,518 UsD 10,263,127
(Fastces do ERpioi st -USDO 7,128,037 -USD 3,224 E14 -Us03221.54 -Us0 3478216 -USD 3 463,326 -UsD 2 E0e a2 -USD0 2529, 764 -UsD0 3,706,871 50 2943
i S UsD 856,977 LSO 5,238,286 IS0 5,200,515 Us0 5,982,160 S0 5,920,990 LSO 6,160,670 LSO 6,258,900 USOE7a3,644 UsD 6569, 714
(TR B e T IS0 33021 -UsD03z0M -Us03z,0M -Us0 a0 -Us0o a3z -USDEG,235 -UsD 26,235 -UsD 26,235 50 25,235
(TRt e ATiRite o S0 74,298 S0 TE208 IS0 F2208 -Us0r2.2068 U0 rz,2068 -Us0 66, Fra -USD 56,778 -USDBEF7S IS0 AE S
LTS S T dREr e e & AT & AR G S S0 v49.653 LSO 5,134,000 IS0 E,086,220 UsOBETT.EE4 UsSD 6216694 S0 6073652 USOEI7E202 UsOEFHEH UsO 487702
e e e N g e e usoon S0 2 506,245 S0 2,380,662 -US0 2,256,261 -US0 2,129,962 -USD2004,E7E -UsD1,279,284 -US001, 754,092 1501628, 799
LA S FE TSI RS GRRSas UsD 749,658 UsD 2,628,245 UsD 2, 715,667 Us0 3,622,604 LSO 3,686,726 S0 4,073,982 USD 4,297 604 UsD 4,967 540 UsD 4262902
ATt & AR araras -USD ze2,380 -USD 913,886 IS0 350,453 -US01,267.91 -Us01,290,354 -Us0,426,854 -US0 1504 126 -USD1735,139 501,700,816
e UsD 437,278 S0 1,708,353 SO TES, 153 Us0 2,354,692 UsD 2,396,372 Us0 2,648,008 Us0 2,793,377 uso 3222401 Us0O 3,158,286
AUZEILIAR
FProrrateo de gastos compartidos el Olperativo

20 Comercial

45 Administrativo u otro
Impuesto a las ganancias el

Tabla 4.1- Estado de Resultados
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4.2.1 Explicacion de las Cuentas del Estado de Résdos

A continuacioén se detallan las distintas seccignegentas del Estado de Resultados y
se explican las causas de su variaciéon a lo laedodarios:

Ingresos por servicios

La primera seccién presenta todos los ingresosadaipresa correspondientes a la
operaciéon regular en cada ejercicio. Recordemoscgda ejercicio cierra a fines de
afno, por lo que los valores de cada cuenta somdomulados de todo el afio. Los
Ingresos se dividen en 2:

Ventas de Horas Vuelo - Offshore

Las ventas de horas vuebffshorevienen dadas por la suma de las horas contratadas
por las empresas petroleras. Generalmente se fieorgratos de servicios por 6 meses,
en los que se pacta un minimo de horas a factwsaregtablece un precio para las horas
adicionales. La evolucién a lo largo de los afi@neidada principalmente por una
mayor demanda de estos servicios.

Ventas de Horas Vuelo - Servicios Varios

Estas ventas son las correspondientes a las heragedb realizadas para brindar los
demas servicios tanto en la sede de Neuquén cor@osenle de Comodoro Rivadavia.

Se han agrupado las ventas de esta forma ya quedo®s para estas horas de vuelo
son los mismos. El Unico servicio que posee uniprtiterencial es ebffshoredebido

a todas las especificaciones que se deben cunmgbrlbs contratos firmados y sus

normas de seguridad y operacion.

Costos de Explotacion

Dentro de los gastos en los que incuieicopteros del SURse pueden distinguir dos
tipos: los costos operativos directos y los cosfosrativos indirectos. Los mismos ya
han sido explicados detalladamente en la seccit@mian

Estos costos se distribuyen entre Gastos Operat8astos Comerciales y Gastos
Administrativos. Esta division se debe a que nosdds egresos se deben a actividades
directamente relacionadas con la operacion detieidadd fundamental de la empresa
(Operativos), sino al mantenimiento de la estractde personal que necesita la
empresa, aun operando con distintos niveles dedhandi.

Gastos Operativos

Estos son los costos que corresponden a los agstoativos directos y a un 35% de los
costos operativos indirectos.
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Gastos Comerciales

Estos costos representan el 20% de los costos tiperandirectos y los costos
directamente asociados a la comercializacion, camoGastos de Publicidad y
Promocion

Gastos Administrativos
Estos costos corresponden al prorrateo de un 439%s d®stos operativos indirectos.

Otros egresos-ingresos

Los otros ingresos son lo que no corresponden @@ Bosiness del negocio, serian por
ejemplo los ingresos debidos a los intereses ganaoloplazos fijos. En este proyecto
se ha considerado que no se invertira en ested@pactividades, por lo que la cuenta
Otros Ingresos sera igual a 0 todos los afios. Efutalo se podria analizar la

posibilidad de poner a plazo fijo parte del dingrasi obtener ingresos mayores,
especialmente aprovechando las condiciones de pad@® o mas dias con los

proveedores.

Resultados financieros y por tenencia
Intereses

Corresponden a los intereses de adquirir los hakeds en un 65% a deuda, con un
interés fijo anual en ddlares del 14%. Varia cand@ios al disminuir su valor por las
amortizaciones.

Impuesto a las Ganancias

La tasa de impuesto a las ganancias es del 35%aplem a la Utilidad antes de

Impuestos a las Ganancias. Se debe aclarar quéealanitilidad es negativa no se
debe abonar impuesto a las ganancias, y dicho salgativo puede acumularse por un
periodo de 5 afos. En el caso de este proyectatiladades esperadas son positivas
desde el primer afio de operacion por lo cual seaabbimpuesto en todos los afios.

Utilidad Neta

La Utilidad Neta es el resultado final del ejercigirepresenta sielicopteros del SUR
ha perdido o no dinero ese afo. Sale de restéokeiagresos todos los gastos y pago de
impuestos. Como se puede observar en el Estadoedslt&dos, la empresa tiene
utilidades positivas desde sus comienzos y las agginen un crecimiento promedio
de 16% cada afio.

4.3 Cash Flow Statement

El Cash Flow Statement tiene como principal funclande mostrar el origen y
aplicacion de fondos del proyecto, al mismo tiemgpe da como resultado el nivel de
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caja proyectado para los distintos afios del negoE® importante destacar la
metodologia elegida para exhibir esta informac&mlugar de expresar las lineas del
cuadro en funcion de ingresos o egresos, se lasuféren funcién del diferencial de
ingreso/egreso afo a afio, definiéndose esto eralmsaporte o su reduccion de caja.

Para estructurar el cuadro se lo divide en trete@aFlujos de Operacién, Inversion a
Largo Plazo y Resultados Financieros. El primeroluye todos los origenes y

aplicaciones de fondos relacionados con el funone@io de la empresa, desde las
ventas hasta la variacion de deudas comercialese@lindo concepto incluye las
variaciones en el activo de largo plazo, netam&rgehelicOpteros y otros activos no

corrientes. Por ultimo, el resultado financierogeude las variaciones del patrimonio y
el pasivo de la compaiia.

La proyeccion de cada uno de estos items perntié@der las necesidades de inyeccidn
de capital en cada afo, al igual que la posibildiadtorgar dividendos a los accionistas
de la compafia, ya que el cuadro tiene como Uliinea la caja generada por actividad.
Respecto a este item, la empresa defini6 comoigaolia disponibilidad en caja al
comienzo de cada afio d&% de la facturacion anual, por lo que habra queiderar
inyecciones de capital para poder cumplir con @specto en los primeros afos.

4.3.1 Flujos de Operacion

A continuacion se puede ver la estructura de lo@dlde operacion, los cuales se
procederan a explicar posteriormente.
f N

FLITOR DE OPERACION

Utilidad Meta
Ajustes no monetarios

Arnortizaciones

Cambios de Capital de trabajo
“tariacion de Créditos por Ventas
“ariacion de Bienes de consumo
“Variacion de Bienes de uso aeronduticos
“Variacion de Bienes de uso no asronduticos
Variacion Deuda Sueldos
Variacion Deudas Cargas Sociales
“Wariacion Deudas Comerciales
“ariacion Otras Deudas

Flujo generado por Operacion

Figura 4.1- Flujos de Operacién

La utilidad neta proviene del estado de resultades basicamente el resultado de la
operacion de la empresa (en grandes términos, syemanos costos). Las

amortizaciones son un ajuste no monetario puesmaiiza erogacion monetaria sino un
ajuste contable del valor de los activos, por le deben discriminarse de la utilidad. En
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cuanto a los cambios en el capital de trabajo,eseergn variaciones de distinto tipo
relacionadas con las deudas de corto plazo, lafit@séy los distintos bienes de la
empresa.

Los créditos por ventas surgen de los plazos de gados. Un cambio negativo afio a
afo de esta linea significaria que aumento eltoré@dido, por lo que es dinero que dejé
de percibirse en caja. La variacion de créditoafisesta vinculada a los pagos y
cobranzas de IVA en el ejercicio del negocio. Laenés de distinto tipo presentan
variacion segun aumente el nivel de compras reldszaun aumento del volumen de
compras en bienes de uso lleva a que disminuyajéa En cuanto a las deudas, la
variacion puede darse por dos causas: aumentorondision de las mismas y “dias de
crédito” para la empresa.

4.3.2 Inversion en Operaciones a largo plazo y Aetdades financieras

INVERESION EN QPERACTONES A LARGO PLAZD

“Variacian de activo fijo

Flujo generado por Inversiones

ACTIVIDADES FINANCIERAS

Variacidn de Inversiones
Variacion de deuda bancaria
Pago de dividendos
“ariaciones de Capital

Flujo generado por act. financieras

Figura 4.2- Flujos por Inversiones y Actividades Financieras

Relacionado con la inversion en operaciones de lplagzo se engloban principalmente
las compras de los helicopteros.

Las actividades financieras son las que permita@stener el andar de la empresa en
términos de origenes de fondos. Las variacionesindersiones contemplan las
adquisiciones de participaciones en negocios a@er@s por parte deelicopteros del
SUR. Se invertira el excedente de caja en cada pegodmo pueda ser otorgado como
dividendos (para no retirar capitales de la emprdsavariacion de deuda indica los
momentos en los que la empresa adquirird préstalmasntidades para financiar la
adquisicién de activos operativos, principalmergéclipteros. Sera positiva los afios
gue se pida dinero (“ingresa” a caja) y negatisadios en los que se realicen pagos
para su disminucién (tanto amortizacion como isferd’or Ultimo, los pagos de
dividendos son la extraccion de resultados dadatiies en forma monetaria por parte de
los socios, mientras que las variaciones de capib@ los aportes hechos para
complementar la adquisicion de préstamos antedesidad de afrontar gastos.
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4.3.3 Cash Flow Statement

Para tener el nivel de caja minimo proyectado pada afio es necesario cubrir los
“baches” que se generan. Las Unicas necesidadesdies se dan en los afios 0y 1,y
se cubriran con aportes de capital. Luego de esiedo, se retirara el dinero de caja
excedente al minimo deseado, ya sea a través identios o de inversiones.

La suma de estos 3 grandes flujos dara como rdsuliacaja generada cada afio, como
se ve a continuacion.
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7
Lashflow Statement
Fines de...
2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2013
LPERA LI
Utilildad Meta $U 487,278 $U1,705,369 $U1,766,153 $U 2364 52 $U2,396,372 $U 2 B48.088 $U 2,793,377 $U 222400 $U 3,158,286
Ajustes no maonetarios
Amatizasiones $l 34,282 Bl 18,282 $U114,282 $l118,282 $U114,282 $111,080,000 $U1,020,000 $111,080,000 $11,020,000
Cambios de Capital de trabajo
Wariacidn de Créditos por Yentas -gL 44,361 -§U0 2,655 ey U 8,769 423 -fU1572 -$U 730 -§U 3.094 R ey ]
R aNECion el Eiene s e s OTae o s -$U 262,692 gl 27428 FUET4 -$U 61,209 FU 2492 U 10,463 -$U10,137 U 28,692 U830 507,745
Wariacidn Deuda Sueldos #1973 -HU36 U0 U0 U0 EAI] FU0 U0 kA1)
Yariacidn Deudas Cargas Sociales FUZ043 -FUTE U0 o U0 U0 U0 U0 o
W ariacidn Deudas Comerciales FU 235,811 14,012 U507 FU 23190 U194 FUEEZE 4,724 U 21,312 -$U 2064
Wariacion Otras Deudas $LI645 -FU13 o o U0 U0 U0 U0 k1]
SR Qe S o CiRerseici LN R FUETT S iSRS ST TR P T AR IET FLTART R LT TR R FLTERRETE L BEELTE P A RS
FVYERSIGN EN OPERACIONES A L ARG FLASE
Wariacién de activ filo U2 -$Ul 27 536,760 U470 U 21470 $U 21470 U 21470 $U 21,470 U 21470 $U 21,470 U 21470
FRi Qe S o dnpensinmes LA ST ERE TR ST SIS PSSR ATT SIS ST AT PSR BTHART PSR
AL FRRALES FIMANOIERAS
VW ariacion de Inversianes U0 U0 -3UI1961488 -$1 1,934,532 -3 2,627,175 -$l 2,622,387 -3 2,348,217 -$L 2,958,197 -310 3,454,025 -3l 3,974,438
Variacion de deuda bancaria U0 $U 17,598 254 -$U1 534 345 -l 534,345 -$U1 534 545 -l 534,345 -$Ll 894 545 -l 534 345 -$Ll 894 545 -l 534 345
Yariaciones de Capital FU 519,354 FU 5,953,504 FUo 4] FUo 4] FU0 4] FU0 o
i e o ot A HEILT S SRR IR AL R AT LSRR AT AR A A LT RIS LR A LI AT T
i ol 3 GEREr SR WL TR T P TRE -RLr A0 Frtd o) TS POIEEAF Fes AR PTG RS R L N B
A y

Tabla 4.2 - Cash Flow Statement (1 de 2)
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Cgimels Jenerans LR Ea Cide i -HEAEE PR T FiLEGEF i L2 i T i3 A AT
i dieial FEAET b T T FL T ST Fid AT FLS LT AT FL e ETE FLLFETRIT FLS N AR RR A N
e Fima FiATERE o frdhe e o S Sl IR ;LS any oL ETAR A AR SRS A HieE
s Fivat Fequerica FLE T T LA AT LT L A AR PLS AT T FLfER AT PO FET AT L AR LSS S PESETF
Frndns Adaionaies Sequenias FEIR A HOT R B E A AT xr ~BERETITE BB T B RIRTIT ~REF S ARG AT TR Fere BRI AT
Tabla 4.3- Cash Flow Statement (2 de 2)
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4.4 Balance

Luego de efectuar el Estado de Resultados proyectada empresa, y el Cash Flow
Statement se procede a la confeccion del Balaraferira.

Se comienza definiendo aquellos activos que ségamdbs o cuya incorporacion a la
compafia sera en periodos de corto plazo (inferi@eun afio, por ejemplo),

considerados como activos corrientes. Por otro, lpdoa los activos no corrientes se
consideran todos aquellos activos que no fuerorsiderados en la cuenta anterior,
cuya incorporacion a la empresa se da en periododadjo plazo, como los

helicopteros.

El pasivo se divide en deudas a corto plazo, cersiths como toda obligacién que la
empresa liquidara a lo largo de un ejercicio, dgaajue por alguna razon, no puede ni
le conviene sostener por mucho tiempo; y deudasdbias, o de largo plazo.

Antes de mostrar el balance, se explicaran lagzipates cuentas del mismo y cual fue
su metodologia de calculo.

4.4.1 Activo Corriente

Disponibilidad en caja y Bancos

Monto de dinero asignado para gastos menores ggersen la operacion diaria de la
empresa. Inicialmente se obtiene del cash flonestant el flujo generado por la

operacion anual (producto de la utilidad netayvksaciones en el capital de trabajo y
los ajustes no monetarios), el flujo generado perihversiones (Variacion en activo

fijo) y el flujo generado por la actividad finan@ae(Variacion de deuda bancaria, pago
de dividendos y variacion de capital). Sumandosestiores se obtiene la caja neta
generada en el ejercicio. El problema de los bafthascieros fue solucionado con un
aporte de capital inicial por parte de los acci@sisenviando toda diferencia positiva
entre la caja minima requerida y la caja final gade a dividendos o inversiones de
corto plazo (el capital que se generaba y que lpr&sa no requeria para seguir
operando en el futuro se entrega en concepto ddeddos o inversiones, siempre
respetando la caja minima requerida y conservatikitades acumuladas positivas).

Créditos por ventas (sin IVA)

El crédito por ventas se considera al dar en pramaths 48hs de crédito. Esto se debe
a que nunca se conoce con exactitud el nUmero rdes ke vuelo que se requeriran en
cada tarea contratada hasta finalizada la misma.

Crédito fiscal (IVA)

A continuacién se detallan las tasas de IVA queetielas distintas cuentas del Estado
de Resultados de la empresa. Esto genera un crfédigh positivo en el primer afo
debido a las inversiones iniciales. Una vez queieoran las ventas de horas de vuelo
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se obtiene un saldo positivo del IVA que debe benado a la AFIP al finalizar cada
ejercicio.

é Tasa IIM‘
fngresos
lentzs de Horas de luslo Comodoro Rivadswiz 10.5%
lFentas de Horas de liuslo Meuguen 10.5%
Costos varables por cantidad de Horas de liusfo
Cormbustible p Lubricantes 21.0%
Mzno de Obra Mantenimiento Estructura Z21.0%
Fepdestos Mantenimiento de Estructirs 21.0%
Mzno e Obke Mantenimiento Motores 21.0%
Repuestos Motores 21.0%
Costos Fifos DNrectos
Capacitacion 21.0%
Equipamiento Yarios 21.0%
Habilitaciones 0.0%
Sueldos p Cargas Sociales 0.0%
Otros Gastos en Fersonal 21.0%
Alquileres 21.0%
Servicios 21.0%
Odros Gastos Operativos 21.0%
Inversion en Helicdoteros 0.0%
Inuversion Start Lo 21.0% y

Tabla 4.4 - Tasas del IVA

Bienes de uso Aeronautico

Dentro de los bienes de uso aeronauticos consioeradmo activos corrientes se
pueden encontrar repuestos rotables y reparabé€,ombustible. Para los repuestos se
ha fijado una cobertura de 120 dias teniendo entangue la mayoria proviene del
exterior. Mientras que para los combustibles y it#mtes se ha implementado una
cobertura de 1 dia aproximadamente debido a sumaagesibilidad en el mercado.

4.4.2 Activo no Corriente
Bienes de uso Aeronautico

Basicamente esta cuenta se compone por las aespravsiderando su valor original
menos las amortizaciones acumuladas.

Bienes de uso No Aeronautico

La inversion en Start-Up de la compariia es el adojue compone esta cuenta. La
misma esta compuesta por las habilitaciones presgasficaciones y demas costos que
se incurren para poder dar inicio a la actividatadempresa.

% AFIP — Administracion Federal de Ingresos Publicos
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4.4.3 Pasivo Corriente
Sueldos

Los sueldos del personal se pagaran el quinto @liands, por lo cual se obtendran 5
dias de crédito con la suma total de los sueldos.

Cargas Sociales

Por otro lado, para aumentar la financiacion p@&ditos de corto plazo se puede
considerar el pago de cargas sociales con 30 diadito.

Deudas Comerciales

Las deudas comerciales pueden ser otra maneraatheitirse en el corto plazo. Aqui se
incluyen las cuentas como ser combustible, manientm y capacitacion con sus
respectivos dias de crédito, obteniendo un totadige.

Otras Deudas

Los Alquileres, Otros Gastos en Personal y Otrost@saOperativos generan en su
mayoria la cuenta de otras deudas. Son aquellasnquestan catalogadas bajo
comerciales estrictamente.

4.4.4 Pasivo No Corriente
Deudas a largo plazo

Las deudas bancarias a largo plazo estan confoepida deuda tomada al momento
de la compra de la aeronave (65% del helicéptero).

4.4.5 Patrimonio Neto
Capital ordinario y preferido

Es el capital que el accionista debe aportar glgmto en los distintos momentos que el
mismo lo requiera, que segun la politica de la es®mrsera con las adquisiciones de los
helicopteros.

Utilidades Acumuladas

Las utilidades acumuladas se componen por la adlideta del ejercicio anterior al
considerado, mas la utilidad neta del ejerciciewestion, menos el pago de dividendos
gue se efectuen.
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Balance

N

Fires de...
2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Activo Corriente
Dizponibilidad en Cajay Bancos U500 74,850 Us0 84,630 UsD 84,221 US0 94,605 US0 93,543 USO 96,673 S0 a7,987 S0 104,395 uso 02,63 usoo
Créditoz por Yentas LS50 44,361 LSO 47,007 LSO 46,7849 LSO 52 658 LSO 52,135 Us0O 63,707 UsS0 64 437 Us0 6833 us0 67,017
Crédita Fiscal [IWA) Us0 36,397 usoo usoo usoo usoo usoo usono usoo usoo usoo
Bienes de uso Asroniutico Us0 368,692 S0 396,120 LSO 395,445 US0 457,255 LSO 453,764 LSO 464,226 SO 474,363 S0 513,055 LSO 507 745 usoo
Fepuestos rotables y reparables LSO 367,528 S0 345,008 LSO 394,367 LS 456,001 LsD 452,513 LSO 462,953 US0 473,062 UsS0 GiE45 U0 606,352 uson
Combustibles y Lubricantes Us01,1es usom uso0e0 Us01254 UsSDO1244 Us02yz Us0ozm Us01,407 Us0,232 uson
Inwversiones" usoo usoo Us0 1,961,486 Us0 3,896,019 UsSDE523,194 USD0 9,145,534 S0 11,993,738 S0 14,951,935 USDO 18,406,013 US0 22,380,457
Fotal ge Active Corrienle LA AT ST L T M LA T AT SN LA S ST LA TR R LT TR AN LA LT AR R LAAITE MG L S LRAITE AR RS [RCrEpag A /e )
Activo Mo Corriente
Eienes de ugo Aeroniutico
Aeronaves [V - AA) usoo S0 27,536,760 Us0 26,435,290 Us0 25,333,819 Us0 24,232,249 LSO 23,130,873 Ush 22,029,408 S0 20,927,938 LSO 19,826 467 US0 18,724,997
Eienes de uso Mo Aeroniutica
flaquinaria no aeronautica” uson uson uson usoon usoon uson usoo usoao usoa uson
Inwersidn en Start-Up usoim4e2 Us0 137,130 Us002,847 US0 68,565 Us0 34,282 usono uson usoo usoo usoo
Fotal ge Active Mo Corriente [T O i LAE ST ST AT [L T ok A Lot o iy Lot ety N [ ERATT LT ST AT ERAESE AR ANE LAATE AR R AT LANT AT AT
Fotal de Active LR AT A LAREF SR AR e LA SRR T R AR AT RS SRR T TR AR [t DA LA B S ST LRI T RS AT LARE AT AT LT AL AT
V.
Tabla 4.5 Balance (1 de 2)
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4 N
Fines de...
2003 2010 201 22 2013 2014 2015 2018 2017 2018
Fasivo Corriente
Sueldos usDara uso93s usD 938 UsDO 934 usD 938 usD 938 uso 938 usD 938 Us0O 938
Cargas sociales UsD 2,043 usoavo us0i,470 Uso1870 uso1a70 uso1,4870 uso1,870 uso470 usoavo
Deudas comernziales
Combustible usoo usono usoo usoa usoo usoo usono usoo uson
MMantenimiznto Us0 202,052 uso 212,238 gD 217,891 LSO 261,933 us0 260,009 Us0 265,773 =0 261,259 s 282,677 Us0O 279,751
Capacitacian usD 32,758 S0 3593 UsD 32,454 UsSD 31,593 UsD 31,593 UsD 32,454 Us0 3593 Ush 3,593 UsSDO 32,454
Citraz deudas
Blquileras LSO 462 LSO 448 LSO 445 LS 445 LSO 446 LSO 445 LSO 448 LSO 448 LSO 445
Otros Gastos en Personal uson uson uson uson uson uson uson uson uson
Otros Gastos Operativos us0es usosn us0o g0 Us0 a0 usoen usoen usoen us0o g0 LSO g0
Foral de Fasiye Corriente LT AT B LA SR ST LA SR T LA, St LT AR T [T b COATE AT CEALT R R
Fasivo Mo Corriente
Deuda Eancaria a Largo Plazo usoo Us0 17,598,894 Us0 17,003,943 U500 16,109,005 Us0 15,214,060 Us0 14,219,115 UsD 13424171 Us012,529 226 S0 1,634,281 S0 10,733,336
Foral de FPasivo Mo Corriente LS T LATF AT SRR SR LAAER AT ORI A LR S AR AT RSN R LA M AT R [foraor e [l oty il e iy LT AT TR R
Fotal de Pasive LR T LAnE AT AR LA AT SRS LAAIT R TS T LA AR SRR LAnT M SR MR LanlF A T AT il ol LAAIT AR AT LAAITT S A
Fines de...
2003 2010 20m 2z 2013 2014 2015 2016 207 2018
Capital LS00 619,954 LS00 8,573,468 US09,573,408 US0 9,573,468 Us0 3573468 LSO 3573 468 LS00 8573,468 US08,573,468 US0 3,573,468 Us0 3573468
Utilidades Acumuladas uson LSO 487,278 LS50 2,195,637 Us0 3,360,820 Us0 6,315,512 Us0E, i aad LSO 11,369,972 LS00 14,153,360 Us0 17,275,761 Us0 20,634,037
Total dlo Bt Meto US0 E13,354 U500 10,060,736 S0 11,769,094 UsD 13534278 S0 15,588,470 Us018,285,342 Us0 20,933,430 us0 23,726,807 S0 26,949,208 S0 30,107,495
Tl ol dlo Batrimmeio Molo + Bacive Us0 E13,354 Us0 28,133,001 Us0 249,026,307 S0 249,897,052 LSO 31,383,930 Us0 32,589,433 Us0 34,649,263 Us0 36,552,419 S0 38,901,133 LSO 41,162 471
\ y
Tabla 4.6- Balance (2 de 2)
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4.5  Flujo de Fondos

Se ha separado el analisis del Flujo de Fondoméddstal proyecto en si, luego el flujo

de fondos correspondiente al accionista y por @ltimostrar una estructura de
evolucion de deuda y pagos para presentar de uma fimas grafica la evolucion de la
misma.

La financiacion del proyecto queda entonces dedinidies la mayor cantidad de capital
requerido nace de la compra de las aeronaves gselqpse compone, en su mayoria,
por deuda bancaria a largo plazo. Asi es comaehtiamiento de las inversiones se
dard, en el caso de los helicOpteros, en porcentagyoritariamente deudores (65%
para los 3 helicopteros) y el resto con aportegentras que el capital de trabajo
necesario para la operacion diaria sera aportadao cimversion por parte de los

accionistas. Todo esto queda explicito en los $ld@ fondo expresados mas adelante.

Ya habiendo nombrado el financiamiento a largo @lagsta comentar las deudas y
créditos de corto plazo para reflejar el tipo darficiamiento que tendra la empresa.

Las deudas a corto plazo generan un financiamigatgue representan dinero que se
deberia pagar y que se retiene sin incurrir enogassttra (como ser intereses) por un
determinado periodo de tiempo, al que se denoniamdk crédito. Los dias de crédito
varian con el caracter de la deuda, desde 5 diadgsasueldos generales (se liquidaran
los mismos el quinto dia del mes); 30 dias pargasasociales, gastos publicitarios,

Internet, alquileres, insumos generales, servic® idtercargo; 60 dias para el

mantenimiento, entre otros. Todo esto determindinaaciacion en el corto plazo para

la empresa.

4.5.1 Flujo de Fondos del proyecto

El flujo de fondos del proyecto cuenta con todasifmresos y egresos de capital de la
empresa en el momento en que los mismos se efepdi@nados exclusivamente por la
operacion de los servicios aéreos (sin incluir lgesi intereses o gastos de
financiacion).

En el mismo se puede encontrar el Capital de ToaDgjerativo, que se compone del
total de activo corriente (caja, créditos por ventaenes de consumo, bienes de uso
aeronauticos y no aeronauticos, etc.) menos lassiones generales de la empresa (no
las inversiones de capital del accionista, queosisideran dentro del activo corriente
total) y de las deudas a corto plazo (deudas coatesc etc.). Si a esto se le suma el
activo no corriente, se obtiene el Capital de Tj@akyperativo Total.

Del estado de resultados se extrae la utilidadsadée intereses e impuestos a las
ganancias (también conocida como EB)Ta la cual se le calcula el IG para obtener la
utilidad neta operativa después de impuestos (NGBAT

% EBIT — Earnings Before Interests and Taxes
3" NOPAT — Net Operating Profit Alter Taxes
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La inversion neta en capital de trabajo esta foememtonces por el capital de trabajo
operativo total, sumado a las amortizaciones (qoerapresentan un flujo real de

dinero). Finalmente, el flujo de fondos para la sBp estara compuesto por la
diferencia entre la utilidad neta operativa desml@snpuestos menos la inversion neta
en capital de trabajo.

A continuacion se muestra graficamente dicho flgde fondos del proyecto
comprendido entre finales del 2009 y el 2018.

Como se menciond previamente, el proyecto presemdaTasa Interna de Retorno
(TIR) del 15,4%, superior al 12,5% de referencreeptablecido por el WACC o Costo
Ponderado del Capital. Por tal motivo, el Valor usdtNeto (VAN) del proyecto para
dicha tasa es de USD 3.250.619, lo que sugierelgqueyecto es una mejor opcion que
colocar el dinero en el mercado de capitales, aldgul de riesgo. Para realizar este
calculo se supone la liguidacién de los activokadampresa en el ultimo afo, razén por
la cual el valor en el flujo de fondos para el @048 es considerablemente mayor que
para el resto de los afos.

La aplicacion de fondos en los aflos 2009 (con sigegativo) esta relacionada
netamente con el capital necesario para comenzarogécto, principalmente por el

Leasing de los helicépteros. En el 2010 represknteompra de las aeronaves. Es
importante recalcar que este flujo no mide la foremaque son financiadas dichas
compras sino soélo el hecho que son realizadas @ulawida del proyecto, por lo cual

su impacto es significativo.

USD 30,000,000

USD 20,000,000

USD 10,000,000

USD 0 4

-USD 10,000,000

-USD 20,000,000

-USD 30,000,000

| FF del Proyecto O Valor Presente del FF del Proyecto (con wacc)

Gréfico 4.1- Flujo de Fondos del Proyecto
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Fiujo &0 Fondos def Progeelc

Capital de trabajo operativa

Capital de trabajo operativa TOTAL
Litilidad antes de interezes & 1G [EBIT)
Impuesto alas ganacias

Cluebranto

Amortizaciones

FF aed Progecio

e
¥AN foon WAL

.

Litilidad neta operativa despues de IG [MOFAT)

Inwersidn neta en Capital de trabajo operati -US0 619,954
Liquidacidn Capital de trabajo operativa TC USD 0

Fines de...

2004 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

USD 448,542 USDO 285,740 uso 273421 USDO 344,880 UsS0O 313,205 UsO 327,997 USO 334,395 Us0 376,10 UsS0O 351,003 -UsD 258,622

UsD 619,954 UsD 27,959,630 UsS0 26,811,557 UsD 25,747,264 UsS0O 24,579,836 UsD 23,458,876 UsS0 22,363,803 50 21,304,039 U500 20,177,470 50 18,466,374
UsDO 749,658 U500 5,134,090 UsDO 5,096,220 US0O 5,877,864 UsDO 5,816,694 USOE,078,658 Us0 6,176,958 LSO E, 71,631 Us0 6,487,702
-UsD 262,380 -US01,796,930 -USD 1,733,677 -US00 2,057,253 -UsD 2,035,843 -US00 2,127,530 -UsD 216191 -UsS00 2,349,071 -UsD 2,270,696
uson uson usoo uson usoo uson usoon usoo usoon
UsD 487,278 US0 3,337,158 UsD 3,312,543 UsS0 3,820,612 UsD 3,780,851 Us0 3,951,128 UsD 4014877 US0 4,362,560 UsD0 4,217 006

usoo UsD 34,282 Us0O 114,282 usD 114,282 UsS0O 114,282 usD 1,114,282 US001,080,000 50 1,080,000 US001,080,000 50 1,080,000
-UsD 273739588 USD 33,790 -UsD 43,989 US0O 53,145 UsDEETE Us015,073 -UsD 20,236 USDO 46.568 Us0 631,096
uson uson usoo uson usoo uson usoon usoo 50 18,466,374

-CAE et SACESRERE AT LA S Fhcrarl oo ST o SR R CRNET o R LT [Tl L COAETE T T LA ST ATF ST TR AT
SAEEER AT LRSS LR S AR S R S CRAETES S R Lot R o COAEES AT SRS R S AR R

¥afor Fresenfe aed FF def Propecti -0AET ST A

15405
UsD 2,250,619

J
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4.5.2 Flujo de fondos del accionista

El concepto de flujo de fondos del accionista emismo que el anterior calculado para
la empresa, con la diferencia que el ingreso ysegde capital se calcula desde el punto
de vista del accionista, es decir, en qué momeaberd hacer aportes de capital y en
qué momentos cobrara dividendos (y cuanto seramigsos).

Por todo esto el calculo de este flujo es mas ken8do0lo se deben expresar las
necesidades de aportes en el momento en que ediasad ingresar a la empresa
(egresar del accionista), los egresos de capith depresa en concepto de dividendos
(ingresos de dinero para los accionistas) y elrved& patrimonio neto (ya que los
activos al final del ejercicio seran vendidos y mudas saldadas, obteniendo la
diferencia del capital como ganancia).

Considerando egresos como los aportes de capitgtesos como los dividendos, y al
patrimonio neto final, el resultado del flujo denflos del inversor se mostrard mas
adelante. Es importante destacar que desde el denitsta del inversor, es éste quien
debe afrontar los costos de conseguir capital \#drale terceros, lo cual impacta
directamente en la rentabilidad del negocio. Es ggip que, como se vera en el
respectivo flujo de fondos para el inversor, ebmed de la inversion del 24,7% es
superior a la TIR del proyecto pero con un VAN iide(pues genéricamente hablando,
para el inversor su retorno es el del proyecto méw®costos financieros).

El flujo de fondos del inversor fue calculado d®2nas distintas: en una de ellas como
el flujo de fondos del proyecto descontando ebfldg¢ fondos de la deuda y agregando
un tax shield del impuesto a las ganancias soliegeses y la otra como el flujo de
ingresos para el accionista descontado de losespdet capital.

(" UsD 15,000,000

USD 10,000,000 -

USD 5,000,000

USD 0 1

-USD 5,000,000

-USD 10,000,000

‘ @ FF del Inversor 0O Valor Presente del FF del Inversor (con KI)

\,

Gréfico 4.2- Flujo de Fondos del Inversor
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iR FOR
KFM{cm K77

2470
UsD 2,548,765

Ffﬂjﬂ a8 Fondos def oy ersar \
Fines de...
2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
FF del Proyecta -US0 619,954 -US0 26,852,398 USD 4,485,230 US0 4,376,837 LSO 4,988,039 UsD 4,901,312 US0 5,046,201 Us0 5,074,741 US0O5,489,129 5D 24,394,476
FF de la Deuda uson S0 17,898,894 -US0 3,400,730 -UsSD 3,275,498 -US0 3,150,205 -UsD0 3024913 -UsS0 2,899,621 -UsSD 2,774,329 -USD0 2,649,036 -UsD0 13,263,080
Tax Shield uson uson LSO &77.046 UsS0 833,194 UsS0O 789,341 SO 745,439 Us0o 701637 Us0 657,784 US0OE13,932 Us0 570,080
FF el fnversar -LAAEE SR LR R LA S ST LA F AR B ARSI AR CAAEES T R [Loriti o CAES SR AT [Tl CEAEE A AT
Aportes de Capital -USDO 613,354 -UsS0 8,953,504 usoo uson usoo uson usoo uson usoo
Saldo del Ejercicia uson uson US01,961,436 U500 1,934,532 UsS0 2,627,175 UsO 2,622,387 Us0 2,848,217 Us0 2,958197 US0 3,454,025 UsD0 3,974,438
Liquidacidn PN usO 7,727.038
FF geflnperser AN R A LA SR LA f R A FEorer o S LANTE S ST AT SRR ST R [Lorils ol LTRSS AT LA AR LARTE A AT
¥alor Fresenfe aef FF dof fnversor -$U 619,954 -§U 7 FEE028 #U1,434,630 #U1,199,631 1,382,082 FU1,170,927 11,080,061 U 963,310 L 946,658 U 2,729,378
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4.5.3 Flujo de fondos del prestamista
Aqui se expondrd, en resumidas cuentas, la vanai®la deuda de largo plazo. El
objetivo es mostrar, asi como se ha hecho conug fle fondos del inversor, las

necesidades de capital que se financiaran a delodapagos en cuestion de intereses y
saldos de deuda en el tiempo.

Esto permitira tener en claro los momentos y cadeg de dinero que se financiaran
con deuda bancaria, mostrando que la TIR de dsfje ‘tfe fondos”, es exactamente la
tasa de interés que se habia estimado en 14%cEsal@restamista recibe por prestar
dinero la misma tasa de interés que si colocaraapitales en el mercado.

Este dinero servira a la empresa para la comptasdeelicpteros en los momentos en

que se han estimado sus requerimientos y como seehaionado, sera provisto por
terceros.

USD 15,000,000

USD 10,000,000

USD 5,000,000

USD 0 +

-USD 5,000,000

-USD 10,000,000

-USD 15,000,000

-USD 20,000,000

‘ B FF del Prestamista O Valor Presente del FF del Prestamista (con i)

.

Gréfico 4.3- Flujo de Fondos del Prestamista
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7
Fiufo &0 Fondos gef Prestamista
Fines de...
2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2013
Manto Préstamo uson -USO7 292894 UsSDO uson uson uson uson uson uson
Amortizaciones uson uson LSO 894,945 UsS0 234,945 UsS0 854,945 US0 294,945 LSO 294,945 LSO 294,945 LSO 234,945 U550 294,945
Intereses - uson UsSD 2,505,245 S0 2,320,552 UsD0 2,255,261 Us0 2,129,968 UsS0 2,004,676 LS00 1,879,284 US01,754,092 UsD 1,628,799
Liquidacidn Deuda uson uson uson uson uson uson uson uson uson U50010,739,336
FF dof Frestamizia [Loneds ST ATERS A OO T AR TR LR SR AAE LT AR LA TR AT LA S R ST CAAETES T R SRS S CAAEE KSR iR
¥afor Freseafe sef FF dof Frestam 00 ST R AR LS AR AT LARTT S AT A LARE SRR AT LA S BT A Loy R ey LARETE AR TR LT I S LASEE o T T
FiR s F 14.002
¥AN feon i uso o
.

N

Tabla 4.9 - Flujo de fondos del Prestamista
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4.6 Indicadores Financieros

4.6.1 Calculo del costo promedio ponderado del caai (WACC)

El WACC pondera lo que le cuesta a la empresa goirsgu capital para financiar sus
operaciones. Esta fuente de financiacion puedebh&stcamente préstamos bancarios o
capital aportado por socios. El costo de la deaaedria puede estimarse conociendo la
tasa de interés y ajustandola en funcién del intpuaslas ganancias, para ello es
necesario conocer la tasa de interés para el gpdedda que se este adquiriendo, la
estructura de la empresa y el monto que se solicite

Actualmente no existe un mercado financiero solefo la Argentina y resulta
practicamente imposible tener una referencia entous las tasas de interés requeridas
para un proyecto de esta magnitud. De hecho elrmemiesto que se llego a analizar
fue el de tomar una tasa de interés Unica del 191994 después de impuestos) sin
importar los montos a solicitar ni la estructuradéeida al momento de adquirirla. Se
considera que resultaria inutil intentar proyedtatasa de interés para los distintos
casos sefialados, sin introducir demasiado ruigdoefbargo, en todos los casos queda
como garantia el helicéptero.

Por otro lado, existen diferentes modelos paranastel costo del capital propio. Se
opta por utilizar el método de CAPRicon las ventajas y desventajas que este conlleva.
El mismo sostiene que el costo de capital prop® decir, la rentabilidad que el
accionista espera obtener como minimo al asumiriégsgjos de nuestro negocio) es
igual a la tasa libre de riesgo (que se estim@eaidn de la tasa de los bonos del tesoro
de estados unidos a 10 afios) mas una tasa de grenebriesgo asumido (Equity Risk
Premium, cuyos estimativos se extrajeron de laiege Publicacion: “Equity Risk
Premiums: Determinants, Estimation and Implication&\swath Damodaran - Stern
School of Business) multiplicado por un coeficienige representa una medida del
riesgo sistematico y financiero del negocio (coefite beta apalancado)

A este valor obtenido, ademas, se lo debe ajustaelpriesgo de operacion dentro del
pais donde se operara (tasa de riesgo pais, eatiomedo los puntos del indice de
riesgo pais sobre cien).

En funcion de esto, el costo ponderado de capmtplesenta en la siguiente tabla:

% CAPM — Capital Asset Pricing Model
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' e

DCleuda f Activo
Fatrimonio Meto ! Activo
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Préstamo # 1
Préstamo # 2
Préstamo # 3
Préstamo #4
Préstamo #5
Préstamo # 5
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Préstamo # 8
Interes Ponderado de la Deuda (i)

Costo de la Deuda
e e i
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P Lewveraged for Helicopteras del Sur
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4.6.2 Calculo de rentabilidades

A partir del flujo de fondos del accionista se priedtimar la rentabilidad que percibe el
inversor (TOR). El valor obtenido fue, como se memara previamente, de 24,7 %.

De la misma forma se estima la rentabilidad deygeto (TIR), obteniéndose un valor
de 15,4%. Por ultimo se hace un calculo analogolasrflujos del prestamista para
verificar que su rentabilidad es del 14 %, lo goplica que el costo de la deuda
ajustado por la tasa de impuesto a las ganancies @s 9,10 %.

f N
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Gréfico 4.4- Valor Presente de los Flujos de Fondos
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4.7 Conclusiones

Las principales conclusiones que se obtienen denlwdelos financieros del proyecto
estan relacionadas con la rentabilidad del negdesule el punto de vista en que se lo
mire. Recapitulando los resultados obtenidos setie

* Rentabilidad del proyectd5,40%
* Rentabilidad del accionistd4,70%
* Rentabilidad del prestamistb4%

El objetivo es intentar entender cuales son loarhastos de tales diferencias y arribar
a una conclusion sobre la factibilidad de lanzaemapresa de servicios aéreos de
helicoptero. En términos absolutos, es necesadordar el volumen del negocio: sin
descuento de valores, se trata de una inversi@ndeetinos 30 millones de ddlares en 8
anos.

No obstante y analizando estrictamente la operaeiaGmegocio demuestra ser rentable.
Con una tasa del 15,4%, brinda utilidades a pdeirprimer afio, con un periodo de
repago de aproximadamente siete afios. Es aquicestdonde se tiene la conjetura de
afirmar si es un proyecto viable o no: las utilidadienden a aumentar levemente con el
tiempo, necesitando grandes desembolsos de capitak primeros afios para lograrlo.
Por eso es necesario hacer hincapié en el voluglaredocio, pues analizar el proyecto
exclusivamente bajo un valor actual neto a 10 af®sdescuento puede resultar
“enganoso”.

Con respecto a la rentabilidad hacia los acciosistaversores, la explicacion es quizas
un poco mas sencilla y mas genérica hacia cualguigrecto de inversion. Dado que la
estructura de financiamiento esta basada en déitda)( el accionista es quien debe
hacerse cargo de los pagos de intereses y carretdeideuda a los prestamistas, con lo
gue sus ingresos se reducen considerablementeoriamartida, el prestamista recibe
esos pagos Y los intereses acordados. El plangieios de la compafia y su operacion
permiten sostener un interés del 14% como se hediablecido, con lo que toda
persona dispuesta a prestar dinero a la empresie perger garantia de que cobrara los
intereses esperados.

En conclusion, se puede afirmar que el proyectalteegentable y mas adn si se
consideran periodos de tiempo mayores a los adakzen este proyecto, debido al alto
volumen de desembolsos iniciales que influyen anAdl de la operacion.
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5. ANALISIS DE DIMENSIONAMIENTO DE RIESGOS

51 Introduccion

Si bien las proyecciones estimadas para la magerias parametros dentro del trabajo
pueden ser tentadoras, es una realidad que eaigtesibilidad de que los resultados

realmente obtenidos a lo largo del proyecto difiede aquellos que se utilizaron al

analizar el mismo. Esta diferencia entre lo relal gsperado conforma lo que se conoce
como riesgo del proyecto de inversion.

De esta forma, algunos proyectos pueden ser coadm® como extremadamente

rentables, dando parametros financieros (tasanenteée retorno, valor neto actual, etc.)
muy elevados, pero con un riesgo asociado tandabeyae no justifique la inversion.

Esto, en parte, ya se ha considerado dentro dadases financieros. Cuando se calculo
el WACC se separ6 de alguna manera el riesgo setindel mercado en el cual se va a
operar (mercado aerocomercial) y el riesgo del eaisl cual la empresa desarrollara
sus actividades. Sin embargo, estos riesgos gesepaleden estudiarse con mayor
detalle viendo el riesgo que genera el pais ddsulenéo de vista de las posibilidades de
la inflacion o las fuertes fluctuaciones que ebtife cambio pueda presentar.

El futuro es, afortunadamente, incierto para todds.obstante, se puede estudiar el
impacto de las variables principales sobre la eidfudel proyecto y el desvio que
estas presentan histéricamente, para al menosren#m de qué variables monitorear
y poder plantear estrategias para reducir su irop@etuciendo su desvio estandar o
independizando el proyecto de las mismas).

Uno jamas podra mitigar la totalidad del riesgo taerde un proyecto. Por mas
estrategias que plantee, el futuro nunca dejaraedencierto hasta que el tiempo lo
transforme en presente (y aun asi seguramente morgara con la totalidad de la
informacion del presente). Sin embargo, lo que $iteede hacer es acotar el impacto de
las posibles fluctuaciones sobre la inversion, alen& de mejorar las proyecciones
futuras agregando valor al proyecto (probablemantse pueda detener una inflacion
nacional, pero si se puede disminuir el impactadeisma en la compaiiia).

Considerando todo lo anterior es que se efectuasi@y@ente andlisis de riesgos. Se
comienza por plantear las variables principales dsstribuciones y proyecciones, luego
se efectiia una simulacién de Monte Carlo medidrgefevareCrystal Ball un analisis
de sensibilidad del proyecto frente a estas va$ablun analisis de escenarios futuros
(simulacion estatica) complementaria. Finalmentglaatean estrategias para mitigar
los riesgos que puedan afectar el buen desarradlo pdoyecto, estimando la
probabilidad de que la tasa interna de retorno reupé valor del costo promedio
ponderado de capital (WACC) y que el valor actedbriel proyecto supere el cero.

Andlisis de Dimensionamiento de Riesgos - Larrinag@erico 127



Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

5.2 Identificacion de las Variables de Riesgo

5.2.1 Variables de Riesgo Cuantificables

Para realizar un analisis adecuado de las varigolegueden incurrir en riesgos para el
proyecto se debieron estudiar variables cuantiiésaby no cuantificables. Las
cuantificables son aquellas que pueden ser meglidabre las cuales se puede realizar
un estudio detallado de su evolucion a lo largdodeafios. A continuacion se detallan
las variables que afectan en mayor medida la ewwvlucde los resultados de
Helicopteros del SUR

Tipo de Cambio

La relacion peso/ddlar es muy importante en el ciegide servicios de helicdpteros ya
gue muchos costos se encuentran expresados emidaextranjera. Esto se debe a
gue gran parte de los insumos y cursos de capi@citao se encuentran disponibles en
la Argentina y deben contratase empresas extranjera

Una gran devaluacion del peso argentino con respacdodlar se reflejaria en un
aumento de los costos de la empresa, y una comgeatisminucion en sus resultados.
El margen obtenido por cada hora de vuelo serighmmuaeenor. Sin embargo, se ha
decidido fijar las tarifas de horas de vuelo eratkd para contrarrestar este efecto.
Para el analisis de esta variable se tomaron léss daroyectados disponibles de
distintas consultoras y entidades financieras cdaso medias de una distribucion
normal para cada afio. Para calcular el desvio akzaron los valores de la tasa de
cambio desde 2003 hasta el 2018. No se tomaronegapwevios al 2003 debido a que
en el 2001 se produjo la devaluacion que puso fncanvertibilidad, y durante el 2002
la tasa de cambio aun no se encontraba estabf@iriapal razén por la cual se ajusto
esta variable a una distribucion Normal es que aorvse encuentra dado por una
infinidad de factores muy diferentes. Se debe nomaci que si bien esta distribucion
puede tomar valores negativos, lo cual resultasta pdgico tratandose de la variable
tipo de cambio, se reconoce que la probabilidathideuceso es nula a todos los efectos
practicos dado que en el semieje negativo de lasis#s la curva de probabilidad
acumulada estara “tocando” al eje.

La siguiente tabla enumera la distribucién corresjente para cada afio:

Nombre de la Variabhle Distribucion Media ($/U5D) Desvio ($/USD)
Didlar 2009 MORMAL 3.80 0.15
Didlar 2010 MORMAL 4,34 0.15
Didlar 2011 MORMAL 4,50 0.15
Didlar 2012 MORMAL 4,50 0.15
Didlar 2013 MORMAL 4,50 0.15
Didlar 2014 MORMAL 4,50 0.15
Didlar 2015 MORMAL 4,50 0.15
Didlar 2016 MORMAL 4,50 0.15
Ddlar 2017 MORMAL 4,50 0.15
Didlar 2018 MORMAL 4,50 0,15

Tabla 5.1 - Distribucion Variable Tipo de Cambio
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Inflacién Nacional

La inflacion afecta los precios nacionales, aunreddlps cada afio. A pesar de esto, es
importante mencionar que no todas las cuentasuséanjtodos los afios. Un aumento
muy grande en la inflacion hace variar los resokadbtenidos al final de cada
ejercicio. Es por ello que resulta de vital impocia un analisis detallado de su impacto
en la Tasa Interna de Retorno y en el Valor Adietb deHelicopteros del SUR

Para su analisis se tomaron los datos histériqgueyecciones brindadas por el World
Economic Outlook del Fondo Monetario Internacigoaia la Argentina. Se tuvieron en
cuenta los valores desde el afio 2003 hasta el @fi® y¥a que los valores anteriores
poseian una variabilidad muy marcada. Con los nsss®obtuvieron las siguientes
distribuciones:

Mombre de la Yariable Distribucion Media (%) Desvio (%)
Inflacicn Macional 2010 MORMAL 7.33 2.2
Inflacicn Macional 2011 MORMAL 7.26 2.2
Inflacicn Macional 2012 MORMAL 7.235 2.2
Inflacicn Macional 2013 MORMAL 7.234 2.2
Inflacicn Macional 2014 MORMAL 7.24 2.2
Inflacicn Macional 2015 MORMAL 7.24 2.2
Inflacicn Macional 2016 MORMAL 7.24 2.2
Inflacicn Macional 2017 MORMAL 7.24 2.2
Inflacicn Macional 2018 MORMAL 7.24 2.2

Tabla 5.2 - Distribucién Variable Inflacion Nacidna

Inflacién Internacional

Este factor afecta la evolucion de los precios @nentes del extranjero, y su efecto al
variar mucho es similar al de la inflacion nacionabdificando los valores de los

costos. Para el andlisis se tomaron como referdosiaalores de la inflacion de los

Estados Unidos. Se utilizaron los datos desde 1f@a el 2018 brindados por el

World Economic Oultook del Fondo Monetario Intelioaal para dicho pais. En este
caso se tomaron todos los datos que se obtuvienmue la inflacion de los Estados

Unidos ha sido mucho mas estable en toda su lastéiriajuste logrado con estos datos
fue el siguiente:

Nombre de la ¥ariable Distribucion Media (%) Desvio (%)
Inflacidn Internacional 2010 NORMAL 1.6 0.9
Inflacidn Internacional 2011 NORMAL 1.73 0.9
Inflacidn Internacional 2012 NORMAL 2.13 0.9
Inflacidn Internacional 2013 NORMAL 2,207 0.9
Inflacidn Internacional 2014 NORMAL 2.21 0.9
Inflacidn Internacional 2015 NORMAL 2.21 0.9
Inflacion Internacional 2016 NORMAL 2.21 0.9
Inflacion Internacional 2017 NORMAL 2.21 0.9
Inflacidn Internacional 2018 NORRMAL 2.21 0.9

Tabla 5.3 - Distribucién Variable Inflacion Inteaianal
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Demanda Horas Vuelo Offshore

Esta variable representa cuantas horas mensualsendte requeridos los servicios de
los helicopteros situados en Comodoro Rivadavia pendar apoyoffshore Para este
factor se tomo una distribucion Normal, cuya mae@isaumentando con el pasar de los
afios debido al mayor conocimiento de la empresabi& puede parecer poco
razonable que la media inicial sea de 60 horasnas, este valor esta fundamentado en
el hecho de que estos servicios se brindan bajwatos con las petroleras, y el inicio
de la actividad de esta sede de operacionesetiedpteros del SUResta intimamente
ligado a ganar un concurso de precios de estastedsticas.

A continuacion se muestran los valores que pueamteartlas variables:

fombre de la ¥ariable Distribucion Media (HR/Mes) Desvio {HR/¥es)
Dermanda Offshore /2010 MORMAL a0 15
Demanda Offshore /2011 MNORMAL (e 15
Demanda Offshare /2012 MNORMAL g 15
Demanda Offshore /2012 MORMAL (ala] 15
Demanda Offshore /2014 MORMAL Ga 15
Demanda Offshore /2015 MORMAL 70 15
Demanda Offshore /2016 MORMAL 70 15
Dermanda Offshore /2017 MORMAL 70 15
Dermanda Offshore /2018 MORMAL 70 15

Tabla 5.4 Distribucion Variable Demandaffshore

Demanda Horas Vuelo Comodoro Rivadavia y Neuquén

Esta variable representa la evolucion afio a afidad#emanda de horas de vuelo
solicitadas para servicios que no seanoffehoreen los alrededores de Comodoro
Rivadavia y Neuquén. El analisis de la demanda &g importante porque impacta
directamente en las ventas. A mayor demanda seepamtmir queHelicopteros del
SURtendra mayores ingresos, y si los costos no awmea#to se veria reflejado en una
creacion de mayor valor para los accionistas.

Se ajustan estas variables a una Normal dado geedducion puede ser afectada por
una gran cantidad de factores provenientes de asniitly variados.

Mombre de la Yariable Distribucion Media (HR/¥es) Deswvio {HR/Mes)
Demanda Yarios COR /2010 MNORMAL 20 15
Demanda Yarios COR /2011 MORMAL 32 15
Demanda Yarios COR /2012 NORMAL 34 15
Demanda Yarios COR /2013 NORMAL 36 15
Demanda Yarios COR /2014 MORMAL 28 15
Demanda Yarios COR /2015 MORMAL 40 15
Demanda Yarios COR /2016 NORMAL 42 15
Demanda Yarios COR /2017 MNORMAL 44 15
Demanda Yarios COR. /2018 MORMAL 465 15

Tabla 5.5 Distribucién Variable Demanda Servicios Varios CDR
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Nombre de la Yariable Distribucion Media (HR/Mes) Desvio [HR/Mes)
Demanda Yarios MOM /2010 NORMAL &0 20
Demanda Yarios MOM /2011 NORMAL 52 20
Demanda Yarios MOM /2012 NORMAL G5 20
Demanda Yarios MOM /2013 NORMAL (al} 20
Demanda Yarios MOM /2014 NORMAL (at= 20
Demanda Yarios MOM /2015 NORMAL 70 20
Demanda Yarios MOM /2016 MORMAL 72 20
Demanda Yarios MOM (/2017 NORMAL 74 20
Demanda Yarios MOM /2018 NORMAL 76 20

Tabla 5.6 - Distribucion Variable Demanda Servidiasios NQN

Precio de la Hora de Vuelo Offshore

Esta es una de las variables de mayor importanciaseresultados ddelicopteros del
SUR. EI precio medio asignado es de 6000 USD por hp@ey el mismo puede variar
de acuerdo al contexto del mercado en cuanto ackdn de costos o a numero de
competidores. Se le ha asignado la siguiente ldistion triangular:

Mombre de la VYariable Distribucion Minimo Mas probable Maximo
Precio Hora Yuelo Offshore TRIANGULAR  1LISD 4,500 USD 6,000 LSO 8,000

Tabla 5.7 - Distribucién Variable Precio Hora deg\uOffshore

Precio de la Hora de Vuelo de los Demas Servicios

Este factor es similar a la variable anterior, pdebido a que los estandares a cumplir
para brindar el servicio son mas accesibles y mesigtos, |0s precios son menores.

Nombre de la Variable Distribucion Minimo Mas probable  Maximo
Frecio Hora Yuelo Servicios Yarios TRIAMGULAR USD 2,000 SO 3,000 LISD 4,500

Tabla 5.8 - Distribucién Variable Precio Hora degltuServicios Varios

Precio del Combustible

El precio del combustible se encuentra entre flas variables mas importantes a
analizar ya que representa aproximadamente el 4D%sdcostos operativos. Por esto
mismo es que el riesgo que su variacion puede @net proyecto delelicopteros del
SUR es muy significativo. Un aumento en estos costaesle representar la diferencia
entre un mercado rentable y uno no rentable altafe@an perjudicialmente los
margenes obtenidos por hora vendida.

Para el andlisis de esta variable se utilizé lggroidn obtenida en el estudio de costos
aplicando el método de Mean Reversion y Random Wradk ello mismo se ha tomado
al precio del combustible para cada afio como uriabla de distribucién normal, con
media igual al valor proyectado obtenido, y el desde los datos historicos. Las
variables y sus distribuciones son las siguientes:
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Nombre de la Yariable Distribucion Media Desvio
Precio Combustible 2010 MHORMAL ARS 214 ARS 0.60
Precio Combustible 2011 MORRAL ARS 216 ARS 0.60
Precio Combustible 2012 MORRAL ARS 218 ARS 0.60
Precio Combustible 2013 MORRAL ARS 219 ARS 0,60
Precio Combustible 2014 MORRMMAL ARS 220 ARS 0.60
Precio Combustible 2015 MORMAL ARS 2,20 ARS 0.60
Precio Combustible 2016 MORMAL ARS 2,20 ARS 060
Frecio Combustible 2017 MORMAL ARS 220 ARS 060
Precio Combustible 2018 MORMAL ARS 220 ARS 0.60

Tabla 5.9 - Distribucién Variable Precio del Contihle

Tasa de interés anual en dolares

La tasa de interés es de suma importancia parajueslproyecto que busque
financiarse a traves de préstamos de terceros.ydmtasa, mayor seran los intereses a
pagar cada afio y menores seran las utilidades @atespuesto a las ganancias al final
de cada ejercicio. EI mayor riesgo pafalicopteros del SURes que las tasas suban
demasiado y hagan poco factible la opcién de ggdstamos. Otro efecto que tiene la
tasa de interés es sobre el VAN del proyecto atafelirectamente el WACC.

Dada la inestabilidad actual de mundo se decidistaj esta variable a una distribucion
triangular teniendo en mente los valores minima®simos y mas probables obtenidos
del mercado. La distribucion fue la siguiente:

Nombre de la Yariable Distribucion Minimo  Mas probable Maximo
Interés TRIAMGULAR 11% 14% 17 %,

Tabla 5.10 - Distribucién Variable Tasa De Inteh@sial

Tasa Equity Risk Premium (Rp)

Esta tasa representa la diferencia entre el ridsgonercado, y el riesgo de los bonos
del tesoro de los Estados Unidos. El efecto pralajpe tiene este factor es el de hacer
variar el costo del capital déelicopteros del SURPor esto mismo afecta directamente
al WACC y a su vez los flujos de fondo del proyegtdel inversor, pudiendo hacer que

el proyecto deje de ser atractivo al generar un \fidéxhor a 0$.

Esta variable se la ajusté a la siguiente distiducniforme por la poca cantidad de
datos disponibles:

Nombre de la ¥ariable Distribucion  Minimo Maximo
Risk Prermium (Rpd LINIFORME 1.15% 2.68%

Tabla 5.11 - Distribucién Variable Tasa Risk Premiu
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Tasa Risk Free (Rf)

Esta tasa es la que viene dada por la tasa detus lel tesoro de los Estados Unidos
porque se considera que no tienen riesgo de nolcurop los pagos acordados. Al
igual que la variable anterior, su efecto es daeente sobre los VAN del proyecto y
del inversor al actuar sobre el WACC a través dstade capital.

La variable a la cual se ajusté teniendo en culestaatos recolectados de los ultimos
afos presenta la siguiente distribucion:

Mombre de la ¥ariable Distribucion Minimo Mas probable Maximo
Risk free TRIANGULAR. 2% 4% 2%

Tabla 5.12 - Distribucién Variable Tasa Risk Free

Riesgo Pais

El riesgo pais es muy similar a las dos variahhsreores en cuanto a su efecto sobre el
costo del capital y los VAN del proyecto y del irs@. Se utiliza como una medida
para ajustar el costo de capital al pais en elsmialtia el proyecto.

A esta variable se le asigno la siguiente distidoutriangular como consecuencia de su
gran variabilidad en los ultimos afos, y tomandmaoreferencia los valores mas
recientes:

Mombre de la ¥ariable Distribucion Minimo Mas probable Maximo
Rie=sgo Pais TRIAMGULAR. 4% 10%; 20%

Tabla 5.13 - Distribucién Variable Riesgo Pais

Correlaciones

Dentro del Crystal Ball, al definir las hipétesesspecto a las diferentes variables, es

posible establecer correlaciones entre las misilasbjetivo de esta herramienta es

evitar generar escenarios inconsistentes.

En el modelo se procuré incorporar coeficientesateelacion de diversas formas:
1. En primer lugar, en los casos en los que se diapdei informacion, se
calcularon directamente los coeficientes. En laariayde los casos se presentaron
varios valores intuitivamente ilégicos, probableteedebido a que las series de
tiempo con las que se contaba eran demasiado .cAdamas al intentar correr el
modelo surgieron errores con inconsistencia enclumsficientes de correlacion
ingresados.

2. En segundo lugar, se intentd establecer coefigedée correlacion sobre una
base intuitiva del conocimiento del comportamieti@olas variables. De esta forma
se definié un nivel de correlacion nula, bajo, medlialto y se le asigno un signo a
cada relacion segun las variables se movieran emiamo sentido u opuestos.
Nuevamente al intentar correr el modelo surgieroores con inconsistencia en los
coeficientes de correlacion ingresados.
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Por este motivo, se decidi6 correr el modelo sieficeentes de correlacion pero
utilizando proyecciones para las variables prifepae una misma fuente (la cual se
considera confiable). En este sentido, por ponerejmplo, se espera que las
proyecciones de inflacion en EEUU sean consisterdrda de ARG y con las de tipo
de cambio. Ademas, como se explico anteriormenii@s aroyecciones de cada afo se
le asignd una distribucién en funcion de su congporento histoérico.

5.2.2 Variables de Riesgo no Cuantificables

Mas alla de la dispersiéon de ciertas variables agregan incertidumbre al proyecto,

existe un conjunto de riesgos cuya probabilidad odarrencia e impacto en la

rentabilidad del negocio resulta dificil de cuanéif. Sin embargo, son riesgos reales
gue quien ingrese al negocio debera considerar:

Aspectos Gremiales

Frecuentemente nos encontramos con noticias de gasaspension de vuelos de las
aerolineas de cabotaje, esto repercute directamaémfiectar el funcionamiento de los
aeropuertos donde operaréelicopteros del SUR.En gran medida esta situaciéon
responde a la compleja red de sindicatos que ieteem en las operaciones de la
empresa. Actualmente los trabajadores del sectondean en 6 sindicatos:
» Asociacion de Aeronavegantes (AAA):. Entidad gremiple nuclea a los
Tripulantes de Cabina de Pasajeros y a los Pilotbspendientes en el ambito del
territorio nacional.
» Asociacion de Personal Aerondutico (APA)
= Unién del Personal Superior y Profesional de Engwdgeronauticas (UPSA)
» Asociacion de Personal Técnico Aeronautico (APTAgociacion sindical que
representa a los trabajadores de la actividad aetica que efectian tareas de
mantenimiento y despacho Aeronautico de los TalgrEmpresas aerocomerciales
en todo el territorio argentino
» Asociacion de Pilotos de Lineas Aéreas (APLA)
»= Union de Aeronavegantes de Lineas Aéreas (UALA)idAd gremial de primer
grado, destinada a agrupar a los pilotos de lirgasas argentinas, personal
jerarquizado que comprende las categorias de Pildo patente habilitante de
transporte de linea aérea comercial de primerajrercial.

Existen ademas otras entidades gremiales espeaaifitaubro de orden superior:
» Sindicato del Petroleo y del Gas de Chubut: Estdicito es pesado y es
frecuente escuchar paros, especialmente en ladeo@@modoro Rivadavia. Si bien
ningn empleado de la empresa pertenece a este, gup actividades pueden
resultar perjudiciales al tratarse de los prin@pallientes en la zona.
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» Federacion Internacional de los Trabajadores dahdporte (ITF): Es una

federacion internacional de sindicatos de tralmagsl del transporte, pudiendo
afiliarse a la misma cualquier sindicato indepemigieque cuente con miembros en
la industria del transporte.

Esta situacion pone en una delicada posicién no aélelicopteros del SURsino a
todas las empresas similares, ya que cualquieli@onéon uno de los gremios implica
la interrupcién de los vuelos. Esto reduce drastarge el poder de negociacion de las
empresas y compromete su imagen de marca fredlieratke.

Accidentes y otros percances
» |mpacto en las ventas

Los accidentes aéreos suelen tener una importepéecusion, debido a su magnitud y
a que en muchos casos resultan fatales para legepes Esto magnifica el impacto
sobre la imagen del sector y requiere de un s@etor de relaciones publicas, capaz
de generar confianza en los clientes. Aun asiteextlavia en muchos pasajeros un
cierto temor, lo que los lleva a optar por otrosliog de transporte.

En Argentina, afortunadamente la tasa de acciddrdesido relativamente baja (por
citar un ejemplo, se registran 88 muertes en totétridas a aeronaves registradas de
aerolineas comerciales). Sin embargo, no existe do$ usuarios una sensacion de
seguridad, lo que afecta negativamente las veelasedtor.

Histéricamente, las empresas que han tenido adesléatales en sus operaciones, han
enfrentado grandes dificultades para mantener agam Como ejemplo podemos citar
el caso de Cougar Helicopters, una empresa carsadduefia de un helicoptero de
offshoreque se estrell6 en el mar en Marzo de este abwppando la muerte de 17
pasajeros.

» Responsabilidad Legal

Sin embargo, el impacto de una catastrofe no s&lianuna pérdida en las ventas o un
deterioro de la imagen de la empresa. Existe tambig&a responsabilidad legal que
afecta a todos aquellos que decidan explotar wicgeie transporte aéreo y que se
extiende a cualquier percance que durante el semetransporte sufran los pasajeros
o las mercaderias y equipajes.

Estas responsabilidades quedan definidas en laN%\7.285. Los aspectos mas
relevantes de la misma se detallan a continuacion:

* ARTICULO 139. — EIl transportador es responsablelate dafios y perjuicios
causados por muerte o lesion corporal sufrida popasajero, cuando el accidente
gue ocasion el dafio se haya producido a bordo deedanave o durante las
operaciones de embarco o desembarco.
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o ARTICULO 144. — En el transporte de personas, lspoasabilidad del
transportador, con relacion a cada pasajero, gliedtada hasta la suma
equivalente en pesos a mil (1000) argentinos a@atierdo a la cotizacion que
éstos tengan en el momento de ocurrir el hechorgagoede la responsabilidad.
Esta cotizacion sera fijada por el érgano competatg la Administracion
nacional.

ARTICULO 140. — EIl transportador es responsablelate dafios y perjuicios
sobrevenidos en casos de destruccion, pérdida riaase equipajes registrados y
mercancias, cuando el hecho causante del dafio yse gnaducido durante el
transporte aéreo (comprende el periodo durantea¢l@s equipajes 0 mercancias se
encuentran al cuidado del transportador)

o ARTICULO 145. — En el transporte de mercancias wipaes, la
responsabilidad del transportador queda limitaddahana suma equivalente en
pesos a dos (2) argentinos oro por kilogramo de pesto. Todo ello, salvo
declaracion especial de interés en la entrega hednael expedidor al
transportador en el momento de la remision de li®$ y mediante el pago de
una tasa suplementaria eventual; en tal caso mépoatador esta obligado a
pagar la cantidad declarada, a menos que pruebesjueenor al valor de la
mercaderia o equipaje o que dicha cantidad es isupar interés real del
expedidor en la entrega.

En lo que respecta a los objetos cuya guarda oganser pasajero, la
responsabilidad queda limitada hasta una suma &quie en pesos a cuarenta
(40) argentinos oro de total.

ARTICULO 141. — El transportador es responsabldodedarios resultantes del
retraso en el transporte de pasajeros, equipajErcancias.

ARTICULO 155. — La persona que sufra dafios en [zedicie tiene derecho a
reparacion en las condiciones fijadas en esteutapdon solo probar que los dafios
provienen de una aeronave en vuelo o de una peosona cosa caida o arrojada de
la misma o del ruido anormal de aquélla. Sin entdyamg habra lugar a reparacion
si los dafios no son consecuencia directa del agonémto que los ha originado.

o El explotador es responsable por cada accidenta lehdimite de la suma
equivalente en pesos al niumero de argentinos oeorgsulta de la escala
siguiente, de acuerdo a la cotizacién que éstamtean el momento de ocurrir
el hecho generador de la responsabilidad:

43.600 argentinos oro mas 0,37 de argentino oragwda kilogramo que exceda
de los 50.000 kilogramos, para aeronaves que pedame 50.000 kilogramos.
La indemnizacion en caso de muerte o lesiones oedexa de 2000 argentinos
oro por persona fallecida o lesionada.

En caso de concurrencia de dafos a personas yshendtad de la cantidad a
distribuir se destinard preferentemente a indemraa dafios causados a las
personas.
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 ARTICULO 142. — EIl transportador no sera resporesablprueba que él y sus
dependientes han tomado todas las medidas neceparaevitar el dafio o que les
fue imposible tomarlas.

 ARTICULO 143. — La responsabilidad del transportagodra ser atenuada o
eximida si prueba que la persona que ha sufriddaélo lo ha causado o ha
contribuido a causarlo.

e ARTICULO 146. — Toda clausula que tienda a exindirtransportador de su
responsabilidad o a fijar un limite inferior alastcido en este capitulo es nula.
En cambio, podra ser fijjado un limite mayor mediapacto expreso entre el
transportador y el pasajero.

« ARTICULO 147. — EI transportador no tendra derechoampararse en las
prescripciones de este capitulo que limitan suomsgbilidad, cuando el dafio
provenga de su dolo, o del dolo de algunas de dasopas bajo su dependencia,
actuando en ejercicio de sus funciones.

Riesgo Tecnologico

Una de las estrategias fundamentalesidicopteros del SURconsiste en utilizar una
Unica flota, con el objetivo de minimizar los gastasociados al mantenimiento,
capacitacion, inversiones en equipos y repuedios, e

Sin embargo, la utilizacién de un Unico modelo dichptero lleva asociado un mayor
riesgo. Actualmente la vida atil de la tecnologgareduce constantemente. Si bien el
ciclo de vida de un helicoptero no es comparaldqueel que poseen las tecnologias de
uso masivo, tampoco es comparable el impacto dmnonbio en los tiempos de vida de
las aeronaves en los resultados del negocio.

Es por esto que cuando se efectud la elecciénealelbptero se consideraron no solo
aspectos cuantitativos, sino también cualitaticospo pueden ser los costos asociados
al mantenimiento y su evolucion en el tiempo, sihelicoptero se encontraba
actualmente en produccion, la posibilidad de exps@ mercados vecinos (distancias
alcanzadas), la disponibilidad de repuestos y asegento técnico, etc.

Con la eleccion de este helicéptero, es atinadegreque uno se cubre de la mejor
manera frente a estas incertidumbres, aunque seaxiste una cuota de riesgo que
excede las posibilidades de gestion de la empresa.

Mercado

Tal vez el mayor riesgo asociado al mercado vieeenpafiado del poco conocimiento
de los servicios de helicopteros por parte de logernziales clientes. Una parte
importante de los mismos (petroleroshorg estan familiarizados con el concepto,
pero en la Argentina debido a los altos costosdxploracion en el mar y al bajo costo
del petréleo, todavia se trata de un mercado naradiado. Por otro lado, para los
clientes de los demas servicios este concepto té ded todo claro por la poca
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disponibilidad del mismo en las calles. Esto pugelgerar cierto temor o desconfianza,
al verlo como un servicio desconocido. En esteidergera vital el rol de relaciones
publicas y del sector comercial (marketing mas @fipamente) para romper con este
paradigma y poder introducir una buena imagen gllentes target. Por ello mismo la
Estrategia Comercial planteada ptelicopteros del SURIebe funcionar con éxito.

Otro riesgo vinculado al mercado es la posible diéac de los competidores. El
mercado deloffshorees en el Unico donde se puede decir que existgeatencia
actualmente, pero se trata de una empresa que tvédragando monopélicamente y no
tiene una imagen extremadamente fuerte entre iestes, por lo cual no sera dificil
ingresar y hacer frente a sus acciones. Sin empagyoina empresa que posee una
amplia trayectoria y por lo tanto, puede llegaroatar con un respaldo financiero
mayor. De esta combinacién se intuye que se puadeirth situacion de guerra de
precios que podria ser sostenida por varios meseslobjetivo de restringir el ingreso
al mercado.

Por otro lado, los demas servicios no tienen magonapetencia, y el mercado es grande
como para permitir quieelicopteros del SURNgrese sin problemas y se vaya haciendo
fuerte.
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5.3  Analisis de Sensibilidad e Interpretacion

5.3.1 Introduccién

Antes de proceder al analisis de sensibilidad se/daiables, se explicara como fue el
procedimiento de armado del modelo que permititecolas simulaciones con el
complementdCrystal Ball del Excey analizar los resultados obtenidos.

Dadas las variables elegidas para el analisis,asgaon en el programa con las
distribuciones definidas previamente. Como lo geieesta proyectando es un flujo de
fondos a diez afos, fue necesario correlacionavdaigbles pertinentes para que el
Crystal Ball tuviera en cuenta dicha relacion dcwar los respectivos analisis de
sensibilidad; la variacion en los resultados dediapafia por el tipo de cambio en un
determinado afio no puede desconsiderar el tip@uidio en los afios anteriores. Esto
mismo ocurrid para otras variables como ser eliprdel combustible, la inflacion
nacional y la inflacion estadounidense.

5.3.2 Simulaciones realizadas

A la hora de interpretar los resultados, es impbetaonsiderar la cantidad de variables
involucradas en este estudio. Teniendo en cuenga sguharia extenso y tedioso
involucrar los resultados que no sean represeofafpara el proyecto, se optd por
mostrar solamente aquellas variables cuya posddilike variacion sean representativas
en términos de impacto a la rentabilidad del prtyyec

Para cuantificar dicho impacto, se decidié6 medingypalmente la variacion del Valor
Actual Neto (VAN) del proyecto por ser representatdel riesgo que las distintas
variables puedan tener sobre la rentabilidad dekrdi de los accionistas. Las
simulaciones realizadas tuvieron 2 enfoques dasint

1) un enfoque global, combinando la variabilidadto@os los parametros al mismo
tiempo para entender cual es la probabilidad ddapimismas se combinen castigando
la rentabilidad del proyecto. Para este caso tamdmérealizara una corrida de la TIR
con el objetivo de visualizar cual es la probahtidde tener un proyecto con
rentabilidad elevada.

2) las variables por separado para analizar el ¢topde cada una en el VAN
(sensibilidad propiamente dicha).

A continuacién se presentan los resultados dedlailas realizadas en el punto 1.
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Figura 5.1 - Variabilidad de la TIR
Como puede observarse, para una corrida de 1.Q@bgs, hay cerca de un 87% de
posibilidades que la TIR del proyecto sea mayot236% (valor necesario segun lo
presentado anteriormente para que el proyecto dahsea una opcion mas atractiva
frente a otras). Este resultado debe interpretigda siguiente forma: dados los riesgos
que implican la variacion de todas las variables, e 13,37% de las distintas
combinaciones de valores que las mismas puedermn,telq@oyecto no se traduce en la
mejor opcion de inversion.
De todas formas, debe entenderse que el modelerapla pequefias variaciones de las
variables y no crisis ciclicas que puedan pressmtan la Argentina como ya se
presentaron histéricamente. Este tipo de crisisaho no puede incluirse en el modelo,
sino que no seria oportuno considerarlas puesaafacta toda la economia en su
conjunto.
Para el caso del VAN, el grafico se presenta ammaation (medido con la WACC):
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Figura 5.2 - Variabilidad del VAN del Proyecto
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Segun esta simulacion, las posibilidades de tengiroyecto aceptable son superiores
al 83,49%. Este valor de probabilidad difiere aleoido en el caso de la TIR a 12,5%
por la variabilidad introducida al WACC (como senuiend previamente, el WACC
esta compuesto por diversas variables con un gladcertidumbre).

Como resumen, el objetivo de este analisis nores tsna magnitud de la relevancia de
cada variable sobre el resultado de la compafii@, ®mar contacto con posibles
escenarios y prever resultados factibles que podcarrir una vez lanzada la empresa.
Como consecuencia, permitira enfocar sobre la auiign del riesgo en las variables
qgue representen un mayor impacto en el VAN al hakestudio de sensibilidad de las
mismas por separado.

5.3.3 Analisis de Sensibilidad sobre el VAN

Luego de entender el comportamiento del modelotadas las variables involucradas,

se estudia la sensibilidad de cada una de ellas sbbesultado final por separado. Para
ello, se corre el Crystal Ball en modo “TornadoSteemodo permite correr el sistema
con todas las variables en simultaneo pero coreslde separadamente. La tabla con
los resultados obtenidos es la siguiente:

[ Contribution to variance Rank Correlation)
Frecio Hora Yuelo Demas Servcios 3b.83% 70.59%
Frecio Hora Yuelo Offshore 2h.2R% R9.61%:
Demanda Offshore a.81%% F0.77 %
Demanda Yarios MM A.ER%L R9.51%:
Demanda“arios COR 7.84% 104.05%
Tasa interés 4.33% P75
Riesgo Fais 2.h0% -h1.66%
Tasa RF 1.22% -22.85%

Tipo de cambio 0.94% 432%

Precio Combustible 0.94%% -19.32%
Inflacian MNacional 0.59% -14.77%
Inflacian EELILI 0.56% 3.63%

Tasa Rf 0.31% -11.23%
\ J

Tabla 5.14 - Andlisis de Sensibilidad

Los resultados obtenidos son consistentes condoaquriori se esperaria en este caso.
Los precios de las horas de vuelo, tantooffshore como de todos los servicios,
presentan la mayor variabilidad total (o incertidhne). En un segundo escaldén se
encuentran las demandas. Todas estas variables tia variabilidad positiva, es decir
gue al aumentar las mismas, aumenta el valor atmat@l VAN.

Por otro lado la variable que presenta la mayorek#didad negativa es el Riesgo Pais,
seguido por la tasa Risk Premium y el Precio dehQgstible.

Dos variables que llaman la atencién son el Tipo Gimbio y el Precio del
Combustible, ya que se pensaria que su contribaclérvariabilidad fuese mucho mas
importante. El valor bajo del Tipo de Cambio pug@gdsificarse debido a las medidas
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tomadas como proteccion frente a su variabilidaddé&cir, al tener gran parte de las
cuentas directamente en dolares (Ingresos y la me@age los costos) se evitan los
problemas ocasionados por una eventual fluctuat@démismo.

Lo del precio del combustible es mas dificil deeader. Sin embargo, en las
proyecciones obtenidas, y teniendo como supuestorimente aplicacion del subsidio
por parte del gobierno para llevar el precio inbedel JP1 a 2,20 ARS/Iitro, el precio
del combustible es muy estable en un valor ceradoe 2,20. Esto hace que su aporte a
la variabilidad del VAN sea chica. Igualmente estaina variable de suma importancia,
ya que de no obtenerse este subsidio su impaa&bpgayecto serd mucho mayor.

Cabe aclarar que las variables de Demanda, TipGaiebio e Inflacion tienen sus
efectos anuales sumados (asi, el 0,94% de vadathitiel precio del combustible es la
suma de la variabilidad de todos los afios).

5.3.4 Comentarios sobre la rentabilidad hacia el wersor y el prestamista

Para el prestamista y el inversor no se han remlizmulaciones de estudio de

variabilidad de parametros y su impacto en la i@idad. Esto tiene sus fundamentos
en 2 aspectos distintos. Para el prestamista, sies® le pagara la tasa de interés
acordada, por lo que la rentabilidad del mismo senétante en el valor pactado (14%).

Para el prestamista, el valor de la TOR esta d@imeehte relacionado a la TIR del

proyecto. La diferencia reside en que el flujo dedbs de este individuo pondera la
forma en la que el proyecto esta financiado. Cohmiemo se encuentra apalancado
con altos porcentajes de deuda, los intereses pdges de la misma impactan en el
valor del retorno. Ademas, por tratarse de un mmyeon desembolsos importantes en
los primeros afos de operacion, 10 afios de estsgdim valor reducido de tiempo para
obtener un valor presente aceptable. Concluyeraop el valor de TOR depende del

valor de la TIR del proyecto, sb6lo se hizo una idarrde posibles escenarios

combinando todas las variables, lo que da comdtaglsuun proyecto aceptable en mas
del 84% de los casos.
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Figura 5.3 - Variabilidad de la TOR
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54 Analisis de Escenarios

Con la simulacion de Montecarlo se analiza el neagociado a pequefias variaciones
en las proyecciones de las variables relevantes pd@yecto. Estas variaciones
dinamicas utilizan los datos de la varianza queegtaron las variables los ultimos. Sin
embargo, existen cambios bruscos y repentinos aqueElem ocurrir y no se han
evaluado, como ser la posibilidad de una fuertealdaciéon de la moneda local
(escenario de fines del afio 2001).

Por ello se aplica a continuacion el método deekxenarios futuros. En el mismo se
genera una simulacion estatica proponiendo saisigetios importantes de aquellas
variables consideradas mas relevantes, analizasidel anpacto en el proyecto sobre
fuertes fluctuaciones macroeconémicas como devalues, subsidios, o importantes
cambios en la industria (aumento o disminuciorodecbmpetidores).

5.4.1 Escenario 1: “Imposibilidad de firmar un contato con la petroleras en toda
la duracion del proyecto — Funcionamiento Sede dep@raciones de Neuquén”

En este escenario se plantea la situacion en laacl@ largo de los diez afos del
proyecto no se logra firmar un contrato con laggbetas para brindar el servicio
offshoreen la zona de Comodoro Rivadavia. En otras paakBeevalla cuan rentable
es el proyecto si solo se pone en funcionamienBetie de Neuquén.

Este escenario puede llegar a darse si el pretipedeleo no aumenta lo suficiente
como para hacer que las empresas petroleras stadeciexplorar y explotar el mar en
busca de yacimientos petroliferos. Actualmentexfdogacionoffshoreen la Argentina
es escasa Yy el precio del petroleo no justificaxgqoracion mar adentro. Sin embargo,
nuestro pais vecino ha tenido mucho éxito en gsbede exploraciones, lo cual hace
pensar que en la Argentina lo mismo pueda ocurrir.

En esta situacion el proyecto es rentable, per@anancias apenas llegan a cubrir las
inversiones y el costo de oportunidad. La TIR delypcto es de 13.06% y el VAN es
de 232.152 USD. Mientras que la TOR es de 17.8&0AAN del accionista es de tan
solo 10.538 USD. La inversion requerida por el auista es de aproximadamente
3.000.000USD, y el préstamo requerido es de 6.000BD.

A continuacion puede observarse la evolucion ddllges de fondos del proyecto y de
los inversores. Para ver los demas estados costdbleste escenario remitirse a los
Anexos.
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Fiufe de Fondos def Progecic

Capital de trabajo operativo

Capital de trabajo operativo TOTAL
Utilidad antes de intereses & IG [EBIT)

Impuesta alas ganacias
Guebranto

Lkilidad neta operativa despues de G [(MOFAT)
Amortizaciones
Inyersidn neta en Capital de trabajo operativo TOTAL

Liquidacidn Capital de trabajo operative TOTAL

FF def Fropectc

Friod
YAM foen WACCH

Aportes de Capital
Saldo del Ejercicio
Liquidacion Pk
FF def foversor

¥alor Presente ded FF def foversor feon A

FiR > FOAT

l FAM feon KiF

\

¥afor Fresenfe aef FF aef Frogeclo feen YWACCF -WSDS0T 887

Fines de..
2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
USOET 747 Uso 1,793 USD134,436 uso 98,372 USO125 467 USO 151,355 usm13z,189 USO 164,382 LSO 124,041 -US0 131,400
usO 207987 US0 9,322,906 USD 8,970,343 USO 8,559,074 USO 8,210,964 USO 7,961,648 USDO 7 475,325 USO 7,140,361 USO 6,792,863 USO 610,265
-UsD 210,036 USD1,345,841 USO 1,654,529 UsO1 421648 USO1,594,545 UsD1,926,123 USO1,867,788 UsO 2,160,424 USO 2,470,843
uson S0 3aT eI -US0 579,085 -US0O 497 577 -USD 558,09 -USDETS 143 -USOER3T2E -UIS0 7hE 148 -US0 264,795
Us0o 73612 uson uson usoo uson uson uson usoo uson
-UsD 210,038 =0 343,308 USO1.075,444 =0 924,071 LSO 1,036,454 LUS0,261,%30 U0 1.214,062 LSO 1404,275 USD01,606,045
usoo UsD &.04% S0 36a,042 Us0 368,048 Us0 362,043 UsD 362,043 USD 360,000 LSO 360,000 LS00 360,000 LS00 360,000
-US0 207,987 -UsD 8,122,367 -UsD 15 486 Us0 43221 -Us013.938 -UsD18.732 UsD ze323 -US0 26,036 -Us0z 502 Us0 322598
usoo uson uson uson usoo uson uson uson usoo LSO 6,110,266
LA AT -0 A R AR SRR R LESLT S TS AT LA AT AR LA 4 AR T LAAEE T LA A [ orel i S o LA AT
- F AT AT LA BT TRE LOALT SRS T LA T AAF LA TR [hrersabasg LT RS BT LR ARE TR LIRS ERT A
13.062 15.59 1418 .36 166 1315 1315 1318 1472
uso 232,152 401 4.01 1672 2T EEBS.313 1242 1242 3446755

Fiufe de Fondos g6 iBversor

Fines de...

2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

-UsD0 207 987 -UsD 3,358,657 uson uson uson uson uson uson uson

uson uson UED 32611 USDETZ B2 LS0 435,226 UED 626,963 USD 305,64 LS50 243,51 LS00 1,073,405 USD 1637425
UED 2 530,426

LA AT 0T R AT SRR T L cri yond i AT AR S AT AR T LA AR A [ oreh Ay AT ST AT [Lohg s yos i

-3 207 987 -$U 2,898,954 U 282 418 FU 47 ITT U 265283 U 273545 $ 343 656 #U 271,963 U 294,393 $U 973144

17 87
uso 10538

J

Tabla 5.15 - Flujo de Fondos del Escenario 1
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5.4.2 Escenario 2: “Imposibilidad de iniciar las atividades en Neuquén a lo largo
de toda la duracion del proyecto — Funcionamient®Sede de Operaciones de
Comodoro Rivadavia”

Este escenario consiste en evaluar cuan rentakdesesle de operaciones de Comodoro
Rivadavia funcionando por si sola. Este escenasalta el mas rentable de todos, pero
tiene un alto riesgo debido a que depende estrectiande la firma de contratos de
prestacion de serviciadfshore

La rentabilidad de esta sede es mayor a la dedasedes juntas, dando una TIR de
16,78% y un VAN del proyecto de 3.124.405 USD. Ntias que el TOR es de 28,75%
y el VAN del inversor es de 2.563.037 USD. Para exicion de solo operar en
Comodoro Rivadavia el aporte de capitales por phets accionistas es de 6.000.000
USD y se requiere de un préstamo de 12.000.000 W8&flujos del proyecto y del
inversor pueden verse a continuacion. Para vedémsas estados contables de este
escenario remitirse a los Anexos.
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\

Flufo &0 Fonaos aef Frogecio

Fines de...

2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Capital de trabajo operativo LSO 290,357 US017e, 729 Usogg4ze S0 207 367 S0 203,974 S0 216,741 S0 210,351 LSO 236,684 S0 216 632 -0 142 B0
Capital de trabajo operativa TOTAL USD 419546 LISO18,636,921 USON17,290 467 LISON7,148,246 LS00 1E,384. 716 LS018,847,327 LSO 14,896 622 LIS 14,188,642 USO13.434 276 LUS012,3:34.730
Utilidad antes de intereses ¢ 1G (EBIT) usoIroez2 Us0 3608332 S0 371625 LS00 4,049,445 US0 4,073.534 Us0 4,351,768 LS00 4,326,799 US04 679654 USD 4,435,954
Impuesto a las ganacias -USD 404,713 -UsDze2.218 -US01,299,089 -USD 47,208 -0 426,737 -Usn52319 -US01.514,030 -USD1637.879 -Us0 1,552,534
Guebranto uson uson uson uson uson usoo usoo usoo usoo
Utilidad neta operativa despues de 1G [NOPAT) Us0 7e0,904 S0 2,344,118 Us0 2,412 556 Us0 2,632,129 US0 2,647,797 S0 2,528,649 =0 z,an770 S0 2,041,775 UsD 2,883,370
Amortizaciones uson Us0 25,838 US0 1,106,838 US0 1,105,838 US01,105,838 US01,105,832 U=01,080,000 LS01,080,000 LS01,080,000 LS00 1,080,000
Irerzidn neta en Capital de trabajo operative TOTAL -USD 419,546 -UsSD1s243,212 -US0 359,385 -US0 263616 SIS0 342,309 -US0 358442 SIS0 339,296 -Us0 372,019 SIS0 326,634 LS00 19,546
Liguidacidn Capital de trabajo operativa TOT AL uson uson uson uson uson uson usoo usoo usoo LSO 12,334,730
FF def Prowecic LA AT ST ST ATARR AN LAD R ORI ARR [l Tt LA R RRE SR LA AT AT LA R Rag AR LA T R R LR R Y AR A e
¥alor Presente def FF def Prowecic feon YAOC] S04 58 - AR A AT AR LA TR R LA R R LRSS AR LA ARG AT LA TR BT LA R R LR S AR SRR R
i 16. 785 15.59 1413 136 &6 1318 1315 1315 1472
¥FAN feon YWAODT usD 3,124,405 4.01 4.01 1672 LB EEE.313 1242 1242 446755
Ffofo de Fondos aef iy ersor

Fines de...

2009 2010 201 2012 2013 2014 2018 2016 2017 2018
Aportes de Capital -USD 419,546 -USD 5,523,674 uson uson uson uson usoo usoo usoo -
Saldo del Ejercicia uson uson USO1,408,073 UsD1 526,576 Us01,821,759 US01,875,5M Us0O 2,104,030 Us0 2,108,741 USO 2,439,405 USO 2,680,473
Liquidacidn PR USO 5,175,173
FF def fayersor LTSI S LA BT A CESET S ART R LONET L EFR A [l s LSRR S ETR T [lrahed o o SRR R [k Aok i G TR A
¥alor Presente def FF def Saversor foon AfF -FU #19.546 -3 4,767 816 $U1,029,899 U 946,685 $10958,374 10 837,453 11 797,645 $679,523 $EEE519 $U1,832,099
iR FEUR 28753

. FAN feon ATF UsSD 2.563.037 ‘

Tabla 5.15 - Flujo de Fondos del Escenario 2
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5.4.3 Escenario 3: “Imposibilidad de firmar un contato con las petroleras
offshore hasta el cuarto afio del proyecto”

En este caso llega a firmar un contrato alisshore pero recién al cuarto afio de
operacion de la empresa. En otras palabras, hb&@18 se opera Unicamente en la
sede de Neuquén y a partir del 2014 se opera easasadles.

Las rentabilidades son inferiores a las del prayedginal debido que se tienen menos
afos de ingresos de las horas de servafisiore La TIR del proyecto es del 15,04% y
el VAN del proyecto 1.762.286 USD. El inversor ebg una TOR de 20,90% y un

VAN de 1.145.614 USD.

Una aclaracion importante es que las inversionegsagias son menores y no se
realizan todas de una vez. El inversor debe aportas 3.500.000 USD al principio y

8.000.000 USD en el afo 2013. Mientras que se eeguwin préstamo inicial de

6.000.000 USD y otro en el 2013 de 10.000.000 Usddo puede verse en los flujos
siguientes. Para ver los demas estados contablesstdeescenario remitirse a los
Anexos.
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' Flujo de Fondos def Fropecioc

N

Fines de...

2009 2010 201 2mz 2013 2014 2015 2016 2017 20g
Capital de trabajo operativo LSOHEE, 412 USO107 204 LSO 120,166 SO 428,020 LSO 336,620 LSO 375,098 IS0 349,812 LSO 407,590 LSO 406,982 -Us02v,254
Capital de trabajo operativa TOT AL USO 236,648 UsD 3,382.913 UsS0 3,014,071 UsD 8,520,821 UsSD 28,101,213 USO 26,961,964 UsSD 26,782,797 UsSD 24,637,094 UsS0 23532,805 SO 21,700,839
Litilidad antes de intereses & 1G [EEIT) -UsD 42220 LSO 1,113,742 S01402,772 USD 3,133,726 SO 6,008,718 S0 6, 584,485 LSO 6,500,867 LSO 7,125 656 IS0 7. 169,232
Impuesta a las ganacias uson -US0 247,818 -Us0 490,970 -US0,114,304 LS00 2,103,051 -Us0 2,304 570 SIS0 2,278,304 -US00 2,493,980 -Us0 250924
Guebranto LSO 147,742 uson uson uson uson uson uson uson uson
Utilidad nieta operativa despues de IG (MOFPAT) -UsD 42220 LSO #74,924 IS0 ang02 UsSD 2,069,422 LSO 3,308,667 S0 4,279,915 LSO 4,225,564 USO 4631676 IS0 4,660,001
Amortizaciones uson LSO 24,047 LSO 324,047 IS0 334,047 LSO 224,047 LSO 1,104,047 IS0 1,030,000 LSO 1,020,000 LSO 1,080,000 IS0 1,030,000
Inversion neta en Capital de trabajo operati -USD 286,648 -UE003,120,312 -US015,208 -0 240,798 -USD13.564 440 S0 36202 S0 39,067 USO15,702 SO 74,2289 S0 751918
Liquidazién Capital de trabajo operativa TC USO0 uson uson uson uson uson uson uson uson SO 21,700,839
FF def Progecto BTt iy LA AT CASEE LT e SRAETE R R - ST AT R AT CASEE e SRS B S RE o SAEE AT CASEEE M ek SRAETE SR AR
¥alor FPresente def FF el Progect -LA00558 848 -LASETE IR BT LASEE SRR T AT RS SR RRRSRT LSS TR SRR LRAEES S T [lrere ey LASEES BT AT LEAEE R R ATT
Fr 15043 15.54 1413 138 11.66 1315 1316 1315 1472
¥ANM feon WAOOF UsD 1,762,286 4.01 401 -1E72 1271 EER.212 1242 1242 J4AETEE

Fluje o8 Fongos def fayerscr

J

Fines de...

2003 2010 201 2mz 2013 2014 205 2016 2017 20s
Aportes de Capital -US0O 226 648 -0 552,086 uson uson -US008,08E,377 uson uson uson uson -
Salda del Ejercicio uson usoa LSO 254,776 US0130,950 usoa S0 2,858,860 UsS0 3,284,906 Us0 3,318,971 S0 3,855,650 US04, 633,381
Liquidazian PM IS010,747 4449
FF gef Inyversor LA SR S LA RS RS [leradc.  got. AT BT AT LA R T [ o SAAT TR A LRI T AT AT AR R Lot AT
¥alor Presente def FF sef loversor -EU 206 648 -3 3065908 FL126, 414 112,499 -EU 4,253 818 FU1,304,074 $01,299,434 FU1,087 812 FU1078,922 1 3676835
Fim > FOAA 20,903

\ ¥AM feon AT uUsD 1,145,614
Tabla 5.16 - Flujo de Fondos del Escenario 3
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5.4.4 Escenario 4: “Caida brusca de la participacid en el mercado en medio del
proyecto”

Esto hace referencia al punto citado en las vasable riesgo no cuantificable, el
aumento de la competencia. El ingreso de nuevasesag para operar en el mercado
de servicios de helicopteros tendria como resultedoredistribucién y disminucion de
la participacion de todos los actores.

Como escenario se propone el comienzo de las opeegcde una empresa dedicada a
las actividadesoffshore al segundo afio de actividad. Esto lleva a unaigeerdn
promedio de 20 horas de vuelo por mes y a una disndn del 10% en el precio del
serviciooffshore También se supone una empresa destinada a Esablvactividades
provistas por los helicdpteros en la zona de Commé&ivadavia y Neuquén, por lo
cual las ventas y los precios también diminuiréa disminucion sera menor porque el
area de servicios es grande, y la competencia gsbaja, por lo que se podra salir a
buscar clientes en los alrededores. Se asume udiggpée 20 horas de vuelo por mes
entre las dos regiones y una disminucién en eigu servicio en un 10%.

El impacto de esta disminucion en la demanda yosmfecios es muy notorio en el
proyecto haciéndolo no rentable. La TIR del proyees de 8,11% y el VAN del
Proyecto es de -4.726.967 USD. Mientras que la @®Rversionista es de 6.58% y su
VAN es de -4.250.529 USD. Para ver los demas estadntables de este escenario
remitirse a los Anexos.

é USD 30,000,000 D

UsSD 20,000,000

USD 10,000,000

USD O A

-USD 10,000,000

-USD 20,000,000

-USD 30,000,000

m FF del Proyecto O Valor Presente del FF del Proyecto (con wacc)

y

Graéfico 5.7 - Flujo de Fondos del Proyecto — Esderh
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é USD 15,000,000 )

USD 10,000,000 +

USD 5,000,000 -
USD 0 4
0 2 3 4 5 6 7 8 9
-UsD 5,000,000
-USsD 10,000,000 4
-USD 15,000,000
m FF del Inversor O Valor Presente del FF del Inversor (con KI)

Gréfico 5.8 - Flujo de Fondos del Inversor — Esceng
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fﬂj-:-‘ de Fondos def Propecic

Capital de trabajo operativo

Capital de trabajo operativo TOTAL
Litilidad antes de intereses & G (EBIT)

Impuesto a las ganacias

Cluebranto
Amortizaciones

FF def Provecic

ric
KA foon ¥WACETH

Flife de Fondos def layerser

Aportes de Capital
Saldo del Ejercicio
Liquidacian P

FiF aef faversor

FEF > FOR

QM‘I@M At

N

Litilidad neta operativa despues de IG [MOPAT)

Inwersion neta en Capital de trabajo op -USD 610,929
Liquidacién Capital de trabajo operativ USO 0

Fines de...

2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018

UsSO 439,517 UsSO 144,702 USO 178,065 USO 248,869 Us0O 218,391 USO 23,457 LSO 237,289 Us0O 278,706 LSO 253,362 S0 219,260

UsSO E10,929 UsO 27,818,592 UsSDO 26,716,202 USO 25,661,263 USO 24,483,022 US0O 23,362,325 Uso 22,267,297 LSO 21,206,643 LSO 20,079,229 SO 18,508,737
-JS0152,968 UsO 2,413,022 USO 2,453,272 UsS0O 3,126,014 USO 3,044 863 US0O 3,344,711 USD 3,426,764 USD 3,280,942 USO 3,E7E373
uson -UsS0 731067 -USO 868 B45 -US01,093,765 -US0 1,086,702 -USO1170,643 -US01,198,877 -US01,368,330 -US01,286,731
UsS0O 63,500 usoao uson uson uson uson uson uson uson
500152 263 US0O1E21965 LSO, 594 827 LSO 2,031,269 US01.973,161 S0 2,174,062 LSO 2,226,486 Us0 2522 612 USO 2,389,643

usono SO 34,282 US04 282 LSO, 114,282 US04, 282 LSO 114,282 LS00 1,050,000 LIS 1,050,000 LI5S0 1,080,000 US01,080,000
IS0 27,241,945 -Us01, 892 -US0 49,333 US0 63,948 Us0 g 404 Us016,033 -US019,247 US0 46,815 S0 434,052
uson usoo usoo uson uson uson uson uson USD0 18,508,737

-LAATE ST R ST AR LRSS T TR LTS AR AT COAETE AR AT LT R AT LA S LA AT AT LA A AT AT A A
SSATST AR AT LSS e SRR R T COAET S AT AT LT S A LA T AR LA AR N LA T e LA T T T

¥Yalor Presenlte gef FF def Frog -GS0 0k

811
-UsD 4,726,967

Fines de...
-UsSDE10,924 IS0 9461627 usoa uson usoon usoon uson uson uson
uson uson UsD 114,622 uso 27272 UsD 338,625 UsD g20,424 UsSDO 1,071,116 50 1,170,595 UsS0 1,614,322 UsD 2,010,070
UsDO 7,766,401
-LAATE ST R LA At el ST A B [y iy LA AT A SR R A LA R e LASEE AR AR [Lorp iy o LA A
-1 8,166,504 U 83,818 FU134E7R FU 440,913 U 366,044 L 406,733 FL 376,815 FL 441,876 U 2277077

¥afor Fresente 6f FF gef foyes -$U 10,923

[
-USD 4,250,529

J
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Tabla 5.17 - Flujo de Fondos del Escenario 4
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5.4.5 Escenario 5: “Cambio brusco de los precios parreras de entrada del
actual proveedor deoffshore’

Como se menciond previamente, en la actualidacaaperinico proveedor de servicios
offshoreen la zona de Comodoro Rivadavia. Por ello misosomecios son elevados,
dado que trabaja como monopolio. Actualmente sepee el ingreso deelicopteros

del SURnNo presentara grandes dificultades si se logrgpunon los estdndares de las
petroleras y se ofrece un precio competitivo. & go, esta empresa tiene una larga
trayectoria en este mercado y por ello tiene upalde financiero mayor. Por ello, una
posibilidad es que el mercado adgfshoreno crezca en la Argentina y se genere una
guerra de precios que lleve a ddelicopteros del SURIeba disminuir sus precios en
un 20% y solo logré contratos por un 50% de laaiicente esperado.

Claramente este escenario es muy desfavorable gbgreoyecto, observandose una
fuerte disminucion tanto en la TIR, TOR y en am¥dddN (del proyecto y del inversor).
En caso de verse este panorama en el primer afsergieio se debera evaluar la
posibilidad de dejar solo un helicéptero en Comod®ivadavia para dedicarse a todos
los servicios menos elffshorey crear un nuevo centro de operaciones en otiarreg
ya que sino no se podran cubrir los costos de teaé helicdpteros y toda la estructura
en Comodoro Rivadavia. Para ver los demas estadothbies de este escenario

remitirse a los Anexos.
{” USD 30,000,000 D

USD 20,000,000 -
UsD 10,000,000 -
USDO -

-USD 10,000,000 -

-UsD 20,000,000

-USD 30,000,000

-USD 40,000,000

m FF del Proyecto @ Valor Presente del FF del Proyecto (con wacc)

Grafico 5.9- Flujo de Fondos del Proyec- Escenario

USD 15,000,000

USD 10,000,000

USD 5,000,000

USD 0 -

-USD 5,000,000

-USD 10,000,000

-USD 15,000,000

B FF del Inversor O Valor Presente del FF del Inversor (con Kl)

Graéfico 5.10 Flujo de Fondos del Inversor — Escendrio
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' Flujo de Fondos def Propecic

Fines de_.

2009 2010 201 20z 2013 2014 205 2016 207 2018
Capital de trabajo operativo UsD 342992 Us0 20,043 =0 188828 =0 255,209 ushza73z8 S0 233,196 Us0 243,020 us0zvarza UsDzez2e -US0 227425
Capital de trabajo operative TOTAL USD 514,404 Us0 27,474,338 LS00 26,726,965 =0 25,657,593 LS00 24 492,959 US0 23,364,074 UsD 22,272 438 U=0 21,206,667 UsD 20,088,683 Us0 13,497 572
Ltilidad antes de intereses & IG (EBIT) -UsD,862,361 UsO 2,437,097 UsO 2 427,073 Us0 3,076,816 Us0 3,041,902 USO 3,169,388 US0 3,285,993 USDO 3,685,944 USO 3,624,692
Impuesta alas ganacias usoo -us0 201,158 -USO 849,476 -USD 1,076,886 -USD1,064,666 -UsS0 1,109,286 -Us01,150,098 -Us01,290,080 -USD1,268,642
Gluebranto USO 651,826 uson uson usoo uson uson uson uson usoo
Litilidad nieta operativa despues de G (RMOPAT) -US0,262, 261 S0 2,235,940 USO1677.598 LIS01,999,931 USO977.237 LSO 2,080,102 S0 2,136,295 US0 2,395,264 LS00 2,356,080
Amortizaciones uson UsD 34,282 Uso 4,282 Usond,za2 Us011e.282 usoi 4,282 US01,080,000 U=01,080,000 LUIS0,080,000 US0 1,020,000
Inversidn neta en Capital de trabajo operativa TOTAL IS0 514,404 -USD2T 384,817 USDE3ES S0 44,510 =0 44,351 U0 16603 Us0o 1537 -UsD4,174 UsD 37,924 uso s
Liquidacién Capital de trabajo operative TOTAL uson usoo uson uson usoo uson uson uson uson Us0 13,497 572
FF def Frowectc -8 R A SN IRARE SRR LT FRT AT LI S AT LR AR AR LA AT AEE LI M ARF LA RS LORF TR AT LAREEE 444 TR
¥alor Presente ded FF def Progecto feon ¥YAOCF  -LS0 S840 SARSRERR AR ARSI AN LR A EHERE [rer e o LT AART AT AR LA SR LA i [l oo o LR TR

TR 7183
AN feon WAL} -UsD0 5912 535

Fiufo &0 Fondos sef faversor

Fines de...

2004 2010 201 20z 2013 2014 2015 2018 2017 2018
Aportes de Capital IS0 514,404 LS00, 324,00 uson uson usoo uson uson uson uson -
Saldo del Ejercicia uson usoo Us0 184,281 S0 204,666 =0 802,700 UsO 827647 Us0 953,704 Us0 1,086,172 USD1478.742 US0 1,993,487
Liquidacién PR UsD0 7,752,236
FF def faversor -8 R A LA SRR R LEALT S S LIRS GRS LRI LT AT LT AT AAT LA AT LA S REE AT LORT S ARG T [l v
¥alor Presente del FF def Inversor fecn K -§U 514,404 -$U8,774.073 10 134,768 FU126,877 422,082 U389, 346 $U 361364 $11349,378 404,833 227729

TR FOR 37T
\ ¥ANM feon i} -UsSD 5848 102 J

Tabla 5.18 - Flujo de Fondos del Escenario 5
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5.4.6 Escenario 6: “Devaluaciéon de la moneda locakspecto del dolar al segundo
afo del proyecto”

Este escenario consiste en que, tras la compragdéddlicOpteros se produce una
devaluacion de la moneda local respecto al doatlésa el tipo de cambio a unos 6
Pesos/Doélar). Para que este escenario sea cotsiseenonsidera ademas que se debe
ajustar la inflacién interna de forma similar aoturrido a finales del afio 2001.

Es por ello que en el 2010 se asigna una inflad& 0%, otra del 20% para el 2011,
estabilizandola nuevamente en 9% del 2012 en adelan

La TIR en este caso es de 15,94% y el VAN del mioyde 3.850.055 USD. La TOR
del inversor es de 25,99% y su VAN de 3.041.913 U&Bte aumento en la
rentabilidad debido a la devolucidén se justificagere todos los ingresos y la mayor
parte de los costos se han fijado en dolares cosdida preventiva a esta posibilidad
en la fluctuacion del peso argentino respecto didrdamericano. Para ver los demas
estados contables de este escenario remitirsefm®s.

" UsD 30,000,000 N

USD 20,000,000

USD 10,000,000

USD O -

-USD 10,000,000

-USD 20,000,000

-USD 30,000,000

m FF del Proyecto @ Valor Presente del FF del Proyecto (con wacc)

\, J
Graéfico 5.11 - Flujo de Fondos del Proyecto — Eadert

rUSD 15,000,000 A

USD 10,000,000 -

USD 5,000,000

USD 0 +

-USD 5,000,000

-USD 10,000,000

\ | FF del Inversor O Valor Presente del FF del Inversor (con KI)

Grafico 5.12 - Flujo de Fondos del Inversor — Estien
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Fhufe de Fondes ded Progeetc

Fines de...

2009 2010 20m 202 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Capital de trabajo operativo USD 443542 USD 285,740 UsD 281,307 S0 363,538 USD 321651 USD 336436 USD 343,042 USD 384 508 UsD 353,412 IS0 243,650
Capital de trabajo operativo TOTAL USD 613,354 USD27363630  USD2e3z0044  USD2E7EGS22  USD 24533282  USD 23467314 UsSD 22372460  USD 21MZ2444 UsSD 20,185,873 USD 15,475,347
Utilidad antes de intereses e IG (EBIT] USD 743,652 USD 5,260,411 USD 6,322,287 USDIE17,045 UsD &,055,016 USDE322, 146 USD E,420,234 USD 964,587 USDE74H,3H
Impuesto alas ganacias IS0 262,350 S0 1541,144 -USD1,862,800 IS0 2,140,967 -USD0 2,119,255 -USD 2,212,751 IS0 2,247,103 S0 2437,608 IS0 2,369,676
Guebranto usoo usoo usoo usoo usoo usoo usoo usoo usoo
Utilidad neta operativa despues de G [NOPAT] UsD487.272 USD 3,419,267 USD 3,453,487 USD 3,976,081 USD 3,936,760 USD 4,109,335 USD 4,173,131 USD 4 526,982 USD 4,382 255
Amortizaciones usoo USD 34,282 UsD 114,282 UsDi4,252 UsSD 14,282 USD 1,114,282 S0 1,020,000 USD 1,050,000 USD1,020,000 US01,080,000
Inuerzian neta en Capital de trabajo operativo TOTAL -US0E13,954 IS0 27373,958  USD 25,303 -USDG0,1ED UsSD 63,368 USD & E26 SO 14,365 US015,934 USD 48,566 USDE30,532
Liquidacidn Capital de trabajo operativo TOTAL usoo usoo usoo usoo usoo usoo usoo usoo usoo USD 13,475,247
FF del Progecitc LT AT S HLANTSA SRR LTS FRE SRR LARET A FBET S LASTTE M LARET R R LT RS SR LT EIRTIER LR R AR ST LRSI RS A
¥alor Presente def FF def Progecte feon WADD} -JS08IR35 SARTETATGR LT R LAREF R S LARTE T AT LTS TRE A LARES S A LSS SRR RET LTS M LR ISR ST

-USD0 613,954 -§U 23,797,035 -§U 20,283,278 -$U 17,198,469 -§1014,067 252 -§U 1,323,168 -§10 8,823,638 -$1 6554671 -$U 4436428 $U 3,850,055

Fro 15943
¥AN feon ¥ADD] USD 3,850,055

Fhife de Fondes def fversor

Fines de..

2004 2010 2011 20z 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Aportes de Capital S0 619,954 -USD0 2,563,604 uson uszon uson uson uszon uson Uson -
Saldo del Ejercicio uson uson USD0 2,036,108 UsD 20,204 LSO 2,7z 857 USD 2,777,203 Us0 3,006,276 S0 3,118,652 USD 3 612,442 LUS04,129,123
Liquidacidn FM LS00 7,736,010
FF def fnpersor -LLAT AT A LR AT LTS R LAAEE S R T LA M T SRS T T LA R ST L8R My BT LA FEAT A5 Rl A )
¥alor Presonte gef FF oef laversor feon RiF -1 613,954 -gU T T2E,028 $U1,422.540 1,290,668 HU1,464,027 $1U1,240,155 101,140,066 £U1,004, 445 41 951,208 +U 2,770,070

FiR» FOR 25992
AN fozn ATH UsD 3,041,913

Tabla 5.19 - Flujo de Fondos del Escenario 6
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5.5  Mitigacion de los Riesgos

Una vez analizadas las variables y el impacto aqusep®sibles fluctuaciones tienen
sobre el proyecto, solo resta proponer alternatgigtégicas para mitigar o disipar el
riesgo que ellas generan, de forma tal de elinonarhcotarlo, asegurando una mayor
probabilidad de éxito.

A continuacion se presentan las variables y lagf@essestrategias a seguir, explicando
en detalle su implementacion y la solucion quedaim

Competencia

La competencia puede generar acciones para frémagreso y expansion dentro del
mercado deHelicopteros del SUREI principal competidor, en @lffshore posee un
mayor respaldo financiero, lo que le permitiriar@nen una guerra de precios por un
determinado periodo de tiempo.

Sin embargo, se considera que los precios promigateon relativamente bajos para el
mercado y no se cree que pueda soportar por mieshpd una reduccion tan drastica
del ingreso sin una repercusion importante. Adeseasstima que existird un aumento
muy importante de la exploraci@ffshoreen la Argentina, lo cual permitira que ambas
empresas operen adecuadamente.

Tipo de Cambio

Junto con la inflacion, las fuertes fluctuacionebtgo de cambio han caracterizado las
crisis ciclicas Argentinas. Es por ello que se wmra necesario efectuar un buen
analisis sobre esta variable, ya que la mayor phertes insumos cotizan en délares.
Fijar los ingresos en délares es la mejor altevagtiara mitigar este riesgo, ya que de
este modo el impacto afecta Unicamente a los cgsi®se encuentran en pesos.

Sin embrago, puede ser que esta estrategia seadifiitiy de implementar con los
clientes, por lo que se debera buscar otras aliessarente a este riesgo. Una buena
solucion seria la negociacion de futuros de tipccambio, de forma de congelar el
mismo por un periodo de tiempo determinado. El gl que aqui se presenta es que,
analizando el mercado de los futuros, se obsereanquexiste informacion acerca de
este mercado con proyecciones a 10 afios (cosaageecprazonablemente l6gica bajo
las circunstancias actuales).

Compra de Combustible

El combustible es uno de los principales insumdsrdgcado aéreo y representa una
gran porcion de los costos totales del sector.r8cg presentd grandes fluctuaciones a
lo largo de los ultimos meses, principalmente deladlas propias fluctuaciones del
petroleo (materia prima del mismo).
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Si su precio aumenta, también lo haran los costldsvdelo. Por todo esto, y
considerando la variabilidad que ha tenido el prel@l petrdleo en los dltimos afios
(precio que tiene alta correlacion con el del JRbrabustible de las aeronaves), es una
variable que incrementa el riesgo total del prayect

Por otro lado, existe una gran influencia del esta los precios de los combustibles a
través de los subsidios. Desafortunadamente elndPgdresenta a la fecha subsidios
nacionales para los helicdpteros, pero como yaaseomentado, las empresas locales
estan presionando y se espera poder llegar a @ndacen el corto plazo.

Para mitigar estos riesgos, al igual que en el dastipo de cambio, se considerara el
mercado de futuros. Como ya se menciond, las feadnes son imprevisibles y fijar
un precio de combustible eliminaria la incertiduenacerca del precio del mismo.

Otra opcion es generar acuerdos comerciales darglapresalelicopteros del SURe
comprometa a comprar una cierta cantidad de coinblusd un precio fijado
previamente. De esta forma el proveedor se asemaraenta a un determinado precio
y la empresa eliminaria el riesgo tanto de apromemniento como de precios.

Inflacién

Indudablemente, para cualquier empresa que opeteodsel territorio de la Argentina
la inflacion debe ser considerada como uno de liogipales riesgos. El pais presenta
historicamente crisis econdmico-sociales que teamipor generar fuertes periodos
inflacionarios, que suelen estar acompafadas mavaluacion de la moneda local.

Una de las principales estrategias frente a estacgbn consiste en generar mas deuda
comercial que crédito, teniendo entonces menoridahtde capital expuesto a este

fendmeno.

Finalmente, cabe destacar que el efecto inflaciotigrera aparejado un aumento de los
costos, por lo que resulta fundamental gestionanzds estratégicas con los principales
proveedores, fijando precios o comprando grandedeales de producto con pagos

anticipados para disminuir el impacto negativoadmflacion en el proyecto.

Curvas de penetracion

Todos los parametros financieros estan basadagserehtas proyectadas inicialmente.
A su vez, estas ventas estan fuertemente rela@enaon las distintas inversiones

efectuadas en publicidad y la posibilidad de aaced®s concursos de precios para
prestar serviciosffshore

Méas alla de todos los calculos que se puedan helceespecto, existe un riesgo

intrinseco de este tipo de proyecciones socialesnquse puede controlar ni acotar. Es
por ello que se considera de vital importanciadiayn monitoreo del mix de marketing

y su impacto en la sociedad a la cual estara dajgbues hoy no contamos con esa
informacion.
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Por otro lado, se deben generar convenios con eagrdestinadas al rescate y
relacionadas con los servicios gdelicopteros del SURprestara para garantizar la
venta de horas de vuelo. Entre las mismas se pmedeionar: Parques Nacionales,
Centros Andinos, Policia, Hospitales, Bomberos, a®brSociales, Gobiernos
Municipales y Provinciales, etc.

Opciones Reales
La empresa cuenta con las siguientes opcionessydate cuales seran implementadas
dependiendo de cédmo evolucione el mercadofiddorede la Argentina:

» Crecimiento de flota: Incorporacion o no de nudvel&copteros.
» Expansion de zona de operacion: Incorporacion deasusedes de Operacion.

* Nueva linea de servicios: Incorporacion de nuevawigos a medida que el
mercado lo determine.

» Posicion: En funcion de la inestabilidad econdnfinanciera mundial que afecta
no solo a la Argentina sino a todo el mundo, lam@sg puede optar por prolongar la
adquisicién de los helicopteros por medio de usihepoperativo, demorando la
adquisiciéon definitiva. De esta forma la empreda sompraria los helicopteros si
percibe que las proyecciones de ventas y cossmléavorables.

« Abandono: Liquidacion de la empresa; Fusion caolapetencia.
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5.6 Conclusiones

A lo largo del analisis de riesgos efectuado sedi@nido las siguientes conclusiones.

En principio, se demuestra que el proyecto es eldensensible a cualquier tipo de
variacion en los precios de venta y la demandaq¥e una leve variacion en las

mismas puede llevar el proyecto a no ser rentéleeste sentido resulta indispensable
lograr una buena imagen en los clientes, y podecretar la firma de un contrato en el

offshore

Si bien el proyecto puede verse como dos unidadesnegocio totalmente
independientes una de la otra, y ambas generanthibiédades positivas, la unidad del
offshore es la mas fructifera y se debe poner gran énfasisla misma. La
recomendacion es que aunque no se consiga seicadfasl el concurso de precios para
prestar servicios a las plataformas en el mar gorigler afio, se comience de todas
formas con la sede de operaciones de Neuquénsé&istioa para generar una imagen en
la mente de los potenciales clientes y puede llag@cilitar el ingreso en el area de
Comodoro Rivadavia, o incluso en otras zonas atagonia Argentina.

Para enfrentar el riesgo de una posible devaluad&ta moneda local es necesario
pactar los precios de los servicios en délarebieBi esto es posible para el contrato con
las petroleras ya que se encuentran acostumbraglas la mayoria de sus costos estén
en esta moneda, sera mucho mas complicado podehlezsr esto para los demas
servicios. En caso de no ser posible se deberdacoon los clientes una reevaluacion
de los precios en forma periddica tomando comaertea algun indice y su evolucién
a lo largo de los afios.

Con todo esto se puede concluir que el negocicejeode ser interesante, pero tiene una
gran dependencia con la evolucion del meraaffishoreen la Argentina, el cual a su
vez depende del precio del petréleo. En otras pedalen caso de aumentar el precio
actual del petroleo, las exploraciones en el mareguaran porque sus costos pasaran a
ser rentables y esto generara un mercado aHri@opteros del SURlesea abastecer.

A modo de conclusibn numérica, considerando lasiasey varianzas actuales de
aquellas variables que se han tomado como reley;anesten altas probabilidad que el
proyecto supere los valores impuestos para serdayado atractivo, con casi un 83,5%
de probabilidad que el VAN sea mayor que cero.

Sin embargo no se debe olvidar que la economiantirge se ha caracterizado por
fuertes crisis ciclicas que modificaron mercadossertotalidad. Es por ello que el
andlisis estatico (método de los escenarios) ak vit
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6. CONCLUSIONES

Como Ultima etapa de este informe queda recapitiolsrconceptos y resultados
principales del plan de negocio desarrollado ercigstulos precedentes. Como se ha
expuesto, el mercado de servicios de helicoptenola érgentina esta ingresando en
una etapa de crecimiento y expansion.

La oferta no ha evolucionado al ritmo que lo hahlbda demanda. Se ha resaltado que
existen oportunidades de desarrollo en el rubrosiglorte aéreo y es alli donde
Helicopteros del SURha encontrado una oportunidad de establecersengraar a
operar como un participante importante en el mercktlobjetivo es claro: ofrecer un
servicio de transporte y soporte aéreo a las digeastividades que lo requieran, para
mejorar la eficiencia de sus operaciones, prinoigate al disminuir los tiempos y
ampliar las éareas de cobertura. Segun las estimexioy calculos realizados,
Helicopteros del SURse presenta como una alternativa interesante paichas
empresas, siendo el potencial de mercado a captuficientemente alentador como
para avanzar con un plan de negocios.

Previamente se ha mostrado mediante indicadorasdieros la viabilidad econémica
de dicha implementacion y su retorno para el iroregsie apueste en el negocio. Por lo
tanto, solo queda remarcar cuales serian las cgsiooks que este caso deja en base a la
incertidumbre latente en el pais. Se analizaroerdos riesgos provenientes de dicha
situacion politica, econdmica y social, como asnbign las posibles acciones de
mitigacion para gran parte de ellas. Sin embargisten riesgos que no podran ser
controlados ni reducidos y es alli donde resideeetladero riesgo de esta empresa.
Realizar grandes inversiones ante un horizontelitacino es aconsejable, con lo cual
habrd que estar atento al desarrollo de los pasiseenarios que se han manejado
durante el andlisis del proyecto.

No obstante, las simulaciones realizadas ante pequeambios en las variables que
regulan la rentabilidad del negocio han mostrade lgupropuesta no pierde valor:
invertir en una empresa de servicios de helicoptero la Patagonia Argentina es un
negocio potencialmente rentable, siempre que laslicones macroeconomicas del
pais sean acordes para el desarrollo de estedipegbcio.
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ANEXOS

Andlisis de Sensibilidad (Estados Contables detatlas de cada escenario)

Escenario 1Solo opera la Sede de Operaciones de Neuquén

’ Yalores sin VA \

2003 2o 201 201z 2013 2014 2015 2016 27 203
AR W SRR UsD 2268715 UsD 2 5E1L839 UsD 2,321,021 UsD 2,661,262 S0 2,299,628 USD 3246407 Us0 3,266,012 USD 3,668,306 USD0 4,096,106
(RSOSSN ST -USD 2,451,356 -US0 1,189,391 -US01,2593,886 -USD1,213,008 -USD1,278,387 -US01,347,903 -US01,375,850 -USD 1,436,507 -USD1,603,888
Liiisa Srurs -USD 1g2.e42 UsSD 1372447 USD 16811365 USD 1442264 Us01,621181 UsD 1947452 UsD1289162 UsD 2,121,793 UsD 24582218
(FEEPEE G E Ty Rl -Us0 8429 -UsDg1ay -Us0 8,187 -Us0 8,187 -Us0o 8187 -USOESTT -USOEATT -USOBATT -USOEAFT
(FREACE G TR S -USD 12,965 -USD g 420 UsDg 420 USO8, 420 -USD 12420 -USD 14,798 IS0 14,738 -USD 14,732 -USD 14,738
LTS ST g BIENESES € ITHTUIESTE & AR AT S0 210,036 USD 1,345,841 USD1654.529 USD 1421648 US01,594,545 usD526,123 UsD1867,7as USD 2,160,424 USD 2 470,843
TR ST SRS CRECE O (TS usoo -USD 236, 2a2 S0 7a3518 -USD 751,754 -USD 709,989 -USD EES, 225 -USD EZE 461 -USD 524,697 -USD 542,933
LS Gl o SIS & A e aineas -USD 210,036 UsD 510,553 UsD 261,012 UsD EE3.8594 IS0 284,556 UsD 1267898 UsD1,241,326 USD 1676727 Us0,327.910
AT & AR AT usoo -USD 178,696 SISO 30,354 -USD 234,463 -USD 309,594 -USD 440,264 SISO 434,464 -USD 551,504 -USD 674,768
[ E -USD 210,036 UsD 331862 UsD 653,658 USD 435,431 IS0 674, 361 USD 317 632 UsD 208,862 UsD 1,024,222 USD1,2632,141
AUXILIAR
Frorrateo de gastos compartidos iz Operativa

20 Comercial

45k Administrative uatro

m'npuesto alas ganancias ik )

Tabla Al Estado de Resultados Sede Neu
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Fines de...

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012
FAEERACA
Utilildad Fleta -3U 210,038 $U331,863 U 653,653 FU 43543 #U 574,961 FUB17,E33 U 306,562 FU024222 FU1,253141
Ajustes no monetarios
Amartizaciones $U5.048 $U 362,048 $U 363,048 $U 362,048 $U 363,048 U 360,000 1 360,000 U 360,000 1 360,000
Cambios de Capital de trabajo
Wariacidn de Créditos por Yentas -gU 12,604 -flU1E28 -gl 2329 $U17TE N el -2 ATT U447 - 2N gl 23TT
W ariacidn de Bienes de uso aeroniuticos  -FU 145,053 -EL 13,654 -§U 26,778 FU20,434 -f15,229 -EL 28497 FU 5,138 -EU 25,77 -fU 2T 342 FU 261,793
ariacidn Deuda Sueldos $U 265 U3 E20] o 0 o E2001] o E2001]
ariacion Deudas Cargas Sociales $LI5EE -EU 20 0 U0 0 U0 #o EI] #o
Wariacidn Deudas Comerciales FU29,263 03,939 FU 14,761 -§U 11,260 U839 FU15,701 -gl2e FU14.201 FU15,064
Variacidn Otras Deudas U0 -§U3 E20] o 0 o E2001] o E2001]
R R S o LY S0 - R R SRR NET Pt sy ST MR LR AL ARG SRR A0S AT A AT A LTI

SVEERSION EA PERACTGMES A £ ARG PL A

Variacidn de activo fijo - 40,241 -$08,178,920 FU 7157 FUTIET FU 7157 FUTIET FU 7157 FUTIET FU 7157 FUTIET
B et T e e e YT, LI IR AT Sl 1T TS Sl 1T TS Sl 1T TS Sl 1T TS

AT RE S FIAAMCIERAS

W ariacidn de Inversiones $u0 $un -$00 326,11 -$UE72 612 -$U 435,226 -$01 625,363 -$L1 905 E41 -4 243,51 -$U1,073,405 -$L11E37 425
Yariacién de deuda bancaria $u0 $U 5,966,298 -$U0 298,716 -3 298,315 -$U0 298,716 -3 298,315 -$U0 298,716 -3 298,315 -$U0 298,716 -3 298,315
Yariagiones de Capital 1 207 957 $113,358 657 $U0 $Un $U0 $Un $U0 $Un $U0 $Un
iy ersetatn por ot Arancieras LT RET PR A R LR A - SRR - R ELY - A e LA S LR e LRt R - LR I

\ s mers Genersos FLLEDEET e Y LT A PR R FLI S A it S EET LT LAY )

Tabla A2. Cash Flow Statement
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( e )
Fines de...
2009 2010 20 2012 2013 2014 2018 2016 207 2018
Activo Corriente
Disponibilidad en Cajay Bancos Us0 22687 Us0 25,618 =0 29,510 UsD 26,613 UsO 28,9495 UsDO 33,454 Us0 32,650 US0 36,683 S0 40,361 usoao
Créditas par Wentas Us0 12,604 Us014,232 S0 16,561 LSO 14,725 S0 16,108 Us0 18,586 Us01%,139 g0 20,379 UsD 22,756
Crédita Fiseal [IvA] S0 2451 uson son usoo usoo usono uson uson son usoo
Bienes de usa Aeronautico LS00 145,053 USD63 744 =0 130,522 UsSD 170,088 UsSO 185,317 Uso 213,813 Us0 208,675 Us0 234,451 S0 261,733 usoao
Repuestos rotables y reparables LS00 144 602 USD 163,285 IS0 140,002 LSO 189,622 LSO 134,209 UsD 213,227 US0 208,103 Us0 233,808 IS0 261,075 usoa
Combustibles y Lubricantes S0 452 LSO 459 Usosz0 LSO 466 SO &0g uso 526 usoeT: LSO E42 usora usoo
Inwersiones" uson uson Us0 3861 UsD 1,058,723 LSO 1,543,349 us0o 2,185,912 Us0 3,075,553 Us0 3,319,064 S0 4,332 469 UsSDO 6,629,594
Fotal de Active Corrfente LA AT AT CANTE R AR [Lrasifor AT LT AR SRS f TN A LRnT S ARSI SRS TR A0 AT A SR T [t ok SRS RS G
Activo Mo Corriente
Bienes de usa Aeroniutico
Aeronaves (WO - A0) uson Us0 49,178,920 S0 a81,763 LSO &,444 608 LSO 8,077 450 Us0 7,710,293 US0 7,343,136 LSO 6,475,974 LSO g D822 SO E,241666
Bienes de uso Mo Aeranautica
Flaquinaria no asronautica” uson uson uson uson uson uson uson uson uson uson
Inwersidn en Start-Up LSO 40,241 Us0 32,193 S0 24,145 LSO 16,096 LSO &,042 uson uson uson son usoa
Foval de Active Mo Ccirfente RTT AT (LR S AT AR AR AT AR LA AR AT SRS TRTERT [Ecragoi - Adar T AT AT LA A AR AR [Loral et
. Fotal de Aclive LTS AT L AL ALF AR S LA BN ST LR R TR RS LT RE TS LT AR AT SR LA AT A ST MR A5 LR L SR ‘

Tabla A3. Balance (1 de 2)
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Fasivo Corriente

Sueldos

Cargas sociales

Deudas comerciales
Combustible
Mantenimiento
Capacitacion

Otraz deudas
Alquileres
Otros Gastos en Personal

Otros Gastos Operativos

Foral de Pasfvo Corrfente

Fasivo Mo Corriente

Deuda Eancaria a Largo Plazo

Fotal e Pasrvo Mo Ccrrfente

Fotal de Pasive

e \

Fines de...
2003 2010 20N 2012 2013 2014 205 2018 2017 2012

LSO 265 S0 255 g0 255 S0 268 S0 265 S0 255 g0 255 S0 258 S0 265

SO 555 UsO 536 UsO 636 U0 536 usD 536 Us0 536 UsO 5636 UsSO 636 UsnD 536

usoa uson uson uson uson uson uson uson usoa

LSO 79,530 UsDanzz LSO 104,973 Us0 493,713 S0 10z,104 S0 117 204 S0 114,973 US0124,175 LSO 144,239

Uso9,373 S0 9,040 LSO 9,040 S0 9,040 uso9.040 S0 9,040 s0a,040 Us09,040 usno9.040

UsOed usoe? Usoe? Usoe? usoe? usoe? Usoe? UsSOE? usoe?

uson uson uson uson uson uson son uson uson

uso usozn usozo usozo usozo usozn usozo usozo usozo

SO AT ATE LR AT EE LR A AT LA AT LASITT SLE R LR AAT TER LR LR S [ focss LASIT Mo 5T
uson LSO 5 966,298 S0 5667 923 LSO 5,369,662 LSO 6,071,352 SO 4773038 SO 4474724 LSO 4,176.409 S0 387a.094 USO 3573774
[ LEAET R R SAT (RS TR [Lerip e EAEF R T TR LA TR LA A F 2 A ARF AN T [LSrEN o
[ LRSI G R AT LAAE R TR A AT A SR LA AT RS LIS A SRR R LA A S A LA SR AT A ST A LA AR AR

Fatrimonic Mefo

\ Fintad de S atnimmnmic Vero - Fasie

Fines de...

2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Coapital S0 207,987 USO 3,566,644 SO 3,566,644 USO 3,566,644 USO 3566644 USO 3,566,644 USO 3566644 SO 3,566,644 USO 3566644 USO 3,566,644
Utilidades Acumuladas uson -UsD 210,036 usoiz1a27 LSO 621,435 US0 1,116,916 S0 1,691877 =0 2,509,511 50 3,318,373 LS00 4,340,595 US0D 5543737
Fovad o et Adero =0 207,337 USDO 3,356,608 Uz 3688471 LSO 4,243,124 U=0 4,683,560 Us0 5,258,521 =0 6,076,155 =0 6283017 =0 7,407,239 Us0 9,180,384

Us0 207,387 UsSDO 9,413,074 =0 9,456 554 Us0 4,732 687 Us0 9,558,544 Us0 10,143,581 IS0 10,674,600 Us0 11,184,318 US0 1,324,425

US012,294, 316 ‘

168

Tabla A4. Balance (2 de 2)

Larrinaga Federico - Aag



Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

Escenario 2Solo opera la Sede de Operaciones de Comodoro &rnad

’ Yalores sin VAl ‘

2003 2010 o 202 2013 2014 2015 2018 2017 2018
IRrEROE PO SErRS US0 5,955,320 USO 6,085,457 LSO 6,240,890 SO 6,663,649 SO 6, 707,833 uso 7,013,314 USD 6981760 USD 7 427,286 UsD 7,151,253
(TSt a Sty US04, 705,00 U502 401,693 -US02 451,833 -Us02536,772 -Us0 2,556,567 -USD 260,509 -USD 2,595,323 -USD 2,686,995 -USD 2,654,662
(it St USO,250,283 USO 3,683,764 UsSO 3,789,057 LSO 4,126,876 SO 4,150,966 USO 4,412,405 LSO 4,336,437 LSO 4,740,291 LSO 4,495,501
(FaStC aE ety IS0 24,513 -UsD23828 IS0 238268 -UsD238268 -UsSD 23,825 -USD 18,658 -USD 18,658 -USD 18,658 -USD 18,658
(Fasions de ATt SOCTT -US0 55,154 -US0O 53,607 -US0 53,607 -US0 53,607 -Us0 53,607 -USD 41,980 -US0 41,980 -USO 41,980 -USO 41,980
T e i AERERET © ATIRUIET & T AT usD v E22 USD 3606332 USD 371625 USD 4,049,445 USD 4,073,534 USD 4351768 US0 4,326,799 USO 4679654 LSO 4,435,954
e ST SRR T ST uson -USDO1E70,563 USD1.587,035 -USD1503.507 -USD 1,419,979 -US0 1,336,451 501252923 -US00169,394 -LI50 1,085,868
i e i TSR & AR AT AT usD v E22 US01938,769 UsD 2,124,530 USD 2.545,937 USD 2,653,555 S0 3,005,317 SO 3072877 US0 3,510,259 UsSO 3,350,087
AT § AR PRGSO IS0 409,718 -USOEF?5B19 -USD T43.607 S0 8907s -USD 928,744 -USD0 1,055,361 AIS0D1.076,507 -Us0zee.sm QL= R Fpel e
LT et US0 FED.904 UIS01,268,260 USO1,280,984 IS0 1654,859 UsO1rzd.an US01,959,956 UIS01,997,370 USO 2281668 USO 2177 857
AUZILIAR
Prormatea de gastos compartidos o4 Operativo

200 Comercial

45 Administrativo u otro

\ Impuesta alas ganancias 30 J

Tabla B1. Estado de Resultados Sede Comodoro Rivzada
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~

Variacidn de activo fijo -§U 129,183

SNFERSION EAF GPERALTONMES A LARGE PLAS

-£1118,357.840

-$U 345,656

-$U 345,656

- 345,656

- 345,686

£ 345,656

-1 345,656

-§1 345,656

Fines de...
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
LAPERACTGTA
Litilildad Meta +U FE0, 904 $U1,258,250 #U1,390,984 U 1,664,559 FU 72480 111,959,956 #1957 370 U 2,281 668 +U 2177657
Ajustes no monetarios
Amartizaciones £ 25,238 £U1,105,228 £U 1106228 101106228 01106222 001,0:20,000 FU1,020,000 £01,020,000 $0U1,020,000
Cambios de Capital de trabajo
Wariacidn de Créditas par Wentas £ 330865 B A -EU 264 -FU 2348 -Fl 245 -gU 700 FU179 gL 2,475 #1534
Yariacion de Bienes de uzo aeroniuticos  -$U 230,204 £ 2264 -EU2ET: -£113,999 -#U 4.6 -3 12034 £ a7 R0 21,362 $U2.002 $U 296 427
v arizeidn Deuda Sueldas #vos -fUz25 o o F0 o F0 U0 FU0
Variacidn Deudas Cargas Sociales F1487 -$U 53 U0 FU0 F0 o 0 U0 U0
Warizcidn Deudas Comerciales HU150,218 EU1347 $U 781 F10,249 Flzava #6733 =R T3 FUL7ES -EU 4,240
Y arizeidn Otras Deudas 11455 -fU1E o o F0 o F0 U0 FU0
FRAG POEd S0 B CIer S0 SRR e ST A PEEE TR LS AT S T T LS AT LT R SR AT PEATTNT A Fid T ERLETT

-$U 345,656

FR Emer S o AT LR ARR

- T T

-l R SR

- R S

- R A

- R A

- R A

- R Al

- SRR SR

- R S

AL FIRANE S FIMANCIERAS

“Wariacidn de Inversiones FU0 FU0 -pU1402,073 -3 1526576 -FU 1821753 -31875,571 -£U 2,104,030 =R 2,108,721 SR 2,439,405 -$U 2,620,473

Wariacidn de deuda bancaria FU0 #U11,932 536 -$U 536,630 -$U 536,630 -1 536,630 -3 536,630 -£U 536,630 -#1 536,630 £ 536,630 -$U 536,630

Variaciones de Capital #U 413,546 HU 5523074 U0 B2 ] Fo FU0 FU0 FU0 U0 B2 ]

i e S e 08, Sameteras HLPERT A Sl AT AR AT - P R - BT - R TR ST SRS TR AT RS TR TR - TR - TSR
\ i RS e ST PLESERT LT i fERS Jii A AT i LA AT Rty SUILARE - T

- T AT ‘
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

( Eatsnce )
Fines de...
2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Activo Corriente
Dizponibilidad en Cajay Bancos LS00 59652 UED €0,255 UsSDEZ 409 LSO BE B3E UsDETovrse UsD 700248 UsDes1e LSO 74272 UsD 7512 uson
Créditos por Ventas USD0 33,085 UsD 33,808 US0 34 672 LUS0037 020 USD0 37,266 Us0 38966 LS00 38 788 USD 41,263 UsD 38,724
Crédito Fiseal [IvA) LSO 27 130 uson uson uson uson uson uson uson uson uson
Bienes de uso Aeroniutico LS50 230,804 USD 234 658 usO 24r 332 LSO 267,33 Us0oz2vz,on LSO 284,045 usD 283,076 LS00 304,429 LSO 296 427 uson
Repuestos rotables y reparables UsD230,0ve USD 234,000 USDO 246 656 LSO 266,595 LSO 271,.265 USD 283,267 Ush 282,293 LSO 302,594 USD 295,614 uson
Combustibles y Lubricantes UsDvas UsDER: UsSDOETR Us0 7 LSO 746 UsD7va UsDO77e Us02s S0 212 uson
Inversiones" uson uson UsSD1.408,07% LS00 2,534,645 S0 4,756.407 USD & E31978 UsD 27260028 LSO0,244, 724 USD 12,284,134 UsD 15,964,607
Fotaf de Aetive Corrfente AT T AT AT AT SRS TR R LA RRTART LA KT AT LA T AR LA F AR A LA SRS ST AR AT SR TS LA A SO
Activo Mo Corriente
Eienes de uso Aeronautico
Aeronaves (W0 - AAR) uson LUSD0 12,367,840 UsSD 17 623,526 LS00 16,889,213 LS00 18,154,833 USD 16,420,586 US04 636,272 LI5013,961,958 U50 13,217,645 S0 12,483,331
Bienes de uso Mo Asronautico
Mlaquinaria no asronautica® usoo usono uson uson usoo usoo usono usoao usoo uson
Inwersian en Start-Up LS0129,184 US0 103,351 UsO 77514 USOB1ETE LSO 26838 uson uson uson uspoo uson
Fotaf de Aetive Mo Corrfente LA LRF AT LLRET AT AR S LRSI AT TS ey [Rormpat fovig LASTE IS AR AT [Rrap Ay LESET M SRS LRAER LT RS AR LA AT AR SR fRorap g AR
\Teraf a0 Aefive [Lorab o f LAALT AT A A LAAET A AR AT [orepore AR AT LRAET AT A (1 LAAEEST A M LTSRS AT AR AT s LA SR AT BT )
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

' Fasive

Fazivo Corriente

Sueldos

Cargas sociales

Dieudas comerciales
Combustible
Mantenimiento
Capacitacion

Otras deudas
Alguileres
Otros Gastos en Personal
Otros Gastos Operativos

Fotaf de Fasme Corrienfe

Fasivo Mo Corriente

Deuda Bancaria a Largo FPlazo
Fotal de Pasive Mo Corrente

Fotal de Pasive

Fines de..

2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018

- usovos UshDeas UsOeas usoeas UsO6E83 usoeas UsO6E83 usoeas UsOes3

- UsD14a87 Us01438 Us0 1,435 Us0 14385 Us01,435 Us0 1438 Us01,435 USO1.435 Us01.438

- uson uson uson usoo uson usoo uson uson uson

- Usoiz7 1z Us01z3.241 US0 136,273 IS0 147,291 LS50 143,869 =0 156 500 LS00 155,965 USO1ET, 730 Us0 163,321

- uso 23,108 Ush 22,283 us0 22,452 usozz283 Us0 22,283 ushzz 452 Us0 22,283 Uso 22,283 Us0O 2z 452

- [H]={n ook Us0ara [H=im o | usoava [N ek ] 5= ey [N ek ] Uso 373 us0ava
uson uson uson usoo uson usoo uson uson uson

- ushDez Us0en Us0&n Usoen K= =] Usoen K= =] UsOen Usoen

- LAY MRS R LR N 7Y [Lorap i SRR KRS AT LASET AT S LAAEF AL EOS LAEEE AT S LESET AT BT LAREF RS

uson Us0 1,332 596 S0 11,335,966 US010,739,336 Us00142,707 U=0 9,546,077 S0 8,349,447 =0 8352817 SO 7,756,187 Us0 7,159,552

[l LA NSRS [Lrlidon ity LRSI TR TR LAREE NG M AT LA S SN LT T AT AT TR T LASEE T TR AT 2 TR SR

[t LAST LS AR AR AT AR AT SANF AT SR AT [Eamloi: foar AT R SRR AT R AR AEE [Tl v LA T S TR AT TR

Fatrimonic Mefc

\ Fowlad e Satrimomc Mels « Sasie

Fines de...
2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Coapital USO 419546 USO 594342 USO5,543.421 USO 594342 USDO 5,343,421 USO 694342 USOE,343.421 USO 694342 USO 5543421 LSO 5,543 421
Utilidades Acumuladas uson S0 7e0,904 S0 2,m49,154 LS00 3,400,137 IS0 5,054,997 LSO F7a.808 S0 8,739,764 LS00 737134 LSO 13,018.802 LSO 15,196,359
Tl G Estrimanic Vels LSO 419,546 LSO E, 704,325 S0 rae2574 S0 9, 343,552 S0 10,998,417 usoizreazee SO 14,683,184 LIS0N16 680554 USO18,962,223 LSO 21139, 780
Us0 413,546 UsD 15,789,789 Us013,452 662 Us0 20,244,176 Us0 21,313,254 LSO 22,444,004 Us0O 23,814,140 US0 25,214,177 UsSO 26,910,981

S0 28 437 667 ‘
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

Escenario 3tmposibilidad de firmar un contrato con las petmae offshore hasta el cuarto afio del proyecto

( Yalores sin VAl \

003 2010 201 2z 2013 2014 2015 2016 2017 2018
eSS fOr SertiRs us0O 2,135,261 UsO Z.411,142 usO 2,505,667 USDO 3,168,366 IS0 3,436,810 USO10,162 533 USD0 10,064,713 US0 10,873,803 Us0 1,008,412
(TSt g Syt S0z 478877 501216132 AISO1326627 -US0 5,908,372 -US0 3,351824 -USD 3,517,410 -USD 3,493,208 -US0 3,693,515 -USD 3,776,543
i St IS0 4LEE Us0 1,195,010 USO1,479,040 UsO 3,259,994 IS0 6,084,986 LSO 6.E45.122 LSO 6561505 LSO 7186293 USO 7,229,869
(Tl e Covmeroiaiinaecr 50024155 S0 Z3AET IS0 Z3A4ET SIS0 E34ET -US0 23467 -USDN8.658 -Us0 18658 5018658 5018668
(Tt e AT SO AISD54,348 Is0062,80 IS0 Gz.801 IS0 gz.801 -Us0 52,801 -UsD 4,950 -UsD 4,920 -UsD 4980 -UsD 4,980
LT e S e ERE & TR & AR GRRSTa AIsDd4zz 10 UsO g 742 SO 402,772 USO 3,133,726 IS0 6,008,718 SO 6,584,485 UsSO 6,500,867 USO 7,125,656 USO 7,169,232
el Sl SRS CErOL e (TS uson AUs0oga6,282 IS0 7a35E S0 7E1 754 -US0 2,086,408 501,375,820 -USD1,266,236 U501, 754,661 -USD1,E44,067
£ T e T AT 5 AL AT R AIsDd4zz 120 USD 283460 USDO 603,255 UsO 243,372 SO 3822,312 SO 4,603,664 LSO 4,635,631 LSO 5,371,004 LSO 5,525,165
AT F AR FATISE uson Us00a8,21 IS0 33,234 IS0 81,130 -Us01372.809 IS0 E13032 -USD1E22 471 -U501,874,862 -U501,933,808
(T meta 50422120 USDO 134,249 USDO 396,016 uUso1,580,752 IS0 2,543,503 SO 2,995,601 usO 3,013,160 USDO 3,491,153 USO 3,591,357
AUZILIAR
Promatea de gastos compartidos 38 Operativo

20 Comercial

45 Administrativo u otra

anuesm 3 las ganancias 38 )

Tabla C1. Estado de Resultados Escenario 3
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

~

APERA LA

Ltilildad Meta

Ajustes no monetarios
Amortizaciones

Cambios de Capital de trabajo
Wariacidn de Créditos por Yentas
‘Wariacidn de Bienes de usa asroniuticas
Wariacion Deuda Sueldos
Wariacidn Deudas Cargas Sociales
Wariacion Deudas Comerciales

Wariacidn Otraz Deudas

R RO ST 0w e SN

Variacidn de activo fijo

LR e SO e AR

Fines de...

2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2013
-F 422120 H124,249 1 396,016 U 1580,732 U2 549,502 2955631 #3003, 180 +U3491,153 U 3,591,257
24,047 #U 324,047 U 324,047 U 334,047 FU1104 047 1,020,000 #UH,0:20,000 01,030,000 401,080,000
-FU 11262 B L Rehc] -EU 2182 -EU 36248 - 49 - 4,032 +U599 -3l 4 504 -gU 03

-3 145,059 -318,654 -HL 2B,778 -EU 246,897 - 19,904 -1 40,531 FUE08 -3 47,129 -3119,340 U 868,219
70 £ 26 i) A1) 0 0 U0 i) A1)
FU 1487 -EU 53 0 A0 FU0 FU0 U0 0 A0
089,263 +13,983 +U 14,761 $U 149,443 10,201 F 2233 -E03087 +U 26,793 U 10,656
11455 -ELHE 0 A0 FU0 FU0 U0 0 A0

- M R - R ST EEE SR TR FLLE R HLOGEESTEF FLE NRTERE SR TR S ERTERT P EERTEEF

SFERSIGN EA CPERALTGNES & £ ARG PEASE

-fU20,238

-fU9,178.920 757 E2 IR - 19,665,940 FUTrEH FUTIER HI73EH H73ER FUTER
RS R I AN R TR d T L AT SRR S FLTTES F TR ET FETET # T AR FLIREE

AL FEVIALES FIMAATIERAS

\ L It O ST

Wariacion de Inversiones $Uo U0 -BL 254,77 -EU 190,950 tuo -§U 2,898,860 -0 3204906 R R | -$L) 3,865,560 -fU 4B

Y ariacidn de deuda bancaria $uo U 5,986,202 SR 298,18 SR 298,215 U952 -§U g 292 -§U Fea892 - vea,092 - Tea.292 - Teo2az2

Wariaciones de Capital U 226648 U 2552026 0 2] U 8066 27T $Uo U0 0 2] tuo

R TR ST O SO, AT S FLSTR AT ST ERT s - ERS RS AR Friaa g LA g - A AT TR -FL S R EET -RLS S GAE AL SRR AR ES
LSRR S TRE L TE HidfET AT HbES i HEERSET - SR LA TIE pray T

- T s ‘
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

( Batance )
Fines de...
2003 2010 20 2012 2013 2014 2015 2016 207 2012
Activo Corriente
Disponibilidad en Caja y Bancos Us0 21,353 uso 24,11 Us0 28,0687 UsSD 91,654 Us0 94,368 UsSO 101,625 Us0100,547 UsSD 108,738 S0 110,064 uson
Créditas par ¥entas LSO 1863 US013,298 USO18,587 S0 60,936 SO ez427 S0 66,459 LSO 55,260 LSO E0443 LSO E147
Crédita Fiscal [IWA) S0 25,250 uson uson usoa uson usoa uson usoa uson usoa
Eienes de uso Aeroniutico IS0 145,054 USO 163,744 g0 140,522 LSO 437,419 S0 457,328 LSO 447,289 S0 491,751 LSO 538,820 IS0 558,219 uson
Fepuestas rotables y reparables S0 144,602 USO163,285 IS0 190,002 LSO 426,219 LSO 456,074 LSO 496,494 S0 490,402 SO 5av.402 S0 656, 628 uson
Combustibles y Lubricantes =0 458 Us0 453 =0 sz0 Uso,z00 Us01,254 USO1,265 Us01,349 s 472 U=01,53 uson
Inversiones son usono S0 264,778 LSO 445,726 S0 445,728 LSO 3,344,586 S0, 729.492 USO10,048 462 S0 12,904,012 UISO18,537 292
Fotaf de Aetive Corfente LR AGH AR LASITT SRR AT LARLFATE T SO FRG AN AR F A AT SO T ARG ART LRE T TR SR LORET N MRS T LARTE M ST A LORET AT FAT AT
Activo Mo Corriente
Eienes de uso Aeroniutico
Aeronaves (W0 - A4 uson usD 9,178,920 UsD&a1.763 LSO 8,444 606 Us0 27,740,548 USDO 26,536,366 S0 25,433,185 UsSDO 24,274,504 Us0 23,126,524 LSO 21,372 143
Eienes de uso Ma Aeranutica
Maquinaria no aeronautica” uson uson uson uson uson uson uson uson uson uson
Inuerszidn en Start-Up S0 120,236 Us0 96,129 Usovz 142 LSO 48,094 S0 24,047 uson son uson son uson
Fotal de Active Mo Corrfente AR LA RETE R [ e SRR AR LAREES MR SRR S SR AR [l A e LA SRR e CRIFAT PR A Lty fotig o
. Fotal de Active AT RTE ST LA R AT A SRR ARE LA R AT AT AL A SRR T SR AT AT A AT LA R R A AT TR ST Er‘ﬁ!?a‘c?ﬁﬂ?ﬁiﬁ?)
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

’ Fasive

Fasivo Corriente

Sueldos

Cargas zociales

Deudas comerciales
Combustible
Fantenimiento
Capacitacidn

Otras deudas
Alquileres
Otros Gastos en Personal

QOtros Gastos Operativos
Fotaf de Pasfve Corrfente

Fasivo Mo Corriente

Deuda Bancaria a Largo Plazo

Fotal de Pasivo

=\

Fotaf de Fasfvo Mo Ocrriente

Fines de...

2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018

- usorog UsOegz usOesz Usoee: Us0ea: Usoes: SO eaz usnOess UsOea:

- Ushi 487 UsSD1.435 USO1,435 US01,435 US01,435 UsD1435 SO 1,435 US01,435 USO1,435

- son usoo usono uson son uson usoo usoo uson

- =0 74,830 UsD 30,212 U0 104,573 LSO 241,004 S0 251,473 Ush 274,304 UsO 270,939 Us0 296,305 Us0 307 561

- S0 9373 S0 9,040 Us0 49,040 Ush 22452 Ushzz,283 Ushzz,2a3 SO 22,452 ush 22,283 Ush 22,283

- Us0 393 uso 374 uso3va us0a7s Ushara usoava uso 374 usn37a usnoars
son usoa uson uson son uson usoao uson uson

- Usoez UsOEn usoen UsoEn UsoeD usoen SO En Usnoen UsoED

- LAF R AN LA A s LASET MG R F AT ARE LARTEETE GAT LIRF AT A SO R AT LA T AR LA RS A

uson S0 6,966,292 LSO 5,EET 993 LSO 5,369,668 IS0 14,902,902 IS0 14,113,009 S0z a3 ng USO12,533,228 LSO, 743,332 LUS010,953,440

[rals LA RS SRR LT R AR AR LA R RER AR AT S A LA SRR SRS RAT T AR LSRR AR LA MR R [ sk

[trals LT ERTSE LR AR LS R AR ST farad e LM TR AR AT RS Ll e g [ et ot LA WSEE a4

FPatrimonic Melo

Fines de...
2004 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018
Coapital LSO 296,648 S0 3838,734 LSO 3838734 LSO 3,838,734 LS00 11,908,11 S0 1,908,1M S0 1,908,1M LSO 11.905,11 S0 11,908,11 LS00 1,908,M
|Utilidades Acumuladas uson -USD 422120 -UsD 237,87 Us0 155,145 Us01,738,927 UsO 4,283,430 Us0 7,284,061 UsO10,257 221 Us0 13,738,374 Us017,374,731
Tl de Saprimomio Mero LSO 296,648 S0 3416615 LSO 3,600,264 LSO 3,996,879 LSO 13,644,038 US016,193 54 US019,189.172 SO 22,202,332 LSO 25,693,485 LSO 29,284,842
\ Fontar ol Saprimmomo et » S S0 286,648 Us0a474,827 USD 8,370,655 Uso 9423017 S0 28,812,952 50 30,583,362 S0 32,81,433 LSO 35,031,504 Us0 37,752,563 USD 40,570,682 J
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

Escenario 4Caida brusca de la participacion en el mercado edim del proyecto

’ ¥alores sin I¥A! ‘

2003 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 27 20s
R R ST UsD 7,082,433 Us0 6,291,805 UsD633, 787 UsD 6,259,833 UsD 6 164,632 UsSD 6486512 USD0 6,599,346 UsD 72,032 S0 7,004,006
(Fatou G ENR e -UED 7128037 S0 2774487 UsD2 74,018 S0 030,823 RUSIn RN 11 cx] -USD03068,729 U500 2091,57 -UsD 268078 -USD 245,620
Ll S -USD 45,538 UsD 2517 218 UsD 2557 5639 UsD 3,229,310 UsD 3,143,159 UsD 3426723 UsD 3,507,376 USD 3,962,954 UsD 3,758,386
(Fatou die Crvmereiai i IS0 33021 IS0 32091 -Us0Ez09 S0 3z,091 -Us0 32,091 -US0 25,235 -US0 25,235 S0 25,235 S0 25,235
(RO G AT SOHE -USD 74,298 -USD 72,205 AUSD 72205 IS0 72,205 IS0 72,205 -USDBE,7TE -USDBE,7TE -USDBE,7TE -USDBE,7TE
LR SES TE AWEERER € NTYUESIC & S GRTARCIES -USD 152,858 UsD 2 413022 UsD 2 453,273 US0 3,125,014 USD 3,044 863 USD 3,344,711 USD 3,425,364 USD 3,880,942 USD 3,676,373
eI SRS G T RS usoo AUSD 2,506,245 -USD 2,280,563 -USD 2,255,261 -UsD 2,129,968 -USD 2,004,676 -USD1,879,324 -USD1, 754,092 -USD 1,628,733
LR SEs TE ATRRUESTICT & SRS GARTOIRE -USD 152,858 -USD 5z.823 usD 72720 UsD 869,754 USD0 314,835 Us01,340,035 Us0 1545980 UsD 2,126,850 UsD 2,047 574
AT 3 ST PSS uson uson IS0 26,462 -USD0 204,414 -USD0 20,213 IS0 463,012 IS0 B41,032 -US0T44,297 -0 T1E.ES1
Ll et -USD 152,258 USD9z.823 UsD 47, 2es USD GEG, 240 UsD 534,681 usDamnzz UsD 1,004,287 UsD1382,452 USD1,330,923
AUXILIAR
Prorrateo de gastos compartidos 30 Operativo

205 Comercial

465 Administrativo u otro

\ Impuesto alas ganancias 30 ‘

Tabla D1. Estado de Resultados Escenario 4
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

-

SPERALTGN

Ltilildad Meta

Ajustes no maonetarios
Amortizaciones

Cambics de Capital de trabajo
Wariacion de Créditos por Wentas
Y ariacidn de Bienes de uso aeroniuticos
Wariacion Deuda Sueldos
Wariacion Deudas Cargas Sociales
Yariacion Deudas Comerciales

W ariacidn Otras Deudas

FRe G e o mor Cireraoicir

Wariacion de activo fijo

F e S e

Fines de...

2003 2010 2011 201z 2013 2014 2015 2016 2017 2018
U162 258 -EU 92,822 FU 4T e $UI6E5,240 U 594 B3 FUamnzz #U1,004,287 1,382 452 01,330,522
34,282 FU 114,282 FU 114,282 FUA 14 282 U 114,282 FU1,080,000 U 1,080,000 U 1,020,000 FU1,080,000
- 39,347 +U9.94% -2z -$1 5,156 U523 U TER B 3 -$ 3454 1,206

- 368,692 76283 4L BEE -3 1,808 3492 -EU10,463 -FU10,137 -1 38,692 U 5310 U 403,440
Fars -4 36 FU0 U0 A0 FUa 2] EA1] FUa
02,043 -tUT FU0 U0 EA0] FU0 2] tun FU0
F 235,21 -EU 43451 FUs07 33190 -fU1a24 FUEEZE HU 4724 U222 -3 2,064
545 -t 19 FU0 0o A0 FU0 0 U0 FU0

SRR SRR P PRI A3 LRGSR SLERTIME SLLEET S LSRR PULEELESE LS SIE S Frabf oy

AVFERSION EAF OFERACIGNES A L ARG PLASG

U2

-$U 27528 TED

21470

FU 21470

21470

21470

FU 21470

21470

21470

FU 21470

- AT A

SR ST RS R

Sl ST

LS

poape S

f e

LA

podp

FEESE ST

LA

AL FAFEALE S FIMAMCIERAS

‘ OGS S TR S

Y ariacion de Inversiones EN ] 0 -RU M4 E22 SR 217 272 -§L 838,626 SR 20 424 -FU107IE -£U 1170595 -RLLE 322 - 2,010,070

Wariacion de deuda bancaria tua FUT 802 894 -BU 34045 U 234,945 U 204,945 -fU B34 045 U 294,945 B 334,045 -fU 534,945 -$U 284,945

Variaciones de Capital $UEID529 $U 9461827 E2I0] $U0 0 2001 U0 E2I] o U0

FRF PO S0 O G, SRR as Pty P IR, -RL LR BT - AT AT P R ENT SR T - A - SR ST -SSR SET - R A
FLTEEEE - AT AT Fi L FLESRT - A FESES Fi AR F ST - AT

- T ‘

178
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

(Ealam \

Fines de...
2004 20 20 2mz 2013 2014 2015 2018 207 23
Activa Coriente
Disponibilidad en Cajay Bancos Us0 70,825 Uso 52 913 Us0g3318 Usog2598 LS00 61647 U200 64,855 =0 65,993 Us0 72210 S0 7,040 uson
Créditas por Wentas SO 39,347 UsO 29,399 uso 29,621 USO 34,777 USO 34,248 Us0 36,031 USD 36,663 UsD 40,117 s aean
Crédita Fiscal [Iva) UsD 36,997 uson usoo usoo uson uson uson uson uson uson
Bienes de uzo Aeronautico UsD 368,692 LSO 291,808 Usozan 142 S0 352,950 LS00 349,458 =0 359,334 =0 370,058 U=0 408,750 US0 403,440 uson
Fepuestos rotables y reparables UsSD 367,528 SO 290,990 LSO 290,347 s 351,982 USO 348,500 USO 358,934 USO 369,043 UsD 407,629 USD 402,333 uson
Combustibles y Lubricantes UsD 1163 usogta SO 7as s aes S0 388 S0 387 LS008 Uso11 UsD1108 uson
Inwersiones" uson uson Usoi4gz2 LSO 331,295 =0 1,170,520 LIS01,990,944 =0 3,062,080 Us0 4,232 656 LSO 5,846,4972 SO 7,857,042
Fotal ge Aetiv e Corrfente LAREFATTEAT LESET R S LA SR A [ ore oor ) LAET St AL LRSS A Fai SRAET TR T AT METSTE AT TR T LESET LA AR
Activa Mo Corriente
Bienes de uzo Aeronautico
Aeronaves [WO - A4) uson Us0O 27 536,760 USD 26,435,290 SO 26,333,819 USO 24,232,349 S0 23,130,878 SO 22,029,408 UsD 20,927,938 USD19,826 467 USO18,724,997
Eienes de usa Mo Aeraniutico
Maquinaria no aeronautica® usono usono usoao usoao usoo usoo usoo usono usono usono
Inwersicn en Start-Up usD1m412 USO137,130 USD102,647 USO 68,565 UsO 34,282 uson uson uson uson uson
Foval de Active Mo Corrieate AT AT AL LT ANTARE [l aod i [lrbe oy LA SRR AT LANT AT AT AR QAT S (RR AR LR RS AT AT IR AR AT LAT AR T AT
Fotal ge Aetive LT EMT LR S T A5 [Lor bty LER T TR AT LRSI IR SET A LRI IR RAG ST SRR R BT LA SR AT S LAAE S AT LTS B AR

Tabla D3. Balance (1 de 2)
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

Fasivio Corriente

Sueldos

Cargas sociales

Deudas comerciales
Combustible
Mantenimiento
Capacitacian

Otras deudas
Alquileres
Otros Gastos en Personal

Otros Gastos Operativos

Fofaf de Pasive Corriente

Fazivo Mo Corriente

Deuda Bancaria a Largo Plazo

Fotaf de Pasive Mo Oorriente

Fofaf de Pasfve

o ————

Fimes de...
2009 2010 20m 2012 23 204 25 26 2m7 2018
us0ar: =0 a3e =0 a3e Us0a3s Us0a3s Us0a3s usoa3s usoa3s =0 a3e
Usoz0n4z =047 =047 Us0avn Us0avn Us0avn usoavo usoavo =040
usoo uson uson uson uson uson usoo usoo usoo
S0 203,053 LS00 160,767 S0 180,412 LSO 194 464 Ug0 192,540 LS00 198,308 S0 203290 S0 226,208 ushzz2 282
=0 32,758 =0 3592 =0 32,454 Us0 31,593 U= 31,593 Us0 32 454 S0 31,593 S0 31,593 Us0 32,454
S0 463 LSO 446 LSO 446 LSO 446 UsD 448 UsD 448 UsSD 446 UsSD 446 LSO 446
usoo uson uson uson uson uson usoo usoo usoo
usnes usoso usoso usoan usoan usoan usoen usoen usosn
AR A LAAST ARE s LA AR LRRERR AR LR ERT AT LARRET AT ARG R [l LA IR AT
usoo USO17,898,594 USO 17,003,949 LSO 16,109,005 USD15,214,060 LSO 14,319,115 UsD13,42417M1 UsSD12,529,226 Uso,634,281 US010,739,336
AT LAATT AT RRT AR AT AT AR AR LA AT ARR OO AR SRS, T LA AR T AT AT AR AT LA AR A [l e e LA RT TRR AR
LOATHT LAATI AT ARG SR LRAET AT SR AT LA AR LIS IR ST RS LIS M RS AT LR AT e Ted LAATE KT AR M LA R LRAEF KT AT R

Patrimonio Mefo

\ Fevtad g Satnimenice Vi « el

Fimes de...

2003 2010 201 2012 203 2014 205 206 27 2018
Capital UsOgn,g24 LS010,072 656 LIS010,072 556 LIS010,072 556 US010,072 556 US010,072 656 US010,072 656 LIS010,072 5656 LIS010,072 556 LS010,072 656
Utilidades Acumuladas usoo -UsD152,858 S0 245,68 -UIS0 198,413 US0 366,927 LS00 981,608 UsDa3z6H UsDza37 518 IS0 4,213,970 =0 5,550,893
Tty o Entimonic Vet USDE0,524 =0 9,919,698 S0 3,826,875 LSO 3,874.142 USD10,433.483 UsD11,034,164 LS00 11,905,136 Us012,910,073 UsD4,232 526 LSO 15,623,449

USDE10,929 Us0 28,057 963 SO 27,026,618 USO 26,179,448 USD 25,853,034 USD 25,530,947 UsD 25,563,550 SO 26,678,216 UsD 26,157,042

USD 26,620,956 ‘
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

Escenario 5Cambio brusco de los precios y barreras de entrdelaactual proveedor de offshore

r ¥alores sin I'¥Al \

2003 2o 201 2012 2013 2014 2015 26 207 201
o L A Us0 5,035,286 Us0 6 421,755 US0 5403545 UsDE,289,881 Us0 6,247 623 UsD 6,367 933 Us0 §,520,305 UsD 7,067 836 USD 7016 486
EFastor e SRl -USD B, 790,328 -USD 2,880,362 S0 2872178 -USD 3,108,768 -USD0 301,325 RUE= wRcR Aok k] -UED 3,152,200 -USD 3,299,880 IS0 3,209,782
Lt St s -UED 1,755,041 UsD 2 541,233 UsD 2 531,263 UsD 3 1enz UsD 3,146,198 UsD 3,261,400 UsD 3,368,005 USD 3,767 956 USD 3,706,704
(Rt gt TR IS0 33021 -UsD 32,09 -Us0az09 -Us0Ez09 -Us0032,09 -U50025,235 IS0 25,235 -USD 25,235 -US0 25,235
(RSt gt AT ST -USD 74,298 -USD 72,205 -USD 72,205 -US0 72,205 -USD 72,208 -USD BB, 778 -USD 56,778 -USD 56,778 -USO 66,778
Lt armten G dlenERE & ATIIESTE & AR ATSRORs IS0 1,862,261 UsD 2 437,097 USD 2 427,072 S0 3076816 UsD 3,041,902 UsD 3,163,388 UsD 3,285,932 USD 3685944 USD 3 624,692
ST ST SR o PR usoo -USD 2,506,245 -US0 2,280,563 -USD 2,255,261 -USD 2129968 U500 2004,E7E S0 1,879,284 -USD 1,754,092 -USD 1,628,739
LR St S ATEIESTG & I8 PaTamiES IS0 1,862,261 -USDES 748 UsD 4e520 S0 321556 Us0an sz UsD1164, 712 USD 1406 809 Us01921,862 Us01996.232
TSI & Mo R SCss usoo uson -Us0e 282 -USD 287 544 -USDNaTY IS0 407 649 IS0 492313 -USDETE 143 -US0 693,562
it mets IS0 1,862,361 -USD B&, 748 UsD0 30,238 S0 634,01 Us0 53z, 767 UsD 767,063 USD 314,296 Us01,266,704 US01,297 330
AUZILIAR
Frorrateo de gastos compartidos 30 Operativo

205 Comercial

45 Administrativo u otro

\ Impuesto alas ganancias i ‘

Tabla E1. Estado de Resultados Escenario 5
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

Fines de...

2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
LAEERA IO
Litilildad Meta ¢ 1,862,361 -EUERT4E U 30,238 U 534,01 #8592, 757 L 7ET 063 #1914, 296 11,268,704 #U1,297 330
Ajustes no monetanios
Amortizaciones U 34,282 FU1,114 282 FU1,114 282 FU1,114 282 FU1114,282 #U1,050,000 #U1,050,000 #1U1,050,000 #1U1,050,000
Cambios de Capital de trabajo
¥ ariacidn de Créditos por Yentas - 27 A7 -3U 2047 1M -3U 4,924 #2365 -$U0EES -$10 945 -fU 3042 285
Variacion de Bienes de uso asroniuticos -§U 292,639 -§U 23,705 U 2,360 -3U 67,192 1,734 -3 3,943 -$U10,726 -3 34,3768 #0102 U 418,385
Wariacion Deuda Sueldos $U4a73 -0 35 $Uo $Uo 0 0 FU0 U0 U0
Yariacidn Deudas Cargas Sociales L2043 -FUT3 FU0 FU0 FU0 FU0 0 FU0 FU0
Variacion Deudas Comerciales #U193,925 U 11,952 -3U 428 U 30,647 -1 955 #3034 $U 5043 $L15.940 U 808
Wariacian Otraz Deudas 1L 545 -fU1a $Uo $Uo 0 0 FU0 U0 U0
SRy GErEr St e (Rt SCACT - R ERE AT - A Pt oo aske HLF SR i L FETE R SR Lo P ERT NEE Fid f e g LS TR SRS T S

SVFERSION EN OFPERALIOMES A LARGE PLASG

Yariacidn de activo fijo $U 42 -$U0 27 536,760 $U 21470 $U 21470 $U 21470 $U 21470 $U 21470 $U 21470 $U 21470 $U 21470

FRC ETEr S RO AR AR -l AL -LESTRTE A SLESE AT SLESE AT SLESE AT PSS PSS PSS SLETLATT SLETLATT

AETIFRANES FIMAMOIERAS

Variacidn de Inversiones $Un $Un 3L 154,280 411 204 6EG 401 802,700 #1527 697 1] 953,704 $L1,085.172 HU14TR 74T 11,5902, 497
Yariacidn de deuda bancaria U0 $U17 298,304 -4 894,945 -4 894,945 -4 894,945 -#1) 89, 345 -#1) 89, 345 -#1) 89, 345 41 854,545 41 854,545
Wariaciones de Capital $U B4 404 U 11,324,001 sl sl sl 300 300 300 U0 U0
i Gener st por St AenesEnan S E S PR IR GEE LR LR ARG L EER G < TR P - LRI AR SRR P R EEE PR 4]

\ . e R P TEEE PR PG EET LA Fie LT FLEET PLEATE R ELT R IR J

Tabla E2. Cash Flow Statement
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

f Eatocce h

Fines de...
2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2013
Activo Corrients
Disponibilidad en Caja y Bancos U0 60,253 UsD 54,218 UED 54,035 U0 62,293 USDEZ 4TS UsDEZE20 USD 66,203 Us0 T0.ETE Us0 70,165 uszoao
Créditas por Wentas usDzra74 LSO 30,121 LSO 30,020 SO 34,944 UsO 34,708 UsS0 36,378 UsSD0 36,224 S0 39,266 us0o 38,980
Crédita Fiseal [Iva) UsD 26,997 usoao uson uson uson usoao uson uson uson usoao
Bienes de uzo Aeronautico UsD 292639 US0 HE 244 LUSD0 32,983 US0 371176 UsD 363,442 UsD 3738 USD 24,11 LSO 412 487 Us0 418,285 uszoao
Fiepuestos rotables y reparables Us0 291,715 S0 H5,456 US0 33126 LUS0 370,152 UsD 268429 usDarz el USD 383,057 LS00 417,223 Us0 417,232 uszoao
Combustibles y Lubricantes usDazz usoaary Us0O a5y Us0 1,018 uso01z usooz4 Us01,053 LSO 1,148 uso1,147 usoao
Inversiones” uson usoao LSO 134,231 LUSD0 388947 USD 1191647 UsD 2,019,244 UED 29730448 LSO 4,068,221 IS0 5,526,964 Us0 7520460
Fotaf de Active Corrienle LA S AR LA AT RTE LA S 5 LR RS fLorep oty LTS A F LA A T LA MR ANT LA AR TR LA T AR A
Activa Mo Corriente
Bienes de uzo Aeronautico
Aeronaves (VO - A4]) usono Us0 27,536,760 LSO 26,435,290 LSO 25,333,819 USD 24,232,349 Us0 23,130,878 LSO 22,023,408 US0 20,927 938 US0 19,826 467 usDg, 724,997
Bienes de uzo Mo Asroniutico
[laquinaria no aeronautica” uscn usoao uson usoo uscn usoao uson usoo uscn usoao
Inwersion en Start-Up Uz 4z Us0137.130 USD102,247 US0 68,565 UsD 24,282 uszoao uson uson uszon uszoao
Foraf ge Aotive Mo Corriente AT ATE AL LA AR AR AT AR AT LIRS ST A LA SRR A fhorerond vy AT AR R AR LR A RET A AT AR ATR SAT fhored dvie oo
Cﬂaf a8 Active LA S LA SRR AATEET R BT LR ARR ASE LA ARG AR LANTEEE A S AT AT M LRTER AN T AR RS fL R W A )

Tabla E3. Balance (1 de 2)
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

’ Asfv e

FPasgivo Corriente

Sueldos

Cargas sociales

Deudas comerciales
Combustible
Mlantenimiento
Capacitacion

Otras deudas
Alquileres
Otros Gastos en Personal

Otros Gastos Operativos
Fotaf dw Pasive Corriente

Pasivo Mo Carriente

Deuda Bancaria a Largo Plazo

Folal ae Pasiva

~

Foral ge Pasivo Mo Corriente

Fines de...
2004 200 201 20z 2013 2014 2015 2016 2017 2018
usoars S0 a3e Usoazs Us0a3e Usogas Us0a3e usogze Usooae S0 938
UsD 2043 U=01,370 Us01,470 U=01,370 Us0470 Us01,370 Us01470 U=01,4970 U=01,470
uson uson uson uson usoo uson usoo uson usoo
UsSD1eY, 168 USO 174,284 usoirz, 997 USO 204,508 UsO 203,550 UsD 208,723 usozne32 USD 230,573 S0 230,517
=032, 758 =0 3593 S0 32 454 Us0 31593 S0 31,593 UsD 32454 Us0 31593 Us0 31,592 =0 32,454
Uz 483 =0 446 LSO 448 Us0 446 LSO 445 UsD 446 S0 446 USD 446 =0 446
uson uson uson uson usoo uson usoo uson usoo
usoas us0s0 Usooan usoa0 ustoan Usoa0 usoan UsDoan us0 a0
LIRET ST SRS LEALT R T LA AT da LR IRRERT LR AR [ LA G SR LI AT LA IR AR
usoo USD17,898,894 USO 17,003,949 USO16,109,005 US0 15,214,060 USDH14,319,15 UsD13.424,171 Us012529,226 USD11E34,281 US010,739,336
LA LT AT AT SR LEAET AT IR AT [t oofona LT IS e fhcred- fosdia [ [ Larid sy [l fon: e d LA RTTRR
LA [ ook LAY AT SRS LASE R I AT G AT SRT LA RETERT LT AT AR [l agun. oo LT ERT e LRI BT T

Fatrimonic Mefo

~ it e Satnimeni Ao« Sasie

Fines de...

2004 200 201 2mz 2013 2014 205 2016 207 2018
Capital LS00 514,404 IS0 11,838.405 S0 11,838,408 LSO 11,838,408 US0 11,838,408 USO1,838.405 US0 11,838,405 LSO 11,838,408 LUS0 11,838,405 LS00 11,838,408
|tilidades Acumuladas usoo -Us01,862, 361 -Us0 1,831,109 -UIS01,900,870 -LI50 1,366,854 SISO PT4102 -UsD 17,039 US0 847,256 gD 2,152 960 =0 3,450,290
T de Esvmimcuice Vever LS00 514,404 IS0 3,976,044 =0 9,907,297 IS03,937 535 US0 10,471,546 LUSO1,064,30% Us0 1,821,366 U0 12,735,662 LUS013,991,366 LS00 15,284,696

LS00 514,404 UsD 2072425 =0 27,120,557 S0 26,255,425 LSO 25,925,129 LSO 26,621,998 USD 25,487 142 Us0 25,511,547 US0 26,291,247

USD 26,294 437 ‘
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

Escenario 6Devaluacion de la moneda local respecto del dalasegundo afio del proyecto

’ Yalores sin I'¥A! ‘

2003 ] 201 2012 203 2014 2015 2016 2017 i)
e S Sarinies S0 7,925,015 USO8 462,994 UsSO #422,056 USO 3,460,475 SO 3,384,316 USDO 9,667,252 USO8, 738,664 LSO 10,499,515 USO10,263,127
(TRt e ERio SR IS0 T Az8,037 IS0 3118, 795 -US0 3,015,376 IS0 3,259,635 U500 3,245,807 IS0 3283597 -US0 3,316,861 IS0 347343 S0 3459656
L s US0 256,477 Us0 5,344,204 LSO 5,408,080 USO 6,200,540 IS0 6,138,803 USO 6,353,655 USO 481803 SO 7,028,097 USO 6,803,441
(TR e EwTRe ey AJS0 33,021 -UsD 25,782 -UsDasraz SO 26,782 -USD 26752 -Us0 18,926 -Us0 18,926 -Us018,926 IS0 18,326
(Tt oo AT SO IS0 74,298 -Us0 58,0 -UsD&s,00 IS0 58,mo -Usoas00 -UsD 42,882 -Us0 42,582 IS0 42,583 S0 42,583
L e b SRR Eme © TR & AR AT LSO 749,658 Us0 5,260,411 UsDO 6,322,287 USOE17,048 IS0 &,088,M6 USOE322,146 USOE 420,294 LSO & 964,587 LSO E, 741,93
e ST ST o fEmee usoo -US0 2 505,245 -Us0 2,280,853 S0 2,255,261 U0 2,129,968 -US0 2,004 676 -US01,879, 284 U501, r54,092 S0 1,628,793
L i e b ST 5 AR AT LSO 749,658 us0 2,754,568 LSO 2,941,734 USO 3,861,787 IS0 3,928,047 LSO 4,317,470 LSO 4,540,910 S0 5,210,495 USO 6,113,132
AT 5 A5 PR IS0 262,280 -US0 964,098 -s01,029,607 AJS01,351,626 -USD373, 76T -UsD 151118 -Us01,589, 318 -UsD1823ET AJS01,789,5596
L et USO 487278 US01, 790,468 usoazaz? usO 2510162 Us0 2 551,281 US0O 2,806,356 us0 295159 SO 3,286,822 USO 3,323,536
AUXILIAR
Frorrateo de gastos compartidos i Operativo

20 Comercial

454 Administrativo uotro

~ Impuesto a las ganancias 6% ‘

Tabla F1. Estado de Resultados Escenario 6
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

(o A

Fires de..
2003 2010 201 202 2013 2014 2015 206 2017 2013
CAEEAAA LA
Utilitdad Meta $ 487,278 FU17a0,468 #2027 F 2510162 #12551281 FU 2,206,356 02,9515 $1 3,386,522 U 3323536
Ajustes no monetarios
Amortizaciones L 34,202 FL 14,282 FU1114,282 FL1, 14,282 FU1114,282 11,080,000 $U1,080,000 11,080,000 U1,080,000
Cambios de Capital de trabajo
Wariacidn de Créditos por Ventas -$U0 44,361 -$U 2855 22y -$U 5,769 423 -$L1572 U 70 -$U 3,894 FU133
Yariacian de Bienes de uso aeroniuticos SR e RS2 -EUET 428 FU 944 - ELTED #3488 -fU10,455 -E010,120 -§L 38 EER L 52308 $U 607 2597
W ariacidn Deuda Sueldos T3 -$ 261 o Fo U0 Fu0 U0 FU0 Fu0
Wariacion Deudas Cargas Sociales #2043 - 565 FU0 FU0 o 2] U0 U0 fun
Variacidn Deudas Comerciales $1 236,81 FUE20 EANE ) 33408 U824 FU B4 04928 21,318 U2z
Wariacian Otras Deudas FLIE45 -0 151 o 0 U0 o U0 U0 o
g emEra iy fo Cimer sty - g A ST B FRTATE FEIET AT PP RS BT P FaR AT Pt d Hd T AT Fird AGFEET Pl g ase

SFERSIGAN ENM GFERALIGANES A LARGE FLASG

Variacidn de activa fijo -FUATL 2 -$10 27 536,760 FU21470 $U 21470 21470 $U 21470 F 21470 $U 21470 21470 FU 21470

Filyics gemersci o deversiones P BT ERSR FELA AT P P AT P P AT FeE BT FiLRLATE

A FIVEEARE 5 FIAAACIERA S

Yariacian de Inversiones U0 o -EU 2036103 -EU 2,081,304 -EU & TE2807 -gU 2 FEE 03 - 3008276 -EU 3 HEERZ -EU 3 E1442 SR 139023
“ariacidn de deuda bancaria kA1) FU 17 990,094 -1 894,945 -fL 894 945 gL 894,945 -fL 894 945 gL 894,945 -§L 894,945 £ 894,945 -§L 894,945
‘ariaciones de Capital $UB19,954 #18.953504 o FU0 FU0 FU0 U0 U0 U0 U0
R PERE ST o S, ST S Fr rek oy Hi IR RS TRE S R R -JLEE FRSAE -G S AT ST - T S -t o G T SR LT R - L RS

\ iyt _— F TG G SFird T AT Pl TS AR PSS Py ST REF -LEL TS - RS A ‘

Tabla F2. Cash Flow Statement
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Servicio de Helicdpteros en la Patagonia Argentina

f atance )
Fines de..
2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2013
Activo Corrients
Dizponibilidad en Caja y Bancos S0 74,250 S0 34,620 L0 24,221 UED 34,605 LUSD 92,842 UED0 96672 USD 97 987 LS00 104,395 UE0 102,631 uson
Créditas por Ventas LIS 44,261 LSO 47,017 USDO 4E, 723 Us0O 52552 UsD0 52,125 Us0 &2, 707 USDO 54,437 UsD 58,331 Us0 &7, 017
Crédita Fiscal [IVa) LS50 36,997 uson uson uson uson uson uson uson uson uson
Eienes de uso Aeroniutica LSO 368632 LS00 386,120 S0 386,176 USD 456,342 USD 453,452 USD 463,902 USD 474,038 UsD 512,703 USDB0T7 297 uson
Fepuestos rotables g reparables LSO 36T 528 LS00 395,009 S0 394,267 USD0 456,001 USD 462,513 USD 462,952 USD 473,062 UsD 61642 UsD0 &0E 352 uson
Combustibles y Lubricantes Ls0 1163 usom L0 30 UED a4 UsD 923 UED 9585 UEDave Us0 1,055 UsD1044 uson
Inversiones* uson uson LSO 2,035,108 LSO 4,116,413 LSO E,893,.270 USD 96774 USD12,B52,249 LS00 15,799,502 LS00 19,417 944 S0 22,557 068
Fotaf de Active Corrieate LRAET AT TS ERSETTESE MY [Rorapd oy oy LEAET A T AR LIS AT S (R SAAF AR S S AT A AT AT LAAE SRR T LAAEST A R
Activo Mo Corriente
Bienes de uzo Aeroniutico
Aeronaves (VO - A4) uson LS50 27 536,760 LS00 26,435,290 S0 26,333,819 LSO 24,232 349 LSO 23,130,878 LSO 22,029,408 LSO 20,927 938 LSO 19,826,467 LSO 18,724,997
Eienes de usa Ma Asraniutico
Maquinaria no aeronautica” usoo usoo usoo uson uson uson uson uson uson uson
Inwersion en Start-Up LS00 17, 412 LS00 137,130 LS00 102,247 USD 62,565 USD 34,282 uson uson uson uson uson
Fotal de Active Mo Corrienle [l LR ET AT AT LN SR BRT AT [ ) [t ST ARG AT AT L AT AAE AT AT AR AT AR SR AT CAAE AT T T
. Feotaf de Active LRALT ST RS LRAET AT SRS AT SR OAT AR LEAT R ATART LA R TR R LREF AT ART AT LA R AT AR LAAE TR ST SRR RE AL ST LAAT A TR AT ‘

Tabla F3. Balance (1 de 2)
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Servicio de Helicépteros en la Patagonia Argentina

Fazivo Corriente

Sueldos

Cargas sociales

Deudas comerciales
Combustible
Mantenimiento
Capacitacidn

Otras deudas
Alquileres
Otroz Gastos en Personal

Otros Gastos Operativos

Fotal de FPasive Cnrriente

Fazivo Mo Corriente

Deuda Bancaria a Largo Plazo

Fotaf de FPasfve

-

Fotal de FPasive Mo Ecrrieals

Fines de...
2003 2010 201 2012 2013 2014 20158 2016 2017 2013
- usoars uso o4 uso o4 LSO 7o4 LSO 7o4 LSO 7o4 Us0O Fo4 Us0O Fo4 uso o4
- UsD 204 usoi4ve usoi4ve UsD 1478 UsD147s UsD147s UsDOi4vs UsDOi4vs usoi4rs
- uson usoao usoao uson uson uson uson uson uson
- UsD 203,053 UsD 218,236 uso 217,231 LS00 261923 LS50 260,009 S0 266,772 USD 261,253 UsSD 282677 Us0 27a, 751
- usD 32,752 Us0 22,695 UsD 24,241 S0 23,695 LUS0 23,695 S0 24,24 UsD 22,695 UsD 22,695 Us0 24,24
- UsD 463 UsD3:e UsD3:e UsD0 336 UsD0 336 UsD0 336 UED 326 UED 326 UsD 36
uszon uszoao uszoao uson uson uson uson uson uszon
- usDa: UsDen UsDen UsDED UsDED UsDED UsDEen UsDEen UsDen
- LATEERE R [harere Edaro LA T LA ERT AT LARTEETRLSTF [ harape oo A AT SR AT AT AT AN R AT
uson Us0 17,898,894 USD17,003,949 US016,103,005 LS00 16,214,060 US0 14,313,116 LSO 13,424,171 UsS0 12,529,226 LSO 11,634,281 Us0 10,739,336
[Lorersy LATF AT AR FA LA AT O S fLorey o o died LRI RN R LRI TR A SR AT AR AT FLorEg Ad i o FLorEg N ey FLoriy sk Ay
LAALEE LI IR ARG SR LAATE AT AR AR LA My TR LRAET M AT IET LUSET R AR AR LA AT T, ot AT AT R AR [Eoral b At LATE A iR

A trimoane Medo

\ Tt ae Sainimnnic At « Saata

Fines de...

2009 200 2m 2mz 2013 2014 2015 206 207 2ma
Caapital LUSD 619,954 SO 3573452 UsSD 3573458 UsSD 3573458 S0 3573468 S0 3.573,458 S0 3.573,458 Us03.573.458 UsD 3573452 SO 3573452
Utilidades Acumuladas uson s 437,278 USDz277.746 USD 4,123,873 LS00 6,700,034 =0 9,251,315 =0 12,057 671 US0015,009,262 LS00 18,396 054 UsD 2,719,620
Tt et G Sntimomic et LUSD 619,954 LISD10,060,736 USDO,851,204 USO13,783.331 LSO 16,273.492 S0 18.824.773 =0 21631128 UsD 24 532,720 USD 27 963,542 LSO 31,293,078

USD 19,954 S0 28,139,001 SO 29,099,659 USO30,117 133 USO 31,765,755 USO 33,420,167 USO 35,337,929 USD 37399575 UsSD 39,912,770

USO 42,333,082 ‘
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