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Petrolera Aconcagua Energia
S.A.

Factores relevantes de la calificacion

Perspectiva estable: La Perspectiva asignada por FIX (afiliada de Fitch Ratings) - en adelante
FIX - a las calificaciones de Emisor de largo plazo de Petrolera Aconcagua Energia S.A.( PAESA)
y sus Obligaciones Negociables, refleja la expectativa de un escenario de aumento en la
produccién en un horizonte de 4 afios, alcanzando los 3.000 boe/d promedio en dicho periodo,
un EBITDA en torno a USD 11 millones en 2022 en comparacién a los USD 4,6 millones en
2021 (ejercicio irregular de 8 meses), el cual podria duplicarse hacia 2024, y un margen
superior al 30% enfocado en la eficiencia de costos. A su vez, incorpora la reduccién del
apalancamiento llevado a cabo por la compaiiia, el cual se estima hacia adelante inferior a 2,5x
en términos normalizados.

Obligaciones Negociables Clase I: FIX asigné en la categoria A-(arg) Perspectiva Estable la
calificacion de las Obligaciones Negociables Clase | a ser emitidas por PAESA por un monto de
hasta USD 5 millones ampliable hasta USD 12 millones, denominadas en délares, a suscribir en
pesos, a tasa de interés fija, y con fines de canje y/o inversion.

Plan de crecimiento requiere importantes inversiones: PAESA planea lograr un crecimiento
gradual alcanzando una produccién de 3.000 boe/d promedio hasta el afio 2025. Esto requiere
inversiones por unos USD 70 millones durante dicho periodo, con un flujo de fondos libre
negativo los proximos 3 ejercicios, el cual serd parcialmente financiado con deuda.
Limitaciones en el acceso al financiamiento pueden ralentizar el plan de inversiones y el
consiguiente crecimiento del EBITDA de la compafiia.

Soélidas métricas operacionales: Las reservas probadas (P1) de petréleo y gas de PAESA
ascienden a 15,4 millones de barriles de petrdleo (BOE), lo cual equivale al ritmo actual de
producciéon a 15 afos, desde 11,4 millones BOE en 2018. FIX estima ventas en el afo fiscal
2022 superiores a USD 30 millones, las cuales podrian duplicarse en 2025.

Diversificacion de activos: En enero 2022 PAESA llevé a cabo la adquisicion del 85,58% de los
derechos de explotacién sobre la concesion Confluencia Sur ubicada en la provincia de
Mendoza, a Petrolera San Jorge y Metro Holding, convirtiéndose en operador. El restante
14,42% pertenece a YPF S.A. El activo cuenta con 23 pozos, tiene una produccién actual
promedio cercana a 700 boe/d e implica un incremento en la produccion total de PAESA de
mas del 30%. De esta manera la compafia contintdia con su diversificacion, en linea con la
adquisicién junto a Crown Point Energia S.A. de Chafares Herrados en 2021. En agosto 2022,
PAESA vendié el 50% de su participacion en la concesién Puesto Pozo Cercado Oriental a
Crown Point Energia S.A., actual socio en la concesiéon Chafares Herrados, y la Secretaria de
Estado de Energia de Rio Negro autorizé la cesidon y venta de los derechos de explotacion de la
concesién Tres Nidos a Petrolera San Miguel S.A.

Diversificacion de ventas: PAESA continta su diversificacion en canales de comercializacion,
con clientes de primera linea como YPF, Pan American Energy, Raizen, Trafigura Argentina,
Trafigura Pte Ltd. y Refi Pampa S.A. La compaiia planea seguir abasteciendo el mercado
externo e ir gradualmente aumentando su participacién, logrando tanto acceso a mejores
precios como a divisas. En el primer semestre de 2022, los ingresos por contratos con clientes
provienen por ventas realizadas en un 83% en el mercado local y un 17% a exportaciones
(Trafigura Internacional y Shell Trading).

Management con experiencia: El grupo de ejecutivos que encabeza la compaiiia y sus equipos
son profesionales con mas de 20 afos de experiencia en la industria petrolera, desarrollados
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integramente en YPF, donde han gestionado distintos activos, tanto en unidades de negocios
convencionales como no convencionales.

Sensibilidad de la calificacion

Los siguiente factores de forma individual o conjunta podrian derivar en una baja de la
calificaciéon: a) menor éxito al esperado en la campaiia de perforacion, incremento en los costos
de operacién o de inversion que deriven en una escala menor a la prevista para el mediano
plazo; b) un incremento del endeudamiento en relacidn con la generacién de caja que presione
la liquidez (esperamos que la deuda neta sobre EBITDA se mantenga por debajo de 2,5x
dentro del plan de crecimiento organico), c) dificultades para obtener el financiamiento
necesario para alcanzar la mayor escala buscada.

Los siguientes factores podrian derivar en una suba de calificacion: un entorno operacional
que permita seguir consolidando las métricas operativas con un crecimiento neto en la
produccion de petrdleo y mantener un endeudamiento conservador y adecuada liquidez.

Liquidez y Estructura de Capital

Adecuado perfil financiero y adecuado nivel de liquidez: FIX no espera un ratio
deuda/EBITDA superior a 2,5x de manera sostenida dentro del plan de crecimiento organico
de la compaiiia, en linea con sus valores actuales y proyectados. A su vez se esperan robustas
coberturas de intereses tanto con EBITDA como con FGO superiores a 6x. A junio 2022 la
compahia poseia un total de deuda financiera por $ 2.017 millones, de los cuales $ 1.545
millones corresponden a Obligaciones Negociables vigentes. Segun estimaciones de la
compainiia, contard durante 2022 con un nivel de exportaciones de aproximadamente USD 12
millones. Ademas cuenta con ingresos en ddlares atados al precio del petréleo y tenia a junio
2022 cajay equivalentes por $ 507 millones y vencimientos de corto plazo por $ 794 millones,
reduciendo su riesgo de liquidez y descalce de moneda.

Perfil del Negocio

PAESA es una compaiia con una producciéon aproximada de casi de 2.700 boe/d a agosto
2022 (aproximadamente 250% superior a cuando se calificd por primera vez, pero en linea con
lo esperado) y estimada en 3.000 boe/d promedio entre 2022 y 2025, EBITDA de USD 11
millones en 2022 y USD 16 millones proyectado en 2023, con un margen en torno al 30%.
Tiene reservas por 15,4 millones BOE, 90% petréleo y 10% gas, lo cual equivale a
aproximadamente 15 afios de su produccién actual, y un indice de reservas de 1,1 en el Gltimo
periodo. PAESA cuenta con 8 concesiones hidrocarburiferas en las Provincias de Mendoza y
Rio Negro, siendo en todas ellas su operador, con vencimiento en 2028 en Rio Negro (con
posibilidad de extenderlas por 10 afilos mas sujeto a cumplimiento de inversiones) y en 2043
en Mendoza. En total cuenta con mas de 140 pozos, 6 plantas de tratamiento, una central
térmica para consumo propio y dos equipos de torre entre otros activos.

Provincia Cuenca Concesion Vencimiento
Cuyana Chanares Herrados 2046
Mendoza Puesto Pozo Cercado Oriental (1) 2043
Atuel Norte 2043
Confluencia Sur 2023+10
Neuguina Loma (.iuad.aI.053 2028
Rio Negro Catriel Viejo 2028
Catriel Oeste 2028
Tres Nidos (2) 2028

(1) En agosto 2022, PAESA vendié el 50% de su participacion en la concesion Puesto Pozo Cercado Oriental a
Crown Point Energia S.A., actual socio en la concesién Chafares Herrados.
(2) Enagosto 2022, la Secretaria de Estado de Energia de Rio Negro autorizé la cesion y venta de los derechos de

explotacion de la concesion Tres Nidos a Petrolera San Miguel S.A.

Considerando las reservas P1 de Confluencia, y con una produccion promedio de 2.000 boe/d
aabril 2022, el IRR de Aconcagua se estimaen 2022 en 1,1.
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Los objetivos de la compania son el aumento de su produccion de manera continua, llevando a
cabo un crecimiento tanto organico como inorganico ante oportunidades de nuevas
adquisiciones, consolidandose como empresa integrada de energia y delineando proyectos
gasiferos destinados a balancear el mix de producto.

Para ampliar su produccion la compaiiia tiene un portafolio de reactivacion y workover de mas
de 200 pozos, la mayoria de ellos en Catriel Oeste y Chanares Herrados. A través de la
reactivacion y workover (que puede incrementar la produccién entre un 20% y 35%), la
compaiia apunta a alcanzar una produccion de 3.000 boe/d para el afo 2024,
fundamentalmente de petréleo, y con un aumento gradual de la participacién del gas, que
pasaria del 10% actual, al 20% de la produccion total. Actualmente la produccion de gas la
utilizan para autogeneracién de energia eléctrica (tienen una capacidad de 2 MW).

La produccion operada ha crecido considerablemente en el Ultimo afio, concentrada en tres
dreas: Catriel Oeste (Rio Negro), Puesto Pozo Cercado Oriental (Mendoza), y Chafares
Herrados (Mendoza). La reciente adquisicion del 85,58% de Confluencia Sur implica un
incremento cercano a los 700 boe/d (mas del 30% incremental).

Las ventas de crudo se realizan tanto en el mercado local como en el exportador. Los clientes
de la compaiia son de primera linea, como es el caso de Raizen, YPF, Trafigura y Pan American
Energy entre otros. FIX considera en su modelo base que la compania continte desarrollando
sus exportaciones.

A junio 2022 el precio promedio del petréleo vendido a través de exportaciones llegd hasta
USD/boe 115 aproximadamente, mientras que en el ambito local se encuentra en torno hasta
los USD 60 aproximadamente. El gradual acceso al mercado de exportaciones le brinda a la
compania mejores precios y acceso a divisas.

Los lifting costs de la compaiia se han reducido aproximadamente en un 100% desde 2017,
estando en torno a USD 22/boe en la actualidad, con tendencia a la baja a medida que la
compafiia continlie ampliando su escala, generando sinergias entre sus distintas operaciones
enfocados en la eficiencia de costos. PAESA ha demostrado una eficiente gestion de costos
como operador.

A su vez, suponiendo precios promedio de venta de petréleo entre USD 55/bbl y USD 60/bbl,
FIX estima un retorno operativo de USD 30/bbl a la compafiia, con un punto de equilibrio en
precios de venta de USD 32/bbl.

Infraestructura de transporte y almacenamiento

PAESA posee la infraestructura de tratamiento y evacuacién de la produccién de crudo de sus
principales yacimientos, con una capacidad muy por encima de las requeridas por la
producciéon actual, por lo que no requiere grandes inversiones. En Catriel Oeste tiene una
capacidad de 6.300 boe/d, y en Puesto Pozo Cercado Oriental de 1.900 boe/d. PAESA a su vez
ha desarrollado el segmento de servicios, con el objetivo de brindar servicios a otras
compaiias con desarrollos en areas aledaias, para obtener una mayor escala y asi reducir
costos.

Cuestiones relacionadas con ESG

PAESA cuenta con un Sistema de Gestidn Integral (SGI), el cual se ha desarrollado en una tnica
plataforma donde se integran todos los médulos de trabajo y se visualizan los procesos, las
variables criticas y los procesos. El SGI certifica las Normas ISO 14001 (Medio Ambiente) y
9001 (Calidad). También cumple con los requisitos de las 1ISO 45001 (Seguridad y Salud
Ocupacional).

La compaiiia se adhirié al Pacto Global de Naciones Unidas desde 2016 con el objetivo de
contribuir al cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible. Tiene una agenda activa
en cuestiones sociales en las comunidades en donde se desenvuelve, principalmente en Catriel
(Rio Negro).

Cuenta también con una politica de Gobierno Corporativo, un Codigo de Etica y Buena
conducta para todos los empleados, Cddigo de Etica para proveedores, Politicas de Medio
Ambiente, Seguridad, Salud ocupacional y Calidad.

Finanzas Corporativas
Petréleoy Gas
Argentina

Produccién total (boe/d)
(A abril de cada afio)
5000
4000

3000
2000 II
1000 ettt
0lIlI
N

Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr.

Reservas P1 Mboe

(A abril de cada afio)
2022P
2021 _
2020 —
2019 M
2018 E——

0 5 10 15 20
Fuente: Informacidn de la empresa, Fix Scr.

Lifting Cost (usd/boe)
(A abril de cada afio)

50
40
30
20
10

0

© QR @D R R RS R
DR SRR

Fuente: Informacidn de la empresa, Fix Scr.

CAPEX (millones USD)
(A abril de cada afio)

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
Informe de Calificacién | 29 septiembre 2022

20

15

10

5

0

o o NoR Q < Q N

N v v g% S X ) (9

S x o 3% v v v v

LA S G S

Fuente: Informacidn de la empresa, Fix Scr.
fixscr.com 3



FixSer

«..FitchRatings

Riesgo del Sector

Para 2022 se espera un fuerte repunte de la produccion local de petréleo derivado
principalmente de un incremento en la producciéon no convencional de la cuenca Neuquina
impulsado por los precios locales que se encuentran cercanos a USD/bbl 56 y el precio de
exportacion que ha llegado por arriba de los USD/bbl 100. Dicho incremento en la produccion
podria estar limitado por la capacidad de evacuacion actual de Oldelval, la cual concentra el
70% de los envios de crudo de la Cuenca Neuquina y el 100% del shale oil de Vaca Muerta,
generando restricciones en la carga de petréleo al sistema. Se esperan obras por mas de USD
500 millones, en 3 etapas en los préximos 24 meses para sumar capacidad de transporte por
225.000 barriles. FIX asume un precio Brent de USD/bbl 100 para 2022 en el dmbito
internacional, disminuyendo a USD/bbl 85 en 2023, y USD 65/bbl hacia adelante.

Por su parte, la produccién local de gas en 2022 continuard creciendo impulsada por los
precios promedio de 3,6 USD/MMBTU logrados por el Plan Gas. Ar, lo cual brinda certidumbre
frente a los planes de inversidon comprometidos, pero contara con las actuales restricciones en
el transporte de gas las cuales dificultan el abastecimiento a la demanda en los principales
centros de consumo con dicha produccion local, lo cual limita el crecimiento del sector.

A su vez, la evolucion de la demanda local de productos refinados evolucionara
favorablemente esperando una recuperacion total en 2022. En tanto los precios reales de
nafta y gasoil permaneceran rezagados ante la expectativa de continuidad de un nivel elevado
de inflacién. Las empresas integradas estdn en mejor posicion de balancear los resultados
fortaleciendo su rentabilidad y flujo de caja a la vez que mantienen altos niveles de liquidez. La
escasez de divisas por parte del estado argentino podria ocasionar problemas en la
importacion del diésel, impactando negativamente en el sector.

Posicion Competitiva
En base a la produccion a abril 2022 PAESA se ubica en el puesto n° 15, desde el puesto n°® 26

en abril 2021, en producciéon de petréleo, de 60 compafias petroleras que operan en el pais.
También se encuentra en la posicion nimero 15 respecto a las reservas probadas de petréleo.

El principal jugador del mercado argentino es YPF, con 47% de la produccion de petréleo y
30% de la de gas. Otros jugadores importantes son Total, Tecpetrol, Pluspetrol, Pampa, Vista,
CGC, ENAP Sipetrol, Capex, Chevron,y Wintershall.

Administracion y Calidad de Accionistas

Los accionistas de Petrolera Aconcagua Energia S.A. son Diego Trabucco y Javier Basso, cada
uno con el 50% del capital accionario.

Los integrantes del equipo de gestion de PAESA tienen mas de 20 aios de experiencia en la
industria petrolera, desarrollados integramente en YPF, donde han gestionado distintos
activos, tanto en unidades de negocios convencionales como no convencionales. El Presidente
y CEO de Aconcagua es Diego Trabucco, el Vicepresidente y CFO es Javier Basso, mientras
que el Gerente de Operaciones y COO es Leonardo Deccechis.

Factores de Riesgo

Plan de crecimiento requiere importantes inversiones: PAESA planea alcanzar una
produccion de 3.000 boe/d hacia el afio 2025. Esto requiere inversiones por unos USD 70
millones, durante dicho periodo. Limitaciones en el acceso al financiamiento pueden limitar el
plan de inversiones y el consiguiente EBITDA de la compaiiia.

Perfil Financiero

Rentabilidad

Estimando volumenes de produccién de petréleo crecientes, hasta alcanzar unos 3.000 boe/d
promedio hasta abril 2025, FIX considera que a abril 2023 PAESA tendria con una produccién
de 2.700 boe/d, ventas por USD 52 millones, EBITDA superior a USD 16 millones y margen de
31%. La compaiia estima a medida que aumente su produccién total incrementar su
porcentaje de venta de gas, balanceando el mix, el cual actualmente es utilizado como energia
para su propio consumo.
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Flujo de Fondos

En el escenario base, con precios en el mercado interno de USD 55/bbl y superiores a USD
80/bbl en exportaciones FIX ha estimado a abril 2023 un Flujo de caja operativo (FCO) de USD
13 millones, el cual permitira financiar el 93% de las inversiones de capital durante el mismo
periodo. Hasta 2025, la compaiia planea realizar inversiones por USD 63 millones para
incrementar su produccion. Este plan sera financiado principalmente con generacién de
fondos propios (unos USD 58 millones, estimados por FIX), y deuda de largo plazo.

FIX espera un flujo de fondo libres (FFL) negativo hasta 2024 (por un aumento del nivel de
inversiones) y luego positivo hacia adelante.

Liquidez y Estructura de Capital

A junio 2022, la deuda financiera alcanzé los USD 16,1 millones con un adecuado perfil de
vencimientos, teniendo un 39% de la misma con vencimiento corriente. PAESA presenta una
adecuada liquidez, con una posicion de caja y equivalentes de USD 4,1 millones, que permitian
cubrir el 64% de la deuda financiera de corto plazo.

FIX no espera un ratio Deuda/EBITDA superior a 2,5x de manera sostenida dentro del plan de
crecimiento organico de la compafiia, en linea con sus valores actuales y proyectados. A su vez
se esperan robustas coberturas de intereses tanto con EBITDA como con FGO superiores a 6x.

Fondeo y Flexibilidad Financiera

A junio 2022 el 77% de la deuda financiera de PAESA correspondia a Obligaciones
Negociables. Desde noviembre 2020 a la fecha, PAESA ha emitido 4 Obligaciones Negociables
de largo plazo, demostrando su buen acceso al mercado de capitales, lo cual les otorga
flexibilidad financiera. Se estima que la compafia continuara financiando parcialmente su plan
de inversiones a través del mercado de capitales.

Finanzas Corporativas
Petréleoy Gas
Argentina

Flujo de Fondos

m Flujo Generado por las Operaciones
® Flujo de Caja Operativo

Inversiones de Capital
m Dividendos

Flujo de Fondos Libre

(USD "000)
8.000

6.000
4.000
2.000

(2.000)
(4.000)
(6.000)

(8.000)

2018 2019 2020 2021 dic-21 (8 jun-22 (6
meses)  meses)
Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr.

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
Informe de Calificacién | 29 septiembre 2022

fixscr.com 5



FIXSCI' ' Finanzas Corporativas
«..FitchRatings Petréleoy Gas

Argentina

Anexo |. Resumen Financiero
La moneda funcional de la compafiia es el dolar, por lo tanto no se ajusta por inflacion.

Resumen Financiero - Petrolera Aconcagua Energia S.A.

(miles de ARS, afio fiscal finalizado en abril hasta abril de 2021, con posterioridad a esa fecha finalizado en diciembre)
Cifras Consolidadas

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF NCP
Periodo jun-22 dic-21 2021 2020 2019 2018
6 meses 8 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 683.434 454.655 190.999 212.367 49.340 45.783
Margen de EBITDA 28,0 253 22,2 28,6 6,6 19,4
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 21,3 12,1 10,6 11,9 4,7 52,1
Margen del Flujo de Fondos Libre 8,2 (6,4) 7.9 20,1 6,7 (14,2)
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 6,2 (17,6) 41,5 0,5 144,0 78,9
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 4,9 28 91 6,1 58 534
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 4,1 2,6 2,9 45 3,7 65,8
EBITDA / Servicio de Deuda 0,7 0,5 0,4 12 0,4 2,5
FGO/ Cargos Fijos 4,9 2,8 9,1 6,1 58 534
FFL/ Servicio de Deuda 0,6 0,1 0,3 1,1 0,5 (1,8)
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 1,1 0,9 1,2 1,5 0,7 (1,0)
FCO/ Inversiones de Capital 1,5 0,8 1,2 2,8 1,8 0,1

Estructura de Capital y Endeudamiento

Deuda Total Ajustada/ FGO 1,3 25 2,3 1,2 3,6 0,5
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 1,5 2,7 7.1 1,6 57 0,4
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 11 1,6 4,7 1,2 52 0,1
Costo de Financiamiento Implicito (%) 19,5 21,0 7.8 28,4 9,5 6,9
Deuda Garantizada / Deuda Total (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 39,4 37,5 331 40,7 411 86,6
Balance

Total Activos 11.787.471 9.125.353 7.702.493 3.444.595 2.337.608 118.109
Caja e Inversiones Corrientes 507.346 745.778 465.511 72.202 24.379 15.102
Deuda Corto Plazo 794.102 692.724 450.596 135.916 116.045 17.425
Deuda Largo Plazo 1.223.134 1.154.914 909.262 197.774 166.116 2.705
Deuda Total 2.017.236 1.847.638 1.359.858 333.690 282.161 20.130
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 2.017.236 1.847.638 1.359.858 333.690 282.161 20.130
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 2.017.236 1.847.638 1.359.858 333.690 282.161 20.130
Total Patrimonio 5.504.927 4.250.532 4.279.071 2.096.153 1.374.273 51.088
Total Capital Ajustado 7.522.164 6.098.170 5.638.930 2.429.843 1.656.434 71219
Flujo de Caja

Flujo generado por las Operaciones (FGO) 635.957 315.129 532.434 240.691 65.112 36.430
Variacién del Capital de Trabajo (49.015) 130.257 (183.888) (9.135) 48.190 (32.512)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 586.943 445.386 348.546 231.557 113.301 3.918
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (387.014) (560.533) (280.370) (82.669) (63.540) (37.306)
Dividendos 0 0 0 0 0 0

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Flujo de Fondos Libre (FFL) 199.928 (115.147) 68.175 148.888 49.762 (33.388)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto (295.412) 0 (378.943) (17.363) (262.095) 5.291
Otras Inversiones, Neto 0 0 0 0 (1.162) 26.088
Variacion Neta de Deuda (239.478) 362.372 666.558 (100.893) 208.978 15.655
Variacién Neta del Capital 0 0 0 0 0 0
Otros (Inversion y Financiacion) 0 0 (3.714) (520) 0 0
Variacion de Caja (334.961) 247.225 352.076 30.112 (4.517) 13.646

Estado de Resultados

Ventas Netas 2.443.041 1.799.406 861.585 741.592 745.520 235.695
Variacién de Ventas (%) N/A 1938 184,4 (0,5) 216,3 361,6
EBIT Operativo 384.678 220.601 1.366.869 60.549 (29.751) 41.374
Intereses Financieros Brutos 165.014 176.433 66.136 47.342 13451 695
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto 301.657 (404.997) 1.321.671 5.607 989.554 28.056

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Anexo ll. Glosario

° BOE: Sigla en inglés para barril de petréleo crudo equivalente, que equivalen a
158,98731 m3 de gas natural, establecidos utilizando el ratio de 5.614,6 pies cubicos
de gas natural por barril de petréleo crudo

° Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total.

° Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda Asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de
Balance.

° Downstream: en la industria petrolera se refiere a la refinacién de petréleo crudo y

procesamiento de gas natural, como también a la comercializacion y distribucién de
productos derivados del petrdéleo crudo y del gas natural.

° EBITDA: Resultado Operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.

° EBITDAR: EBITDA + Alquileres Devengados.

° Lifting costs: Se refiere a los costos directos de extraccion de hidrocarburos.

o Servicio de Deuda: Intereses Financieros Brutos + Dividendos Preferidos + Deuda
Corto Plazo.

° Upstream: En la industria petrolera se refiere al sector de exploracién y produccién,
que incluye la perforacién y explotacion de pozos

. IRR: indice de reemplazo de reservas

o Workover: Reacondicionamiento

° Shale oil: petrdleo de esquistos bituminosos, no convencional

° FGO: Flujo generado por Operaciones

° ESG: factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo

° MM BTU: Millén de BTU. Unidad térmica britanica la cual equivale a27,8 m3degasy a
0,048 m3GNL0a0,0192 t GNL.

° Reservas P1: Reservas probadas. Volumenes de crudo, gas natural y liquidos de gas

natural que tienen un alto potencial de recuperacién en un tiempo determinado.

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Anexo lll. Caracteristica de los Instrumentos
Obligacion Negociable PYME Clase |
Monto Autorizado: Hasta V/N USD 1.000.000 (Délares un millén) ampliable hasta V/N
: USD 2.000.000 (Délares dos millones)
Monto Emisién: USD 2.000.000
Denominada en dolares, pero suscripta y pagadera en pesos al tipo
de cambio aplicable considerando el tipo de cambio mayorista
Moneda de Emisién: correspondiente al Dia Habil anterior al inicio del Periodo de
: Subasta, conforme el mismo es informado por el BCRA de
conformidad con la Comunicacién “A” 3500 (o la regulacion que la
sucediere o modificare) (el “Tipo de Cambio Inicial”).
Fecha de Emision: 27/11/2020
Fecha de Vencimiento: 27/11/2022
Amortizacién de Capital: 27/05/2022,27/08/2022,27/11/2022
Tasa de Interés: Tasa fija del 5,89% nominal anual.
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente.
Parainversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el
Destino de los fondos: pais, incluyendo inversiones en infraestructura de produccién y
desarrollos integrales de petréleoy gas.
Garantias: N/A
Las Obligaciones Negociables PYME podran ser rescatadas por
Oncién de Rescate: razones impositivas de conformidad con lo establecido en la
P ) seccion “De la Oferta, el Listado y la Negociacion - Rescate por
Razones Impositivas” del Prospecto.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Obligacion Negociable PYME Clase 11
Hasta V/N USD 5.000.000 (Délares cinco millones) ampliable hasta
Monto Autorizado: V/N USD 8.000.000 (Délares ocho millones) en conjunto con la
Clase IV.
Monto Emisién: USD 2.258.700
Denominada en dolares, pero suscripta y pagadera en pesos al tipo
de cambio aplicable considerando el tipo de cambio mayorista
Moneda de Emisién: correspondiente al Dia Habil anterior al inicio del Periodo de
: Subasta, conforme el mismo es informado por el BCRA de
conformidad con la Comunicacién “A” 3500 (o la regulacion que la
sucediere o modificare) (el “Tipo de Cambio Inicial”).
Fecha de Emision: 19/4/2021
Fecha de Vencimiento: 19/4/2024
Amortizacion de Capital: Trimestralmente.
Tasa de Interés: Tasa fija del 6% nominal anual.
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente.
Parainversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el
Destino de los fondos: pais, incluyendo inversiones en infraestructura de produccién y
desarrollos integrales de petréleoy gas.
Garantias: N/A
Las Obligaciones Negociables PYME podran ser rescatadas por
Oncién de Rescate: razones impositivas de conformidad con lo establecido en la
P ) seccion “De la Oferta, el Listado y la Negociacion - Rescate por
Razones Impositivas” del Prospecto.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Petrolera Aconcagua Energia S.A.
Informe de Calificacién | 29 septiembre 2022 fixscr.com 9



FixSer

«..FitchRatings

Finanzas Corporativas
Petréleoy Gas

Argentina
Obligacion Negociable PYME Clase IV
Hasta V/N $ 500.000.000 (Pesos quinientos millones) ampliable
Monto Autorizado: hasta V/N $ 700.000.000 (Pesos setecientos millones) en conjunto
conlaClaselll.
Monto Emisién: $330.957.446
Moneda de Emision: Denominaday pagadera en pesos.
Fecha de Emisidn: 19/4/2021
Fecha de Vencimiento: 19/4/2024
Amortizacion de Capital: Trimestralmente.
Tasa de Interés: Tasavariable Badlar + 6%.
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente.
Parainversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el
Destino de los fondos: pais, incluyendo inversiones en infraestructura de produccién y
desarrollos integrales de petréleoy gas.
Garantias: N/A
Las Obligaciones Negociables PYME podran ser rescatadas por
Obcién de Rescate: razones impositivas de conformidad con lo establecido en la
P ' seccion “De la Oferta, el Listado y la Negociacion - Rescate por
Razones Impositivas” del Prospecto.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Obligacion Negociable PYME Clase V
Hasta V/N USD 3.000.000 (Délares tres millones) ampliable hasta
Monto Autorizado: V/N USD 6.000.000 (Dolares seis millones) en conjunto con la
Clase VI.
Monto Emision: USD 5.948.315
Moneda de Emision: Denominada en ddlares y pagadera en pesos.
Fecha de Emision: 3/12/2021
Fecha de Vencimiento: 3/12/2024
e o 5 (cinco) cuotas trimestrales, a partir del mes 24 (veinticuatro)
Amortizacién de Capital: contado desde la Fecha de Emisién y Liquidacion.
Tasa de Interés: Tasa fija del 6% nominal anual.
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente.
Parainversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el
Destino de los fondos: pais, incluyendo inversiones en infraestructura de produccién y
desarrollos integrales de petréleoy gas.
Garantias: N/A
Las Obligaciones Negociables PYME podréan ser rescatadas por
Oncién de Rescate: razones impositivas de conformidad con lo establecido en la
P ) seccion “De la Oferta, el Listado y la Negociacion - Rescate por
Razones Impositivas” del Prospecto.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Obligacion Negociable Clase |
Monto Autorizado: Hasta V/N USD 5.000.000 (Ddlares cinco millones) ampliable
: hasta V/N USD 12.000.000 (Délares doce millones)
Monto Emision: A determinar.
Moneda de Emision: Denominada en délares y pagadera en pesos.
. Podrén ser integradas en pesos y/o Obligaciones Negociables
Moneda de Integracion: PYME Clase Il y/o Clase IV.
Fecha de Emisidn: Adeterminar.
Fecha de Vencimiento: 36 meses desde la Fecha de Emision.
. - 7 (siete) cuotas trimestrales, a partir del mes 18 (dieciocho)
Amortizacién de Capital: contado desde la Fecha de Emision.
Tasa de Interés: Fija a determinar.
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente.
Para inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en
Destino de los fondos: el pais, incluyendo inversiones en infraestructura de produccién y
desarrollos integrales de petréleoy gas.
Garantias: Estaran garantizadas por el fideicomiso de garantia “Fideicomiso
) de Garantia ON Petrolera Aconcagua”.
Las Obligaciones Negociables podrian ser rescatadas, a opcién de
Opcidn de Rescate: la Sociedad, en forma total o parcial. En el caso de rescate por
razones impositivas, el mismo sera total y no parcial.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Anexo IV. Dictamen de Calificacion

FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg. CNV
N°9

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada
de Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 29 de septiembre de 2022, confirmé* en “A-
(arg)” a la calificacion de Emisor de Largo Plazo de Petrolera Aconcagua Energia S.A. y de los
siguientes instrumentos previamente emitidos por la compafia:

° Obligaciones Negociables PYME Clase | por hasta USD 1 millén, ampliable a USD 2
millones.

° Obligaciones Negociables PYME Clase 1l por hasta USD 5 millones, ampliable a USD 8
millones.

° Obligaciones Negociables PYME Clase IV por hasta $ 400 millones, ampliable a $ 700
millones.

° Obligaciones Negociables PYME Clase V por hasta USD 3 millones, ampliable a USD 6
millones.

Asimismo asigné en “A-(arg)” a la calificacion de los siguientes instrumentos a ser emitidos por
la compania:

. Obligaciones Negociables Clase | por hasta USD 5 millones, ampliable a USD 12
millones.

La Perspectiva es "Estable".

Categoria A(arg): "A" nacional implica una solida calidad crediticia respecto de otros emisores
o emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones econdémicas
pueden afectar la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado mayor que para aquellas
obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afladidos a una calificacion nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicién
de la categoria a la cual se los anade.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Argentina se
agregara "(arg)".

La perspectiva de una calificacién indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos anos. La perspectiva puede ser positiva,
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la
calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificacién con perspectiva estable puede ser
cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elementos
que lojustifiquen.

La calificacion asignada se desprende del andlisis de los Factores Cuantitativos y Factores
Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de
Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el Fondeo y Flexibilidad Financiera de la
compainiia. El analisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posicion
Competitiva, y la Administracién y Calidad de los Accionistas. La informacion suministrada
para el andlisis es adecuaday suficiente.

(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Fuentes

La presente calificacion se determind en base a la siguiente informacién cuantitativa y

cualitativa:

° Balances consolidados de periodos intermedios, ejercicios anuales y ejercicios
irregulares auditados hasta el 30/06/2022, disponibles en www.cnv.gov.ar.

° Auditor externo a la fecha del Gltimo balance: Price Waterhouse & Co. S.R.L.

° Informacién de gestién de la compaiiia.

° Hechos Relevantes presentados y publicados ante la CNV.

° Suplemento de precio de las Obligaciones Negociables PYME Clase | del 17/11/2020,
disponible en www.cnv.gov.ar

° Suplemento de precio de las Obligaciones Negociables PYME Clase lll y IV por un valor
nominal de hasta USD 5 millones, ampliable a USD 8 millones, del 12/04/2021,
disponible en www.cnv.gov.ar

° Suplemento de precio de las Obligaciones Negociables PYME Clase V y VI por un valor
nominal de hasta $ 300 millones, ampliable a $ 600 millones, del 25/11/2021,
disponible en www.cnv.gov.ar

° Preliminar de Suplemento de precio de las Obligaciones Negociables Clase | por un
valor nominal de hasta USD 5 millones, ampliable a USD 12 millones, enviado por email
de fecha 28/09/2022.

Petrolera Aconcagua Energia S.A.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombreyy,
por lo tanto FIXSCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) -
en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES
DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros estd prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores
y sus agentes y de otras fuentes que FIXSCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion
factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacion de
fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada
jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y |la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR
S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la
que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de
la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados
financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el
futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por
eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evaliia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIX SCR S.A. y ninguin individuo, o grupo de individuos es Gnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ninguin titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un
informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningtin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante
en particular, por una cuota anual. La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.
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