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Argentina

Petroleos Sudamericanos S.A.

Principales Indicadores

Mar-23 1T 2023

(Ult. 12 meses)  (Mar-23)®) 2022 2021 2020
Indicadores
EBITDA® / Ventas netas 27,6% 28,3% 27,6% 23,6% 11,8%
EBIT® / Ventas netas 14,4% 14,9% 15,1% 12,0% 2,2%
Deuda® / EBITDA®M 0,7x 0,5x 0,8x 0,6x NA
CFO™ / Deuda® 87,1% 118,8% 81,2% 144,0% NA
EBITDA® / Gastos financieros® 67,9x 23,5x 99,4x 92,9x 30,4x
EBIT® / Gastos financieros® 35,4x 12,3x 54,4x 47,1x 5,6x
Activo corriente / Pasivo corriente 113,8% 113,8% 156,7% 140,8% 165,9%
Millones de ARS
Ventas netas 12.572 3.936 10.326 5.501 5.087
Deuda® 2.436 2.436 2.153 842 -
CFO® 2.120 723 1.747 1.212 (222)
Patrimonio neto 9.409 9.409 7.679 4.360 4.467

Nota: La informacion para 2022 utiliza moneda funcional délar reexpresados en pesos; la informacion a diciembre de 2021 y
2020 se encuentra ajustada por inflacién a moneda constante de diciembre de 2021; () EBITDA es la utilidad antes de intereses.
impuestos. depreciacion y amortizacion; @) EBIT es la utilidad antes de intereses e impuestos; @) Se considera la deuda ajustada;
(“)CFO es el flujo de efectivo operativo; ¥) Contempla gastos de intereses, se utiliza gastos financieros totales cuando la compafiia

no reporta el detalle; © Indicadores anualizados.

Petroleos Sudamericanos S.A. (“PS") es una compafiia de capitales nacionales con mas de
30 aflos de experiencia en el segmento upstream de petréleo y gas en Argentina.
Consideramos que, si bien PS posee una escala operativa pequefia en comparacion a los
grandes participantes del sector, exhibe un adecuado nivel de afios de reservas probadasy
operaciones diversificadas en seis areas productivas y mas de 600 pozos activos en la

Cuenca Neuquina.

FIGURA 1: Liquidez corriente
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Resumen
Moody's Local AR (“Moody's Local Argentina”) afirma la calificacién en moneda local de largo plazo en A-.ar de Petroleos

Sudamericanos S.A. (“PS"). La perspectiva de la calificacién es estable.

La calificacion se encuentra fundamentada por la amplia experiencia y trayectoria de PS en el sector de petroleo y gas en
Argentina, con operaciones desde hace mas de 30 afios, asi como también por el bajo nivel de apalancamiento financiero que
deriva en solidas métricas crediticias. Al mismo tiempo, la calificacion refleja la pequefia escala operativa de la compafiia,
aunque consideramos que esta limitacion se ve mitigada por una buena diversificacion de sus operaciones, distribuidas en seis
areas productivas y mas de 600 pozos activos en la Cuenca Neuquina.

PS posee una pequefia escala operativa en el segmento de upstream local, en comparacién con otras compafifas calificadas y
no calificadas del sector. Para el afio 2022, las reservas probadas de PS se ubicaron en 10,4 MMboe, equivalentes a
aproximadamente 7 afios de vida. La totalidad de las reservas de la compafiia corresponden a recursos convencionales en
campos maduros, lo que implica mayores desafios de inversion para el sostenimiento del nivel de reservas y el incremento en
la produccién.

Asimismo, la calificacion refleja nuestra expectativa de que PS lograra mantener el nivel de produccion de hidrocarburos que
se encuentra en torno a los 4.100 barriles de petréleo equivalente por dia' (boe/d). Para esto, la compariia espera realizar
trabajos de work-over y nuevas perforaciones en las diversas areas donde posee concesion. Consideramos que la produccion
de la compafiia podria verse incrementada en un futuro ante la eventualidad de adquisiciéon de nuevas concesiones. En mayo
de 2023, PS resultd adjudicataria de una concesion por un plazo de 25 afios para explorar y desarrollar hidrocarburos en el
area Cerro Hamaca (Provincia del Neuquén).

Para el primer trimestre de 2023 las ventas de PS se ubicaron en ARS 3.936 millones (USD 20,5 millones), un incremento de
29% interanual en dolares, derivado principalmente de una mejora en el precio de venta del crudo local y de un mayor volumen
de exportacion de crudo (30% de las ventas) respecto del mismo periodo del afio anterior. La produccion total de petroleo y
gas de la companiia ascendio a 4.200 boe/d promedio (sin ponderar por working interest), en niveles similares a marzo de 2022.

Consideramos que PS posee una solida estructura de capital derivada de su conservadora politica financiera y del bajo nivel
de endeudamiento financiero, lo que se traduce en fuertes métricas crediticias. Historicamente, las necesidades de inversion
de la compafiia se han financiado a través de su propia generacion de fondos y de aportes de capital. A marzo de 2023 la
compafifa no poseia deuda financiera de corto plazo.

Hacia adelante, esperamos que la compafiia generara ventas y EBITDA normalizados en torno a los USD 70 millones y USD
20 millones, respectivamente, manteniendo adecuados niveles de rentabilidad. Consideramos que, ante las necesidades de
financiacién del plan de inversiones, en torno a los USD 10 millones en 2023, y para la renovacién de las concesiones que
vencen entre 2025 y 2027, PS podria buscar financiamiento bancario o en el mercado de capital local en 2024. Sin embargo,
esperamos que la compafiia mantendra el nivel de endeudamiento por debajo de 1,5x EBITDA, con holgadas coberturas de
intereses, y generara flujos libres de caja positivos hacia 2024.

En nuestra opinion, la flexibilidad financiera de la compafiia se encuentra parcialmente limitada por su escaso historial en el
mercado de deuda y de capitales local. PS realizd su primera emision de Obligaciones Negociables (ON) en diciembre de 2022.
Las ON Clase | por USD 2,8 millones, denominadas en dolares y pagaderas en pesos al tipo de cambio devengan intereses a
una tasa fija de 2,1% y vencen en diciembre de 2024. Asimismo, la compafiia cuenta con lineas bancarias disponibles con
bancos de primera linea y presenta un amplio historial de financiacién a través de propia generacién de fondos.

' Sin ponderar por working interest
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Fortalezas crediticias

»

Extensa trayectoria operativa en el segmento upstream local, con mas de 30 afios de experiencia en el sector
Adecuada diversificacion de sus operaciones distribuidas en seis areas y mas de 600 pozos activos
Bajo nivel de endeudamiento financiero

Relacién comercial estratégica de hace mas de 20 afios con su principal cliente que le ha permitido vender crudo a
mayores precios, parcialmente mitigado por una fuerte concentracion de operaciones con dicha contraparte

Posicion de liquidez y generacion de flujo de fondos propios adecuadas

Debilidades crediticias

»

»

»

26 de julio de 2023

Baja escala de produccion en comparacion con otras empresas calificadas y no calificadas del sector
Campos de produccion maduros que implican mayores desafios de inversion

Flexibilidad financiera parcialmente limitada por escaso historial en el mercado de deuda y de capitales local

Informe de calificacion: Petroleos Sudamericanos S.A.
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Anexo |

GLOSARIO TECNICO

Bbl/d: Barril de petréleo por dia

Boe/d: Barril de petréleo equivalentes por dia

CAPEX: Inversién en bienes de capital

Medanito: Tipo de petréleo crudo extraido en principalmente en la Cuenca Neuquina

MMboe: Millones de barriles de petréleo equivalentes

Upstream: Sector de la industria petrolera que incluye la exploracién y produccién de hidrocarburos

Working Interest: Porcentaje de participacion que una compafiia posee sobre una concesiéon de explotacion o
exploracion de gas y petroleo

Work-over: Trabajos de intervencion y acondicionamiento de pozos petroleros para extender su vida util

Anexo lI: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody's Local Argentina

Obligaciones Fecha de Fecha de R - Tasa de Pago de
. Moneda . o Amortizacién de capital . .
Negociables emisién vencimiento interés intereses

3 cuotas trimestrales

0, .
(1° en Jun-2024) 2,1% Trimestral

ON Clase | USD linked 20-Dic-22 20-Dic-2024
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Informacion contable e indicadores operativos y financieros*

Oezmese  (Mor23) 2022 2021 2020
INDICADORES***
EBITDA / Ventas netas 27,6% 28,3% 27,6% 23,6% 11,8%
EBIT / Ventas netas 14,4% 14,9% 15,1% 12,0% 2,2%
Deuda ajustada / EBITDA 0,7x 0,5x 0,8x 0,6x NA
Deuda ajustada neta / EBITDA 0,6x 0,5x 0,5x 0,2x -0,4x
CFO / Deuda 87,1% 118,8% 81,2% 144,0% NA
EBITDA / Gastos financieros 67,9x 23,5x 99,4x 92,9x 30,4x
EBIT / Gastos financieros 35,4x 12,3x 54,4x 47,1x 5,6x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 113,8% 113,8% 156,7% 140,8% 165,9%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo NA NA NA NA NA
En millones de ARS
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas netas 12.572 3.936 10.326 5.501 5.087
Resultado bruto 5.504 1.747 4.561 2.223 670
EBITDA 3.465 1114 2.851 1.300 601
EBIT 1.809 586 1.561 659 m
Intereses financieros (51) (47) (29) (14) (20)
Resultado neto 51 253 103 319 (307)
FLUJO DE CAJA
Flujo generado por las operaciones 2.834 854 2.530 1.025 259
CFO 2.120 723 1.747 1.212 (222)
Dividendos - - - (358) -
CAPEX (2.448) (1.061) (1.679) (271) (289)
Flujo de fondos libres (328) (338) 69 583 (511)
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL **
Caja y equivalentes 278 278 763 560 263
Activos 5orrientes 3.520 3.520 2.962 1.517 1.494
Bienes de uso 10.193 10.193 7.675 3.896 3.370
Intangibles 1.331 1.331 1.178 789 871
Total activos 16.813 16.813 13.408 7.038 5.786
Deuda corto plazo - - - - -
Deuda largo plazo 583 583 495 - -
Deuda total 583 583 495 - -
Deuda total ajustada 2.436 2.436 2.153 842 -
Total pasivo 7.404 7.404 5.729 2.678 1.319
Patrimonio neto 9.409 9.409 7.679 4.360 4.467

* La informacidn de 2022 considera los EECC en moneda funcional dolar reexpresados en pesos argentinos mientras que la informacion de 2021y 2020 se
encuentra ajustada por inflacién a moneda constante de diciembre de 2021, por lo que las columnas expuestas no son comparables

** £l endeudamiento contiene ajustes por arrendamientos operativos

***Indicadores anualizados para 1T 2023

Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la empresa en sus estados
contables
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Informacién complementaria

Detalle de las calificaciones asignadas

. Calificacién Calificacién
Tipo / Instrumento .
actual anterior
Calificacion de emisor en moneda local A-.ar/Estable A-.ar/Estable
Obligaci N iables Clase | hasta el ivalente a USD 5 mill
|g.gac.|ones egoaa es ase pOI’ asta e equwa ente a mittones con A—.ar/Estable A—.ar/Estable
vencimiento en 2024

Informacion considerada para la calificacion
» Memoria y Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio econémico cerrado el 31/12/2022 y
anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

»  Estados Contables Trimestrales intermedios, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

»  Prospectos del Programa de Obligaciones Negociables disponible en www.argentina.gob.ar/cnv

» Informacion de precios y produccion de petréleo y gas natural de la Secretarfa de Energia de la Nacion
»  Presentacion institucional e informacién complementaria provista por la compafiia

»  Los siguientes factores de la metodologia: Analisis de los factores estandares de calificacion (Estabilidad del sector,
Escala, Perfil de negocios, Rentabilidad y eficiencia, Apalancamiento y cobertura y Politica financiera) y Otras
consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del ultimo informe completo

»  Eldltimo informe completo fue publicado el 12/04/2023 y el mismo se encuentra disponible para el publico inversor
en www.moodyslocal.com.ar

Definicién de las calificaciones asignadas

»  A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en comparacion
con otros emisores locales.

»  Moody's Local Argentina agrega los modificadores "+” y “-" a cada categoria de calificacién genérica que va de AA a CCC.
Elmodificador "+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacidn genérica, ningun
modificadorindica una calificacion media, y el modificador "-" indica una calificacidn en el extremo inferior de la categoria
de calificacidn genérica.

Metodologia utilizada
» Metodologia de calificacion de empresas no financieras, disponible en www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion para adquirir, vender o negociar los
instrumentos objetos de calificacion.

26 de julio de 2023 Informe de calificacion: Petroleos Sudamericanos S.A.
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© 2023 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY'S"). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S Y SUS FILIALES CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO
DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, Y MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACION PUBLICADA POR MOODY'S
(COLECTIVAMENTE LAS “PUBLICACIONES") PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S INCLUIR OPINIONES ACTUALES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL
RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LAS PUBLICACIONES DE
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TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES YLAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO
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Toda la informacidn incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano
0 mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA", sin garantia de ningun tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables,
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calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes minoristas.

Unicamente aplicable a Japén: Moody's Japan K.K. (“MJKK") es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody's Overseas Holdings
Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSF) no es una Organizacion de
Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSF) son no-NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas
por una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. MJKK y MSF] son agencias de
calificacién crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japén y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSF] (segtin corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones,
pagarés y titulos) y acciones preferentes calificados por MJKK o MSF] (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion crediticias, abonar a MJKK o
MSF] (segtn corresponda) por sus servicios de opinidn y calificacién crediticia por unos honorarios que oscilan entre los JPY100.000 y los JPY550.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.

Mooby’s
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