MoobDy’s

LOCAL

INFORME DE
CALIFICACION

13 de diciembre de 2022
Informe de revision completo

CALIFICACIONES ACTUALES (*)

Calificacion de emisor en moneda A-.ar/EST

local (ML)

CALIFICACIONES ANTERIORES (*)

Calificacion de emisor en moneda A-.ar/EST

local (ML)

(*) Calificaciones de Riesgo asignadas por Moody'’s Local
AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Registro No. 3 de
la Comision Nacional de Valores.

Para mayor detalle sobre las calificaciones asignadas ver la
seccion Informacién complementaria, al final de este
reporte.

CONTACTOS

José Antonio Molino
Analyst
Jose.molino@moodys.com

+54.11.5129.2613

Nazarena Ciucci +54.11.5129.2673
Associate Lead Analyst

Nazarena.ciucci@moodys.com

Pablo Artusso +54.11.5129.2656
Ratings Manager

Pablo.artusso@moodys.com

SERVICIO AL CLIENTE

Argentina / Uruguay +54.11.5129.2600

Argentina

Petroleos Sudamericanos S.A.

Principales Indicadores

3T 2022(6) 2021 2020 2019
Indicadores
EBITDA" / Ventas netas 29,3% 20,6% 11,8% 13,2%
EBIT® / Ventas netas 21,0% 15,2% 2,2% 4,4%
Deuda® / EBITDA® 0,4x 0,0x 0,0x 0,0x
CFO“ / Deuda® 175,1% NA NA  4376,7%
EBITDA® / Gastos financieros® 22,4x 108,0x 30,4x 109,3x
EBIT® / Gastos financieros® 16,1x 79,6x 5,6x 36,1x
Activo corriente / Pasivo corriente 132,9% 157,1% 165,9% 120,1%
Millones de ARS
Ventas netas 6.995 5.985 5.087 6.672
Deuda® 1.151 - - 38
CFOW 1.512 1.182 (222) 1.652
Patrimonio neto 7.313 4.670 4.467 4.771

Nota:La informacidn para el 3T 2022 utiliza moneda funcional ddlar reexpresados en pesos; la informacidn a diciembre de 2021,
2020 y 2019 se encuentra ajustada por inflacion a moneda constante de diciembre de 2021; ) EBITDA es la utilidad antes de
intereses. impuestos. depreciacién 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 compaiiia de capitales nacionales con mas de
30 afios de experiencia en el segmento upstream de petréleo y gas en Argentina. Moody's
Local Argentina considera 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 probadas y operaciones diversificadas en seis areas productivas y mas de 600
pozos activos en la Cuenca Neuquina. Al mismo tiempo, consideramos que la compafiia
presenta sélidas métricas crediticias derivadas del nulo nivel de apalancamiento financiero
y una politica financiera conservadora.

FIGURA 1: Liquidez corriente
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Resumen
Moody's Local AR (“Moody's Local Argentina”) asigna a Petréleos Sudamericanos S.A. (“PS") una calificacién de emisor en

moneda local de largo plazo de A-.ar con perspectiva estable a las Obligaciones Negociables Clase | por hasta un valor nominal
de USD 3 millones, ampliable hasta USD 5 millones, a emitir por la compafifa. Estas calificaciones de crédito podrian verse
modificadas ante la ocurrencia de posibles cambios en el proceso de finalizacién de documentos y la emisién de valores que
se encuentran en estado previo a oferta publica. Esta calificacion de crédito se basa en cierta informacion que puede cambiar
antes de la realizacidn de tales contingencias, incluyendo condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la
transaccion y los términos y condiciones de la emision. Cualquier cambio pertinente en dicha informacion o informacion
adicional podria resultar en un cambio en esta calificacion de crédito.

Asimismo, Moody's Local Argentina afirma la calificacion de emisor en moneda local de largo plazo en A-.ar con perspectiva
estable asignada previamente a PS.

La compafifa planea la emisién de la Obligaciones Negociables (ON) Clase | por hasta un valor nominal de USD 3 millones,
ampliable hasta USD 5 millones. Las ON Clase I, denominadas en dolares y pagaderas en pesos al tipo de cambio aplicable,
devengaran intereses a una tasa fija (a licitar) y venceran a los 24 meses desde la fecha de emision. Los fondos de las ON seran
destinados a capital de trabajo e inversiones productivas.

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 nulo nivel de apalancamiento financiero que
deriva en solidas métricas crediticias. Al mismo tiempo, la calificacidn refleja la pequefia escala operativa de la compafifa,
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.

Moody'’s Local considera que PS posee una pequefia escala operativa en el segmento de upstream local, en comparacion con
otras compafiias calificadas y no calificadas del sector. Para el afio 2021, las reservas probadas de PS se ubicaron en 12,1 MMboe,
equivalentes a aproximadamente 8 afios de vida. La totalidad de las reservas de la compafifa corresponden a recursos
convencionales en campos maduros, lo que implica mayores desafios de inversién para el sostenimiento del nivel de reservas
y el incremento en la produccion.

Asimismo, la calificacion refleja nuestra expectativa de que la compafiia lograra mantener el nivel de produccion de
hidrocarburos que se encuentra en torno a los 4.200 barriles de petréleo equivalente por dia' (boe/d). Para esto, PS espera
realizar trabajos de work-over y nuevas perforaciones en las diversas dreas donde posee concesion. Ademas, consideramos que
la produccién de la compafila podria verse incrementada en un futuro ante la eventualidad de adquisicion de nuevas
concesiones.

Moody’s Local Argentina considera que PS posee una solida estructura de capital derivada de su conservadora politica
financiera y del nulo nivel de endeudamiento financiero, lo que se traduce en fuertes métricas crediticias. Histéricamente, las
necesidades de inversion de la compafiia se han financiado a través de su propia generacion de fondos y de aportes de capital.
Ante el reciente cambio de propietarios, no esperamos alteraciones sustanciales en la gestiéon de la compafiia dado que se
retuvo al equipo directivo anterior, mientras que los nuevos duefios y directores poseen experiencia en negocios relacionados
con la industria y en actividades de diversos rubros en empresas locales.

Hacia adelante, Moody's Local Argentina considera que la compafila mantendrd adecuados niveles de rentabilidad y
esperamos que genere ventas y EBITDA normalizados en torno a los USD 70 millones y USD 20 millones respectivamente.
Ademads, consideramos que, ante las necesidades de financiacién del plan de inversiones, que se encuentra en torno a los

' Sin ponderar por working interest
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USD 10 millones anuales para 2022-2023, y para la renovacién de las concesiones vigentes que vencen entre 2025 y 2027, PS
podria buscar financiamiento extra bancario o en el mercado de deuda local, aunque manteniendo niveles de endeudamiento
por debajo de 1,5x EBITDA y holgadas coberturas de intereses con EBITDA. Asimismo, consideramos que el plan de inversiones
permitira generar flujos libres de caja positivos hacia 2024.

Moody'’s Local Argentina considera que la flexibilidad financiera de la compafiia se encuentra parcialmente limitada por su
escaso historial en el mercado de deuda y de capitales local. No obstante, si bien PS hasta el momento no ha emitido deuda
en el mercado de capitales, cuenta con lineas bancarias disponibles con bancos de primera linea (Santander y HSBC) por hasta
ARS 220 millones y presenta un amplio historial de financiacion a través de propia generacion de fondos.

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
»  Nulo nivel de endeudamiento financiero
»  Relacion 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
»  Baja escala de produccién en comparacion con otras empresas calificadas y no calificadas del sector
»  Campos de produccién maduros que implican mayores desafios de inversion

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

Descripcion del Emisor

Petroleos Sudamericanos S.A. (“PS") es una compafia privada dedicada a la exploracion, produccion, desarrollo y
comercializacién de hidrocarburos convencionales. La compafiia inici6 sus actividades en Argentina en 1991 bajo el liderazgo
del Grupo IF (Grupo Iberoamericano de Fomento) o Grupo Fierro, operando a través de la participacion en Uniones Transitorias
de Empresas (UTE). En octubre de 2021, el paquete accionario de PS fue adquirido por un grupo de accionistas locales.

Actualmente, las actividades de upstream de PS se concentran en yacimientos de la Cuenca Neuquina ubicados en las
provincias de Rio Negro y Neuquén. La compafiia es titular de las concesiones “El Medanito”, “El Santiaguefio”, “Barranca de
los Loros” y “Bajo del Piche” (adquiridas a YPF S.A. en 2019). Por su parte, desde 1992 la compafiia opera las concesiones
“Centro Este” y “Loma Montosa Oeste” a través de la UTE con JCR S.A,, en la cual posee una participacion del 70%. Asimismo,

PS opera la concesion “El Caracol Norte” de la empresa provincial Gas y Petroleo del Neuquén S.A. (“GyP").

Durante 2021 la produccion total de petréleo y gas de la compafiia ascendié a 4.172 boe/d mientras que para los primeros
nueve meses a septiembre de 2022 la misma se ubico en 4.122 boe/d (sin ponderar por working interest).

Estructura societaria de la compaiiia

PS es una compafiia de capitales nacionales privados. En octubre de 2021, la familia Miedvietzky adquiri6 el 100% del paquete
accionario de PS. A partir del cambio de accionistas, la compafifa mantuvo el equipo directivo original, la estructura y los
estandares operativos.
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FIGURA 2: Composicion accionaria
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El Directorio de PS estd compuesto por un Presidente, un Vicepresidente, dos directores titulares y un director suplente, todos
no independientes y con mandato hasta 2025. También cuenta con una Comision Fiscalizadora conformada por tres sindicos
titulares y tres suplentes. La auditoria contable se encuentra actualmente a cargo de Becher y Asociados S.R.L.

Anadlisis de los factores estandares de calificacion
Estabilidad del sector

PS desarrolla sus actividades en la industria de petréleo y gas, que tienen naturaleza volatil. Moody's Local Argentina considera
que cambios en las condiciones econdmicas, politicas y regulatorias del pais tienen y seguiran teniendo un impacto
significativo en la generacion de ingresos y en los planes de inversion de la compafiia. Histéricamente, el gobierno argentino
ha intervenido en el sector energético local con controles de precios del petréleo en boca de pozo, impuestos y restricciones
a la exportacién y requerimientos regulatorios para abastecer el mercado interno.

El sector de petroleo y gas en Argentina se encuentra regulado y expuesto a los efectos del coronavirus. La cuarentena
obligatoria produjo una fuerte caida en el nivel de actividad que impact6 negativamente en la demanda de combustibles y,
consecuentemente, en los precios locales. Las compafiias de upstream se encuentran expuestas a la volatilidad de los precios
internacionales del petroleo y del gas en el caso de sus exportaciones, mientras que en el mercado local presentan exposicién
al marco regulatorio respecto de los precios locales del barril y a los planes de incentivos de produccion de gas.

Moody'’s Local Argentina considera que la adjudicacion del Plan Gas.Ar 4 genera una mayor estabilidad y previsibilidad en la
generacion de fondos de las compafiias productoras de gas durante el periodo 2021-2024, aunque a un precio promedio de
USD 3,5 por millén de BTU, menor al promedio vigente por la resolucion 46 que finalizé en diciembre de 2021. En septiembre
de 2022 el gobierno nacional anunci¢ la extension del esquema de incentivos del Plan Gas.Ar 4 hasta el afio 2028 y el
lanzamiento del Plan Gas.Ar 5 (con el objetivo de impulsar la produccién en cuencas maduras), en linea con las futuras
necesidades de abastecimiento del gasoducto Néstor Kirchner, para el cual, segun fuentes oficiales, se espera que la primera
etapa esté operativa en junio de 2023.

Para los proximos 12-18 meses, esperamos que las empresas del sector incrementen su plan de inversiones en linea con los
elevados precios internacionales y a pesar de la falta de acceso al financiamiento internacional. Las actividades de perforacién
se vieron fuertemente reducidas desde agosto de 2019 y se recuperaron desde junio de 2020 luego de la flexibilizacién de la
cuarentena y el comienzo del rebote en el nivel de actividad de algunos sectores esenciales y no esenciales.

Los precios en el mercado local son establecidos mediante negociaciones entre los productores, los refinadores y el gobierno
nacional. Actualmente, el precio internacional del barril de petréleo Brent se encuentra en valores de aproximadamente USD
90 por barril, mientras que en el mercado interno se negocia en torno a los USD 60-70 aproximadamente, lo que reduce los
margenes de rentabilidad en el segmento de upstream. Hacia adelante, esperamos un precio normalizado de entre USD 60 y
USD 80 por barril.
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FIGURA 3: Evolucion del precio del crudo
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Fuente: Moody's Local Argentina sobre la base de Secretaria de Energia

Escala

Moody’s Local Argentina considera que PS tiene una pequefia escala operativa en el segmento de upstream local en
comparacion con los principales productores del sector en el pais. A diciembre de 2021, las reservas probadas (a fin de vida
util) de PS se ubicaron en 12,1 MMboe, un 6,8% por debajo a lo reportado en 2020, equivalentes a casi 8 afos de vida de las
reservas. 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 produccion.

FIGURA 4: Evolucién del stock y afios de reserva FIGURA 5: Evolucién de la produccién
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacion recibida de PS

EL 81% de las reservas probadas corresponden a reservas de petroleo y se encuentran concentradas en la Cuenca Neuquina,
distribuidas en seis concesiones. Las areas que concentran la mayor cantidad de reservas probadas de petréleo son “El
Medanito” (35% del total de reservas) y “Centro Este” (31%) mientras que el 42% de las reservas de gas natural se encuentran
en “El Medanito” y el 28% en “El Santiaguefio”.

Perfil de Negocios

Posicion Competitiva

Moody'’s Local Argentina considera que PS presenta una baja posicion competitiva derivada de su pequefia escala operativa y
la concentracion de sus contrapartes. Para 2022, la compafiia ocupa el puesto 14 de 44 entre los productores de petréleo
crudo y el puesto 20 de 42 entre los productores de gas natural en Argentina. Sin embargo, la calificacién también considera
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el historial de mas de 30 afios de operacion en el pais que le ha permitido a la compafiia mantener e incrementar su nivel de
actividad ante diversos escenarios de precios de crudo y gas natural.

La compaiia presenta operaciones en seis areas productivas de las provincias de Rio Negro y Neuguén (sin incluir las
operaciones en la concesion de GyP) y cuenta con mas de 600 pozos operativos (a septiembre de 2022) distribuidos en una
superficie de alrededor de 1.700 km®. A diciembre de 2021, la compafifa reportd una produccion promedio en torno a 4.170
bbl/dia (3.080 bbl/dia de petroleo y 1.090 bbl/dia de gas), un 4,4% por debajo a lo registrado el afio anterior, de los cuales
casi tres cuartos corresponden a produccién en concesiones propias y el resto proviene de las operaciones de la UTE.

FIGURA 6: Participaciéon de mercado — Petréleo FIGURA 7: Participacién de mercado - Gas
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Incluye datos de produccidn de enero a octubre de 2022; Fuente: Moody's Local Argentina segtin informacion de la Secretaria de Energia

Diversificacion de Negocios

Moody's Local Argentina considera que PS presenta cierta concentracion de negocios y enfrenta una mayor exposicion a la
volatilidad de precios y flujos de ingresos que otras compafiias del sector mas integradas verticalmente. A pesar de la
concentracion geografica en la produccién de crudo en la Cuenca Neuguina, Moody's Local Argentina considera que la
compafifa presenta una adecuada diversificacion de concesiones, opera en seis areas productivas y mas de 600 pozos en
actividad, lo cual le permite reducir su exposicion a riesgos operativos y a la dependencia en pocas unidades productivas.

PS se dedica a la produccion y comercializacion de crudo “medanito” y, en menor medida, de gas natural proveniente de la
Cuenca Neuquina. La generacion de ingresos de la compafiia se ha concentrado casi en su totalidad en la venta de petréleo
(entre un 95% y 98% de las ventas historicas) mientras que la produccion de gas es destinada principalmente a la generacion
de energia para auto-consumo.

FIGURA 8: Concesiones operadas por PS

Area Provincia Participacién V(e:cr’lsi:rzsiieg:o % Reservas 2021 ZP (;gih‘(lﬁgl:(?)
Centro Este Rio Negro 70% Enero 2026 27%
Loma Montosa Oeste Limite Neuquén-Rio Negro 70% Julio 2027 5% 1097
El Medanito Rio Negro 100% Noviembre 2027 36% 1.784
El Santiaguefio Rio Negro 100% Septiembre 2025 17% 819
Bajo del Piche Rio Negro 100% Noviembre 2027 14% 428
Barranca de los Loros Rio Negro 100% Noviembre 2027 1% 44
Total 4.172

*Todas las dreas pertenecen a la Cuenca Neuquina; Fuente: Moody's Local Argentina segun informacidn enviada por PS
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Si bien PS comercializa su produccion mayoritariamente en el mercado local, Moody's Local Argentina considera que la
capacidad de colocar produccion en los mercados internacionales mejora los niveles de precios realizados de venta de crudo
y la generacién de ventas de la compafiia. En julio de 2022 la compafiia exportd 25 mil barriles de crudo a Hawaii a un precio
de USD 104,3 por barril y posee permisos de exportacion para el ultimo trimestre del afio por aproximadamente 50 mil barriles
por mes. Moody's Local Argentina monitoreara la evolucion en los niveles de exportacion de la compafiia, lo que le permitiria
diversificar el negocio y acceder a mayores precios de petroleo.

PS comercializa el crudo producido con refinerias locales. Consideramos que la elevada concentracién de contrapartes expone
a la compafifa a una menor diversificacion relativa, aunque mitigado por la elevada calidad crediticia de sus clientes y la
relacion comercial estratégica con Pan American Energy (“PAE"), su principal cliente. PS mantiene una relacion comercial con
PAE hace mas de 20 afios y recientemente le ha vendido petréleo crudo local a precios cercanos a los internacionales. Por su
parte, el principal comprador del gas natural disponible para la venta es Companiia Inversora de Energia S.R.L (“Cinergia”).

Rentabilidad y eficiencia

Moody'’s Local Argentina considera que la compafila mantiene adecuados niveles de rentabilidad. Hacia adelante esperamos
que la compafiia genere ventas y EBITDA normalizados en torno a los USD 70 millones y USD 20 millones respectivamente,
elevando los margenes de rentabilidad en niveles en torno a 30%, superiores a los evidenciados en el 2021, y con un precio de
realizacion de mediano plazo de USD 65 por barril y asumiendo una evolucion neutra del tipo de cambio real.

Luego de dos aflos consecutivos de caidas en la rentabilidad, en 2021 el margen EBITDA y EBIT de PS se ubicé en 20,6% y
15,2% respectivamente, desde 11,8% y 2,2% en 2020. La rentabilidad de la compafiia depende de los precios de petroleo y
gas y de los ajustes de precio en el mercado local, y principalmente de la evolucién del tipo de cambio real, el cual explica en
gran medida la mayor presion de costos en pesos (principalmente costos salariales) sobre la generacion de fondos denominada
en dolares ante una tasa de devaluacién anualizada por debajo de la inflacion.

Para los primeros nueves meses a septiembre de 2022, el EBITDA ajustado se ubicd en USD 17 millones, desde USD 10 millones
para el mismo periodo de 2021, mientras que el margen EBITDA se ubico en 29,3%, desde 24,0%, explicado principalmente
por una mejora en el precio de venta del crudo local.

FIGURA 9: Margen EBITDA
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Fuente: Moody s Local Argentina en base a los Estados Contables de PS
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Apalancamiento y cobertura

Moody's Local Argentina considera que PS posee una sélida estructura de capital derivada de su conservadora politica
financiera demostrada por la financiacion de sus necesidades de inversion mediante aportes de capital y generacién de fondos
propia, lo que se traduce en soélidas métricas crediticias. Al cierre del ejercicio de 2021, la compafiia no presentaba deuda
financiera, mientras que para septiembre de 2022 el nivel de endeudamiento se ubico en 0,4x EBITDA y estaba compuesto
por pasivos por arrendamientos de bombas extractoras y oficinas administrativas.

Hacia adelante, esperamos que ante las necesidades de financiacion del plan de inversiones (USD 10 millones anuales en
2022/2023) y la renovacién de las concesiones vigentes que vencen entre 2025 y 2027, la compafia podria buscar
financiamiento extra bancario o en el mercado de deuda local, aunque manteniendo niveles de endeudamiento por debajo de
1,5x EBITDA y holgadas coberturas de intereses con EBITDA.

FIGURA 10: Apalancamiento FIGURA 11: Cobertura
= Deuda ) = EBITDA ) = EBITDA s |ntereses EBITDA / Intereses - Eje der.
Deuda / EBITDA - Eje der. == Deuda neta / EBITDA - Eje der.
2.500 r20x 2500 - 120,0x
| 109,3x 108,0x
1.5x - 100,0x
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2 4 - 80,0x
<1.500 05x  <1:500
b © - 60,0x
Q
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500 500 22,4x 20.0x
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_ -1,5x - - 0,0x
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los Estados Contables de PS

Politica financiera

Moody's Local Argentina considera que la flexibilidad financiera de la compafiia se encuentra parcialmente limitada por su
escaso historial en el mercado de deuda y de capitales local. Sin embargo, consideramos que esto se encuentra mitigado por
el hecho de que PS ha financiado sus necesidades de inversién a través de aportes de accionistas, préstamos bancarios y fondos
propios. Actualmente, la compafiia no posee deuda financiera y cuenta con lineas bancarias disponibles con los bancos
Santander y HSBC por hasta ARS 220 millones.

No obstante, la politica financiera de la compafiia ha sido histéricamente conservadora. Los aportes de capital realizados en
el pasado para la financiacién de su plan de inversiones derivé en nulos niveles de endeudamiento, elevada capitalizacion y
holgadas coberturas de intereses que la compafiia ha logrado sostener en el tiempo.

Politica de dividendos

La compafifa no posee una politica de dividendos establecida. Histéricamente, PS ha utilizado la generacién interna de fondos
y aportes de capital para financiar la expansion de su negocio en la Cuenca Neuquina, principalmente mediante la compra de
campos maduros a otras empresas del sector. Los nuevos accionistas de la compafiia buscan priorizar la reinversién de
utilidades de los proximos tres afios.
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Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo
Sociales

A pesar de la probabilidad de politicas mas estrictas y la creciente presion social dirigida a reducir las emisiones de carbono,
esperamos que la demanda mundial de petréleo continte creciendo hasta al menos 2035 y que la demanda de gas natural
crezca mas alla de eso. Debido a las condiciones a menudo peligrosas en las que operan sus empleados, las compafiias
petroleras tienen una alta exposicién a las regulaciones de salud y seguridad en el lugar de trabajo. La industria también se
enfrenta a numerosos problemas de relaciones con la comunidad y del pais anfitrién, pero como un importante generador de
ingresos y empleador para muchas de las jurisdicciones en las que operan, las compafiias internacionales de petréleo
generalmente pueden equilibrar los deseos de la comunidad con las necesidades operativas.

Las actividades de PS ayudan, de diferentes maneras, a impulsar las economias nacionales y provinciales de Argentina. Esto
incluye la generacién de empleo de calidad, la adquisicion de bienes y servicios, el pago de impuestos, regalias y dividendos,
la inversién en ciencia y tecnologia y la capacitacion de recursos humanos.

PS cuenta con un Sistema Integrado de Gestidn en Seguridad Industrial, Salud Ocupacional y Medio Ambiente que tiene como
objetivo, anticipar, reconocer, evaluar y controlar los riesgos e impactos que pueden afectar a la seguridad, la salud y el entorno
en el cual la compafiia desarrolla sus operaciones.

Ambientales

Las compafiias petroleras de upstream enfrentan una combinacion de riesgos operativos y regulatorios aguas arriba
(exploracion y produccion). Sin embargo, a diferencia de la mayoria de los emisores en otros subsectores de petréleo y gas,
las compafifas de tamafio mediano y grande de petréleo y gas generalmente tienen mayores beneficios de escala,
diversificacion e integracion para gestionar riesgos operativos complejos, apoyar y absorber el gasto regulatorio y resistir
desastres naturales.

PS cuenta con un cédigo de conducta que regula no solo a sus propios recursos humanos, sino también a sus socios y
contrapartes para, entre otras cuestiones, buscar soluciones e implementar medidas para minimizar los riesgos para las
personas, las instalaciones y el medio ambiente. Asimismo, la compafiia estd comprometida con el Principio de Desarrollo
Sostenible que busca combinar el crecimiento econdmico y la proteccién del entorno.

Gobierno corporativo

La compafiia se encuentra preparando un Cédigo de Gobierno Corporativo que adoptard una vez aprobados sus primeros
Estados Contables anuales emitidos bajo el régimen de oferta publica, a fin de implementar las mejores practicas de gestion
corporativa, que se basan en estrictas normas sobre transparencia, eficiencia, ética, proteccion y tratamiento igualitario de los
inversores.
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Informacion contable e indicadores operativos y financieros

3T 2022 2021 2020 2019
INDICADORES **
EBITDA / Ventas netas 29,3% 20,6% 11,8% 13,2%
EBIT / Ventas netas 21,0% 15,2% 2,2% 4,4%
Deuda ajustada / EBITDA 0,4x 0,0x 0,0x 0,0x
Deuda ajustada neta / EBITDA 0,3x -0,3x -0,4x -1,0x
CFO / Deuda 1751% NA NA 4376,7%
EBITDA / Gastos financieros 22,4x 108,0x 30,4x 109,3x
EBIT / Gastos financieros 16,1x 79,6x 5,6x 36,1x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 132,9% 157,1% 165,9% 120,1%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo NA NA NA 2426,1%
En millones de ARS 3T 2022 2021 2020 2019
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas netas 6.995 5.985 5.087 6.672
Resultado bruto 3.369 1.464 670 876
EBITDA 2.051 1.232 601 881
EBIT 1.472 908 m 291
Intereses financieros 91 n 20 8
Resultado neto 907 726 (307) 177
FLUJO DE CAJA
Flujo generado por las operaciones 2.156 908 259 1324
CFO 1.512 1182 (222) 1.652
Dividendos - (521) - (436)
CAPEX (1.372) (371) (289) (918)
Flujo de fondos libres 140 290 (511) 298
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL *
Cajay equivalentes 460 336 263 916
Activos corrientes 2.461 1.394 1.494 2.272
Bienes de uso 6.791 3.412 3.370 3.485
Intangibles 1.044 808 871 976
Total activos 11.395 5.656 5.786 6.778
Deuda corto plazo - - - 38
Deuda largo plazo - - - -
Deuda total - - - 38
Deuda total ajustada 1151 - - 38
Total pasivo 4.082 986 1.319 2.007
Patrimonio neto 7.313 4.670 4.467 4.771

Nota: La informacion de 3T 2022 considera los EECC en moneda funcional ddlar reexpresados en pesos argentinos mientras que la informacion de 2021,
2020y 2019 se encuentra ajustada por inflacion a moneda constante de diciembre de 2021, por lo que las columnas expuestas no son comparables

* El endeudamiento contiene ajustes por arrendamientos operativos

** Indicadores anualizados para 3T 2022

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

Tipo / Instrumento

Calificacién
actual

Calificacién
anterior

Calificacion de emisor en moneda local

A-.ar/Estable

A-.ar/Estable

Obligaciones Negociables Clase | por hasta el equivalente a USD 5 millones con
vencimiento en 2024 ()

A-.ar/Estable

() Previo a Oferta Publica

Informacion considerada para la calificacion

»

»

»

»

»

Memoria y Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio econdmico cerrado el 31/12/2021 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 petroleo y gas natural de la Secretaria de Energia de la Nacién

Presentacion institucional e informacion complementaria provista por la compafiia

Definicion 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

modificador indica 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
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a cada categoria de calificacion 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
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Anexo |

GLOSARIO TECNICO

Bbl/d: Barril de petréleo por dia

Boe/d: Barril de petroleo equivalentes por dia

CAPEX: Inversion 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 intervencién y acondicionamiento de pozos petroleros para extender su vida util

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