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Produccién de hidrocarburos en la Argentina

CEPH

La primera década del presente siglo estuvo signada por la contraccién de la produccién hidrocarburifera.

PETROLEO GAS NATURAL
« La produccion de petréleo evidencié una tendencia decreciente * La produccion de gas natural se redujo significativamente desde
desde finales del siglo pasado hasta el afio 2017, producto 2004, producto de la contraccion de su precio en el mercado local
centralmente del persistente desacople del precio local de los tras el colapso del regimen de convertibilidad.
hidrocarburos respecto a los vigentes en el mercado mundial y al .

La reversion del declino de la produccion gasifera se alcanzo a
partir de 2013 con la instrumentacion del Plan Gas, las medidas
que se adoptaron posteriormente y el desarrollo de los
yacimientos no convencionales de Vaca Muerta.

progresivo agotamiento de los yacimientos convencionales.

* Desde 2017 la recuperacion progresiva de los precios del crudo
en el mercado local e internacional y el avance en la curva de

aprendizaje de la produccion no convencional permitieron una « Dichas medidas permitieron recomponer el precio del gas natural

expansion de la produccion, que alcanzd un nuevo record en percibido por los productores, incrementar la inversion y

octubre de 2025: 865 kbbl/d. recuperar la produccién, que alcanzé un nuevo récord en julio de

2025 (161 MMma3/d).
Produccion de petréleo™ en Argentina, 1995 — 2024. Produccidén de gas natural en Argentina, 1995 — 2024.
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Notas: (1) Incluye la produccién de condensado y gasolina estabilizada. Fuente: elaboracion propia en base a informacion de Secretaria de Energia.



Balanza comercial energética

i

CEPH

» La contraccion de la produccién hidrocarburifera y la expansion de la demanda local a lo largo de las dos primeras décadas del siglo
condujeron a la conformacion de un persistente déficit comercial en el sector, el cual explicd, al menos parcialmente, la falta de
divisas que enfrentd la economia Argentina durante ese periodo.

* La recuperacion de la produccion hidrocarburifera en los ultimos afios permitié alcanzar un superavit comercial de 5.730 MUSD
durante 2024 y de 6.067 MUSD en los primeros 10 meses de 2025.

Evolucion de la balanza comercial del sector energético('), 2011 — 2024.
(En MUSD)
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En 2022 el sector presentaba un déficit externo de 4.300 MUSD, dos ainos después el superavit alcanzé los 5.700 MUSD, aportando de

esta forma el sector hidrocarburifero 10.000 MUSD adicionales de divisas como consecuencia del aumento de las exportaciones y la
disminucion de las importaciones energéticas.

Nota: (1) Corresponde a exportacién de energia y combustibles y a importacion de energia y lubricantes. Fuente: elaboracién propia en base a informacion del INDEC.



Impacto fiscal
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» La disminucion de la produccién hidrocarburifera generé también una persistente carga fiscal, producto del aumento del costo de
abastecimiento y la decision de no trasladar dicho incremento plenamente a las tarifas finales abonadas por los usuarios.

» Durante las ultimas décadas se verificaron extensos periodos con tarifas congeladas o con aumentos muy por debajo de la inflacion,
conduciendo a sensibles reducciones de las tarifas en términos reales. Los subsidios a la energia representaron en promedio 1,7 puntos
porcentuales del PIB a lo largo de la ultima década, explicando en buena medida el deterioro fiscal que experimentd la economia argentina
durante ese periodo.

* A partir del 2022, los subsidios energéticos comenzaron a disminuir, al igual que su participacion sobre el PBI. En 2024 los subsidios
totalizaron 6.252 MUSD, equivalente al 1,0% del PBI. Durante los primeros 10 meses de 2025 los subsidios totalizaron solo 3.183 MUSD,
menos de un 0,7% del PIB.

Subsidios al sector energético y porcentaje sobre el PBI, 2011 - 2024
(en MUSD y porcentajes)
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Entre 2011 y 2024 se devengaron subsidios a la energia por mas de 142.000 MUSD

Fuente: elaboracion propia en base a ASAP e INDEC.



Expansion de la produccidén no convencional
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El desarrollo de la produccion no convencional a lo largo de la ultima década fue un factor determinante en la recuperacion

progresiva de la produccion hidrocarburifera en nuestro pais.

PETROLEO GAS NATURAL

» La produccion de petréleo desde 2017 revirtio el declino que » La instrumentacion del Plan Gas en 2013 y las medidas de
habia experimentado desde finales del siglo pasado, producto del incentivo que se implementaron posteriormente permitieron una
crecimiento de la produccién no convencional expansion progresiva de la producciéon de gas natural.

* Entre 2017 y 2024 la produccién de crudo crecio al 5,4% anual » La produccion de gas natural se expandio al 1,8% anual
acumulativo, traccionada por la expansion del shale oil que se acumulativo entre 2013 y 2024, producto del crecimiento de la
incremento al 39,7% anual. producciéon no convencional.

* Durante los primeros 10 meses de 2025 la produccion de shale oil  + En dicho periodo, la produccion shale gas se expandié al 56%
representé el 61% de la produccion total de petréleo. anual acumulativo.

Produccion de petréleo en Argentina("), 2013 — 2025. Produccién de gas natural en Argentina, 2013 — 2025.
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Notas: (1) Incluye la produccion de gasolina estabilizada. Fuente: elaboracion propia en base a informacion de Secretaria de Energia.



Potencialidad del sector hidrocarburifero
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* Nuestro pais dispone de recursos hidrocarburiferos para abastecer la demanda local de petréleo por mas de un siglo y, en el caso del gas
natural, por dos siglos. Por primera vez en nuestra historia disponemos de recursos para abastecer la demanda local y, a la vez, conformar una
plataforma de exportacién a gran escala destinada a abastecer la demanda mundial.

» De todas formas, para alcanzar el pleno desarrollo de los recursos hidrocarburiferos se requiere de un sensible incremento en los niveles de
inversion a lo largo para los proximos anos. Para ello, el sostenimiento de precios locales alineados con los valores vigentes en los mercados
interacionales, asi como la consolidacion de un régimen regulatorio que potencie los niveles de inversidn, son elementos centrales para expandir los
niveles de inversion y, con ello, alcanzar el pleno aprovechamiento de los recursos que posee el sector.

» Asuvez, la madurez de las cuencas convencionales determina la necesidad de conformar un marco regulatorio especifico a fin de disminuir las
tasas de declinacion y, con ello, potenciar el pleno aprovechamiento de los recursos convencionales existentes en nuestro pais. Cabe sefialar, que el
sostenimiento de los niveles de actividad en dichas cuencas productivas es central a fin de garantizar el mantenimiento de los niveles de empleo y, con
ello, de la actividad econémica en las provincias productoras. A la vez, que dicha produccion es esencial para garantizar el suministro de crudo pesado
requerido por parte del parque refinador local.

» Un sector energético en expansion permitira reducir aun mas el déficit fiscal, disminuir el costo de suministro y conformar una balanza
comercial y cambiaria crecientemente superavitaria, brindando las condiciones necesarias para alcanzar un sendero de crecimiento sustentable en
el largo plazo.

» Se debe destacar que el proceso de transicion energética, mas alla de su temporalidad, ofrece una ventana de oportunidad acotada en el tiempo a
fin de alcanzar el pleno aprovechamiento de los recursos hidrocarburiferos que dispone nuestro pais. En este sentido, la potenciacion de los niveles de
inversion en el sector en el corto y mediano plazo es crucial para no desaprovechar la oportunidad histérica que brinda la dotacién de recursos y la
coyuntura energética prevaleciente en el mercado mundial.



Potencialidad del sector hidrocarburifero
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+ En el trabajo se proyectan tres escenarios de evolucion de la produccion hidrocarburifera a lo largo de la préxima década, en donde la probabilidad
de ocurrencia de cada uno se ellos se encuentra asociada a la evolucion que presenten los precios internacionales pero centralmente a las condiciones
que imperaran en la economia Argentina.

 En este sentido, acceder a un sendero de crecimiento econdmico sustentable en el mediano y largo plazo sera determinante a fin de alcanzar una
disminucion en los costos de financiamiento y, con ello, una expansion sustantiva en los niveles de inversion. A la vez, que un escenario
macroeconomico estable -y en expansion- permitira potenciar el ingreso de inversion extranjera directa para expandir aun mas el desarrollo de nuestros
recursos hidrocarburiferos.

* Alavez, que se requiere de una mejora continua en los niveles de competitividad de la produccion hidrocarburifera de nuestro pais a fin de poder
acceder a un mercado intemacional cada vez mas desafiante. En este contexto, se requiere de la articulacion de las empresas del sector privado con el
sector publico -en sus tres niveles- y los sindicatos, a fin de conformar las condiciones que posibiliten un crecimiento significativo de la produccion
hidrocarburifera destinada al abastecimiento del mercado mundial.

» Por su parte, la elevada competitividad requerida para acceder a los mercados intemacionales, seguramente exigira la instrumentacion de nuevas
medidas, como la extension de los beneficios del Régimen de Incentivos a las Grandes Inversiones (RIGI) a la produccién hidrocarburifera, la
eliminacion de las retenciones a las exportaciones de hidrocarburos, la disminucion de la carga fiscal en las cuencas productoras, entre otras medidas.

» En este sentido, se debe destacar que el inicio de los primeros proyectos de licuefaccion en nuestro pais no hubiera ocurrido sin la instrumentacion
del Régimen de Incentivo a las Grandes Inversiones, cuya extension al conjunto de la produccion hidrocarburifera seguramente permitira potenciar aun
mas los niveles de inversion en los préximos afnos.

» Ensintesis, sélo la conformacion de un horizonte macroeconémico y regulatorio estable, en un entorno fiscal competitivo a nivel intemacional,
permitira incrementar sustantivamente los niveles de inversion y, con ello, de la produccion hidrocarburifera en la proxima década.



Escenarios de proyeccién
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Escenario Moderado Escenario Expansivo Escenario Acelerado

Se trata de un escenario con un
crecimiento moderado de la produccion
de crudo, que alcanza 1,2 millones de
barriles a mediados de la proxima
década. Por su parte, la produccion de
gas natural se expande por el
crecimiento de las exportaciones.

La cantidad de pozos enganchados de
shale oil crece al 5% anual acumulativo.

Transporte de crudo: /) OTASA exporta
en promedio 90 kbbl/d de crudo; /i) se
amplia la capacidad de transporte desde
cuenca Neuquina por el ingreso de Vaca
Muerta Sur en diciembre 2026 con una
capacidad de 550 kbbl/d adicionales.

Expansion del parque automotor en
linea con el crecimiento econdémico
(+3,5% anual).

Aumento progresivo de las ventas de
vehiculos eléctricos hasta alcanzar el
7% de la flota en 2035.

Escenario con una expansion mas
significativa de la produccién de crudo
(1.688 Mbbl/d en 2035) y el desarrollo
de la produccién de gas natural,
producto de la instalacién de casi 24
MTPA de capacidad de licuefaccion.

La cantidad de pozos enganchados de
shale oil crece al 11% anual
acumulativo.

Transporte de crudo: adicionalmente a
lo contemplado en el Escenario
Moderado, se preveé que el oleoducto
Vaca Muerta Sur incrementa su
capacidad hasta 700 kbbl/d a inicios de
2028.

Expansion del parque automotor en
linea con el crecimiento econémico
(+5,0% anual).

Aumento progresivo de las ventas de
vehiculos eléctricos hasta alcanzar el
9% de la flota en 2035.

Se acelera sensiblemente la cantidad de
pozos enganchados de shale oil hasta
2030, para luego mantenerse a un nivel
que estabiliza la produccién de crudo.

La produccién de gas natural es similar
al Escenario Expansivo, pero se
requieren de menos pozos de gas
natural ante el incremento del gas
asociado.

Transporte de crudo: adicionalmente a
lo contemplado en el Escenario
Moderado, se prevé que el oleoducto
Vaca Muerta Sur incrementa su
capacidad hasta 700 kbbl/d a inicios de
2028.

Expansion del parque automotor en
linea con el crecimiento econdémico
(+5,0% anual).

Aumento progresivo de las ventas de
vehiculos eléctricos hasta alcanzar el
9% de la flota en 2035.



Escenarios de proyeccién

i

Escenario Moderado Escenario Expansivo Escenario Acelerado

* Transporte de gas natural: /) * Transporte de gas natural: a la * Transporte de gas natural: similar al
ampliacion de TGS de la capacidad de ampliacion de TGS del Escenario Escenario Expansivo.
transporte desde cuenca neuquina (+14 Moderado se agrega: i) la ampliacion
MMm3/dia en julio de 2027); ii) Tratayén — La Carlota se adelanta a + Exportaciones de gas natural: similar
ampliacion Tratayén — La Carlota en enero de 2028 (+20 MMm3/d desde al Escenario Expansivo.

enero de 2030 (+20 MMm3/d desde
cuenca Neuquina); iii) gasoducto
dedicado al abastecimiento de las
terminales licuefactoras en el Golfo San
Matias en julio de 2028 (27 MMm3/dia).

Exportaciones de gas natural: i) a los
mercados regionales expandiéndose
hasta 10 MMm3/d adicionales de
exportacion desde 2030; ii) 2,45 MTPA
de exportacion de GNL a partir de
Septiembre 2027; iii) 5,95 MTPA de
exportacion total de GNL a partir de
Septiembre 2028.

cuenca Neuquina); /i) desarrollo de
capacidad de transporte por parte de los
gasoductos dedicados a fin de abastecer
la mayor capacidad de licuefaccion.

Exportaciones de gas natural:
adicionalmente a lo contemplado en el
Escenario Moderado: i) +12 MTPA de
exportacion de GNL desde julio 2029; ii)
+6 MTPA adicionales de exportacion de
GNL desde julio 2030.



Escenario Moderado: Proyeccion de la oferta de petréleo
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e AuUn en un escenario de moderado incremento en el nivel de
actividad se asistiria a un crecimiento relevante de la produccion
de crudo, la cual alcanzaria 1 millén de barriles por dia a
comienzos de la préxima década.

* Dicho crecimiento se explica por la expansion de la produccién
no convencional, que pasaria a representar mas del 80% de la
produccion total de crudo durante el primer quinquenio de la
proxima década.

» La capacidad de evacuacion de crudo en construccion (VMOS)
garantizaria la evacuacion de la produccion sin necesidad de
nuevas obras de transporte.

Produccion de petréleo por tipo, 2024 - 2035.
(En kbbl/d)
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Produccion de petréleo por cuenca, 2024 — 2035.
(En kbbl/d)
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Participacion de la producciéon de shale oil sobre la producciéon
total, 2024 - 2035. (En porcentajes)
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Escenario Moderado: Proyeccion de la oferta de gas natural = CEPH

* Lainstalacién de las primeras terminales licuefactoras de GNL
durante los afios 2027 y 2028 determinara una expansion de la
produccion de gas natural a lo largo de los proximos afos.

* En conjunto con el aumento de las exportaciones de gas natural
a los mercados regionales, se requeriria a comienzos de la
proxima década de una produccion de gas natural 54% superior
a la verificada en 2024.

+ El abastecimiento de las terminales licuefactoras en el Golfo San
Matias, con una capacidad de casi 6 MTPA, se realizara a través
de la construccion de un gasoducto dedicado.

Produccién de gas natural por tipo, 2024 - 2035.
(En MMm3/d)
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Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia.

Produccién de gas natural por cuenca, 2024 - 2035.
(En MMm3/d)
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Participacion de la produccién de shale gas sobre la produccién
total, 2024 - 2035. (En porcentajes)
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Escenario Moderado: Nivel de actividad
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* Alo largo de la proxima década, la actividad en las areas
petroliferas de Vaca Muerta creceria progresivamente. En el caso
de las areas gasiferas, la actividad a fines de la presente década
se triplicaria a fin de garantizar el abastecimiento de los mercados
externos.

» El aumento tendencial de la produccién de shale oil y, con ello, del
volumen de gas asociado, reduciria la cantidad de pozos de shale
gas requeridos a lo largo del primer quinquenio de la préxima
década.

« Elaumento progresivo en el nivel de actividad requerira de la
incorporacion de equipos de perforacion y fractura en operacion.

Equipos de perforacion y fractura para pozos de petréleo,
2026 - 2035. (En # de equipos)
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Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia y operadores.

Pozos enganchados en Vaca Muerta por afio por tipo, 2026 - 2035.
(En # de pozos)
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Escenario Moderado: Inversiones requeridas = CEPH

i (112 -
* Los escenarios de produccion de petrdleo y gas natural Inversiones totales » 2026-2035.
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infraestructura requerida para su abastecimiento.
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Nota: (1) En las inversiones en petréleo y gas natural s6lo se consideraron las inversiones en perforacion y reparacion de pozos de gas natural y petréleo y un 15% adicional destinado al
desarrollo de instalaciones de superficie. (2) Las inversiones en infraestructura no incluyen los costos asociados al alquiler de los buques licuefactores del proyecto de Southern Energy.
Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia.



Escenario Moderado: Impacto fiscal = CEPH

Recaudacioén provincial por regalias, 2026-2035.

* En términos de las finanzas publicas provinciales, el aumento de la (En MUSD)

produccion hidrocarburifera representaria recursos adicionales por m Petroleo m Gas a
4.622 4.764 %

mas de 2.100 MUSD anuales a mediados de la proxima década. 4.320
3.705 3978
3.532 9
» Se debe destacar, que la eliminacion de los derechos de exportacion
si bien puede determinar una disminucién en la recaudacioén de este
tributo por parte del Estado Nacional, generaria una potenciacion de
los niveles de inversion y, con ello, un aumento en la recaudacion

percibida por el Estado federal a través de otros tributos.
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Recaudacion provincial por ingresos brutos(), 2026-2035. Recaudacion del Estado Nacional por derechos de exportacion(?,
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Nota: (1) La baja expansion de la recaudacion por ingresos brutos se encuentra asociada a que la mayor parte de los volumenes incrementales de produccion se destinan a la exportacion.
Se considera que la produccién de gas natural para producir GNL paga regalias e 1IBB por el precio de adquisicion del gas en em mercado local. (2) Se considerd que las exportaciones de
GNL verificaran una alicuota de derechos de exportacion del 0%, ya que se encuentran inscriptas en el RIGI. Se debe destacar que la estimacion contempla el sostenimiento de las

alicuotas de exportacion vigentes por el resto de la presente década.



Escenario Moderado: Impacto externo = CEPH

Evolucion de la balanza comercial energética, 2024-2035 (1),
(En MUSD)

12.619
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La expansion de la produccion hidrocarburifera, a través del aumento de la inversion, permitiria la conformacion de un saldo comercial del
sector crecientemente superavitario. A mediados de la proxima década el superavit sectorial superaria los 18.500 MUSD anuales.

Las exportaciones hidrocarburiferas a mediados de la préxima década superarian los 22.000 MUSD, representando 1,1 veces las
exportaciones del complejo sojero, 2,0 veces las exportaciones del complejo cerealero y 2,5 veces las exportaciones del complejo
automotriz durante 2024.

Nota: (1) La estimacion del saldo comercial del sector energético contempla el rubro “combustibles y energia” y “combustibles y lubricantes” de la clasificacion del ICA del INDEC. Por lo
tanto, no se consideran importaciones vinculadas al sector energético por fuera de dicha clasificacién. Fuente: elaboracién propia en base a INDEC.



Escenario Expansivo: Proyeccion de la oferta de petréleo
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* Enun escenario de aceleracion en el nivel de actividad se
asistiria a un crecimiento relevante de la produccion de crudo, la
cual superaria 1,1 millén de barriles por dia a comienzos de la
proxima década.

» Dicho crecimiento se explica por la expansion de la produccion
no convencional, que pasaria a representar mas del 80% de la
produccion total de crudo durante el primer quinquenio de la
proxima década.

* En este contexto, se requeriria de la ampliacion de la capacidad
de evacuacion de crudo, mas alla de la actualmente en
construccion, a fin de garantizar la evacuacion de la
produccion(®,

Produccion de petréleo por tipo, 2024-2035.

(En kbbl/d)

2.000 m Convencional
m No convencional

1.688

1.500

1.000

500

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Produccién de petréleo por cuenca, 2024-2035.
(En kbbl/d)
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Participacion de la produccion de shale oil sobre la producciéon
total, 2024-2035. (En porcentajes)

100%
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Notas: (1) Dado el crecimiento previsto de la produccién se requeriria ampliar la capacidad de evacuacién de crudo desde cuenca Neuquina por encima de la capacidad actualmente en

construccion.



Escenario Expansivo: Proyeccidon de la oferta de gas natural = CEPH

La ampliacion de la capacidad de licuefaccion hasta casi 24

MTPA a lo largo de los proximos afos, supondra la necesidad de

un salto significativo en los niveles de inversion, tanto para el
desarrollo del upstream como de la infraestructura requerida.

La produccion de gas natural mas que se duplicaria y alcanzaria

281 MMm3/d a comienzos de la proxima década, el doble de lo
que se produjo en el conjunto de nuestro pais el pasado afo.

La produccién de shale gas pasara a representar mas del 80%
de la produccion total de gas natural a comienzos de la proxima

década.

Produccién de gas natural por tipo, 2024-2035.
(En MMm3/d)
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Produccién de gas natural por cuenca, 2024-2035.
(En MMm3/d)
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Participacion de la produccién de shale gas sobre la produccion
total, 2024-2035. (En porcentajes)
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Escenario Expansivo: Nivel de actividad

i

CEPH

En la proxima década la actividad en las areas petroliferas de Vaca Pozos enganchados en Vaca Muerta por aiio por tipo, 2026 - 2035.
Muerta practicamente se triplicaria respecto a los niveles registrados ~ (En # de pozos)
el pasado ano. En el caso de las areas gasiferas, el incremento de la

actividad seria aun mas significativo a fin de abastecer a las mPetréleo mGas
terminales licuefactoras que se localicen en el Golfo San Matias.
El aumento tendencial de la produccion de shale oil y, con ello, del o
volumen de gas asociado reduciria la cantidad de pozos de shale § © < o £ N
gas requeridos a lo largo del primer quinquenio de la proxima o < g SEECE 2 ® = o o
. 0 b= 2]
década. ° N I " I I e - -
El aumento de la actividad requerira de una expansién notoria de los [ [ | [ | . .
equipos de perforacion y fractura en operacion. 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Equipos de perforacion y fractura para pozos de petréleo, Equipos de perforacion y fractura para pozos de gas, 2026 - 2035.
2026 - 2035. (En # de equipos) (En # de equipos)

H Perforacion m Fractura

cebbbbbbbh eakbliin

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia y operadores.



Escenario Expansivo: Inversiones requeridas = CEPH
——
. oz . i 1172 o
+ Los escenarios de produccion de petréleo y gas natural 'E"el\"/lsL'J%"I':?s totales"’(?), 2026-2035.
contemplados implican la necesidad de alcanzar un incremento (En c)\l
en los niveles de inversion en el sector a lo largo de los préximos g % % § o 9 10
afios. S N & ¢ & 5§ & & 2 =3
* En el proximo quinquenio, la ampliacion de la infraestructura sera ﬂ f_r; f_r; 3 = =
determinante para alcanzar los niveles de produccion -
considerados, tanto en petréleo como en gas natural.
» La conformacion de una plataforma de exportacion de GNL
requerira en los proximos afios no solo de una expansion de las
inversiones en el upstream, sino también del desarrollo de la 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
infraestructura requerida para su abastecimiento. m Peirdleo mGas mInfraestructura
Inversiones en petréleo (), 2026-2035. Inversiones en gas natural (1), 2026-2035.
(En MUSD) (En MUSD)

I 7.s88
I s.047
I s.183
I s.889
I 9.683
I 10576
I 11.580
B 12.709
I 13.978
I 15.406
Bl 1.362

B 1955

B 2.156
I 5.216
I 4570
B 3.599
I 23898
B 2.737
B 2.487
B 2.299

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

m No convencional  m Convencional m No convencional  m Convencional

Nota: (1) En las inversiones en petréleo y gas natural s6lo se consideraron las inversiones en perforacion y reparacion de pozos de gas natural y petréleo y un 15% adicional destinado al
desarrollo de instalaciones de superficie. (2) Las inversiones en infraestructura no incluyen los costos asociados al alquiler de los buques licuefactores del proyecto de Southern Energy.
Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia.



Escenario Expansivo: Impacto fiscal = CEPH

Recaudacioén provincial por regalias, 2026-2035.

» En términos de las finanzas publicas provinciales, el aumento de la (En MUSD)
produccion hidrocarburifera representaria recursos adicionales por
mas de 4.500 MUSD anuales a mediados de la proxima década. m Petroleo m Gas 199 7-654

7.
6.791
6.440

» Se debe destacar, que la eliminacion de los derechos de exportaciéon

si bien puede determinar una disminucién en la recaudacion de este ~ 3-552 3-780 4131
tributo por parte del Estado Nacional, generaria una potenciacion de

los niveles de inversion y, con ello, un aumento en la recaudacion I I
percibida por el Estado federal a través de otros tributos.

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Recaudacion provincial por ingresos brutos(), 2026-2035. Recaudacion del Estado Nacional por derechos de exportacion(?,
(En MUSD) 2026-2035. (En MUSD)
) 1659 1868
W Petréleo mGas gq7 878 881 882 885 888 . 1.472
759 H Petroleo m Gas 1.310
599 615 648 1024 -t
721
I I I I 11 I I I I
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Nota: (1) La baja expansion de la recaudacién por ingresos brutos se encuentra asociada a que la mayor parte de los volimenes incrementales de produccion se destinan a la exportacion.
Se considera que la produccion de gas natural para producir GNL paga regalias e [IBB por el precio de adquisicién del gas en em mercado local. (2) Se consider6 que las exportaciones de
GNL verificaran una alicuota de derechos de exportacion del 0%, ya que se encuentran inscriptas en el RIGI. Se debe destacar que la estimacion contempla el sostenimiento de las
alicuotas de exportacion vigentes por el resto de la presente década.



Escenario Expansivo: Impacto externo = CEPH

Evolucion de la balanza comercial energética, 2024-2035 ().

(En MUSD)
:

37.678
34.714

: < 32.118
()

9.545

()

8.228

-3.641 -3.726 -3.491 [ -3.651 [ -3.517 [ -3 963 [ -4.080
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B Exportaciones M Importaciones ==O==Saldo

La expansion de la produccion hidrocarburifera, a través del aumento de la inversion, permitiria la conformacién de un saldo comercial del
sector crecientemente superavitario. A mediados de la proxima década el superavit sectorial se ubicaria por encima de los 37.000 MUSD

anuales.

Las exportaciones hidrocarburiferas a mediados de la proxima década superarian los 41.000 MUSD, representando 2,1 veces las
exportaciones del complejo sojero, 3,6 veces las exportaciones del complejo cerealero y 4,6 veces las exportaciones del complejo
automotriz durante 2024.

Nota: (1) La estimacion del saldo comercial del sector energético contempla el rubro “combustibles y energia” y “combustibles y lubricantes” de la clasificacion del ICA del INDEC. Por lo
tanto, no se consideran importaciones vinculadas al sector energético por fuera de dicha clasificacién. Fuente: elaboracion propia en base a INDEC.



Escenario Acelerado: Proyeccién de la oferta de petroleo

CEPH

* Enun escenario de aceleracion en el nivel de actividad se
asistiria a un crecimiento relevante de la produccion de crudo, la
cual superaria 1,6 millén de barriles por dia a comienzos de la
proxima década.

» Dicho crecimiento se explica por la expansion de la produccion
no convencional, que pasaria a representar mas del 85% de la
produccion total de crudo durante el primer quinquenio de la
proxima década.

* En este contexto, se requeriria de la ampliacion de la capacidad
de evacuacion de crudo, mas alla de la actualmente en
construccion, a fin de garantizar la evacuacion de la
produccion(®,

Produccion de petréleo por tipo, 2024-2035.
(En kbbl/d)
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Produccién de petréleo por cuenca, 2024-2035.

(En kbbl/d)
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Participacion de la produccion de shale oil sobre la producciéon
total, 2024-2035. (En porcentajes)
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60%

40%
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Notas: (1) Dado el crecimiento previsto de la produccion se requeriria ampliar la capacidad de evacuacién de crudo desde cuenca Neuquina por encima de la capacidad actualmente en

construccion.



Escenario Acelerado: Proyeccion de la oferta de gas natural = CEPH

La ampliacion de la capacidad de licuefaccion hasta casi 24
MTPA a lo largo de los proximos afos, supondra la necesidad de
un salto significativo en los niveles de inversion, tanto para el
desarrollo del upstream como de la infraestructura requerida.

La produccion de gas natural mas que se duplicaria a lo largo de
la préxima década y alcanzarian 281 MMm3/d a comienzos de la
proxima década, el doble de lo que se produjo en el conjunto de

nuestro pais el pasado afio.

La produccién de shale gas pasara a representar mas del 80%
de la produccién total de gas natural a comienzos de la préxima
década..

Produccién de gas natural por tipo, 2024-2035.
(En MMm3/d)
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Produccién de gas natural por cuenca, 2024-2035.
(En MMm3/d)
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Participacion de la produccién de shale gas sobre la produccion
total, 2024-2035. (En porcentajes)

100%

84%
80%

80%

60% 52%

40%

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035



Escenario Acelerado: Nivel de actividad

CEPH

i

pozos de gas natural. ® Petroleo m Gas

volumen de gas asociado reduciria la cantidad de pozos de shale
gas requeridos para el abastecimiento de las terminales =
licuefactoras. 8
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« En los proximos afios la actividad no convencional deberia Pozos enganchados en Vaca Muerta por aiio por tipo, 2026-2035.
incrementarse sensiblemente, mas que duplicando los pozos (En # de pozos)
enganchados de petrdleo y quintuplicando a fines de la década los
« El aumento tendencial de la produccion de shale oil y, con ello, del
=] =) ® <t o
® o N« N o [ »©
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« El aumento de la actividad requerira de una expansion notoria de < e e I I . N m m m
los equipos de perforacion y fractura en operacion. - — —
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Equipos de perforacion y fractura para pozos de petroéleo, Equipos de perforacion y fractura para pozos de gas, 2026-2035.
2026-2035. (En # de equipos) (En # de equipos)

H Perforacion mFractura
m Perforacién m Fractura
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Fuente: elaboracién propia en base a Secretaria de Energia y operadores.



Escenario Acelerado: Inversiones requeridas

i

CEPH

+ Los escenarios de produccion de petréleo y gas natural Inversiones totales(")'(?), 2026-2035.

contemplados implican la necesidad de alcanzar un incremento (En MUSD'__Z - ° ~
en los niveles de inversion en el sector a lo largo de los proximos $ :"-"- ﬁ :,f
afos. - % ¥ 4 g 5 3 8 3 o
L . . L . . o : © 0
* En el proximo quinquenio, la ampliacion de la infraestructura sera : 0 :,; < ;5 ﬁ
determinante para alcanzar los niveles de produccion - - - =
considerados, tanto en petréleo como en gas natural.
» La conformacion de una plataforma de exportacion de GNL
requerira en los proximos afios no solo de una expansion de las
inversiones en el upstream, sino también del desarrollo de la 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
infraestructura requerida para su abastecimiento. B Petréleoc mGas mInfraestructura
Inversiones en petréleo("), 2026-2035. Inversiones en gas natural (, 2026-2035.
(En MUSD) (En MUSD)
[
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m No convencional m Convencional H No convencional ® Convencional

Nota: (1) En las inversiones en petréleo y gas natural solo se consideraron las inversiones en perforacion y reparacion de pozos de gas natural y petréleo y un 15% adicional destinado al
desarrollo de instalaciones de superficie. (2) Las inversiones en infraestructura no incluyen los costos asociados al alquiler de los buques licuefactores del proyecto de Southern Energy.
Fuente: elaboracion propia en base a Secretaria de Energia.



Escenario Acelerado: Impacto fiscal

CEPH

i

Recaudacioén provincial por regalias, 2026-2035.
(En MUSD)

m Petréleo  m Gas 7 350 7.500 7.533 7.549 7.592 7.607

* En términos de las finanzas publicas provinciales, el aumento de la
produccion hidrocarburifera representaria recursos adicionales por

mas de 4.500 MUSD anuales a mediados de la préxima década 5.191
L e 4.243
» Se debe destacar, que la eliminacién de los derechos de exportacion 3.330 3-594 3.585
si bien puede determinar una disminucién en la recaudacioén de este
tributo por parte del Estado Nacional, generaria una potenciacion de
los niveles de inversion y, con ello, un aumento en la recaudacion

percibida por el Estado federal a través de otros tributos.
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Recaudacion provincial por ingresos brutos(), 2026-2035. Recaudacion del Estado Nacional por derechos de exportacion(?,
(En MUSD) 2026-2035. (En MUSD)

m Petroleo m Gas

M Petroleo mGas 848 877 880 882 886 889 1.598
760 1.245
599 615 647
859
I I I 1] I
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1.850 1.852 1.853 1.847 1.849 1.841

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Nota: (1) La baja expansion de la recaudacion por ingresos brutos se encuentra asociada a que la mayor parte de los volumenes incrementales de produccion se destinan a la exportacion.
Se considera que la produccién de gas natural para producir GNL paga regalias e 1IBB por el precio de adquisicion del gas en em mercado local. (2) Se considerd que las exportaciones de
GNL verificaran una alicuota de derechos de exportacion del 0%, ya que se encuentran inscriptas en el RIGI. Se debe destacar que la estimacion contempla el sostenimiento de las

alicuotas de exportacion vigentes por el resto de la presente década.



Escenario Acelerado: Impacto externo = CEPH

Evolucion de la balanza comercial energética, 2024-2035 (1),
(En MUSD)

20072 I 22515 [ 41.559 [l 21442 [ 41469 [l 41 351

-3.987 -3.232 ~3.965
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B Exportaciones M Importaciones ==O==Saldo

» La expansion de la produccion hidrocarburifera, a través del aumento de la inversion, permitiria la conformacion de un saldo comercial del
sector crecientemente superavitario. A comienzos de la préxima década el superavit sectorial se ubicaria por encima de los 37.000 MUSD
anuales.

» Las exportaciones hidrocarburiferas a comienzos de la proxima década superarian los 41.000 MUSD, representando 2,1 veces las
exportaciones del complejo sojero, 3,6 veces las exportaciones del complejo cerealero y 4,6 veces las exportaciones del complejo
automotriz durante 2024.

Nota: (1) La estimacion del saldo comercial del sector energético contempla el rubro “combustibles y energia” y “combustibles y lubricantes” de la clasificacion del ICA del INDEC. Por lo
tanto, no se consideran importaciones vinculadas al sector energético por fuera de dicha clasificacién. Fuente: elaboracion propia en base a INDEC.



Metodologia = CEPH

PETROLEO CRUDO

La proyeccion de la produccion de crudo convencional se realizé en base a la trayectoria que exhibié dicha produccion a lo largo de los tres
ultimos anos. En este contexto, la expansion de la produccion de crudo dependera de la evolucion que exhiba el shale oil a lo largo de la
préxima década.

A los fines de la presente proyeccion se consideraron tres escenarios de expansion de la produccion de petréleo no convencional: Moderado,
Expansivo y Acelerado.

En el Escenario Moderado se considerd que la cantidad de pozos enganchados de shale oil crece interanualmente en un 5% acumulativo. Por
su parte, en el denominado Escenario Expansivo, se considerd un incremento del 11% en la cantidad de pozos enganchados. Por ultimo, en el
Escenario Acelerado se considerd que se incrementa la produccidon sensiblemente hasta 2030 para posteriormente estabilizarse.

El crecimiento de los pozos enganchados en los distintos escenarios se estimé en base a los valores verificados durante 2024 y omitiendo, por
lo tanto, el elevado crecimiento en la cantidad de pozos de shale oil enganchados durante el primer semestre de 2025, a fin de evitar una
sobrestimacién del crecimiento de la produccién durante el préximo afio.

La proyeccion de la produccion de crudo no convencional se realizé considerando la curva promedio de produccion de los pozos enganchados
durante 2023 en la ventana de Black Qil, mientras que en la ventana de Volatile Qil se consideraron los pozos enganchados en los afios 2022
y 2023. Por ultimo, en la ventana Wet Gas con bajo GOR se considero la curva pozo tipo de los pozos conectados en el area La Calera a lo
largo de 2024.

En los distintos escenarios se verifica un crecimiento diferencial por ventana. En el Escenario Moderado la ventana de Black Oil explicaria en
2035 el 85% de la produccion de shale oil, en tanto que dicho porcentaje disminuye al 81% en el Escenario Expansivo y al 73% en el
Escenario Acelerado.

En la totalidad de los escenarios se requiere de la incorporacién de capacidad adicional de evacuacion de crudo desde la cuenca Neuquina.
En este sentido, se considera que se expande la capacidad a través de VMOS (+550 kbbl/d) y que dicha capacidad se incrementa hasta los
700 kbbl/d en los Escenarios Expansivo y Acelerado, ante el incremento de la produccion de crudo.

Las exportaciones de crudo se obtienen como diferencia entre la produccion y el crudo destinado al mercado local, el que se supone que se
mantiene constante en 540 kbbl/d.



E

Metodologia = CEPH

GAS NATURAL

La proyeccion de la produccion de gas convencional se realizd considerando tasa de declino por cuenca verificada entre junio de 2022 y
junio de 2025, con excepcion de la cuenca Austral.(") En este contexto, la expansion de la produccion de gas natural dependera de la
evolucion que exhiba el shale gas a lo largo de la préxima década.

La proyeccion de la produccion de gas natural en la cuenca Neuquina se realizé en base a la demanda local, los escenarios de exportacion
y las limitaciones en la capacidad de transporte. De este modo, a partir del declino proyectado en la produccién convencional (incluyendo
tight gas), se estimo la produccién de shale gas requerida para abastecer la demanda.

Dados los escenarios de expansion de la produccion de shale oil, se procedié a estimar el volumen de gas natural no convencional
proveniente de las ventanas gasiferas, ya que la produccion de shale gas asociado surge de los escenarios de petrdleo.

La proyeccion de la produccion de gas natural en la cuenca Neuquina parte de los supuestos de demanda por segmento, los cuales son
similares en los tres escenarios. La demanda residencial y comercial de gas natural se considera constante, en linea con lo acontecido a lo
largo de los ultimos afios.

Por su parte, la demanda industrial de gas natural considera: a) el ingreso de una planta de NGL con una capacidad de procesamiento de 6
MMm3/d de gas natural a comienzos de 2029; b) la ampliacion de la demanda para la fabricacion de fertilizantes en 3 MMm3/d a partir de
2028 y c) un crecimiento de la demanda por parte del sector minero en forma escalonada hasta alcanzar los 5 MMm3/d a partir de 2030.

El aumento de las exportaciones de gas natural a los mercados regionales requiere, mas alla de la ampliacién del sistema TGN a través de
la construccion de un gasoducto Tratayén - La Carlota, de la realizacion de obras para expandir la capacidad de transporte de TGN en
direccién norte por sobre la capacidad actual.

Notas: (1) En el caso de la cuenca Austral, se considerd que la produccién evoluciona segun la tasa observada entre junio de 2022 y junio de 2024 (-7,5%). Dicha metodologia se utilizé
para aislar el impacto sobre los niveles de produccion que tuvo el desarrollo del area Fénix a lo largo del ultimo afio.



Metodologia = CEPH

GAS NATURAL

La demanda de gas natural para usinas se estimo a partir de la demanda de energia eléctrica y la oferta por fuente de generacion.
La demanda de energia eléctrica contempla la tasa de crecimiento anual acumulativa de los ultimos 3 afos (2021 — 2024).

La oferta de energia eléctrica considera: 1) Crecimiento de la generacion renovable hasta alcanzar el 20% de la oferta local en 2028.
Crecimiento progresivo de la oferta de energias renovables hasta alcanzar el 25% de la generacion total en 2035; 2) Se considera que la
central Atucha | se encuentra fuera de servicio hasta 2030; 3) Se considera la generacion hidraulica mensual promedio de los ultimos 10
anos. A partir de 2030 se considera el ingreso de la primera central hidroeléctrica en construccion en la provincia de Santa Cruz y la
segunda a partir de 2032; 4) Se contempla un nivel de importaciones mensual en linea con el promedio de los ultimos 3 afos; no se
consideran exportaciones de energia eléctrica; 5) La generacion térmica se obtiene por diferencia, de acuerdo a los requerimientos de la
demanda. En base a la generacion térmica requerida, se estima la demanda de gas natural a partir del consumo especifico medio de 2024.

« Importaciones de gas natural, GNL y liquidos para el sistema de generacion eléctrica: no se contemplan importaciones de gas natural de

Bolivia. Las importaciones de GNL vy liquidos para el sistema de generacion eléctrica son estimadas a partir de los requerimientos de la
demanda y las limitaciones de la capacidad de transporte local.

COSTO POR POZO

+ La estimacioén de las inversiones en pozos no convencionales se realizd considerando un costo promedio por pozo de 15 MUSD en el afio
2026. A dicho valor se le adicioné un 15% en concepto de desarrollo de infraestructura. Para los afos subsiguientes se asume una mejora
de la eficiencia y disminucion de los costos en ddlares, reduciendo el mismo hasta los 13 MUSD en el afio 2028. A partir de dicho afio, el
costo se mantiene constante.
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COMBUSTIBLES LiQUIDOS

+ Se considera un crecimiento del parque automotor del 3,5% anual en el Escenario Moderado y del 5% anual en los Escenarios Expansivo y
Acelerado.

+ Adicionalmente, el crecimiento del parque automotor considera un incremento en la penetracion de los vehiculos eléctricos, los cuales
alcanzarian una participacion sobre las ventas del 40% en los vehiculos livianos y del 20% en los pesados a mediados de la proxima
década. Adicionalmente, se asume que el 5% del consumo potencial de gasoil pasa a GNC en forma escalonada en la préxima década.

+ La demanda de combustibles liquidos se estimé a partir de la proyeccion de la flota de vehiculos y del consumo unitario, el cual fue
estimado en funcién de la demanda de cada tipo de combustibles y el parque automotor a largo de los ultimos 4 afios. Se proyecta una
disminucién del consumo unitario a lo largo de la préxima década del 15% en el Escenario Moderado y del 25% en los Escenarios
Expansivo y Acelerado gracias a una mejora en la eficiencia.

+ Asimismo, para estimar la demanda total de gasoil se supuso que la demanda de bunker (nacional e internacional) y la demanda de
industria petroquimica crece al 3,5% anual en el Escenario Moderado y al 5% anual en los Escenarios Expansivo y Acelerado. No se
considera el consumo de usinas en este apartado, ya que se estima en conjunto con la demanda de gas natural.

+ Las importaciones de combustibles se estiman como diferencia entre la demanda y la produccion local.

INFRAESTRUCTURA

» La estimacion de las inversiones en infraestructura se construy6 en base a la informacion disponible y considera el costo de ampliacion de
la capacidad de transporte de petroleo y de gas natural segun los supuestos considerados en cada uno de los escenarios. Adicionalmente
se considera el costo de una planta de tratamiento de liquidos comun a los tres escenarios.

» El costo de infraestructura no incluye los costos de las terminales licuefactoras, pero si de la capacidad de transporte requerida.
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PRECIOS DE LOS HIDROCARBUROS

Precio del Brent considerado en la proyeccion, 2026 — 2035 ()
(en USD/bbl)
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+ Las proyecciones de exportaciones de petroleo consideran el
volumen exportable valuado al precio del Brent.

+ Paralos afios 2026 y 2027 se considera el promedio anual de las
cotizaciones mensuales del Brent. A partir de dicho afio el precio
se mantiene constante.

* Asimismo, para valorizar las importaciones de combustibles se
aplica la variacién anual del Brent a los precios de importacion de
2025.

CEPH

it

Precio del TTF considerado en la proyeccion, 2026 - 2030 2 (3
(en USD/MMBTU)
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» Las exportaciones de GNL se valuan al precio futuro del TTF. Por
lo tanto, se esta considerando un precio efectivo de exportacion
levemente por encima del TTF (costo de transporte).

* Paralos afios 2026 y 2027 se considera el promedio anual de las
cotizaciones mensuales, mientras que a partir de dicho afio el
precio se mantiene constante.

El precio de importacién de GNL considerado parte del precio
verificado en 2025, al que se le aplica la variacion interanual del
TTF.

Notas: (1) Fecha de consulta 24/11/2025. (2) Fecha de consulta 24/11/2025. (3) En el caso del gas natural a los mercados regionales se considerd el precio de 2025, luego se le aplicé la

variacion del Brent. Fuente: elaboracion propia en base a INDEC y CME Group.
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