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NOTA DE COYUNTURA (PAG | DE 2)

MAYOR CAPACIDAD DE PRESION
EN LA INCERTIDUMBRE

La fragilidad externa de la economia incrementd la
capacidad de presidn de un sector petrolero que atraviesa
un proceso de transformacién en materia de actores
relevantes.

Algunas compaiifas extranjeras estdn avanzando en la
decisién de desprenderse de sus operaciones en
Argentina. Estos cambios produjeron un movimiento que
provocd que la lluvia de inversiones -que el gobierno
pretendié incentivar con leyes y decretos- ocurriera, pero
de modo inverso al imaginado: llovié de abajo para arriba.

En los Ultimos meses la Inversién Extranjera Directa del
sector fue negativa por 758 millones de délares. Esto se
vincula con una parte de la operacién por la cual
ExxonMobil dejé sus activos en Vaca Muerta en manos de
Pluspetrol y, en menor proporcién, de YPE Cuando se
produce una operacion asi, el BCRA registra la salida de
ddlares correspondiente al capital repatriado por la
vendedora y, como contrapartida, y dado que la mayoria
de las inversiones son financiadas por préstamos, el BCRA
registra el incremento del endeudamiento de la empresa
compradora. En el corto plazo, la pérdida de délares por
el capital repatriado es compensada por el ingreso de
ddlares por endeudamiento. Mds adelante, la devolucién
del capital prestado, no tendra contrapartida.

Las exportaciones de crudo siguen creciendo vy
arrancaron 2025 en 227.000 barriles diarios, un 50% de
incremento respecto al primer bimestre de 2024. El
mercado externo sigue dinamizando Vaca Muerta,
yacimiento que batié un nuevo récord de pozos
conectados y produjo 447.000 barriles diarios de
petrdleo en febrero.
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A nivel corporativo, la mirada de mediano plazo nos
muestra a una YPF que desde 2016 perdié participacién
en el segmento de crudo y mads aun en el de gas y al capital
extranjero manteniendo su aporte de un tercio de la
produccién de gas, pero incrementando su participacion
en petroleo del 20% en 2016 al 28% en 2024. La salida de
ExxonMobil, revirtié marginalmente estatendencia.

El sector incrementd su centralidad en la economfa al
erigirse como pieza clave del equilibrio macroeconémico.
Sus exportaciones, que hasta 202 | sélo representaban el
7% de las ventas externas del pafs, ya representan el |5%.
A pesar del consumo de ddlares del propio sector y de la
exteriorizacién de excedentes de sus empresas, los
hidrocarburos empiezan a generar un flujo constante de
divisas a la economia, que se espera que incremente su
caudal a medida que avancen las obras de infraestructura
necesarias para la evacuacién del crudo de Vaca Muerta.

A horas de que Oldelval inaugure su obra “Duplicar”, para
aumentar de 225.000 a 540.000 barriles diarios la
capacidad de evacuacién de petréleo desde Vaca Muertaal
Atlantico, el mundo experimentd un sacuddn financiero
por el recrudecimiento de la guerra comercial propiciado
por Trump. El conflicto, de resolucién incierta, alterd las
expectativas econdmicas: caida del comercio
internacional, mayor riesgo de una recesién global, menor
demanda de energia. Como consecuencia, se consolidd
unatendenciaa la baja del precio del crudo.

Este nuevo contexto no garantiza la rentabilidad de las
empresas en Vaca Muerta pero s potencia las presiones
del sector para alterar la polftica econémica con el objetivo
de reducir sus costos operativos. El menul abarca la
eliminacién plena de los controles cambiarios, una mayor
devaluacidon que reduzca costos internos en ddlares, y
cambios en la politica fiscal y aduanera para disminuir la
capacidad del Estado de captar parte de la renta petrolera
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TABLA RESUMEN

febrero de 2025
MMm3/d
No convencional 90 +1 1 62
Total |44 +7
PETROLEO Kbb/d % %
No convencional 448 +25 59
Total 752 +11
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EXTRACCION DE GAS

en millones de m3 diarios B convencional B thigt = shale
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En febrero de 2025 se extrajeron 144 millones de m3 diarios de gas, 54 de los cuales
fueron extraidos de reservorios convencionales y 90 de no convencionales. Respecto a
un afo atras, se observa un crecimiento del 7% de los niveles de extraccién.
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EXTRACCION DE PETROLEO CRUDO

en miles de barriles diarios m convencional ® thigt m shale
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En febrero de 2025 se extrajeron 752.000 barriles diarios de gas, 305.000 fueron
extraidos de reservorios convencionales y 448.000 de no convencionales. Respecto a un
afio atras, se observa un crecimiento del | 1% de los niveles de extraccién gracias al shale

proveniente de Vaca Muerta.
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EXPORTACION DE CRUDO

en miles de barriles diarios, primer bimestre de cada afio
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Las exportaciones de crudo siguen creciendo y alcanzaron los 227.000 barriles diarios en
el primer bimestre de 2025. El protagonismo absoluto es del crudo proveniente de Vaca

Muerta.
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EXPORTACION DE CRUDO

en millones de ddlares,
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En los dos primeros meses de 2025 se acumulé un ingreso superior a los mil millones de
ddlares debido a las exportaciones de crudo, aumentando un 43% respecto de los
ingresos producidos un afo atras.
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PRINCIPALES EXPORTADORAS DE CRUDO

primer bimestre de 2025,

U$S mill KbbD Vista encabezo las
VISTA 228 45 exportaciones de crudo en el
YPE 176 34 primer bimestre de 2025,
PAE 130 7 relegando a YPtF al segundo
uesto.
ik flig = PAE, la prinpcipal exportadora
CHING 86 I del sector durante los ultimos
PETRONAS /3 4 |5 afios quedd en el tercer
PLUSPETROL 55 'l lugar.
TECPETROL 34 6
CAPEX 28 6
CHEVRON 25 5
PET. EL TREBOL 25 5
CGC 22 5
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PRECIO DEL CRUDO

crudo neuquino

94
83
Brent 83
75
Neuquén Exportacion 70
69
Neuquén Mercado Interno
57
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Desde mediados de 2024 el precio interno del crudo se rige por el precio internacional
de referencia. Comparando con los ultimos meses de 2023, el precio internacional cayé
20% pero el precio interno, para equipararse con el precio de exportacién, crecié 21%.
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PARTICIPACION DE YPF EN EXTRACCION DE HIDROCARBUROS |

extraccion de YPF como % de la extraccion total
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Desde la recuperacién de la empresa hasta finales de 2015 la participacién de la
compafia se increment6 de forma considerable. Desde 2016 YPF perdié participacion en
ambos mercados, especialmente en el gasifero.
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PARTICIPACION DE EMPRESAS EXTRANJERAS EN EXTRACCION

como % de la extraccion total

GAS - PETROLEO
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La participacién del capital extranjero en la extraccion de gas se mantiene estable desde
hace mas de una década. En el caso del petréleo, a partir de 2016 el capital extranjero
avanzd de modo notable gracias a la participacion en diferentes areas de Vaca Muerta a
través de distintos consorcios liderados por YPF.
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PRINCIPALES AREAS DE GAS NO CONVENCIONAL

febrero de 2025
< PRODUCCION VARIACION
AREA EMPRESAS MMm3/d s
| FORTIN DE PIEDRA TECPETROL 14,6 0%
2 AGUADA PICHANA ESTE TOTAL-YPF-WINTERSHALL-PAE 10,8 3%
3.3 LA CALERA PLUSPETROL-YPF 9,7 105%
4. EL MANGRULLO PAMPA 7,5 -3%
5.  AGUADA PICHANA OESTE PAE-YPF 6,8 -3%
6+  SIERRA CHATA MOBIL-PAMPA 56 49%
72 RINCON DEL MANGRULLO YPF 55 -11%
8. RIONEUQUEN YPF-PAMPA-PETROBRAS 43 -6%
9 AGUADA DE LA ARENA YPF 3,7 41%
10 LOMA CAMPANA YPF-CHEVRON 3,0 22%
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PRINCIPALES AREAS DE GAS NO CONVENCIONAL 14
febrero de 2025

Entra las areas de gas no
convencional mas importantes
las que presentaron la mejor
evolucién de los Ultimos 12
meses fueron La Calera
(PLUSPETROL-YPF), Sierra

g Chata (MOBIL-PAMPA) y

— ——— 9/ Aguada Pichana Este (TOTAL-

i YPF- WINTERSHALL-PAE).
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PRINCIPALES AREAS DE PETROLEO NO CONVENCIONAL

febrero de 2025
AREA
| LOMA CAMPANA
2+ BANDURRIA SUR
3. LA AMARGA CHICA
4 BAJADA DEL PALO OESTE
5.6 LA CALERA
6.5 SIERRA BARROSA
7+  BAJADA DEL PALO ESTE
8. AGUADA DEL CHANAR
935  LINDERO ATRAVESADO
|0s CRUZ DE LORENA
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PRODUCCION VARIACION

Kbb/d ala
92 12%
60 22%
56 -19%
47 23%
25 286%
|4 977%
13 270%
13 65%
12 0%
12 -29%
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PRINCIPALES AREAS DE PETROLEFO NO CONVENCIONAL
febrero de 2025

Entra las areas de petrdleo no
convencional mas importantes
las que presentaron la mejor
evolucion de los ultimos 12
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meses fueron La Calera
60 (PLUSPETROL-YPF),
49 Bandurria Sur (YPF-SHELL-
BANDURRIA SUR EQUINOR) y Sierra Barrosa
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NUEVOS POZOS EN VACA MUERTA POR HIDROCARBURO

primer bimestre de cada afio
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Con 81 nuevos pozos conectados en el primer bimestre del afio se verificé un
incremento del ritmo de perforaciones en Vaca Muerta vinculado a las expectativas del
desarrollo de infraestructura para la exportacién y al sostenimiento de precios
internacionales del crudo por encima de los 70 ddlares el barril.
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NUEVOS POZOS SHALE POR AREA

cantidad anual

56 LA AMARGA CHICA
52 BANDURRIA SUR
——— 46 LOMA CAMPANA

36 BAJADA DEL PALO OESTE

24 AGUADA DEL CHANAR
2| FORTIN DE PIEDRA

|| LA CALERA
5 CRUZ DE LORENA

2021 2022 2023 2024

En 2024, por segundo aho consecutivo, la Amarga Chica (YPF-PETRONAS) concentré la
mayor cantidad de pozos conectados. Respecto a 2023 se destaca la centralidad ganada
por Aguada del Chanar (YPF) y el crecimiento de Bandurria Sur (YPF-SHELL-
EQUINOR).
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NUEVOS POZOS SHALE POR AREA

primer bimestre de 2025

SIERRA BARROSA

LOMA CAMPANA
BAJADA DEL PALO OESTE
PUESTO PARADA

LA CALERA

AGUADA CANEPA

LA AMARGA CHICA
BANDURRIA SUR
AGUADA DEL CHANAR
EL TRAPIAL ESTE

FORTIN DE PIEDRA
MATA MORA NORTE
AGUADA PICHANA ESTE
BAJADA DEL PALO ESTE
LOMA JARILLOSA ESTE
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YPF

YPF - CHEVRON
VISTA
TECPETROL
PLUSPETROL - YPF
YPF - PETRONAS
PAE
YPF-SHELL-EQUINOR
YPF

CHEVRON
TECPETROL
PHOENIX

TOTAL - WINTERSHALL - YPF - PAE

VISTA
PLUSPETROL

EIES

Una de las areas mas
dindmicas del Ultimo aho es
Sierra Barrosa, perteneciente
a la histérica concesiéon de
YPF Loma La Lata, que en los
ultimos 12 meses pasé de
extraer |.000 barriles diarios
de crudo a extraer 14.000.
También se destaca la apuesta
de Tecpetrol al crudo no
convencional de Puesto
Parada de donde pretende
extraer 20.000 barriles
diarios.
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EXTRACCION DE GAS

en millones de m3 por dia
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la extraccidn de crudo luego del freno del

En los primeros meses de 2025 se acelerd
Ultimo trimestre de 2024 vinculado a la estacionalidad de la actividad. Del dltimo dato se

destaca el sostenimiento del nivel de gas convencional en relacion a un aho atras.
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EXTRACCION DE PETROLEO

en miles de barriles por dfa

feb 2025
variaciéon
interanual

Petrdleo total
+11%
No convencional
%
Il Convencional

752
448
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448
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453
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759
443
nov

743
426
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741
425
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719
409
ago

685
392
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380
jun
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372
may

681
358
feb

638
298
feb

569
222
feb

Los niveles extraidos de crudo se estabilizaron en los Ultimos 4 meses. El declino de la

extraccién convencional continda estable en torno al 6% anual, mientras el no
convencional, en la comparacion interanual, sigue marcando un importante ritmo de

crecimiento.
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EXTRACCION DE GAS Y PETROLEO EN VACA MUERTA 22

febrero de cada afio

GAS N &  dic 2024 PETROLEO )
enmilloneside ma3diafios 74 |X%£Eaucr'ﬁg| en miles de barriles diarios 47

Gas Vaca Muerta

+20%
Petréleo Vaca Muerta
+27%
6
2013 2015 2017 2019  202| 2023 2025 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

La extraccidn de gas y de petréleo crece de modo sostenido en Vaca Muerta, aunque a
ritmos diferentes. El gas lo viene haciendo a un ritmo de entre 10% y | 1%, y el petréleo
extraido en la formacion crece por encima del 25% anual.
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EXTRACCION DE GAS | PRINCIPALES EMPRESAS 23

Produccién Produccién Partipacion Produccién Produccién Partipacion
CONVENCIONAL MMm3d  MMm3d % NO CONVENCIONAL ™MMm3d  MMm3d %

empresa feb-24  feb-25  feb-25 empresa feb-24  feb-25  feb-25
PAE 12,6 12,9 24% f YPF 25,7 30,0 33% f

YPF 14,3 12,7 24% ‘ TECPETROL 14,8 15,1 17%

TOTAL 7,5 9,0 |7%f PAMPA 1,0 I1,5 13%
WINTERSHALL 7,1 9,0 |7%f PAE 5,5 72 8% f
CGC 3,1 3,0 6% PLUSPETROL 2,8 53 6% f
TECPETROL 1,2 [,3 2% MOBIL 2,6 3,7 4% f

En gas convencional, por primera vez YPF fue desplazada del primer lugar. En cambio, la
estatal incrementd su porcién de mercado en el segmento no convencional. La
participacion de Mobil corresponde a su participacion en Sierra Chata que ya paso a
manos de YPF. Con lo cual esta empresa adquiere mas protagonismo.
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EXTRACCION DE CRUDO | PRINCIPALES EMPRESAS 24

Produccién Produccién Partipacion Produccién Produccién Partipacion
CONVENCIONAL ~ Kbbd  Kbbd % NO CONVENCIONAL  Kbbd ~ Kbbd %
empresa feb-24  feb-25  feb-25 empresa feb-24  feb-25  feb-25

YPF 131 120 40%‘ YPF 145 184 4I%f

PAE 84 80 27% VISTA AT 63 14% f

CGC 20 2| 7% SHELL 42 39 9% ‘
CAPSA I8 |7 6% CHEVRON 24 31 7%
PLUSPETROL 10 Il 6% PETRONAS 28 28 6%
PECOM 0 8 2% f PAE |7 20 5%

En el segmento de petroleo convencional YPF perdio participacion por la venta de areas
maduras. PECOM se quedd con algunas de las areas dejadas por YPF y se convirtié en
un actor relevante de ese segmento. En no convencional, YPF increment6 su liderazgo.
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NOTAS

Los DATOS para la elaboracién de los gréficos y tablas fueron extraidos del sitio web
de la Secretaria de Gobierno de Energfa.

EXTRACCION NO CONVENCIONAL refiere a la técnica empleada en aquellos
reservorios de hidrocarburos caracterizados por la presencia de areniscas o arcillas
muy compactadas de baja permeabilidad y porosidad que impiden que el fluido emigre
naturalmente y por lo cual la extraccién resulta posible dnicamente mediante el
empleo de la fractura hidrdulica. Esta técnica es conocida como “fracking”.

Extraccidon en VACA MUERTA abarca la totalidad de la extraccion no convencional de
la Cuenca Neuquina.

Para determinar el nivel de EXTRACCION POR EMPRESA se tuvo en cuenta su
participacion en cada una de las areas.
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