Memoria - Ejercicio 2015

El Directorio de Pampetrol SAPE.M. informa a sus Socios acerca de la actividad
desarrollada por la Sociedad durante el ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2015,
dividiendo, a tal fin, la exposicién en siete aspectos fundamentales:

1. Exploraciéony explotacién en areas permisionadas y asignadas.
2. Estacion de Servicios.

3. Cantera.

4. Proyecto destileria.

5. Aumentos de Capital.

6. Presupuesto 2016.

7. Consideraciones generales.

1. Exploracién y explotacion en areas permisionadas y asignadas.

1.1. Area Gobernador Ayala V

Durante el periodo se siguieron ejecutando las gestiones previas a la puesta en produccion
del area, para lo cual y dada la decision ya adoptada que fuere explicada en la Memoria del
ejercicio anterior de agregar valor al gas extraido a través de la generacién de energia
eléctrica, se continud con la ejecucion de los procedimientos administrativos necesarios para:
a) obtener las autorizaciones requeridas por los organismos de aplicacion nacionales ¥
provinciales, b) de concretar con firmas prestadoras los contrato destinados a tercerizar la
aludida generacion y ¢) dar comienzo a la etapa de desarrollo de las instalaciones de la
Union necesarias para este fin.

a) Para concretar la ejecucion de la Planta de Tratamiento de GAS-DUCTO, la Central
Térmica Gobernador Ayala y la Linea de Media Tension de 33 kV, se realizaron las
presentaciones de la documentacion correspondiente ante la Subsecretaria de Hidrocarburos
y Mineria, el Ente Provincial del Rio Colorado, la Subsecretaria de Ecologia, la Direccion de
Bosques, la Administracién Provincial de energia y la Direccién Provincial de Vialidad.

Asimismo, se concretaron las presentaciones requeridas ante la Subsecretaria de Energia
Eléctrica y ante la SEN (Secretaria de Energia de la Nacién) para el ingreso al Programa de
Gas Plus, que otorga CAMMESA, aprobandose finalmente en el marco de la Resolucién N° 24
(Ministerio de Planificacién Federal, Inversién Publica y Servicios), el proyecto presentado por
la UTE.




Ademas, mediante la Resolucion de la Secretaria de Energia N° 852, del 25 de Septiembre,
se autorizo el ingreso de la UTE como AGENTE GENERADOR del Mercado Eléctrico
Mayorista.

b) Se realizdé un concurso de precios tendiente a formalizar un contrato de Provision del
Servicio y el Equipamiento para la Generacion de Energia Eléctrica conforme a un pliego
elaborado por SIEYE consultores S.A., en el que se adjudicé durante el mes de septiembre,
en primer lugar a TRIAS JUAN F. SECCO S.A. y en segundo lugar, ante un eventual
impedimento de concrecion de acuerdo, a SULLAIR ARGENTINA S.A.

¢) Con relacion al desarrollo de las instalaciones necesarias para el tratamiento del gas para
su posterior utilizacion, se comenz6 con la realizacion de las inversiones en activos necesarias
para este fin, supeditando en principio el inicio de la efectiva construccion a la conclusién de
las gestiones administrativas necesarias para la operacion, restando sélo la autorizacion del
precio de la energia a generar en el futuro.

1.2. Area El Medanito:

La Ley 2830, sancionada y promulgada (Decreto 27/2015) con fecha 5 de febrero de 2015,
autorizd al Poder Ejecutivo de la Provincia, a suscribir, con la empresa Petroquimica
Comodoro Rivadavia S.A., el contrato de renegociacion sobre el area El Medanito que en
Anexo a esa norma aprobara, acuerdo, que establecia, debia regirse por los alcances y
previsiones de la ley 2675, denominada de Hidrocarburos de la Provincia, fijando como fecha
de culminacion de la prorroga asi autorizada el dia 18 de junio de 2026.

Este acto otorgaba a Pampetrol, en forma directa, la posibilidad de participar de manera activa
en la gestidn de explotacion y desarrollo del area citada, con una produccién mensual
estimada en més de 26.500 m3 de petréleo y mas de 24.500.000 m3 de gas, a través de mas
de 270 pozos en actividad, lo que implicaba ser asi parte de la gestion productiva del 25,83
%y del 19.91% del total de cada uno de los productos en la Provincia de La Pampa.

El acuerdo a suscribir establecia como condiciones necesarias para el ingreso al periodo de
prorroga que:

a. Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. en su condicién de Contratista debia ceder, por
instrumento publico, a Pampetrol S.APE.M., el 20% de los derechos y obligaciones

contenidos en el citado acuerdo, ello con vigencia a partir del dia 19 de junio de 2015;
b. Pampetrol y Petroquimica debian suscribir un contrato de Unién Transitoria de Empresas

cuyo objeto seria la ejecucion de la gestion de explotaciéon y desarrollo de hidrocarburos
conforme la prérroga sefialada, con una participacion del 20% y del 80% respectivamente,

c¢. Petroquimica debia ceder sin cargo a Pampetrol el 20% de los Bienes de Uso existentes
al momento del inicio de la aludida prorroga,

d. Petroquimica tendria a su cargo la gestion de Operador en el area de referencia:




e. Petroquimica, en virtud de lo establecido en la Ley 2675, tomaria a su cargo, por si y por
cuenta de Pampetrol, el financiamiento total de Ias inversiones a realizar en el area, por un
monto de U$S 274.000.000, procediendo, nuestra Sociedad, a “cancelar la obligacion
originada en este hecho a través de la produccién.

En cumplimiento de la gestion que la ley le encomendara, el Directorio de Pampetrol acordé,
con fecha 28 de mayo de 2015 (Acta 209), el texto del contrato de Union Transitoria de
Empresas a suscribir, dejandose constancia en el acta de una serie de consideraciones
enunciados por su Presidente, que, por ser de suma importancia, para conocimiento de los

sefiores socios, se estima oportuno trascribir textualmente:
“...El instrumento estd basado en el contrato de UTE hoy vigente con PCR para la

explotacion del Area Gobernador Ayala V y encuadrado en las Leyes Provinciales N° 2675 y
N® 2830".

‘Dice seguidamente que se deben realizar las gestiones necesarias para que el 19/06/2016,
fecha de entrada en vigencia de la UTE, se incorpore al activo de Pampetrol, sin
contraprestacién alguna tal como lo expresa la Ley Provincial N° 2830, el 20% de los bienes
de uso afectados al area a esa fecha, y que, para su concrecién, debiera tenerse en cuenta la
realidad economica del contrato entre la Contratista actual y la Provincia, que revierte a favor

de esta a la fecha de vencimiento de ese instrumento, todos los bienes existentes en el area”.
‘Por ello observa se deberan ajustar los mecanismos vy realizar los instrumentos que

permitan, primeramente, determinar la némina y cuantia de los bienes a revertir, y
concretado el acto de reversion integrar los mismos a Pampetrol a través de un aporte de la
Provincia. También antes del 19/06/2016, debera acordarse sobre los otros puntos referidos al
tratamiento de otros activos ala fecha de inicio de la UTE, segun lo previsto en la Ley
Provincial N® 2.830".

“El determinar la metodologia de traspaso adecuada resulta fundamental para la futura

economia de la Sociedad y es demas condicionante para la vigencia del Contrato de UTE”.
“Como puntos importantes del contrato de UTE, enuncia los siguientes:
a) se define a PCR como PARTE APORTANTE y a Pampetrol como NO APORTANTE, por lo

gue PCR financiara todas las Inversiones del contrato en la medida que Pampetrol no cuente
con los fondos para esa aplicacion;

b) se lograron, como acuerdos ventajosos para nuestra empresa, mas alla de los retiros que
hasta el tercer afio se asignen a Pampetrol, que PCR ademas de aportar el capital de trabajo
inicial necesario para el giro de la actividad, realizara los aportes para este fin por cuenta de
Pampetrol que le sean requeridos y el financiamiento a Pampetrol para cubrir el monto del
Impuesto a las Ganancias o, en su caso, a la Ganancia Minima Presunta, originado en la
actividad en UTE en los fres primeros afios, que venceran en el mes de mayo de cada afio, a
partir del 2017, puesto que, si bien se esperan resultados devengados positivos de la UTE al
31 de diciembre de cada afio, existe la posibilidad de que no cuente Pampetrol, al vencimiento
del impuesto, con los fondos liquidos suficientes para pagarlos;

c) Teniendo en cuenta que todos estos aportes de fondos generaran deuda, se ha acordado

un financiamiento en condiciones muy ventajosas: la tasa de interés es menor al
endeudamiento del pais y de la empresa YPF: tasa Libor + 7 puntos (actualmente seria
alrededor del 7.60% anual); el interés es simple (no compuesto) y las cancelaciones en lugar
de ser aplicadas en primer término a los intereses, hasta su agotamiento, se haran en
proporcion a éstos y al capital, lo cual es ventajoso porque el pago del capital evita que el




mismo siga devengando intereses. El endeudamiento no serd en moneda extranjera sino en la
unidad de medida petréleo crudo, es decir, la misma de produccion y venta, lo que evita
riesgos por fluctuaciones monetarias y de existir variaciones en el precio del producto, se
trata del elemento con el que la UTE obtiene sus recursos; y

d) Se acordé reducir significativamente las pretensiones originales de la co-contratista en el
reconocimiento de sus costos indirectos aplicados al negocio, previendo un techo de
desembolsos por estos conceptos”.

Es muy importante remarcar que el acuerdo que se firmara es positivo pero sera fundamental
un manejo responsable y previsor de las finanzas de Pampetrol, realizando las reservas
financieras necesarias para afrontar pagos de impuestos y necesidades de aportes,
principalmente los ultimos afios del contrato durante los cuales se espera el area estara en
declive en lo que hace a produccion, lo cual es normal. Se ha efectuado una proyeccién de la
situacion financiera de Pampetrol en el negocio, sobre la base de un trabajo aportado por
PCR, bajo ciertos supuestos y limitaciones, dandose lectura ademas al Estado de Costos
Indirectos presentados por PCR. La proyeccion arroja, a 12/2017, resultados muy
satisfactorios para la empresa”.

Con algunas modificaciones que fueron sugeridas por la Subsecretaria de Hidrocarburos y
Mineria, en reunion celebrada el dia 3 de junio (Acta 211), se aprobé el texto definitivo del
contrato que finalmente fue suscripto con fecha 4 de junio.

1.3. Area Jagiiel de los Machos:

l.a Ley 2851 sancionada el 26 de Agosto de 2015 y promulgada el 28 de agosto, otorgé a
Pampetrol, a partir del dia 7 de septiembre del afio 2015, funciones de administracion
operativa y estratégica del area Jagiiel de los Machaos, ello en el marco de lo establecido por
la Ley 2675.

El area en cuestién tenia una produccion en el periodo enero a junio de 2015, de 31.588,36
m3, de petréleo y 13.327,84 Mm3 de gas, con 70 pozos en produccion sobre un total de 97,
que anualizados representa mas del 5.49% y del 2.18% del total de ambos productos en la
Provincia, siendo necesario para proteger la futura extraccion del recurso, no discontinuar la
actividad.

Con el proposito de lograr esa continuidad, y ante el conocimiento por via periodistica del
inminente tratamiento de la ley en la Legislatura Provincial, se realizaron gestiones informales
con empresas que operaban en la zona, tendientes a delinear las condiciones requeridas
para contratar en forma inmediata el servicio de atencion de la operacion, ello ante la
imposibilidad de hacerlo por cuenta propia por carecer la Sociedad de personal técnico en
cantidad y con la experiencia suficientes y la nula posibilidad de financiamiento con recursos
genuinos.

En esta ronda de negocios la empresa Medanito S.A., que operaba en el area, ofrecié sus
servicios, y luego de varias reuniones realizadas con la participacion de la Subsecretaria de
Hidrocarburos, tendientes a conocer de manera informal las condiciones de operacion, los
requerimientos economico-financieros y las formas de participacion en los resultados, se
establecieron las bases para un eventual y futuro contrato de Unién Transitoria de Empresas,
con una vigencia de seis meses, para lo que el Directorio con fecha 26 de agosto autorizé
(Acta N° 219)al Presidente a suscribir una carta intencion fijando las mismas, ello en el




convencimiento que era imposible efectuar un llamado a concurso dada la proximidad de la
fecha de inicio de las operaciones, todo a la espera de lo que se dispusiera primero por ley y
posteriormente por parte del Poder Ejecutivo.

Con la sancion de la ley, el dia 27 de agosto, el Poder Ejecutivo convocé a representantes de
los distintos bloques de la Legislatura, a miembros de su gabinete y al Directorio de la
Sociedad, a una reunién para definir aspectos relativos a la actividad en el area,
disponiéndose como corolario de la misma, que a través de un acto concursal efectuado por
nuestra empresa se llamare a aquellos operadores que gestionaban en la zona, con el objeto
de contratar a través de una locacion de obras y servicios y por el término de un afio, a una
empresa para ejecutar las operaciones tendientes a la explotacion de hidrocarburos y las
consecuentes gestiones administrativas.

Con esta decision la gestion informal, citada anteriormente, quedo totalmente descartada, y

por ello se resolvi, en reunién efectuada con fecha 28 de agosto (Acta N° 221), dejar sin
efecto la autorizacion impartida a Presidencia, aprobandose ademés en este acto las bases
del referido concurso disefiadas conforme lo que seria el contenido de un futuro acta acuerdo
a suscribir con la Provincia, donde se fijarian los lineamientos para la continuidad de las

operaciones en el area hidrocarburifera Jagiel de los Machos.
Realizado el concurso, el dia 4 de septiembre se aprobé su adjudicacion (Acta N° 222), ello a

favor de la empresa Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. (Unico postulante), que ofrecié
iguales condiciones a las que tiene en el contrato del area El Medanito, ello a través de un

contrato que, suscripto en igual fecha, contemplaba los siguientes aspectos:
a. Petroquimica realizaria en el area los trabajos de operacion tendientes a la explotacién de

hidrocarburos y las gestiones administrativas consecuencia de la misma, actuando por cuenta
y orden de LA Sociedad, asumiendo para ello todos los riesgos inherentes, y debiendo
proveer a su exclusivo cargo, la tecnologia, capitales, equipos, maquinarias, mano de obra y
asumir los costos operativos necesarios, sin obligacion de efectuar inversiones:

b. El plazo de duracion seria de 12 meses con opciones de prorroga de seis meses;

¢. Petroquimica percibiria por su gestion una retribucién basica equivalente al 73% del valor
del volumen de petrdleo extraido cuando el precio promedio ponderado en el periodo de éste
fuese inferior a U$S 25,00, que se ajustaria ante valores superiores, adicionando el 60,00%
y/o el 40,00% del incremento de precios, si el valor se ubicara entre U$S 25 y 100, o por
encima de este dltimo respectivamente. Para el gas natural la retribucion fijada en funcién del
precio para 9300 calorias, se establecio en el 73% del valor de transferencia.

d. La Provincia, como titular del recurso, tendria derecho a percibir, en consecuencia, como
beneficio, el valor obtenido por comercializar la produccion luego de detraer la suma que
correspondia a Petroquimica como pago de la gestion efectuada;

e. En el contrato original firmado entre Pampetrol y Petroquimica no se contemplaba el
pago de la participacion en este beneficio (equivalente como minimo al 20,00%) que,
conforme lo establecido por la ley de Hidrocarburos y la Ley 2851, debia percibir nuestra
Sociedad, ello porque el  convenio marco referido anteriormente no habia sido suscripto,
hecho que se produjo luego de la sancién con fecha 5 de noviembre del Decreto 709, que
aprobaba el texto de un acuerdo a suscribir entre el Ministro de Obras y Servicios Publicos y
el Presidente de la Sociedad;

f. Tras la firma de este documento, con fecha 10 de noviembre de 2015, se suscribié una
adenda al contrato originalmente concretado con Petroquimica, que contemplaba la
liquidacion del 20,00% de la participacion en el beneficio que correspondiere a la Provincia
como propietaria del recurso hidrocarburifero.




Durante el periodo septiembre a diciembre se extrajeron 15.145 m3. de petréleo y 5.782 m3.
de gas, con un promedio mensual de 3.786,25 m3. Y 1.445, m3. de petrdleo y gas,
respectivamente, habiéndose incrementado a partir del mes de febrero de 2016 estos valores
merced a la tarea de control ejercida con la incorporacion de nuevo personal técnico.

1.4. Area Rinconada Puesto Morales

Con fecha 12 de enero de 2016 se sancioné la Ley 2288, promulgada por Decreto N° 62, de
fecha 15 de enero de 2016, que ante la conclusién, a partir del dia 22 de enero del afio 20186,
de la concesidn de explotacion vigente, declaraba en su articulo 1°, de interés estratégico para
el desarrollo de la politica hidrocarburifera Provincial, de acuerdo a lo establecido en los
articulo 7°dela Ley N°2.225y 2, 3, 4 y concordantes de la Ley N° 2.675, el area Rinconada
Puesto Morales.

El Poder Ejecutivo Provincial mediante Decreto N° 130 de fecha 29 de Enero de 2016,
dispuso ceder, en tenencia, a la Sociedad, el drea y la informacion geolégica y técnica
existente, ello hasta tanto se suscribiera el contrato derivado de la aplicacién de la Ley N°
2.888, cuyo texto se encontraba en ese momento en estudio en el seno de la Comision
integrada por todos los blogues parlamentarios y el Poder Ejecutivo, creada por el articulo 5°
de la ley citada.

Con fecha 2 de febrero se concreté la indicada entrega en tenencia del area y su
documentacion, enconfrandose en estudio un plan de trabajos para una primera etapa,
existiendo la intencién de realizar los trabajos atinentes a la explotacion y desarrollo en forma
directa y por cuenta propia, en el entendimiento que es esta la mas adecuada forma de inicio
en la dificil tarea de gestionar en el negocio de los hidrocarburos como operador.

En este punto es importante destacar que con la transferencia del area citada en ultimo
término, y conforme a datos publicados por la Secretaria de Energia para el afio 2014
(guarismos utilizados para toda la informacion de caracter Provincial aqui enunciada) la
Sociedad participaria en la explotacion y desarrollo de areas productoras del 55,51% y del
31.57% de petréleo y gas en la Provincia de La Pampa.

2. Estacion de Servicios
2.1. Ventas minoristas

Se muestran en el siguiente cuadro la comparacién entre las ventas minoristas de los dos
ultimos ejercicios:

Vtas. Lubricantes y
Ejercicio Ventas de combustibles otros
Litros Pesos Pesos
2014 1.000.362 |$| 11.957.276,00 |$ 2.713.360,70
2015 826.643 |$| 11.325.712,00 |$ 2.425.964,00
Porc. de variacion -17,36 -5,28 -10,59




Como se observa en el cuadro el volumen comercializado en litros de combustible sigue la
tendencia de baja que se viene observando en los Ultimos afios, entendiendo obedece a las
mismas causales apuntadas en la Memoria del ejercicio anterior, a cuyo texto nos remitimos.

2.2. Ventas Mayoristas

Se expone seguidamente la comparacion entre los volimenes comercializados entre ambos
ejercicios:

Ejercicio Ventas de combustibles
Litros Pesos
2014 1.833.800 |$| 23.005.095.00
2015 1.992.500 [$| 26.505.160,00
Porc. de variacion 3,04 15,21

Se observa un incremento en el volumen comercializado, no obstante lo cual es importante
dejar sentado que estuvieron lejos de lograrse las previsiones que, en lo que respecta a los
requerimientos de los Municipios dedicados a la reventa, habian sido acordados al momento
de la aprobacién del Presupuesto para el periodo mayo de 2015 a abril de 2016, abogando
una vez mas este Directorio por el objetivo de ser el principal proveedor de estos insumos a
las comunas, en el convencimiento que serd esta la forma en que se lograra el mejor
resultado econémico para el conjunto que se integra entre Pampetrol y sus socios.

Este es el resumen de la participacion por cliente en las ventas mayoristas:

Comprador Participacion
Direccién Provincial de Vialidad ' 69,85
Aguas del Colorado S.A.PE.M. 6,15
Petroquimica Comodoro Rivadavia 5,06
Ente Pravincial del Rio Colorado 5,04
Lazos S.A. 4,97
Energia Arg.SA-Raiser-Med. Sur-UTE- 3,80
Varios 513
Total 100,00

3. Cantera

Se registraron durante el afio escasos movimientos comerciales, siendo el cuadro que sigue
la comparacion con lo ejecutado en el gjercicio anterior:




Concepto Material | Volumen En Pesos
2014 Calcareo 7370 157.920,00
2015 Calcareo 552 22.080,00

Diferencia -6818 -135840
Porcentaje de
reduccion 605,61 624,58

4. Proyecto destileria

Con fecha 21 de mayo de 2015, (Acta N° 208) se designo a la Contadora Luisa Fiumana
para que representara a la Sociedad en la Asamblea General Ordinaria de Refi Pampa S.A.,
instruyéndola para que en dicha reunién propusiera su nombre y el del Licenciado Hugo
Correa para ocupar los cargos de Directores Titular y Suplente en el Directorio de esa
empresa.

Dicha reunion societaria contemplaba diversos puntos en su orden del dia, destacandose
como los méas importantes, el de la aprobacién de los Estados Contables al 30 de
septiembre de 2014, y el de la designacién de los miembros del Directorio por terminacion del
mandato de los directores en ejercicio.

Con relacion al primero de los puntos, nuestra representante se abstuvo de emitir opinién ello
en virtud que la incorporacién de la Sociedad como accionista, era posterior a la fecha de
cierre de los estados.

Respecto a la incorporacién de un Director Titular y uno Suplente al Directorio de Refi Pampa
S.A., ello en virtud de la modificacion realizada al Estatuto Social por aplicacién de la Ley de
Hidrocarburos, la Asamblea por unanimidad designé a la Contadora Luisa Fiumana y al
Licenciado Hugo Correa para ocupar, en ese orden, dichos cargos.

Con fecha 3 de noviembre de 2015 (Acta 229), el Directorio designé a la Contadora Luisa
Fiumana, para que, en representacion de la Sociedad concurriera a la Asamblea
Extraordinaria a llevarse a cabo para adecuar el texto del articulo Segundo (objeto) del
Estatuto social, ello debido a que las necesidades comerciales de la empresa obligaban a
efectuar una modificacion en el objeto social antes acordado, anexando al mismo actividades
comerciales que, serian un complemento de las gestiones originalmente definidas. La
Asamblea, finalmente aprobd el texto propuesto por el Directorio de la Sociedad con el voto
favorable de nuestra representante.

En este punto es oportuno aclarar que, junto con el proceso de ejecucion de la planta en 25
de Mayo, Refi Pampa S.A. realiza una importante actividad industrial y comercial, que podria
ser resefiada de la siguiente manera:

a) Industrial: desde el mes de octubre del afio 2013, en una planta con capacidad para




procesar aproximadamente 4.000 m3 de crudo mensuales que cuenta ademas con depésitos
para almacenamiento que arrendé a Destileria Argentina de Petréleo S.A., ejecuta el procesa
de destilacion por el que obtienen productos en tres cortes, liviano, intermedio y pesado, que
son comercializados en el mercado;

b} Comercial: la reventa de productos que adquiere a otras destilerias.

Los resultados de esta gestidn se exponen en el apartado 7. Consideraciones Generales,
junto con los demas del periodo.

Como elemento importante a ser tenido en cuenta se debe aclarar que el proyecto de
construcciéon de la destileria contaba en principio con tres fuentes de financiamiento
claramente diferenciadas:

a. Aportes de los propietarios, ya sea a través de la integracion de acciones, de anticipos en
cuentas particulares o de flujos positivos de dinero provenientes de la gestion industrial o
comercial de la empresa,

b. El beneficio que otorgaban el decreto 2014/2008 y la Resolucion de la Secretaria de
Energia 1312, denominado Refineria Plus, consistente en la entrega, sin obligacion de
devolucién de concluirse el proyecto, de Certificados de Crédito Fiscal para la cancelacion de
derechos de exportacién, por un monto total de U$S 14.500.000, la mitad destinada a financiar
los requerimientos provenientes de la adquisicion del Activo fijo, entregada por lo tanto como
contrapartida de la certificacién de la ejecucion de la obra de construccién,

y la restante al financiamiento del capital de trabajo, durante el primer afio de la puesta en
marcha del proyecto; y

¢. El préstamo de promocion otorgado por el Gobierno de la Provincia conforme el Decreto
N° 500/2014.

En este momento el proyecto presentado a la Subsecretaria de Industria, Comercio y Pymes
para el otorgamiento del crédito resefiado en dltimo término, se encuentra ejecutado en
un 83.71%, pero la caida del precio internacional del petréleo y sus productos derivados, ha
tornado en principio inaplicable el calculo del incentivo resefiado en el punto b), por lo que se
ha producido una importante modificacion de las condiciones para el financiamiento tenidas
en cuenta por Refi Pampa S.A. al momento de disefiar su estrategia en materia de inversion,
tanto en lo que respecta a la ejecucion de construccion y puesta en marcha del proyecto como
en lo relativo al futuro capital de trabajo.

Habida cuenta que la Sociedad ha cumplido en tiempo y forma con las obligaciones
constructivas asumidas, la interrupcién unilateral del pago del subsidio Refineria plus
constituye sin dudas un cambio de enorme importancia en el desarrollo del proyecto, tanto en
su faz meramente constructiva como en lo relativo a su puesta en marcha y da lugar a una
pérdida de financiamiento que atenta contra los intereses de Refi Pampa S.A. y por ende de
nuestra empresa, por lo que se entiende necesario se deberan hacer los esfuerzos pertinentes
para que el Estado Nacional —que es parte sustancial en este emprendimiento- busque los
medios necesarios para cubrir el monto que se ha comprometido a erogar, ello sin perjuicio de
la busqueda alternativa de ofras formas de ingreso de recursos, como lo son otro tipo de
créditos o el aporte de los socios.




5. Aumentos de Capital

ta Asamblea Ordinaria llevada a cabo con fecha 30 de abril de 2015 (Acta N° 21), fij6 el
aumento de Capital de la Sociedad en la suma de $ 3.325.000,00 (Pesos Tres millones
trescientos veinticinco mil), y delegd en el Directorio las gestiones propias de la emision y
colocacién de acciones.

A la fecha de cierre, restan suscribir, por parte de los socios titulares de acciones Clase B,
que no han ejercido el derecho de preferencia que establece el Articulo 10 del Estatuto
Social, 270.180 acciones de valor nominal $ 01.00 cada una.

Es importante destacar, que considerando quienes eran los accionistas que detentaban la
posesién de esa Clase de titulos emitidos al momento de disponerse el aumento de Capital,
sobre este remanente no colocado podrian ejercer el derecho de preferencia, El Estado
Provincial por 148.794 acciones y el conjunto de Municipios por 121.386.

No obstante, el Estado Provincial, en virtud de lo establecido por la dltima parte del Articulo 10
del referido Estatuto, y, en funcién de haber fenecido los plazos oportunamente otorgados vy
comunicados para el ejercicio del derecho de preferencia, tiene la facultad de suscribir e
integrar la porcién correspondiente a los Municipios.

Este Directorio estima oportuno aclarar que la referida suscripcion no constituye en si un acto
formal, sino que por el contrario con él se perfecciona y concluye la decisién de aumento de
capital, para asi ubicar el monto suscripto (Capital real) en un plano de igualdad con el monto
dispuesto por la Asamblea, con lo que resulta necesario se culmine a la brevedad con este
trdmite para concretar la inscripcion registral correspondiente, que, por este motivo, al
momento, se encuentra pendiente de realizacion, al no poderse mantener las proporciones
legal y estatutariamente exigidas entre las diferentes Clases de acciones.

Con fecha 19 de mayo de 2015 (Acta N° 206), el Directorio consideré la propuesta de un
nuevo Aporte irrevocable a cuenta de futura suscripcion de acciones, conforme nota del
Gobierno de la Provincia de La Pampa, en su condicién de titular del 100% de las acciones
Clase Ay C, de fecha 18 de Mayo de 2015.

La propuesta habia sido realizada teniendo en cuenta las conclusiones de la Asamblea
General Ordinaria de fecha 30 de abril de 2015, y consistia en un Aporte irrevocable, a cuenta
de futura suscripcion de acciones, por la suma de $ 3.500.000,00 (Pesos Tres millones
quinientos mil), forma esta que permitia, a través de una inmediata puesta a disposicion del
aludido importe, el financiamiento de la gestién de la Sociedad que se encontraba seriamente
comprometido.

El Directorio convalidé por unanimidad, las condiciones formuladas por el Gobierno, las que
pueden ser resefiadas de la siguiente forma:

a) El mantener la condicion de aporte irrevocable hasta el momento de la realizacién de la
proxima Asamblea General Ordinaria, en la que se debera llevar a cabo,su regularizacion a
traves del aumento de capital correspondiente;
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b) Que al momento de aprobarse el aumento en la asamblea, se debieran entregar a la
Provincia de La Pampa la cantidad de 2.625.000 acciones ordinarias Clase A, Valor nominal
de $ 1,00, nominativas no endosables, con derecho a un voto y 875.000 acciones ordinarias
Clase C, Valor Nominal de $ 1,00, nominativas no endosables, con derecho a un voto:

c) Que el monto entregado no devengara interés alguno mientras tenga la calidad de aporte
irrevocable;

d) Que, de no concretarse en tiempo y forma con las pautas resefiadas, naceria para el
Gobierno el derecho de solicitar la restitucion del aporte.

El aumento a realizar se encuadra dentro del quintuplo autorizado por el Articulo 17 del
Estatuto, y de ser aprobado, dara lugar a la siguiente estructura del Capital accionario:

Concepto Actual Aumento Total
Clase A 3.195.000| 2.625.000| 5.820.000
Clase B 1.065.000 875.000| 1.940.000
Clase C 1.065.000 875.000| 1.940.000
| Total 5.325.000| 4.375.000| 9.700.000

6. Presupuesto

Para determinar las politicas y evaluar la situacion economico-financiera de la Sociedad para
el gjercicio que se inicia, este Directorio estima oportuno una vez més agregar como Anexo a
esta Memoria, el Presupuesto para el periodo febrero de 2016 a enero de 2017, dejando
expresa constancia que el mismo es parcial dado que:

a) no se han tenido en cuenta para su elaboracion por no contarse con los datos y precisiones
necesarias la gestion a realizar en las areas recientemente concedidas;

b) no se han considerado los ingresos en la participacién que la sociedad posee en el area
Jagtel de los Machos a partir del mes de septiembre, por concluir en ese mes el contrato que
hoy ejecuta la firma Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A.; y

c) las estimaciones de ingresos para el area “El Medanito” originadas en el contrato de UTE
con vigencia a partir del mes de junio celebrado con Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A.,
se basan en proyecciones elaboradas al momento de la firma de este instrumento por esta
empresa en su calidad de operadora actual, situacion que debe ser tenida en cuenta por
constituir por su magnitud, esta actividad la la mas importante fuente de ingresos de esta
proyeccion.

Por lo expuesto el Presupuesto que se acompafia no debe ser tomado como una proyeccién
del accionar de la empresa para el periodo considerado sino un instrumento para conocer,
aunque sea parcialmente, cuales seran las pautas econdmico financieras que determinaran el
accionar de la empresa en el futuro inmediato.
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7. Consideraciones Generales

Del andlisis de los resultados econémicos del ejercicio surge, conforme lo expresado en el
Anexo XVII del Balance, lo siguiente:

a.  Actividad Sector Central: El sector ha generado un quebranto de $ 2.184.136,82
(Pesos Dos millones ciento ochenta y cuatro mil ciento treinta y seis con ochenta y dos
centavos).

No obstante ello es importante destacar que el area Jagiel de los Machos como generadora
del primer ingreso que ha percibido la empresa como productora de hidrocarburos desde su
creacion, aportd desde el mes de septiembre $ 4.886.413,12 (Pesos Cuatro millones
ochocientos ochenta y seis mil cuatrocientos trece con doce centavos).

Por Ultimo, y dado que Refi Pampa S.A., ha generado, a través de su gestion de produccion y
comercializacion en el sector de los combustibles, resultados positivos, la calidad de socio que
tiene la empresa le otorga el derecho de participar proporcionalmente en el incremento de
patrimonio originado en los mismos, que asciende a $ 2.088.725,17 (Pesos Dos millones
ochenta y ocho mil setecientos veinticinco con diecisiete centavos).

b.  Actividad Estacion de Servicios: La gestion ha producido una utilidad de $ 306.034,28
(Pesos Trescientos seis mil treinta y cuatro con veintiocho centavos) valor éste que incluye la
consecuencia negativa de los aumentos de precios producidos en los combustibles que
dieron lugar a la actualizacién del crédito en especies vigente con el gobierno de la Provincia
de La Pampa por $ 101.390,73(Pesos Ciento un mil trescientos noventa con setenta y tres
centavos), ganancia que, adicionada a los $ 4.987.083,67 (Pesos Cuatro millones
novecientos ochenta y siete mil ochenta y tres con sesenta y siente centavos) que constituyen
la pérdida a diciembre de 2.014, muestran el déficit nominal acumulado por el
emprendimiento, hecho que pone de manifiesto el esfuerzo econémico de la Sociedad por
cumplir con el objetivo que se ha impuesto.

6. Actividad Cantera: Durante el ejercicio, las gestiones arrojaron una utilidad de $
19.341,12 (Pesos Diecinueve mil trescientos cuarenta y uno con doce centavos), que
adicionado al resultado positivo acumulado al cierre del periodo 2014 de $ 501.747.13
(Pesos Quinientos un mil setecientos cuarenta y siete con trece centavos), muestran el
resultado de la gestion en el rubro.

d. Actividad Pampetrol S.A.P.E.M. - Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. (Concurso 2/13)
Union Transitoria de Empresas: Durante el ejercicio el financiamiento realizado a Pampetrol
por la co-contrantante en su calidad de Socio Aportante para la ejecucién de este contrato,
ascendid a § 5.690.000,00 (Pesos cinco millones seiscientos noventa mil), por lo que la
deuda total ahora es de $ 16.118.000,00 (Pesos Dieciséis millones ciento dieciocho mil), y los
intereses devengados por el mismo $ 3.225.053,57 (Pesos Tres millones doscientos
veinticinco mil cincuenta y tres con cincuenta y siete centavos).
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En lo que respecta a la participacion de la Sociedad, la gestion efectuada con dicho
financiamiento, arroj6 como resultados conforme el Balance de la Union, una inversion en el
area, conforme saldos de los distintos activos, de $ 10.817.949.50 (Pesos Diez millones
novecientos diecisiete mil ochocientos cuarenta y nueve con cincuenta centavos, y gastos y
costos de operacion ajustados conforme las normas en la materia a $ 1.725.987.50 (Pesos
Un millén setecientos veinticinco mil novecientos ochenta y siete con cincuenta centavos,)

Se solicita a los sefiores socios, la aprobaciéon de los Estados Contables por entender que
reflejan razonablemente el aspecto economico-financiero de la gestion de este Directorio
durante el ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2.015.

PAMPHTROL SAPEM
P Daniel| GRUNDNIG
Presidente
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