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PPI Flash - PAE Argentina: Solicitud del RIGI para Cerro Dragon

Pan American Energy (PAE) formalizé su solicitud de adhesién al RIGI para desarrollar un ambicioso plan de
recuperacion terciaria (EOR) en su histdrico yacimiento Cerro Dragén (Chubut). La iniciativa marca el primer
proyecto de produccioén convencional en solicitar adherirse al régimen, buscando revertir el declino natural de

la Cuenca del Golfo San Jorge.

¢Como posicionarnos?

Dentro de la curva local de PAE resaltamos el bono PN37D (PAE 2028) con una TIR de 5,4% contra MEP, CY
de 6,1% y 1,9 de MD. Tiene una relacidén riesgo-retorno atractiva frente a comparables AAA del sector O&G con
duration similar. A modo de ejemplo, YMCYD (YPF 2028) tiene una TIR de 5,1% (con riesgo de exposicion al
sector publico), CY de 6,3% y 1,9 MD, mientras que MGCND (Pampa Energia 2028) tiene una TIR de 5,3%, CY

de 5,7% y 1,9 MD.

- ¢Querés invertir en PAE? Opera aqui

© ;:Qué hay que saber?

Disclaimer
El presente documento es propiedad de PP Inversiones S.A. ("PPI"), no pudiendo su contenido ser modificado, transmitido, copiado, y/o distribuido sin el consentimiento expreso de PPI. El presente
tiene un cardcter exclusivamente informativo y se basa en informacion proveniente de fuentes publicas. Nada en este documento podrd ser interpretado como una oferta, invitacion o solicitud de
ningdn tipo para realizar actividades con valores negociables u otros activos financieros. PPl no efectua declaracion alguna, ni otorga garantia alguna, sobre la veracidad, integridad y/o exactitud de
la informacion sobre la cual se basa este informe. El presente no constituye asesoramiento en inversiones. El receptor deberd basarse exclusivamente en su propia investigacion, evaluacion y juicio
independiente para tomar una decision relativa a la inversion en valores negociables. PPl es un Agente de Liquidacion y Compensacion - Integral registrado bajo la matricula n° 686 y Agente de
Colocacion y Distribucion Integral de FCI registrado bajo la matricula n° 73, en todos los casos de la CNV.

Mayor CAPEX del anunciado inicialmente: PAE solicitd el RIGI para una inversion estimada de
US$1.200 millones en Cerro Dragon. Esta cifra supera de manera sustancial el CAPEX previsto
inicialmente, ya que se ubicaba en torno a US$680 millones para este bloque. Esto podria presionar el
balance de PAE en los préoximos meses. Sin embargo, destacamos que hubo una mejora notoria desde

el 4Q25 en las métricas de crédito, lo que permitié que recuperaran su histoérica fortaleza.

Alianza estratégica con SNF: Para la provisidn de tecnologia, la compafiia firmé un acuerdo con la firma
francesa SNF (lider mundial en procesamiento de polimeros). SNF proveera las plantas de inyeccion

con disefio de Ultima generacidén y los polimeros especificos para ser inyectados en el reservorio.

Infraestructura y alcance fisico: El plan contempla la instalacion de 22 nuevas plantas de
inyeccion de polimeros, la perforacion de 100 pozos (entre productores e inyectores), la
adecuacién de pozos inyectores existentes para el manejo de polimeros, la intervencién de 600
pozos productores y la construccién de obras complementarias de superficie.

Produccion: El plan permitira incorporar una produccion incremental total de 46 millones de
barriles de petréleo y 30 BCF de gas natural, equivalentes a mas de 16.600 millones de barriles de
petréleo por dia en su pico de produccién. Del volumen de crudo incremental, 18 millones de
barriles se destinaran a la exportacion para generar divisas, mientras que el saldo restante
abastecera al sistema de refinacion local.

Caida en la produccion de crudo: Al Q2, la produccién total de petréleo de PAE registra una
contraccion del 11,4% interanual, ubicandose en torno a los 90 kbbl/d. Esta caida pone de
manifiesto que el ritmo de crecimiento de su desarrollo no convencional en Vaca Muerta aln no
alcanza la escala suficiente para compensar la tasa de declino natural de sus campos maduros.
Por esto, resulta relevante el plan de recuperacién para alargar la vida util de Cerro Dragon.
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