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Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

RESUMEN

Los paises subdesarrollados con una gestion econdémica que se basa en la
actividad extractiva de sus recursos naturales como minerales e hidrocarburos, no se han
beneficiado de su explotacién. Las empresas privadas, concesionarias 0 contratistas,
aprovechan de su rentabilidad, mientras que los paises duefios de los recursos

permanecen en la pobreza.

Es necesario que haya un reparto equitativo de las rentas que genera esta
actividad entre los sectores estatal y el privado, acompafiado de mejores asignaciones a
los presupuestos para combatir las desigualdades e incrementar los servicios publicos y
beneficios sociales, con una clara rendicion de cuentas por parte del Estado (Deborah
Itriago, 2009: 1)

Si bien esta actividad ha causado problemas sociales y politicos, no se puede
dejar de lado el gran dafio que se ha causado al medioambiente, principalmente en las

areas de influencia de las zonas sujetas a la explotacion.

Desde que se inicid la explotacion del petroleo a gran escala en el Ecuador, en la
década de los setenta, la estructura econdmica sufrié un cambio. En épocas anteriores se
dependia de la actividad agricola, en especial de la exportacion de cacao, café y banano

para luego pasar a la exportacion de petréleo.

Como consecuencia del incremento de precio en esa década y la subida del
volumen de explotacion, el aporte petrolero llegd a representar en las exportaciones
porcentajes superiores al 60%; el presupuesto del Estado se increment6 del 16 al 40%,

lo que se reflejé una elevacion del PIB.

Sin embargo, el Estado jamas recibié un beneficio representativo de esta
actividad extrativista. Los ingresos fiscales que gener0 esta actividad lo convirtio al pais

en sujeto de crédito, lo que dio inicio al endeudamiento externo.

El informe de diciembre del 2009, de la organizacion internacional Oxfam,
(Deborah Itriago) incluye al Ecuador entre los paises que podrian utilizar mejor y
adecuadamente los recursos provenientes de la explotacion del petréleo y recomienda,

entre otros de los mecanismos, una renegociacion de los contratos con las empresas
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Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

privadas que mantienen esta actividad para incrementar la participacion del Estado y
mejorar el gasto publico, principalmente, en educaciéon y salud. (Déborah Itriago,
2009:3).

El presente trabajo hace un anélisis de lo sucedido con este reparto durante los
afios de explotacion petrolera y procura determinar para el futuro la participacion que
podria ser méas justa que permita aumentar el beneficio econdmico para el Ecuador

como fruto del desarrollo de esta actividad.
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Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

CAPITULO |
MARCO TEORICO

Contratos petroleros

La explotacion de recursos naturales no renovables, principalmente el petroleo, para los

paises subdesarrollados que los poseen, ejerce una influencia grande en sus economias.

Los capitales que se requieren para la actividad exploratoria, principalmente
para encontrar y definir el volumen de sus reservas, son cuantiosos y mas que nada

corren el riesgo de perdérselos.

Las inversiones estan sometidas a la incertidumbre ya que son situaciones en
donde las probabilidades de éxito son desconocidas o no pueden ser estimadas y esto

hace que el riesgo sea alto.

En Latinoamérica estos recursos no renovables son de propiedad de los estados;
pero, estos no pueden explotarlos por si mismos ya que sus ingresos econémicos deben

destinarse a atender necesidades sociales y no cabe desviarlos a inversiones de riesgo.

Son actividades que utilizan altas tecnologias y cuentan con el servicio, apoyo y
soporte de empresas especializadas; entonces, surge la necesidad de acudir a la
contratacion de compafiias privadas que se dedican a la exploracion y explotacion
dando origen a una relacion contractual entre un Estado y una firma operadora en la que
se deben considerar variables que definan los derechos, deberes y las obligaciones entre

las partes.

La contratacion petrolera es una modalidad que relaciona al Estado con una
empresa petrolera privada, o publica, para explorar hidrocarburos y explotar petréleo o

gas.

En los contratos se deben considerar varios aspectos como: las areas sujetas a
exploracién y explotacion, manejo ambiental, periodos para cada etapa, transporte,
impuestos, tributos, contribuciones, aranceles, garantias y seguros, leyes aplicables,
arbitrajes; pero, la base del contrato es el aspecto econémico, el cual tiene que ver con

las participaciones y tasas de las regalias o aportaciones al Estado.
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Es importante estimar el volumen de hidrocarburo existente en el subsuelo y su
tasa de recuperacion con el proposito de definir la “division de la renta petrolera,
division del riesgo exploratorio, division del riesgo de produccion y precios y cuidado

técnico del campo hidrocarburifero” (Medinaceli, 2010, Introduccién).

Existen varias modalidades de contratos que pueden agruparse en: (i) contrato de
concesion, donde el operador tiene la obligacion de entregar al Estado regalias y pagar
impuestos; (ii) contrato de prestacion de servicios, donde el operador recibe un pago,
en efectivo o en especie, fruto de la venta por parte del Estado del crudo producido para
cubrir sus inversiones y sus costos de operacion; (iii) contrato de participacion o gestion
compartida, donde el operador del campo puede recuperar sus inversiones y costos de

operacion antes de dividir los ingresos, en crudo o en especie, con el Estado.

En toda relacion contractual es importante tener presente la propiedad del
hidrocarburo. En los paises anglosajones es parte integral del suelo o superficie, donde
se le conoce como anexidn o accesorio; en cambio, en los paises que utilizan como base

el derecho romano-francés se utiliza el concepto de regalia.

En el caso ecuatoriano, el subsuelo pertenece al Estado y esto le da una primacia
en la participacion, ya que al ser propietario decide sobre la comercializacion una vez
explotado, mientras que el riesgo de la inversion durante la exploracion generalmente la
asume la empresa; sin embargo, esta participacion es lo que hay que definir claramente

en una relacion contractual.

En la presente investigacion se trata entonces de analizar las relaciones
econdmicas entre las partes: inversiones, aportaciones, flujos, responsabilidades,
obligaciones, tasas e impuestos para definir los valores econdmicos de las

participaciones en los contratos entre el Estado y una empresa privada o estatal.

Como objetivo especifico, se procura conocer la rentabilidad que podrian
conseguir las empresas contratistas, segun la inversion de riesgo, mas sus costos y

gastos para las operaciones.
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Analizar el aporte del Estado con sus reservas y la rentabilidad que podria
obtener mediante regalias, participaciones, tasas e impuestos para determinar su

beneficio en las modalidades contractuales mas utilizadas ultimamente.

Para desarrollar el tema se acudira a las consultas sefialadas mas adelante que
nos conduciran a conocer los problemas que existieron y los perjuicios (Llanes, 2006:

38) que se causo al Estado ecuatoriano por su baja participacion.

Se acudiré al uso de procedimientos usualmente aplicados en la industria petrolera
como el descuento del flujo de efectivo para conocer la Tasa Interna de Retorno, (TIR)
y el Valor Presente Neto, (VPN) y procurar determinar los beneficios que se puedan

obtener para mejorar las participaciones.

e Consultar algunas publicaciones de autores ecuatorianos donde se analiza el
sistema de contratacion empleado en el Ecuador.

e Indagar los datos y valores econdmicos que se sefialan en las leyes de
hidrocarburos que existieron en el pais en afios anteriores y sus reglamentos de
aplicacion que originaron las modalidades contractuales sefialadas hasta llegar a la
ley actual.

e Revisar algunos de los contratos firmados bajo las diferentes modalidades para
estudiar si se cumplié con lo sefialado en la ley y sus reglamentos y conocer el
beneficio que recibieron el Estado y las compafiias contratistas.

e Consultar la teoria de contratacion que analizan las diferentes modalidades en donde
se recomienda los incentivos que son convenientes para los proveedores de bienes o
servicios.

e Examinar otras publicaciones que hacen observaciones sobre las condiciones de
inversiones estratégicas y de los proyectos de exploracion y explotacion que
realizan las empresas privadas en paises con regimenes legales, politicos y

economicos diferentes y que afectan el desarrollo de los proyectos.

Con estos datos, valores y variables determinar la connotacion entre las partes para
procurar establecer la relacion econdmica, base de una modalidad contractual que
podria permitir un mayor beneficio para el Estado y el incentivo para el inversionista

privado.
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De lo sucedido con los diferentes gobiernos y las acciones que han tomado con
respecto a las modalidades contractuales, lleva a plantear algunas preguntas, cuyas
respuestas conduciran a determinar participaciones ventajosas para el Estado

ecuatoriano:

1. ¢Cual fue el motivo para el cambio de modalidad de los contratos vigentes?

2. ¢Por qué se considero que el Estado ecuatoriano fue perjudicado en las modalidades
firmadas?

3. ¢Por qué las modalidades contractuales aplicadas fueron desventajosas para los
intereses del Estado?

4. ¢Se podrian obtener mayores beneficios para el Estado en las modalidades vigentes
en la Ley de Hidrocarburos?

5. ¢Podrian determinarse beneficios para un contratista de tal manera que se

promocione mas inversiones privadas?

Hipdotesis

Varias son las modalidades de contratacion que se han aplicado en la relacion
contractual entre el Estado y las empresas que han explotado lo hidrocarburos e
igualmente diferentes han sido los porcentajes que ha recibido el Estado en calidad de

regalia, participacion o aporte.

El estudio trata de averiguar si el Estado recibié una mayor participacion para

beneficio de sus ingresos fiscales como duefio de los recursos naturales.

El planteamiento trata de justificar que se puede utilizar cualquiera de las
modalidades contractuales existentes en la Ley de Hidrocarburos vigente para lograr
incrementar la participacion en la renta petrolera que recibe el Estado y brindar
incentivos al inversionista privado, siempre y cuando se determine los porcentajes que

entreguen mayores ingresos econémicos para beneficio del Estado.

El tema de la investigacion esta orientado a introducir un mecanismo que

permita, dentro de la Ley de Hidrocarburos, establecer términos econdmicos que
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faciliten un trabajo sustentable, racional, fluido y continuo de la explotacion de los
hidrocarburos.

Sistemas tributarios
Renta Petrolera

Renta no es sino el ingreso menos los costos, en el concepto mas sencillo; en el caso del
petréleo, es aquel ingreso que se recibe por el excedente de la produccion petrolera

vendida en el mercado y a precio internacional descontados los costos de produccion.

Entendida la tributacién como una obligacion de cumplimiento forzoso, para las
personas y las sociedades, del pago de impuestos como fuente de los ingresos publicos

que sirven para financiar las actividades de un Estado.

En el pais el pago de tributos sobre esta renta constituye una de las principales

fuentes de ingreso del Fisco para financiar las finanzas publicas.

Algunos analistas han efectuado observaciones sobre el tema de la participacion
en la renta petrolera que ha recibido el Estado, sefialando que ha habido un perjuicio;
pero, no existen estudios que recomienden formas de participacion mas favorables para

el Estado y propongan incentivos para el capital privado en los contratos.

La renta que percibi6 el Estado tenia un sistema de reparticion de los ingresos
provenientes de las exportaciones petroleras que facilitd que otras organizaciones
sectoriales, clasistas y especiales recibieran esas rentas directamente del Banco Central

sin esperar que el Fisco las transfiera.

Cuando se instituyd la participacion de la renta petrolera a entidades ajenas al
Estado central, ésta provenian de: venta de petréleo (30.8%), derivados (15%), fuel oil
(10.8%), regalias (28.4%), impuestos (14%) e ingresos menores: derechos
superficiarios, utilizacion de aguas y materiales, tasas de servicio, tasas de cambio de

divisas y otros (1% del total).

También se distribuian a través de asignaciones del Presupuesto General del

Estado. Lo manejaban expertos del Ministerio de Finanzas y del Banco Central. “La
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renta petrolera llegd a ser parte indispensable del Estado que alimentaba con

petrododlares a todas las prolongaciones” (Gordillo, 2005: 214).

Teoria de la renegociacion contractual

En los contratos de participacion existe una clausula (la 15.2), mediante la cual se
permite la negociacion y suscripcion de contratos modificatorios previo acuerdo entre
las partes. Cuando se haya cambiado el sistema tributario o cuando, por motivos

previstos en el contrato, sea necesario restablecer la economia del contrato.

Se hace necesario entonces negociar los contratos para continuar con el esquema
productivo para mantener altos los indices de la produccion de hidrocarburos, tanto para
satisfacer los requerimientos de productos limpios para el aparato productivo y

energético interno del pais como para mantener la estructura econémica del contrato.

Para esto es indispensable lograr acuerdos, mediante negociaciones exitosas en

las cuales se alcance buenos resultados.

El economista italiano Vilfrido Pareto sefial6 que “a la medida de un resultado
Optimo como la situacion en la que a nadie le podia ir mejor sin que a alguien le vaya

peor, en tanto, alguien puede mejorar su resultado sin perjudicar a otro” (CMI, 2008: ).

Existen varias recomendaciones y teorias para una negociacion exitosa, una de
ellas es el observar las siete estrategias que utiliza el Centro de Mediacion Internacional
de Universidad de Harvard (Fisher & Ertel, 1995: 21).

El Estado debe tener claras alternativas, analizandolas e investigando todas,
inclusive considerando la posibilidad de retirarse si no se llega a un acuerdo. Ninguna

de las partes debera convenir en algo que no sea peor para ella que su MAAN *

Las necesidades, inquietudes, deseos, esperanzas y temores, conocidos como los
intereses, deben ser tomados en cuenta para llegar a un acuerdo que a futuro serd mejor

en la medida que satisfaga los intereses de las partes.

! Mejor Alternativa a un Acuerdo Negociado
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Toda la gama de posibilidades que tengan las partes, considerando sus opciones

seran Utiles para llegar a un acuerdo.

Un acuerdo es mejor en la medida que a cada parte le parezca justo, con una
reciprocidad para lo cual se debe observar los factores externos como son el marco
legal, los reglamentos, précticas habituales, estdndares de la industria y principios de
aceptacion general. La persuasion se debe utilizar con habilidad para demostrar que la

cantidad “x” sera equivalente a la “y”.

Se logra a la final compromisos que no son sino planteamientos verbales o

escritos, que especifican lo que una de las partes hara o dejara de hacer.

La negociacién eficaz requiere de una efectiva comunicacion bilateral. Un

resultado es mejor si se logra con eficiencia, sin perder tiempo y esfuerzo.

Uno de los resultados mas exitoso es cuando las partes hayan mejorado su
capacidad para trabajar en forma conjunta; es decir manteniendo buenas relaciones. Si

se negocid bien se debe continuar haciéndolo, con eso se logra resolver las diferencias.

Una buena experiencia de negociacion es aquella que se vivio con la operadora

del bloque Tarapoa?

El grupo plante6 el cambio de modalidad contractual de asociacion a
participacion luego de haber operado el campo por un periodo de 20 afios. Propusieron
continuar operando el campo por algun tiempo adicional similar al que lo habia hecho
hasta la fecha, para lo que ofrecieron invertir para hacer exploracion adicional y

descubrir nuevos yacimientos para incrementar las reservas y aumentar la produccion.

Uno de las posibilidades era no aceptar la propuesta, dejar que termine el
contrato, esperar la devolucion del campo y sus instalaciones y a futuro podia

convertirse en un campo marginal.

Luego de seguir algunos procedimientos legales de rigor se analizaron las

alternativas y una de ellas fue el retirarse de la negociacion como mejor opcion a un

2 Campo que era operado por City Investing Co. que habia firmado un contrato de asociacion en 1973
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acuerdo negociado. Esa fue la posicion del Gobierno con la recomendacion del
Comando Conjunto.

Posteriormente, se aceptd negociar y manteniendo una buena comunicacion se
consiguid satisfacer los intereses de las partes, se lograron acuerdos y se adquirieron
compromisos como: continuar con el contrato, descubrir e incrementar reservas y
aumentar la produccién como condicién fundamental, el pago por parte de la compafiia
por el uso de las instalaciones que debia devolver al terminar su contrato luego de tres
afios. No se aceptaron algunas ilegalidades propuestas y se respetd el principio de

legitimidad.

La condicion importante fue aquella referente a la participacion del Estado en
funcion del precio internacional del crudo: cuando este supere los USD17,00/barril la

alicuota sea del 50% para cada una de las partes.

Asi se consiguié mayor rentabilidad para el Estado, tanto por el descubrimiento
de nuevas reservas como por el incremento de la produccion y por el reajuste del
porcentaje de la participacion. Se construyeron nuevas instalaciones y luego se
remediaron campos contaminados. EI campo continta con una buena produccién luego

de 15 afios de ese cambio, (se logré un incremento de un 1010%) .

Las relaciones a futuro han sido fluidas y quiza es una de las pocas empresas que

ha continuado con las negociaciones que el Gobierno ha planteado ultimamente.
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CAPITULO I
SITUACION EN EL ECUADOR

Historia de los contratos petroleros
Concesiones mineras

Desde los inicios de la conquista de América, la corona espafiola siempre demostro su

interés por la mineria.

El virrey de Toledo expidid sus ordenanzas mineras en 1574 (Gordillo, 2005:19)

con los principios generales de que las minas eran propiedad del Rey.

En 1783 se expidieron las “Reales Ordenanzas para la Mineria de la Nueva
Espafia”, en donde se trataba del dominio de las minas, de la concesion, modo de
adquirirlas, registros y el derecho de pago de “los derechos justos” por su explotacion
(Arauz, Arregui, Tandazo, 1972: 15).

Se entregaban las tierras para explotacion con derecho de propiedad para un
periodo de 30 afios con la obligacion del pago de los tributos, bajo la modalidad de
regalias, para quien era el duefio de las tierras. Luego de ese tiempo de explotacion las

tierras se revertian a la corona.

A los espafioles se les concedian la explotacion minera por la cual debian iniciar
los pagos de tributos con el diezmo (10%), con un pago incremental hasta un quintil

(20%), de la explotacion.

Al terminar la época independentista, ain en el marco de la Gran Colombia,
Simoén Bolivar mediante un decreto expidio el reglamento sobre minas, en el que
sefialaba que “las minas de cualquier clase corresponden a la Republica” (Acosta, 1995:
18).

Se concedié la exoneracion del servicio militar obligatorio a quienes se

dedicaban a la explotacion minera (1828).

Mediante un decreto (octubre 24 de 1829) se expidio el reglamento que regulaba
el descubrimiento y denuncia, reglas para la explotacion de las minas, los jueces y

procedimientos (Arduz, Arregui, Tandazo, 1972: 20).
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Se concedia la propiedad y la posesion a los ciudadanos que la pedian (Gordillo,
2005: 21), quienes debian pagar treinta pesos a la tesoreria de la provincia para cubrir el

establecimiento de una catedra de Mineria y Mecanica.

Promovia ademas el fomento de la mineria (1830), permitiendo la participacion
por medio de la suscripcion de acciones de quinientos pesos cada una para crear un
fondo para este fin (Arauz, Arregui, Tandazo, 1972: 39).

En la era republicana (1837) continuaron reactivando la actividad minera, las
minas seguian siendo de propiedad del Estado; pero, entregaban a cualquier ciudadano
que las declaraba, eliminaron el decreto del pago de los treinta pesos y redujeron a la
mitad los derechos de los aranceles y quedaban exentos de los pagos durante un periodo

de 30 afios.

Concesiones petroleras

En el Ecuador, luego de las concesiones mineras se derivo a concesiones petroleras por

la presuncion de existencia de bitamenes y sustancias hidrocarburiferas en el subsuelo.

Los primeros indicios de la existencia de petroleo fue la utilizacion por parte de
los indigenas de un producto para iluminacion, calafateo de las embarcaciones de

navegacion e incluso tratamientos medicinales y curativos.

En 1878 se entregd la explotacién de sustancias bituminosas: petroleo, brea y
querosene en la parroquia de Sta. Elena; mediante un arrendamiento al Sr. S.G. Mier y
Cia. por 20 afios y no se podia conceder a otras empresas en la misma zona (Gordillo,
2003:25).

El concesionario pagaba 22000 pesos trimestrales por anticipado y podia
exportar libremente sus productos. Al terminar el periodo debia entregar todo a favor
del Estado. Esta concesion termind en 1896 y pasé luego a poder de otro concesionario:
Ramon Flores O.

Se emitié el Cddigo de Mineria en 1886, de acuerdo con el Codigo Civil de
1860, que sefialaba que las minas (de petréleo, carbén y demas fésiles) en las entrafias

de la tierra, eran del Estado, a pesar de la propiedad de los particulares sobre la
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superficie. Aungue en el Articulo 2 sefialaba que podian pasar a perpetuidad a los

particulares, lo que cred algunas incertidumbres y contradicciones (Arauz, 209, 212).

A principios del siglo XX, cuando comenzaba la actividad petrolera en el pais se
establecio el arrendamiento como modalidad contractual, la extension del area se basaba
en el “fundo petrolero” que tenia una superficie de 4 hectéreas: para el caso de contrato®
era de 100 fundos petroleros, 400 hectareas; y, para el caso del denuncio® era de 20

fundos, 80 hectareas.

En 1911 se produjo la llegada del primer taladro a percusion para la compafiia
perforadora Mine, Willamson & Co., que tenia varios terrenos en arrendamiento para
una duracion de 20 afios en la peninsula de Santa Elena y se iniciaron las perforaciones.
(Gordillo, 2009:31).

Comenzo la actividad petrolera en el pais cuando la compafiia petrolera de
origen inglés Anglo Ecuadorian Oilfields Ltd., inici6 la exploracion bajo un contrato de

arrendamiento.

Recibié como traspaso, en 1923, de Mine, Williamson & Co. las parcelas

concesionadas que le permitio explorar hidrocarburos en la peninsula de Santa Elena.

Una vez localizados y encontrados los hidrocarburos, los explotaron; luego se

procedié al cambio de modalidad de Contrato de Concesion.

En la primera mitad del mismo siglo se entregaron grandes extensiones de tierras
para la exploracion de hidrocarburos a personas naturales y compaiiias tanto nacionales

como extranjeras utilizando la modalidad de la concesion.

Varias han sido las experiencias del establecimiento de las obligaciones
tributarias. Exigian pagos de regalias que estaban alrededor del 6% e impuesto a la renta

con porcentajes del 8% sobre las utilidades.

En 1921 se expide la Ley sobre yacimientos o depdsitos de hidrocarburos en

lugar del Cddigo de Mineria de 1886; en esta ley se identificaba a los hidrocarburos

% Cuando se entregaba una propiedad en arrendamiento para la explotacion
* Cuando el interesado en explotar un campo denunciaba la presencia de minas en esa zona para conseguir la autorizacién
respectiva
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como “formaciones depdsitos subterrdneos de aceites minerales como petréleo, gases
naturales desprendidos, asfaltos, ceras y demas derivados” en la que se sefialaba que el
Estado era propietario de los hidrocarburos y podia conceder en arrendamiento por un

periodo méaximo de 40 afios, prorrogables por 10 afios adicionales.

Otras compafias como Anglo Oriente, Sun Oil, Anglo Peninsula y Cautivo,
entre otras, obtuvieron concesiones en Daule, Manabi y Esmeraldas; pero, no
encontraron crudo. Por estos resultados negativos las compafiias perdieron interés en
explorar en Ecuador; solamente Anglo quedd con resultados positivos en las cuencas

sedimentarias de la Costa.

En la ley sobre yacimientos o depositos de hidrocarburos (1921) se establecié
un pago de regalias entre el 5y el 12% del producto bruto de la explotacion que podia

ser cancelado en dinero o en especie.

El arrendatario debia pagar ademas hasta un sucre (S/.1) la hectéarea de derechos
superficiarios por el uso del suelo. Se concedié ademés la exencion total de pago de
impuestos fiscales y municipales asi como de tasas aduaneras (Gordillo, 2005:33;
Arauz, 2009:214).

En la primera mitad del siglo XX fue establecida la Ley de Petr6leo de 1937. Se
introdujo la concesion dejando atrés el arrendamiento utilizado a partir de 1921 ya que

fue derogada la ley que lo regia.

La Ley de Petrdleo expedida en 1937 por Federico Paez, mencionaba que “los
hidrocarburos son un dominio inalienable e imprescriptible del Estado” y que la
industria del petroleo en las etapas de exploracion, explotacion y almacenamiento se lo

declaraba de utilidad publica.

La obligacion del pago por obras de compensacion, trabajo social y obras de
infraestructura en las comunidades del area de influencia en un monto de S/.1 500 000,
en partes, durante siete afios. Se le otorgd una exoneracion de pago de todos los
impuesto fiscales y municipales, asi como de tasas aduaneras y se prohibia establecer

cualquier tasa o impuesto sobre la compafiia (Gordillo, 2005:88,89).
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En esta ley se sefialaba que el Estado tenia dominio directo sobre las fuentes del
petroleo, hidrocarburos gaseosos y los depdsitos de ozabarita®, asfalto y toda mezcla de

hidrocarburos.

Tenia las siguientes caracteristicas y condiciones:

En el caso de concesiones por contrato: duracion de hasta 40 afios, con una prorroga

de 10 afos, excluidos los estudios de exploracion que se consideraban de 5 afios.

e En el caso de concesiones por denuncio: duracion de hasta 20 afios con una prorroga

de 5 afios y excluidos los estudios que se estimaban en 2 afios.

e Derechos superficiarios con una escala gradual gque iniciaba con 0,20 hasta llegar a
1, sucre por hectarea por afio luego del quinto afio en adelante.

e Primas de entrada, pago por compensacion, regalias que estaban entre el 12 y 16%,
dependiendo del volumen de produccion y los aportes en obras de compensacion.

e Se debia entregar una caucion, (garantia o fianza) de 10 000 sucres mas 100 por

cada hectarea concesionada durante la exploracién.

Las empresas debian pagar el impuesto a la renta, el impuesto sobre las ventas y
otros, tributos y alcabalas que estuvieren vigentes en el pais, ademas tenian que pagar el
8% sobre la gasolina natural que obtengan de los gases (o el triple de lo que se fije para
el petroleo crudo) y el 5% del barril por tarifa vigente para el transporte por oleoducto;

pero, gozaran de liberacion aduanera y de los impuestos que no se fijaran en esta ley.
En aguas marinas la regalia se redujo al 9%.

Los contratistas podian comprometerse a realizar obras de compensacion, a

cambio de este pago.
La inversion a realizar se fijaba en cada contrato, al igual que el plazo.

Las regalias se cobraban de acuerdo con la distancia entre el centro de
recoleccién y el puerto de embarque: 11% cuando la distancia era menor a 50 km y

disminuia hasta el 5% cuando la distancia era mayor a 600 km.

® Quiza se refieren, segan el diccionario de la Real Academia de la Lengua a la “baritina”: sulfato de barita que se encuentra en los
filones metaliferos y se usa en la industria quimica y pinturas, es un sinénimo de espasto pesado
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El pago se podia efectuar en especie o dinero considerando el producto neto
explotado. Si este pago era mayor a 5 000 sucres en el caso del contrato o mayor a 500

en el de denuncio se podia pagar con obras de compensacion.

Distancia (km) Regalias (%) Caracteristica

0-50 11 Del producto neto explotado, descontando lo utilizado en los
propios trabajos

50- 100 10 “ “ “ “ “« « “« «
100 - 150 9 “ “ “ « “ “ « “
150 - 200 8 “ “ “ “ « “ « “«
200 - 300 7 “ w “ “ “ « “ “
300 - 600 6 “ & “ « “ « “ “

Superior a 600 5 & « “ “ “ “« “ «

No se podia otorgar concesiones a gobiernos extranjeros, corporaciones que
dependan de ellos y a extranjeros que no se hayan domiciliado en el Ecuador (Arauz,
Arregui, Tandazo, 1972: 213-216)

Se continuo entregando tierras en la peninsula de Santa Elena y en las provincias

de Azuay y Manabi.

Anglo Ecuadorian Oilfields tenia la extension mas grande en la peninsula®,

convirtiéndose en la principal compafiia petrolera del pais (Arauz, 2009: 217).

Luego la compafila Anglo se acogié al reconocimiento de los derechos
adquiridos que sefialaba el Articulo 48 de esta ley para continuar con la situacién de lo
firmado con la ley de 1921. Aunque se firmd un nuevo contrato con esta nueva
modalidad en 1941, los mismos que fueron unificados en 1956 por lo que controlaba

toda la produccién petrolera pais.

También se adjudicaron tierras en la Regiébn Amazédnica a la Royal Dutch Shell

a través de Anglo Saxon, que se asocié con la Standard Oil, las cuales luego de la

® Extension superior a las 9.200 ha
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exploracion  encontraron crudo pesado en volimenes y calidades que no eran
comercialmente explotables para aquella época, razén por la cual se retiraron (Arauz,
2009:229).

Bajo esta modalidad se firmaron contratos en otras regiones del pais: Manabi,
Cariar, Azuay, Esmeraldas, Atacames, Daule, Sto. Domingo de los Colorados, El Oro,

Los Rios, Loja y Cotopaxi, sin resultados positivos.

En Santa Elena se firm6 contratos con las compafiias Anglo Ecuadorian
QOilfields Ltd., Carolina Qil Co., Petropolis Oil Co. Concepcién Ecuadorian Qilfields
Ltd., International Petroleum Co. y Ecuador Oilfields Ltd.

La experiencia que tuvo el pais en los diferentes gobiernos con la entrega de
areas para las concesiones no fue nada positivo, especialmente con el area de 4 350 000
hectéreas entregada a la Compafiia Minas y Petréleos en 1 961 en la Amazonia, en la
zona limitrofe con Colombia, ya que esta compafiia podia entregar y vender parte del

area recibida a otras firmas (Gordillo, 2005: 78).

Lo mas negativo fue la concesion que se entregd de un éarea a explorar en el
golfo de Guayaquil en 1967 a varias personas que no cumplian ningun requisito técnico
y tampoco tenian solvencia econdmica, incluso los llamaron “los ilustres desconocidos”
quienes a su vez de forma inmediata traspasaron la concesion a otras empresas
extrajeras, algunas relacionadas con la industria hidrocarburifera, entre ellas la mayoria

estaban asociadas en el consorcio ADA.

En esta concesién se cometieron muchos delitos: falsificacion de firmas,
suplantacion de personas y utilizacion dolosa de documentos falsos, falsedad de

documentos publicos

Un grupo de cuatro profesores de la Universidad Central denunciaron este ilicito
en el Congreso Nacional y presentaron denuncias en la Corte Suprema de Justicia’ estas

ilegalidades y fue la base para el inicio del proceso judicial.

" El 16 de julio de 1972
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En aquel entonces el nuevo gobierno de Guillermo Rodriguez Lara emitié un
decreto ejecutivo® en el que con 16 considerandos decretd la nulidad absoluta del
procedimiento de adjudicacion de las concesiones y los respectivos contratos

hidrocarburiferos en el Golfo de Guayaquil y las correspondientes escrituras publicas.

Derog0 los decretos publicados en la edicién extraordinaria del registro oficial
315 y los Acuerdos Ministeriales expedidos por el Ministerio de Industrias y Comercio
de aquel entonces que autorizaron las concesiones y declar6 de nulidad absoluta los

traspasos de estas areas.

Declard “revestidas al Estado las areas del Golfo de Guayaquil otorgados
mediante los contratos de concesion sin que los concesionarios ni terceros conserven ni
puedan reclamar al Estado derechos de naturaleza alguna sobe dichas éreas, ni

indemnizaciones por ningun concepto”.

Finalmente ratificd la competencia de los tribunales especiales de Quito® para
que investiguen las irregularidades y delitos perpetrados y la determinacion de
responsabilidades y el juzgamiento correspondiente de los funcionarios y demas
personas que hayan intervenido en el proceso de concesion, contratacion, autorizacion

de traspasos Y ratificacion de las concesiones en las areas del Golfo de Guayaquil.

En cumplimiento de lo sefialado en el decreto el Segundo Tribunal Especial de
Quito luego de nueves meses de investigacion y andlisis dictd sentencia® para 23
personas: condenatoria para 16 personas con Ordenes de prision de entre uno y nueve
afios para las personas que intervinieron en estos ilicitos, cuatro de ellos estuvieron
préfugos, uno asilado en Venezuela y retornaron una vez que prescribio la sentencia y
fue absolutoria para las siete personas, cuatro de las cuales fueron quienes solicitaron
inicialmente la concesion de las areas del Golfo de Guayaquil, ya que en su condicion
fueron manipuladas por personas interesadas en conseguir los traspasos (Galarza 202;
1973).

8 Decreto 1931, R.0.197 de 4 de Diciembre de 1972,
° Tribunales creados con Decreto Ejecutivo 618 el 1° de julio de 1972
1 E| 14 de Septiembre de 1973
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Esta ley* fue reformada posteriormente en los afios: 1938, 1943, 1944, 1945 y
codificada en 1961 (Arauz, 2009:224).

Con una reforma en 1.965 se logré que las compaiiias interesadas en obtener
concesiones estén obligadas a demostrar antecedentes petroleros, capacidad técnica y

solvencia econémica.

Posteriormente, estas condiciones fueron modificadas con el decreto-ley 1464,
expedido en 1965 que reformo la ley de Hidrocarburos: alli se introdujo la limitacion en
el area entregada en concesion en la Amazonia a menos de 250 000 hectéreas, ya que
se acostumbraba dar extensiones que sobrepasaban el millon de hectéreas, se le habia

entregado inicialmente a Texas Petroleum Company 1 430 00 hectareas.

En mayo de 1964 se firmo6 un contrato con el Consorcio Texaco-Gulf, que cedio
sus derechos a Texaco del Ecuador C.A. y a Gulf Ecuatoriana de Petréleos S.A. para 58
afios y contemplaba el pago de regalias entre el 5y 11%, dependiendo de la distancia

entre el sitio de recoleccion y el puerto de embarque, que realmente representd el 6%.

Luego se incrementaron las regalias a 18.5%, se exigia un pago de derechos
superficiarios de S/0,13/hectarea/afio®?, pago de impuesto a la renta que inicio con el
14%, luego se incrementd al 23% del capital remesado al exterior y termind con el
87.31% una vez que se aplico una resolucion de la OPEP de incrementar el monto de

este concepto a estos niveles.

La firma de este contrato pasé a ser el mas significativo; pues, los resultados
positivos son conocidos por la historia petrolera del pais y a partir de este éxito se

dieron mas concesiones en la Amazonia.

El gobierno militar de Rodriguez Lara dispuso que del precio de venta de cada
barril de petréleo, que era de USD2,50/barril, el Estado participara con USD1,29
(representaba el 51.6%). Pero comparando con el precio neto que era de USD2,05, una
vez descontado el costo de produccion fijado en USDO0.45, la participacion real fue del
63%.

™ ey de Petréleo de 1937

12 Sucre por hectarea por afio
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Adicionalmente debian pagar timbres, tasas de vigilancia, tasas portuarias y
otras de servicios que lo convertia en un porcentaje igual al 66% y la compafiia recibia
el 34%:.

Mientras el Ecuador era miembro de la OPEP, esta resolvid recomendar a sus
paises miembros el establecimiento de tasas de impuesto a la renta, por lo que se subio a
58.83%, posteriormente se disminuyd a 53.08%. En 1974 se incrementé nuevamente a
85%. Fijaron en 71.42%; pero para 1.977 pasaron a 87.31% Yy asi se mantuvo por

algunos afios hasta su terminacion.

El periodo de explotacion se redujo de 40 a 20 afios, con posibilidad de prérroga

de 10 afios.

En julio de 1974 se cambi6 la modalidad de este contrato a un contrato de
asociacion cuando la Corporaciéon Estatal Petrolera Ecuatoriana (CEPE) adquirid la
participaciéon de Gulf Co. en el 25% de los derechos y acciones del consorcio, dando

origen al consorcio CEPE-Texaco-Gulf.

Luego CEPE adquiri6 el 37.5% del consorcio (hitos de la industria petrolera:
1976:6-7) quedando con una mayoria de participacién accionaria del 62.5% del

consorcio CEPE-Texaco.

Contratos de asociacion

En 1971 se emite una nueva Ley de Hidrocarburos, derogd la de 1937, suprimio la
concesién e introduce nuevos modelos: asociacion y de economia mixta, manejados por
la Empresa Estatal de Petréleos, por lo que se crea la Corporacion Estatal Petrolera
Ecuatoriana, (CEPE), (junio 23 de 1972).

Se renegociaron los contratos con las compafiias que cumplian las condiciones

de capacidad técnica, solvencia econdémica y experiencia petrolera.
El consorcio Texaco - Gulf entrd en produccion.

El contrato de asociacion es una modalidad contractual en la que Petroecuador

participa con derechos sobre areas, yacimientos, hidrocarburos y otros de su patrimonio;
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la empresa asociada contrae, por su parte, el compromiso de efectuar las inversiones
acordadas por las partes contratantes (Fuentes para la Historia del petrdleo en México,
2007).

Se estipulan érganos directivos y de administracién, que fueron en partes iguales
entre el Estado y la empresa, ademas hubo un delegado del Comando Conjunto en

calidad de observador por el tema seguridad nacional.
El plazo de contratacién se definid en 35 afios

Esta ley no entro en vigencia sino hasta el 6 de abril de 1973 fecha en la cual se
publica el decreto No. 430 donde se emiten las bases para este nuevo tipo de

contratacion que reemplazan a los de concesion.

El 23 de octubre de ese afio se firma el primer contrato de este tipo para llevar a
cabo exploracion y explotacion de hidrocarburos en la Region Amazoénica, con el
consorcio formado por las compariias Cayman - City Investing Co. y Southern Union
Production que luego se llam6 Cepco y City Investing, otorgando &reas que habia

devuelto el consorcio Texaco-Gulf.

Tuvo una produccioén de 2 000 000 barriles por afio, posteriormente (1997) pasé
a manos de una empresa canadiense, Pacalta Resorces Co. Ltd., que la convirtié en una
de las de mayores perspectivas de la industria, ya que incrementd la produccion en
1010%, de 4750 a 48000 BPD.

El 24 de noviembre de 1973 se otorga a OKC con Cayman otro contrato bajo

esta modalidad para un &rea en la Amazonia (Gordillo, 2005: 137)

Las regalias fueron incrementadas a 16% de la produccion, derechos
superficiarios S/.100/ha/afio. Antes de cada exportacion la Compaiiia. debia depositar
15% de los impuestos aplicables a la exportacion. 16% por regalias y 44.4% del

impuesto a la renta. (Incautaciones de divisas y retenciones anticipadas).

En los contrato de asociacion se establecen el pago de primas de entrada,
derechos superficiarios, pago de obras de compensacion y regalias entre el 12 y el 16%,
dependiendo del volumen de produccién. La compafiia debe rendir cauciones para

garantizar el cumplimiento de las obligaciones.
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Contratos de Prestacion de Servicios.-

En agosto de 1982 se expidio la Ley No. 101* que modifico la Ley de Hidrocarburos de
1978, la cual disponia el paso de contratos de concesion a contratos de prestacion de
servicios. A continuacién se expidio la Ley 102, en donde se complementaba la Ley
101, en ella se sefiala disposiciones tributarias para los contratos de prestacion de

Servicios.

Es una modalidad contractual en la cual las personas nacionales o extranjeras,
previa y debidamente calificadas, se obligan para con Petroecuador a realizar con sus
propios recursos econdmicos servicios de exploracion y explotacion hidrocarburifera en
las éareas sefialadas para el efecto, invirtiendo capitales y utilizando equipos,
maquinarias y tecnologia necesarios para el cumplimiento de los servicios contratados;

en consecuencia, asume el riesgo minero durante el periodo de exploracion.

El contrato no otorga derechos reales al contratista sobre las areas ni sobre los
hidrocarburos, areas y produccién de los que es propietario el Estado ecuatoriano

(Fuentes para la Historia del petréleo en México, 2007).

En 1983 se convocO a varias rondas de licitacion internacional (12 a 62), se
presentaron 28 empresas y se firmaron 13 contratos. A la fase de explotacion solamente
pasaron siete empresas (Occidental, Oryx, Conoco, EIf, Braspetro, Arco y Tripetrol).
No pagaban regalias, el impuesto a la renta estaba en el 44.4% y luego al 25%. Con la
recuperacion de la venta internacional del crudo producido, Petroecuador se
comprometid a pagar las inversiones, los costos y gastos y la tasa de servicio facturadas

por los contratistas.
Se publicé también el Reglamento de Operaciones Hidrocarburiferas *

En la nueva modalidad de la Ley de Hidrocarburos® se sefiala que solo cuando el
prestador de servicios encuentre hidrocarburos comercialmente explotables tendra

derecho al reembolso de sus inversiones, costos y gastos y el pago por sus Servicios.

¥ ey 101, Registro Oficial 306 del 13 de agosto de 1982

4 Registro Oficial 681 del 8 de mayo de 1987
5 Codificacién de la Ley No. 2967, Octubre de 1988, Registro Oficial No. 711 de 15 de noviembre de 1978
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En febrero de 1983 se expide el Decreto Ejecutivo 1502, en el cual se publica el
Reglamento para el Sistema Especial de Licitacion y se crea la Unidad de Contratacion
Petrolera (UCP) para que se encargue del manejo y administracion de los procesos
licitatorios para esta modalidad contractual y en junio del mismo afio se expiden las

Bases de Contratacion.

Seguidamente se emitieron las bases de contratacion para iniciar con los
procesos licitatorios®, las que se reformaron con otro decreto ejecutivo®, para iniciar

los procesos licitatorios, luego de 11 afios de no haberlos convocado.

Estos contratos tenian periodos de 4 afios para la exploracion, prorrogables por 2
afios ma; el de la explotacion tenia una duracion de 20 afios, prorrogables por 5 afios
mas, pudiendo completar hasta 31 afios en total. Dentro del periodo de explotacion se

incluia un periodo de 5 afios para el desarrollo del campo.

En este tipo de contratos una vez que la empresa declaraba la comercialidad® de
un campo tenia derecho a que se le reembolse las inversiones, los costos y gastos y una

tasa por servicios.

Existia un Comité de Administracion que era un érgano de administracion para
el cumplimiento de las funciones establecidas en el contrato, estaba conformado por

cuatro integrantes: dos representantes de CEPE y dos representantes de la contratista

Se definieron los costos de CEPE: produccion, transporte, comercializacion, los
que se debian deducir del ingreso bruto total que genere el contrato antes de efectuada la

distribucion.

De produccidn; reembolsos de las inversiones costos y gastos y pago por tasa de
servicios hechos por CEPE a la contratista.

De transporte por ductos principales desde el centro de fiscalizacion hasta las
terminales de exportacion o centros de industrializacion.

De comercializacion, incurridos por CEPE para la venta en el mercado interno y

externo.

16 Decreto Ejecutivo N° 1747 en el Registro Oficial 4216 del 15 de abril de 1986
7 Decreto Ejecutivo No. 2370 el 5 de noviembre de 1986
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La contratante tenia derecho a que se le reembolse las inversiones, costos y gastos y

una tasa por servicios.

De las inversiones hechas en el periodo de exploracién: los valores anotados en
libros mediante pagos mensuales, en los Ultimos dias de cada mes, durante los
primeros cinco afios de la produccion.

De las inversiones hechas en el periodo de desarrollo hasta la finalizacion de cada
afio fiscal a valor de libros en el plazo de 10 afios en alicuotas anuales.

De las inversiones en produccion a valor de libros en 10 alicuotas anuales iguales al
final de cada afio.

De los costos y gastos, mensualmente a valor de libros los que hubiera incurrido en
fase de produccidn a los 20 dias, caso contrario en demora se recargard los intereses

correspondientes.

Costos y gastos.- Egresos no capitalizables incurridos por la contratista o por sus
compafiias relacionadas dentro o fuera del Ecuador durante la produccion o

comercializacion de produccion anticipada.

Inversiones.- Egresos efectuados por la contratista 0 por sus compafiias relacionadas
dentro o fuera del Ecuador para explorar, descubrir, desarrollar, producir, obtener,

mantener e incrementar la produccion.

Servicios.- Administrativos, financieros o técnicos.

Imprevistos.- En inversiones, costos y gastos y costos de las garantias
Los reembolsos se los realizara con la siguiente secuencia:

1°. El reembolso de los costos y gastos
2°. El reembolso de las alicuotas de amortizacion de las inversiones.

3°. El reembolso de la tasa por servicios.

El Comité de Administracion del contrato del bloque estimara los factores para
calcular trimestralmente las tasas que serviran para el pago de los servicios en alicuotas

mensuales iguales utilizando la siguiente formula:

8 Encontrar reservas suficientes que puedan ser explotadas con tasas de produccion que permitan recuperar las inversiones y dejar
utilidades luego de la comercializacion.
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TS=PR (INA) + R (P-C) Q

Donde:

TS = Tasa anual en dolares de los Estados Unidos de América

PR = Tasa de interés internacional Prime (Prime Rate)

INA = Inversion no amortizada: sumatoria de las inversiones de desarrollo y
produccion. Reembolsos acumulados y pagados por CEPE

R = Factor promedio (en fraccion decimal) que garantiza la utilidad de la contratista,

fijada de acuerdo a la siguiente formula:

R = (R1Q1+R2Q2+R3Q3+R4Q4+RsQs+R6Qs) / (Q1+Q2+Q3+Q4+Qs+Qs)

Donde:

R1=0.45; R,=0.42; R3 =0.25; R4 =0.20; Rs = 0.10; Rg = 0.05

Q1 =Produccién promedio anual inferior a 10 000 barriles.

Q2 =Produccién promedio anual entre 10 000 y 30 000 barriles

Qs =Produccién promedio anual entre 30 000 y 50 000 barriles

Q4 =Produccién promedio anual entre 50 000 y 70 000 barriles
Qs=Produccion promedio anual entre 70 000 y 100 000 barriles

Qs = Produccion promedio anual superior a 100 000 barriles

P = Precio promedio del mercado internacional para cada afio fiscal vigente
C = Costos de produccion mas costos de transporte en USD/Barril

Q = Produccién anual fiscalizada

Se les libera de los impuestos aduaneros y demas exoneraciones para la
importacion, durante el periodo de exploracion y en los 10 primeros afios del periodo de

explotacion.

El reembolso por las inversiones, costos y gastos estardn exentos del pago de

tributos.

Para el pago en especie mas compra de crudo estard exenta de las garantias, no
se cobrara costos de almacenamiento y no se gravaran impuestos de exportacion ni

tributos.
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CEPE debe proveer condiciones de seguridad con factores de produccion: costos

inversiones y gastos

La comercialidad era parte del Plan de Desarrollo y su declaratoria era

responsabilidad de la contratista luego de aprobado dicho plan.

1996

1983:

1985:

1986:

Bajo esta modalidad se realizaron las siguientes actividades (Petroecuador,

1 18-42): %

Convocatoria a la primera ronda de licitacion petrolea internacional para
exploracion petrolera. Se licitan 11 bloques: 7 en la region Amazonicay 4 en la

Costa.

Convocatoria a la segunda ronda de licitacion petrolera internacional (25 de
febrero) 4 bloques: 7 y 16 en la Amazoniay 5y 6 en la costa

Firma del primer contrato de Prestacion de Servicios de la primera ronda con la
Compafiia Occidental para el bloque 15 (25 de enero).

Firmaron de contratos para el blogue 8 (con Esso-Hisponoil, en abril) y bloques
1y 2 (con Belco, en junio) en la Costa, de la primera ronda. Luego Belco cede a
Tripetrol derechos y obligaciones del blogue 1 (Enero de 1993).

Se firma contratos para el bloque 6 en la Costa (con Texaco-Pecten, en
noviembre) y Bloque 7 en la Amazonia, (con British Petroleum Development
Ltd. en diciembre) de la segunda ronda. Luego British transfiere 100% de

derechos y obligaciones a Oryx Ecuador Energy Co. (septiembre de 1990).

Firma del contrato para el blogue 16 con (Conoco-Nomeco-Diamond-Opic, en

Enero) de la segunda ronda.

9 petroecuador, basado en los archivos de la Unidad de Relaciones Institucionales edité un folleto con los eventos que incidieron en

la vida de la actividad petrolera del pais desde sus inicios hasta su edicién en septiembre de 1996: “Hitos de la industria petrolera
1972-1996.
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1987:

1988:

1990:

Convocatoria a la tercera ronda de licitacion internacional, en mayo, para un
bloque en el litoral (N0.3) y 4 en la Amazonia (bloques 4, 12, 13y 17)
Convocatoria a la cuarta ronda de licitacion internacional en agosto: 2 bloques,

solo para empresas estatales para los bloques 9y 14 en la Amazonia.

Firma del contrato para el Bloque 14 (con EIf-Braspetro-YPF; en abril)

Firma del contrato para blogue 17 (con EIf-Braspetro-Britoil; en mayo 4), para
el blogue 12 (con Teneco-Diamond-Yukong-CSX & Maersk, en mayo)
Convocatoria a la quinta ronda de licitacion petrolera internacional: 6 bloques, 5
en la Amazoniay 1 en la Costa en junio.

Firma del contrato para el Bloque 9 (con Petrocanada en junio) — se transfiere a
ENAP el 35% y ANCAP el 15% - en noviembre.

Firma del contrato para el Bloque 5 (con YPF, en noviembre).

Firma del contrato para Bloque 10 (con Arco-Oriente Inc.- Agip Overseas Ltd.,

Denison Minas Ltd. en noviembre).

Firma del contrato para el bloque 13 (con Unocal-UION Pacific—Nedlloyd
Energy en noviembre). Unocal-Union Pacific transfiere derechos y obligaciones
a Kyung Inn Energy Co. Ltd. , en diciembre 1989. Unocal abandona Ecuador

por encontrar reservas no comerciales en este bloque.

Convoca a la sexta ronda de licitacion petrolera internacional para 7 bloques: 4
en la Amazonia y 3 en la Costa (Esmeraldas, Guayaquil y Manabi).

Iniciacién de negociaciones con las empresas que ofertaron para el Blogue 18
(con Conoco-Opic-Maxus-Nomeco, Murphy-Conam); para el Blogue 19 (con
Arco Ecuador Exploration Ltd); para el Bloque 22 (con. Mobil Exploration del

Ecuador Inc.), junio, sin llegarse a firmar ningln contrato.
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En resumen, se convocaron a seis rondas de licitacién petrolera internacional

para exploracion y explotacion de hidrocarburos para licitar 35 bloques, 24 en la

Amazoniay 11 en la Costa de acuerdo al siguiente resumen:

12, Ronda 11 bloques: 7 en la Amazonia y 4 en la Costa 1983

28, Ronda 4 bloques: 2 en la Amazoniay 2 en la Costa 1985

3% Ronda 5 bloques: 4 en la Amazonia 'y 1 en la Costa en mayo de 1986

48 Ronda 2 bloques: en la Amazonia solo para empresas estatales agosto de 1986
58 Ronda 6 bloques: 5 en la Amazoniay 1 en la Costa 1987

6% Ronda 7 bloques: 4 en la Amazonia 'y 3 en la Costa 1990

Luego de las licitaciones convocadas se firmaron 18 contratos para igual numero

de bloques con diferentes compafiias y consorcios, agrupados en la siguiente tabla:

De los contratos que se firmaron se produjeron algunas transferencias:

— En noviembre de 1987, Petrocanada cedio el 35% de sus derechos a ENAP y el
15% a ANCAP.

— En diciembre de 1989, Unocal-Union Pacific cedidé sus derechos a Hyung Inn
Energy Co. Ltd.

— En septiembre de 1990 British cedio los derechos a Oryx Ecuador Energy Co.

— Enenero de 1993, Belco cede a Tripetrol
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No. FECHA BLOQUE COMPARIA O CONSORCIO
1 25 enero, 1985 15 Occidental Exploration and Production Co., Canadian Oxy
2 Abril, 1985 8 Esso-Hispanoil
3 Junio, 1985 1-2 Belco
4 Noviembre, 1985 6 Texaco-Pecten
5 Diciembre, 1985 7 British Petroleum Development, Oryx, Sta. Fe
6 Enero, 1986 16 Conoco-Nomeco-Diamod-Opic / Occidental / Maxus /OPIC
7 Abril 1987 14 Elf-Braspetro-YPF
Mayo, 1987 17 Elf-Braspetro-Bitroil
9 Mayo, 1987 12 Teneco-Diamond-Yukon-CSX & MAERSK
10 Junio, 1987 9 Petrocanada > cedido a ENAP y ANCAP
11 Julio de 1987 1 Belco, Tripetrol
12 Noviembre 1987 10 Arco-Oriente-Agip Overseas Ltd.-Denison Minas Ltd.
13 Noviemb.1987 5 YPF
14 Noviembre. 1988 13 Unocal Union Pacific-Nedlloyd Energy > Kyunn Inn Energy
15 Junio 11, 1990 18 Conoco-Opic-Maxus-Nomico / Murphy-Conam
16 Junio 11, 1990 19 Arco Ecuador Exploration Ltd.
17 Junio 11, 1990 22 Mobil Exploration del Ecuador Inc.

Abandonaron el pais: Unocal, porque las reservas encontradas en el bloque 13

no fueron comercialmente explotables; Belco-Petrocanada-Pecten y Esso-Hispanoil-

Unocal.

Se firmaron contratos con Occidental Bloque 15 (25 de enero, 1985) / Belco,
Tripetrol, Bloque 1 (27 de Julio/87 / Unocal Blquel3 (1988) / Arco Oriente Bloque 10.

En 1993,

Unocal.

abandonan el pais Belco, Petrocanada, Pecten, Esso-Hispanoil y

Al final de este periodo quedaron operando seis blogues bajo esta modalidad

contractual las siguientes compafiias y consorcios:

ORDINAL BLOQUE CONSORCIO
i 1 - 10 ~ AGIP ]

2 14 ELF
3 15 OCCIDENTAL
4 16 MAXUS
5 17 ELF
6 7 BRITISH PETROLEUM Co.
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No todos los integrantes de los comités de administracion, excepto los
delegados de CEPE, fueron profesionales de la industria hidrocarburifera, muchos
fueron cuota politica, inclusive la mayoria de ellos desempefio la funcion de presidentes
de dichos comités y permitieron excesos en las inversiones de la empresas, a mas de que
practicamente todos los gastos en que incurrian las empresas estaban sujetos a los
reembolsos, incluso en los que incurrian las subsidiarias dentro y fuera del Ecuador,

como los costos de pago por seguridad fisica brindada por Fuerzas Armadas.

A inicios de 1986 se produjo una baja en el precio internacional del crudo
(USD8.62/barril) lo que disminuyé los ingresos del Estado por la venta del mismo en el
mercado internacional, esto produjo no solo que se dificulte si no que no se realicen los
reembolsos a los consorcios y compafiias que mantenian vigentes estos contratos y se
acumulen deudas con las compafiias con el pago adicional de intereses por mora, lo que
perjudicé enormemente al Estado que no percibia ningun ingreso por la explotacién de
los campos a cargo de la empresas privadas, de acuerdo con la prioridad de los

reembolsos.

En ese mismo afio los técnicos del area de la Unidad de Administracion de
Contratos de Petroecuador analizaron la incidencia del precio internacional del crudo en

la rentabilidad de la explotacion de los campos.

Los técnicos definieron que el precio de venta del crudo ecuatoriano de
USD15,00 por barril, o0 menor, no era rentable para el Estado en la modalidad de
prestacion de servicios, ya que no se podia cubrir la obligaciones de los reembolsos con

las compafiias y tampoco quedaban fondos disponibles.

Al contrario, con precios internacionales de venta superiores a USD17,00 por
barril, el Estado si podia comenzar a recibir un beneficio de la venta del crudo, ya que
luego de los reembolsos que se hacia a las compafiias contratistas quedaba un saldo para
El Estado.
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Situacion actual
Contratos de Participacion

En la década noventa mediante una reformaron de la Ley de Hidrocarburos se introdujo
una nueva modalidad contractual, la de Participacién, con la Ley 44, ya que
consideraron que la modalidad de prestacion de servicios no le dejaba ningun beneficio
al Estado.

En 1992 decidieron reformar la Ley de Hidrocarburos con el proposito de
introducir una modalidad contractual en donde el Estado reciba una participacion
practicamente a boca de pozo, en punto de fiscalizacion, con cualquier nivel de
produccion y cada una de las partes se encargue de comercializar el crudo de su

participacion.

La empresa se encargaria de recuperar sus inversiones, costos y gastos, para
posteriormente proceder a cumplir con todas las obligaciones legales y tributarias que

estén vigentes en el Estado.

Los contratos de participacion se introdujeron en 1994, luego de la modificacion
de la Ley de Hidrocarburos a finales de 1993, en vista de que durante los cinco afos
anteriores no hubo interés de parte de las empresas petroleras privadas por participar en
las rondas petroleras para explorar nuevos campos, tal el caso de la sexta ronda en la

que no se llego a firmar ningdn contrato.

Se necesitaba brindar una nueva modalidad de contratacion incrementando los
incentivos para promover y atraer esta inversion a mas de buscar una modalidad de

contrato en la cual el Estado si reciba un beneficio econémico.

Se procuraba que el Estado no esté condicionado al precio del crudo en el
mercado internacional y en cualquiera de las variaciones del precio que se presenten si
reciba el beneficio de la explotacidn petrolera como es una participacion al momento de

explotar el crudo.

Los contratos de participacion son aquellos firmados por el Estado ecuatoriano,
por intermedio de Petroecuador, mediante los cuales se delega a la contratista la

facultad de explorar y explotar hidrocarburos en el &rea del contrato, realizando, por su
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cuenta y riesgo, todas las inversiones, costos y gastos requeridos para la exploracion,
desarrollo y produccion (Bases de contratacion, 1995: R.O 2845).

Es una modalidad en la que la cual la firma contratista asume el riesgo de la
exploracion y todos los costos de la explotacion y la produccion, se compromete a
realizar una inversion minima y a entregar al Estado ecuatoriano un porcentaje de la

produccion neta en el punto de fiscalizacion.

El resto de la produccién pasa a ser de propiedad de la compafiia contratista y
luego de este reparto, cada una de las partes es duefia del crudo que recibi6 en el centro
de fiscalizacion y entrega, y puede disponerlo para comercializarlo en el mercado

internacional.

En 1994 se convoco a la séptima ronda de licitacion petrolera internacional, para
exploracion de hidrocarburos y explotacion de crudo o gas, tanto en la Amazonia como
en la Costa. Hubo 13 ofertas, luego de la adjudicacion y negociaciones correspondientes

se firmd contratos para 7 bloques.

Bajo la modalidad contractual de Participacion se firmaron otros contratos, fruto
de la séptima y octava rondas de licitacion petrolera internacional. Todo esto sucedio al
amparo de la Ley de Hidrocarburos que sufrié cambios y modificaciones, desde cuando
era Ley de Petréleos (1937, 1951, 1972, Decreto Ejecutivo 430), hasta la actual Ley de

Hidrocarburos (1992), con varias modificaciones posteriores.

En esta nueva modalidad, las compafiias entregaban al Estado una participacion
de la produccion entre el 12.5 y 18.5% que dependia del volumen de produccion, el
15% de participacion a los trabajadores sobre la utilidad bruta, de acuerdo con el

Caodigo del Trabajo y pagaba el 25% de impuesto la renta sobre las utilidades.

La superficie en la cual la contratista ejecutara las actividades objeto del contrato
serd un area que tendréd una extension de 200 000 hectareas en superficie continental y

400000 hectareas en el mar territorial.

El contratista se retendrd solamente las areas sujetas a la explotacién y
adicionalmente se podrd retener aquellas en las cuales va a realizar exploracion

adicional durante los tres primeros afios de iniciada la explotacion.
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Los periodos:

Periodo de exploracion: 4 afios, prorrogables hasta por 2 afios mas, iniciandose luego
de haber sido aprobado el Estudio de Impacto Ambienta (EIA) que se estimaba se lo

realizaria en un plazo de 180 dias.

Debian cumplir de manera obligatoria el plan exploratorio minimo propuesto. En
esta etapa se podria iniciar explotacion anticipada en caso de encontrarse

yacimientos de hidrocarburos comercialmente explotables.

Periodo de explotacion: hasta por 20 afios para petroleo crudo y 25 afios para el caso
del gas, prorrogables de acuerdo con los intereses del Estado por un lapso de hasta 5
afios en el cual debian justificar nuevas inversiones que incrementen
significativamente la produccion del area del contrato en al menos un 20% con

respecto a la produccién promedio de los Gltimos seis meses.

Para el caso los contratos para la explotacién del gas natural consideraron un periodo
de investigacion, construccion de infraestructura y desarrollo del mercado que podra

durar hasta 5 afios prorrogables, previa aprobacion de Petroecuador.

Para iniciar este periodo la contratista debia presentar un plan de trabajo, estudios e

inversiones que viabilicen la comercializacion o industrializacion del gas encontrado

El oferente tenia que fijar los limites de produccion, dentro de los cuales debia
ofertar los factores de produccion a entregar al Estado y la diferencia para las
compafiias. El reglamento para aplicacion de la Ley Reformatoria a la Ley de
Hidrocarburos No.44 sefialaba porcentajes minimos para la participacion del Estado de
12.5% para producciones menores a 30 000 barriles, un porcentaje de 14% para
producciones entre 30 000 y 60 000 barriles y con un porcentaje minimo de 18.5% para

producciones superiores a los 60 000 barriles diarios (Decreto 1417,1994: Articulo 9).

Se adjudica a través de un proceso de licitacion internacional publica y abierta a
quien ofrece el mayor esfuerzo de inversion y la mayor oferta de participacion en la

produccion a favor del Estado (Fuentes para la Historia del petroleo en México. 2007).
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El contrato de participacion es un modelo en el que se reconoce a favor del
Estado un porcentaje de la produccion extraida del area del contrato. La contratista es

propietaria del resto de la produccion.

La contratista tendra derecho a una participacion, en especie o en dinero, de la
produccion fiscalizada que se calculara con base en los porcentajes que se convenga en

los contratos.

La compafiia deberd pagar adicionalmente otros impuestos y tasas a los
municipios en donde se realicen sus actividades, a la Superintendencia de Compafiias y
la participacion laboral a los trabajadores de la utilidad bruta causada en sus ejercicios

contables y el impuesto a la renta sobre sus utilidades netas. #

Luego de la séptima ronda de licitacion petrolera el Estado pidi6 a las empresas
que estaban operando los campos bajo la modalidad de prestacion de servicios a que
migraran a participacion y se renegociaron esos contratos en los que se adoptaron
parametros similares a los sefialados en el Reglamento de Aplicacion de la Ley

Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos.

Las comisiones negociaron esos contratos considerando principalmente que las
empresas tenian pendientes por recuperar sus inversiones y ya eran conocidos los
volimenes de reservas probadas en esos campos asi como las tasas de produccion, la

calidad del crudo y las caracteristicas de los yacimientos.

La empresa italiana AGIP no aceptd migrar a la nueva modalidad contractual
propuesta, en consecuencia el Estado no llegd a un acuerdo con esta empresa, la cual

continda bajo la modalidad de prestacion de servicios.

Esta modalidad inclusive sirvio de argumento para fijar como limite minimo en
la determinacion de los porcentajes de participacion en la negociacion de la
modificacion del contrato del Bloque Tarapoa: “cuando el precio real de venta del crudo
del bloque supere lo USD17,00 por barril el porcentaje de participacion sera 50% para

cada una de las partes”?.

2 participacion laboral: 15 % de la utilidad bruta e Impuesto a la Renta el 25 % sobre las utilidades netas
2 Propuesto por la comision negociadora y aceptada por la contratista

39 | Victor Hugo Arias Marzo 2011



Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

En 1995 se convoco a la octava ronda de licitacion petrolera internacional para
exploracién de hidrocarburos y explotacion de crudo en la Regién Amazonica, bajo la
misma modalidad contractual de participacion y en las mismas condiciones de la

séptima ronda.

En esta vez la respuesta de la empresa privada fue menor y solamente se
presentaron tres ofertas para dos campos, los cuales se adjudicaron, negociaron y

firmaron los respectivos contratos.

En la reforma a la Ley de Hidrocarburos, entre otros cambios importantes se
eliminaron los pagos de derechos superficiarios, de obras de compensacion y de
regalias; quedo solo para volumenes de produccion superiores a 60 000 barriles diarios,

condicidn que la cumplia solamente Petroproduccion.

En esta modalidad ya se introdujeron obligaciones contractuales para la
proteccion del medioambiente, mediante la contratacion de seguros y garantias que
cubran los riesgos por la vida y salud humanas, la flora y fauna, la contaminacion y

afectacion al ecosistema.

Debian realizar un Estudio de Impacto Ambiental (EIA, como paso inicial y
obligatorio antes de iniciar sus operaciones motivo del contrato, antes de cada fase
contractual; antes de la prospeccion sismica, antes de perforar el primer pozo

exploratorio y antes de pasar a la fase de explotacion.

Dos afios antes de terminar el contrato se debia contratar una auditoria integral
ambiental para precautelar que las operaciones se hayan realizado hayan sido hechas sin

afectar a los asentamiento humanos y al medioambiente.

La Ley de Hidrocarburos vigente, en el articulo 2 (Contratos en el area
hidrocarburifera) Capitulo Il sefiala las Formas Contractuales: i) Asociacion, ii)
Participacion y iii) Prestacion de Servicios. Adicionalmente deberd legislarse la

modalidad de Economia Mixta aprobada en la nueva Constitucién del 2 008.

La participacion de la contratista se calcula con los pardmetros ofertados y convenidos

en el contrato de acuerdo con la siguiente férmula:

PC = X.Q/100
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En donde:

PC = Participacion de la contratista
Q = Produccién anual fiscalizada en el area del contrato
X = Factor promedio, en porcentaje, correspondiente a la participacién de la contratista,

que se calculara con la siguiente férmula:

X=(Xe.01 + Xo.02 + X3.03)/q +y

En donde:

g = Produccidn diaria promedio anual

gy = Parte q inferior a L;

g2 = q comprendida entre L; y L,

gs = Parte q superior a L,

y = Es un parametro de correccion con relacion a la calidad promedio anual
“C” del crudo producido, medida en °API y expresado en porcentaje:
si la calidad del crudo esté entre 15° y 25° APl hay una compensacion a
favor de la contratista: y = 2(25-C)
Si la calidad del crudo esta entre 25° y 35° API la compensacion sera
en favor del Estado: y = 1(25-C)
Si la calidad del crudo es igual o superior a 35° API, y = -10

Para el caso del gasy =0

Los parametros L;, L, X3, X2, y X3son ofertados por la contratista y convenidos
en el contrato, expresados en barriles por dia (BPD) en el caso de petréleo crudo y en
pies cubicos estandar en el caso de gas. L1y L2 sirven para delimitar tres intervalos de

produccién.

La participacion del Estado tiene las siguientes condiciones (Reglamento de
aplicacion a la Ley 44):
e No podré ser inferior a 12.5% cuando la produccion fiscalizada de petréleo crudo
no llegue a 30 000 BPD.
e No podra ser inferior a 14% cuando la produccion fiscalizada se encuentre entre 30
000y 60 000 BPD.

¢ No podré ser inferior a 18.5% cuando la produccion supere los 60 000 BPD
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El ingreso bruto de la contratista que servird de base para el calculo y pago del
impuesto a la renta se calculara en funcion del precio real de venta, que en ningin caso

serd inferior al precio de referencia.
El pago de la participacion laboral y la tasa tributaria consolidada asciendan a 36.25%

Las condiciones en las cuales se firmaron los contratos para esas fechas son las

que constan en el cuadro resumen:

SEPTIMA RONDA DE LICITACION PETROLERA
PLAN EXPLORATORIO Y FACTORES DE PARTICIPACION OFERTADOS Y

NEGOCIADOS
BLOQUE EMPRESA AREA INVERSION INVERSION
Ha. TOTAL /Ha.
ESTIMADA
3 EDC 200 000 90 70 69  MMPC/ MMP/D
D30 60
11 SANTA FE 200000  USD30 000 000 USD150 000 77 67 57 15000 35000
18 ARCO MOBIL 200 000 USD14 600 000 USD73 000 742 739 71 35000 45000
19 TRYTON 200 000 USD15 400 000 USD77 000 725 70 70 30000 60000
21 ORYX 200 000 USDS59 800 000 USD299 000 675 60 60 30000 60000
27 CITY 200 000 USD13 400 000 USD67 000 79 69 50 30000 60000
ORIENTE

28 TRIPETROL 200 000 69 55 20 20000 40000

Fuente: Ofertas presentadas/Elaboracion: V.H.Arias

OCTAVA RONDA DE LICITACION PETROLERA
PLAN EXPLORATORIO Y FACTORES DE PARTICIPACION OFERTADOS Y

NEGOCIADOS
BLOQUE EMPRESA AREA INVERSION INVERSION ‘ X1 X2 X3 L1 L2
Ha. TOTAL /Ha. BPD BPD
ESTIMADA
23 CGC-SAN 200 000 81 79 60 MMPC/  MMP/
JORGE D30 D50
31 PEREZ 200 000 80.5 80 80 1 60 000
COMPANC
34 ARCO 200 000 87.5 86 81.5 30000 60000
ORIENTE
INC.

Fuente: Ofertas presentadas/Elaboracion: V.H.Arias

En la actual Constitucién existen varios articulos que se refieren a uso de los

recursos naturales no renovables; pero concretamente en los Articulos 313, 315, 316,

42 | Victor Hugo Arias Marzo 2011




Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

317 y 408 se trata sobre la explotacion de los recursos estratégicos y sobre los recursos
naturales no renovables que serdn manejados por empresas publicas y su participacion

en empresas mixtas.

Otras modalidades contractuales

En el 2002 se convoco a la novena ronda de licitacion petrolera internacional para

exploracion de 4 bloques en la Costa y no se obtuvo ninguna oferta.

Al iniciar el siglo XXI se introdujeron otras modalidades contractuales con el
proposito de procurar conseguir inversiones para mejorar la produccién que habia
disminuido en los campos maduros, mediante la modalidades de: Contratos de
Operacion Especial de Gestion Compartida?, Alianzas Operativas® y las Alianzas
Estratégicas®* para obtener el apoyo de otras empresas privadas nacionales y estatales

de paises amigos que pudieran colaborar en estos objetivos.

Estas modalidades contractuales no constan en la Ley de Hidrocarburos, la que

tampoco sufrié ninguna modificacion para poderlas utilizar.

Finalmente, con el incremento del precio del crudo en el mercado mundial
durante 2007 y 2008 se observo que el Estado no se beneficiaba de este incremento y se
emitio la Ley No. 42 para obligar a las compafiias a entregar el porcentaje minimo del
50% de este incremento en el precio sobre el que se habia considerado en la firma de los

contratos de participacion.

Para 2008 mediante la expedicién de un reglamento se incrementd este
porcentaje al 99% y se obligd a las compafiias a renegociar los contratos sobre la base
de uno de transicion (un afio de duracién), mientras se emitia la nueva modalidad de
contratacion, regresar a la prestacion de servicios pero con conceptos diferentes a los

gue estaban vigentes en la década del ochenta.

22 |_ey Especial No. 98,09 del Registro Oficial No. 12
2 Decreto Ejecutivo No. 799 publicado en el Registro Oficial 170 del 25 de Septiembre del 2.002
2 Decreto Ejecutivo no. 2457 publicado en el Registro Oficial 507 del 19 de enero del 2.005
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Es necesario mencionar que en todas las estructuras que se han explotado el
factor de recuperacion de las reservas en sitio han sido entre el 20 y 25% con

procedimientos normales y tradicionales

Contratos de Campos Marginales.-

Se introdujo esta modalidad para continuar con la explotacion de campos
maduros que estaban siendo operados por Petroproduccién pero la empresa estatal no
disponia de fondos suficientes para operarlos ni tampoco de tecnologia necesaria, ya

gue no eran rentables, por lo que no se les prestaba mayor atencion.

Se los califico como campos marginales a aquellos que cumplan una de las tres
condiciones: (i) estaban alejados de la infraestructura petrolera operativa de
Petroecuador, (ii) contenian crudo pesado de °API promedio inferior a 20, (iii) o por
necesitar técnicas de recuperacion excesivamente costosas y tener una produccion

promedio durante el Gltimo afio, inferior al 1% de la produccion nacional total.

El objeto principal es contratar empresas operadoras para que por su cuenta y
riesgo realicen las inversiones necesarias para recuperar la “produccién base”* y puedan

realizar exploracién adicional para incrementar las reservas.

Deben aplicar tecnologia de punta para aumentar la produccion, conocida como
produccién incremental, sobre la que se aspiraba que la operadora oferte un porcentaje

minimo del 50 % para el Estado mas los impuestos legales.

En estos contratos se sefialaba ademas la posibilidad de hacer exploracion
adicional, previa autorizacién de Petroecuador para incrementar las reservas de esos

campos.

Los campos adjudicados bajo esta modalidad fueron 10: Palanda-Yuca-Sur,

Pindo, Bermejo, Tiglino, Charapa, Pucuna, Singue, Puma, Armadillo, Frontera-Tapi-

% La produccién que histéricamente viene produciendo el campo y continuard produciendo considerando una declinacion
técnicamente analizada y aceptada por las partes
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Tetete, contratos estos dejaron al Estado una participacion mayor al 70% de la

produccion incremental*

Contratos de Operacion Especial de Gestion Compartida”

Modalidad producto de una reforma a la Ley de Hidrocarburos que agregaba
algunos articulos a esta ley. Es un modelo especifico para que Petroecuador pueda
incrementar y optimizar la produccién de campos maduros, maximizando la

recuperacion de reservas.

El Estado conserva sus derechos sobre la produccion de la curva base asumiendo
la totalidad sus costos de produccién, mientras que las compafiias que participarian en
este tipo de contrato recibirian solamente un porcentaje inferior al 60% de la produccion
incremental, asumiendo todos sus costo de produccién, tanto de la produccion base
como de la produccion incremental, que esta demande y cumpliendo todas las demas

obligaciones tributarias. Esta modalidad nunca tuvo los resultados esperados.

Contratos de Alianzas Estratégicas®

Una modalidad dentro de los llamados contratos de servicios especificos creada
para conseguir el incremento de la produccion de campos maduros operados por
Petroproduccion mediante el apoyo de empresas estatales de paises amigos a través de

convenios de alianzas estratégicas firmados en acuerdos de gobierno a gobierno.

Al ampararse bajo la modalidad de servicios especificos se trata de conseguir
que la empresa estatal ecuatoriana, asociada con dos 0 mas empresas estatales, no
delegue su actividad de operacion sino que la contratista proporcione capital,

tecnologia, maquinaria y equipo para conseguir los objetivos propuestos.

% Aquella que se consigue producir sobre la produccion histérica, estimando la declinacion
" ey Especial 98-09: publicada en el Registro Oficial No. 12
% Decreto Ejecutivo No. 799 publicado en el Registro Oficial No. 170 del 25 de Septiembre del 2002
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Contratos de Alianzas Operativas

Igual que las anteriores es una modalidad disefiada para que Petroproduccién
implemente proyectos para rehabilitar y desarrollar campos maduros con el propdsito de

incrementar la produccién “Produccién Incremental de Alianzas Operativas”.

Bajo esta modalidad en el 2004 el Gobierno convocd a concurso para incrementar la
produccién de los campos que estaban en operacién de Petroproduccion: Shushufindi,
Lago Agrio, Aucay Culebra-Yulebra-Anaconda

Se presento6 el problema en la determinacion de la curva base proyectada, que
tratandose de un concepto técnico que se determina en funcién de la declinacion de la
produccion del campo se dejé como parte de la evaluacion técnica de la propuesta que

presenten las oferentes y definida como la “produccién proyectada ofertada”

Bajo esta modalidad se firmé el contrato para operar el campo Victor Hugo
Ruales, ubicado en el Noreste de la Amazonia con la empresa ecuatoriana DYGOIL, en
el cual se fijé que el Estado reciba el 77 % de la produccion incremental (Tandazo,
2005).%

Convenio de Explotacion Unificada

Con la entrega de bloques para exploracion y explotacion a varias empresas, se
presentaron casos de la existencia de yacimientos que coincidian en las fronteras de los

bloques con la posibilidad de que se extienda fuera de su area.

Se reglamentd un convenio de operacion de yacimientos comunes para que una
vez que se compruebe su existencia se haga una explotacion unificada por uno de los

operadores.

Una vez que se descubre los yacimientos comunes se debe hacer una
declaratoria para que con la supervision y autorizaciéon del Ministerio de Energia se
defina los porcentajes de aportes, inversiones, costos y gastos y la participacion entre

las empresas y se presente un plan de desarrollo comun.

2 Tandazo B. Augusto, conferencia dictada en la FLACSO en el seminario: “Repensar la Politica Petrolera”, 1-3/08/2005
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Los casos que se han dado han sido entre una empresa privada y
Petroproduccion, nunca entre empresas privadas:

El primero de ellos fue con el pozo Fanny 18B en la frontera con la empresa City
Investing en al campo Tarapoa y el Campo Mariann-4A al norte del mismo bloque.
Otro de los campos es el Bogui-Capirén, en la frontera con el bloque 16 a cargo de
Repsol-YPF,
Edén-Yuturi, Limoncocha en la frontera con el bloque 15, a cargo de
PetroAmazonas, antigua Occidental,
Coca-Payamino en la frontera con el bloque 7 a cargo de Perenco-Burlington, ahora
también a cargo de Petroamazonas.
El Gltimo de ellos fue el caso del pozo Palo Azul y el bloque 18, caso que esta
sujeto a investigacion por denuncias de alguna ilegalidad en la declaratoria de

yacimiento comun.

Propuesta de modificacion

Los contratos petroleros que fueron firmados en las diferentes épocas no satisficieron
plenamente los intereses del Estado ecuatoriano; pues las condiciones econémicas
fueron mas beneficiosas para los contratistas, quienes recibieron una mayor

participacién de las explotaciones.

La mayoria de los gobiernos, en su oportunidad, adopté diferentes modalidades
durante sus ejercicios y pidi6 a las empresas contratistas que mantenian contratos de
explotacion de hidrocarburos que migraran a la que ellos consideraron mas beneficiosa

para el Estado.

Esta situacién podria evitarse o mejorarse, adoptando en cada una de las
modalidades que determina la Ley de Hidrocarburos, términos econdmicos que sefialen

mayores beneficiosos para el Estado ecuatoriano e incentivos para los inversionistas.

Estos cambios de modalidad contractual y migraciones a otras diferentes a las

que se firmaron, crearon malestar en las empresas, originaron demandas legales ante la
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justicia nacional como internacional, pidiendo inclusive el arbitraje de organismos

internacionales, de acuerdo con lo prescrito en los contratos.

Acusaron a algunos gobiernos de incumplimiento del contrato por inobservancia

y modificacion unilateral de los términos contractuales por parte del Estado.

Mientras existe el malestar, las empresas petroleras han disminuido y en algunos
casos han suspendido sus inversiones y gastos en los trabajos de explotacion al ver

afectados sus intereses por estos cambios y modificaciones.

Esta actitud de las empresas perjudica enormemente el interés del Estado
ecuatoriano; pues, se deja de producir a tasas previamente establecidas y queda en el
subsuelo sin explotarse una enorme riqueza natural que ya fue descubierta y se deja de

recibir una participacion que es beneficiosa para el desarrollo del pais.

Uno de los problemas que se presentan con frecuencia cuando hay estos cambios
de modalidad es el definir el monto de las inversiones por recuperar de cada uno de los
contratistas en la explotacion de un blogue y esto complica la definicién de los

parametros en la nueva modalidad contractual.

También se presenta la dificultad de definir el manejo de los volimenes de
reservas por recuperar ya que es la base fundamental de la produccion de un bloque y de

la rentabilidad econémica del mismo.

Adicionalmente queda por conocer los planes de exploraciéon adicional que
pudiera tener el contratista una vez que ha hecho analisis de los resultados de la
explotacion y el comportamiento de los yacimientos que confirmarian o modificarian
las caracteristicas de los yacimientos y la probable existencia de otros prospectos

hidrocarburiferos en el area de su responsabilidad.

Una de las modificaciones fundamentales se relaciona con los porcentajes de las

alicuotas (regalias, participacion) que debe recibir el Estado.

Las veces que se han producido las migraciones de una a otra modalidad estos
porcentajes se han mantenido dentro de parametros similares, cuando deberia
conseguirse porcentajes superiores a los que estaban establecidos en las modalidades

anteriores.
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Inclusive en una de las clausulas de los contratos consta que en caso de
producirse algin cambio en los contratos siempre debe existir mayores y mejores
beneficios para el Estado; en cuyo caso, y de acuerdo a los resultados de este estudio el
porcentaje debe ser superior al 45 %, dependiendo de la calidad del crudo, de los

volimenes y de sus costos de produccion.

En los contratos que se hayan firmado con anterioridad y estén sujetos a
modificacion es mas viable la determinacion de los porcentajes de participacion del
Estado porque todos los parametros de produccion que los definen son conocidos: el
volumen de reservas, los factores de produccion, costos y volimenes y segln el precio

internacional del petréleo se puede determinar la rentabilidad del campo.

En los casos de proyectos nuevos donde se requiere realizar exploracion inicial,
ésta debera ser bajo responsabilidad del inversionista y una vez conocida la existencia
de crudo en el subsuelo se pueden conocer las caracteristicas de los yacimientos,
estimar volumen de reservas, definir tasas y costos de produccion para determinar y
declarar la comercialidad del campo y solo alli fijar tasas de regalias o participaciones a
pagar por dicho campo, considerando el precio internacional del crudo y sus

proyecciones.

Ante las complicaciones planteadas y conociendo las variaciones que sufre el
precio internacional del crudo y la volatilidad a la que estd sujeto en ocasiones, para
mantener la economia de los contratos podria resultar conveniente fijar tasas (o
parametros) de reajuste que consideren los ingresos que tengan las empresas, los
mismos que tienen relacion directa con la produccion y los precios internacionales del
crudo, relacionando con los gastos en que incurra estas como efecto de producir el

crudo para la venta a esos precios.

Cuando se modifico el contrato de asociacién que mantenia con el Estado
ecuatoriano el campo Tarapoa a contrato de participacion, se definié entre otras
obligaciones y compromisos para la empresa que administraba ese campo en aquel
entonces, el condicionante de que: si el precio internacional del crudo sufria un
incremento superior a los USD17,00 por barril, la participacion del Estado y de la

empresa se lo haria en partes iguales, 50% para cada uno, y asi ha venido funcionando
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desde 1995, afio en que se firmé ese contrato y ha dejado beneficios para el Estado

superiores a los otros contratos que se modificaron en aquella época.

Al factor que se podria fijar para el reajuste de la tasa de participacion en los
contratos a firmarse a futuro con el objeto de incrementar la regalia, participacién o
alicuota se le conoce como factor “R” (M. A. Mian, 2002: 229, Medinaceli, 2010: 16)
que es la relacion entre los ingresos netos acumulados, después de regalias, aportaciones
y pago de impuestos y los costos totales acumulados desde la fecha en que se firmo el

contrato.
R=B/C
Donde:

B = Ingreso neto acumulado

C = Costos totales acumulados
R podria tomar varios valores:

1) R =0, cuando aun no existen ingresos acumulados

2) R = 1, cuando los ingresos acumulados son iguales a los gastos acumulados,
quiere decir que los costos totales ya se habria recuperado

3) R > 1, cuando los ingresos acumulados hayan superado a los gastos acumulados y
por ende también se beneficiaria al incrementar su alicuota, en relacion con el
factor “R”

Este mecanismo ya lo utilizan: Brasil, Colombia y Peru
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CAPITULO 11
MODELO DE ANALISIS

Descripcion de la metodologia

El andlisis que se realiza es justamente para tratar de estimar la rentabilidad de una

empresa que realiza exploracion y explotacion petrolera.

En los contratos de prestacion de servicios no es sencillo estimar ni calcular
valores que demuestren la rentabilidad de la empresa contratista ya que todos los gastos
e inversiones fueron reembolsados; es decir, inversiones recuperadas, Ccostos
recuperados, gastos recuperados y ademas recibia un pago adicional por la tarifa que se

fijaba por la extraccién del crudo.

Muchos de esos reembolsos no eran cubiertos a tiempo por el Estado
ecuatoriano, razon por la cual estaban cargados con intereses correspondientes por
mora, mientras se realizaba el pago, entonces mas que un analisis econdmico se vuelve
una revision y control de documentos para establecer los montos que recibieron las

compafiias.

El Gnico perjudicado resultd ser el Estado ecuatoriano ya que tuvo pocos
ingresos como consecuencia de los bajos precios internacionales de venta de crudo;
eran tan bajos que no permitian conseguir el capital suficiente para amortizar las
inversiones de las empresas contratistas, reembolsar sus costos y gastos y pagar por la

tarifa por la explotacion del crudo.

El no pago de estos compromisos mas los intereses por mora en alguno de los
rubros hizo que se acumulen las deudas impagas a las contratistas y consecuentemente

tampoco quedaba ningln saldo para beneficio del Estado por esta actividad.

Esta fue la razdn, entre otras, por las que cuando se opté por el cambio de
modalidad contractual a participacion, en los analisis econémicos para cada uno de los
contratos debieron considerarse altas inversiones por amortizar mas las cuentas impagas

para que ofertaran bajos porcentajes de participacion para el Estado ecuatoriano.

Las empresas que aceptaron el cambio de prestacidn de servicios a participacion

consideraron ademas ofertar factores de participacion similares a los que el Estado
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ecuatoriano propuso en la nueva modalidad contractual y constaban en las bases para la

convocatoria a licitacion internacional para exploracion y explotacién de hidrocarburos.

Ademas, en esta migracion debieron considerar que ya se conocia el volumen de
reservas, las caracteristicas de los yacimientos, la capacidad de produccién de los pozos
y de los campos al igual que las caracteristicas del crudo producido en los mismos y
también el precio de venta en el mercado internacional; en consecuencia, ya no habia la
inversion de riesgo. Todos los factores que permitian el analisis econdmico de la nueva

modalidad contractual eran conocidos.

En el caso de los contratos de participacion es viable analizar su rentabilidad
mediante el método de los flujos de caja (o de efectivo) de los diferentes contratos para
determinar y definir en funcién de varios factores el beneficio para el Estado y el

incentivo para la contratista.

El estudio del flujo de efectivo a futuro es la base del analisis de casi todos los

modelos econdémicos para la toma de decisiones para hacer inversiones.

Estos flujos pueden ser simples o complicados, dependiendo de si se trata de
hacer analisis sencillos de costo y tiempos futuros para un pozo o alquiler de equipo o
en su defecto si se trata de estimar el flujo de efectivo para el desarrollo de un campo
petrolero completo en un periodo largo junto con calculos fiscales detallados para cada

afo.

“El paso méas importante, y quiza el mas dificil, en el analisis de inversiones de
capital es estimar su flujo de efectivo, tanto las inversiones o desembolsos necesarios y
el flujo neto de ingresos anuales después de que el proyecto es ejecutado”. (M.AMian,
2002:84).

En el flujo de caja proyectado hay que considerar muchas variables, deben
intervenir algunos departamentos individuales que participan en el proceso para aportar

con sus datos, por ejemplo:

e Ingenieros de reservorio, junto con gedlogos y geofisicos
¢ Departamento de perforacion generando costos futuros requeridos para los pozos

del proyecto
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oEl departamento de produccion identifica las facilidades requeridas para el
proyecto, junto con el departamento de ingenieria que estima estos costos

e Economistas junto con el departamento de comercializacion con conocimiento
de la elasticidad del precio, efectos de propaganda y el estado de la economia para
precios futuros.

e También se requiere la participacion de evaluadores de proyectos o economistas
juntamente con el conocimiento de los datos para el flujo de efectivo basado en

datos pasados y estimaciones futuras.

Hay algunos principios basicos que pueden ser considerados vitales para el

analisis correcto de los flujos de efectivo de las alternativas de inversion.

Incluye definiciones financieras: tratamiento de depreciacion, deflacion, costo del
capital, tratamiento de préstamos, pagos, intereses e impuestos. Datos considerados
basicos y apropiados para los proyectos: reservas, yacimientos, pozos, campos,
facilidades para exploracién y produccion y para industrializacion junto con los precios
del crudo en el mercado internacional.

Algunos de los datos requeridos para la evaluacion de un proyecto se consideran
(M.A.Mian, 2002: 88):

1. Mapas de propiedad, geoldgicos estructurales, isopacos y secciones

geoldgicas transversales

2. Datos de arrendamiento de la localizacion o pago de tasas

3. Conjunto completo de registro de pozos

4. Andlisis de datos basicos para zonas de nucleo analizadas

5. Datos de analisis de la muestra del reservorio

6. Historia cronoldgica de todas las operaciones de los pozos incluyendo
las perforaciones originales y completamientos.

7. Tabulacion mensual de crudo, agua, y produccion de gas por

arrendamiento, por pozos y por zonas productivas desde el
completamiento original a lo largo de la tabulacion para cualquier

medida de presion de fondo de pozo.
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8. Resumen de férmula permisible y tasa permisible corriente para cada
pozo

9. Precios de petroleo bruto y gas acompafiado por un resumen de los
contratos de ventas de petroleo y gas con los respectivos compradores y
los términos del acuerdo.

10. Separacion de impuestos locales actualmente pagados acompafiados por
pagos por confirmar seleccionados al azar.

11. Tabulacién de los gastos reales brutos de explotacion histéricos por
pozo, por mes para cada propiedad. Identificar los gastos de operacion
de rutina versus los gastos que no son de rutina tales como reemplazo
de equipos, reparacion de pozos y estimulacion.

12. Proveer una estimacion del costo de pozos completados en el caso de
reservas no desarrolladas o no producidas, o costos de re-
completamiento detras de la tuberia de proteccion.

13. Tabulacién de intereses de propiedad incluyendo intereses reversibles y
las Gltimas cantidades pagadas o su situacion.

14. Una copia de todos los estudios o reportes geoldgicos o de ingenieria
previamente preparados conteniendo datos pertinentes a la evaluacion
regular del campo.

15. Un resumen de contratos de arrendamiento y disposiciones de
asignacion, facilidades de arrendamiento, acuerdos de operacion y

acuerdos de precios unitarios.

Las reservas normalmente son estimadas y es un dato que se mantiene
confidencial que por analogia con otros prospectos geoldgicos similares nos daran una
referencia y mientras no se haga una exploracion sismica y una perforacion exploratoria

no se conoceran datos mas exactos.

Solamente luego de la perforacion exploratoria se puede conocer y estimar las
reservas adecuadamente, con el horizonte productivo con datos de informacion fisica,

acerca de las rocas y propiedades de los fluidos que se obtiene con la ayuda de los

54 | Victor Hugo Arias Marzo 2011



Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

registros de pozo, andlisis basico (del nudcleo), analisis PVT, pruebas de vastago,

pruebas de presion.

Luego de que el primer pozo inicie la produccién de crudo o gas, la presion del
reservorio y el rendimiento de produccion estaran disponibles. Esta informacion puede

garantizar a futuro la estimacién de reservas.

La perforacion de nuevos pozos en la misma estructura o reservorio pueden
conducir a definir el volumen de reservas; y, aln estas no seran probadas mientras no se

abandone el yacimiento ya que alli se conocera realmente todos los datos.

Una vez que se determine el volumen de reservas en el sitio, con algunas
correlaciones y experiencias los técnicos determinan el porcentaje de recuperacion,
conocido como el factor de recuperacion, que se espera obtener en la explotacion y que

sean técnica y econoOmicamente viables.

Normalmente, la perforacion de un solo pozo exploratorio no permite estimar su
capacidad de produccion y se requieren pozos adicionales de avanzada, que permitiran
confirmar los datos encontrados en el primer pozo exploratorio y solamente alli se
puede estimar la capacidad de produccion de varios pozos que definiran la capacidad de

produccion de un yacimiento y del campo para declarar su comercialidad.

Este fue uno de los problemas que ocurrieron en alguno de los campos bajo la
modalidad de prestacion de servicios, que con un solo pozo exploratorio se declar6 la
comercialidad y luego se encontrd que tenian una produccion muy baja que no

compensaba un volumen de ingresos rentables.

También es importante que se defina el punto final de recuperacion de
hidrocarburos de un reservorio en funcion de la produccion acumulada y las reservas
remanentes en un punto y en un tiempo. Estas estimaciones asumen que existen
condiciones econdmicas, practicas operacionales establecidas y regulaciones del

Gobierno.

Igualmente los técnicos deben considerar la declinacion® que sufrira el

yacimiento y ayudara a estimar la recuperacion final. Normalmente no es lineal, puede

% porcentaje de disminucion de la produccion para determinar la produccion futura
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ser (M.A.Mian, 2002, 93): (i) una declinacion exponencial, (ii) declinacion hiperbdlica

(iii) declinacién harmoénica®

El factor determinante en el anélisis del descuento del flujo de efectivo es el
precio internacional del crudo. Este es negociado en doélares americanos por °API por
barril de 42 galones a una temperatura de 60° Fahrenheit y a presion atmosférica, a boca

de pozo, conocidos como estandar.

De acuerdo con el origen existen diferencias entre los crudos producidos en las
varias regiones del mundo, los mismos que son caracterizados por °API de gravedad,

(que varia entre 5° y 55°) y por el contenido de azufre (porcentaje por peso).

El precio depende de estos dos factores basicamente en cualquier mercado. Los
crudos livianos (alta gravedad API, superior a 35°) reciben altos precios porque de ellos
se obtiene mayor cantidad de gasolinas por volumen, comparado con los crudos pesados
(baja gravedad API, inferior a 25°) que se obtiene mayor cantidad de diesel (gasoil) y

residuos.

Adicionalmente, el contenido de azufre es un factor importante que reduce su
valor: crudos dulces con 1% o menos y crudos acidos (0 agrios) con contenido mayores
a 2.5% que lo evitan comprar porque causan dafio a las instalaciones de las refinerias y
las mismas requieren contar con equipo especial para la desulfurizacion previo al

procesamiento.

Como referencia se considera que un crudo marcador es aquel que tiene una

calidad de entre 40°y 45° API con un contenido de azufre inferior a 0.5%

El crudo marcador que utiliza el Ecuador: WTI tiene un °API de 39.6 y un

contenido de azufre de 0.29%

Una deduccion acostumbrada por un refinador es: (i) disminuir USDO,15 por
cada °API para crudos entre 30° y 40°API de gravedad; (ii) para crudo de °API inferior a
30° es de USD3,00 més US$0,10 por cada °API inferior a 30°. (iii) para crudos con °API

superior a 45° el precio se reduce en USD0,075 por la disminucién de cada °API.

% Un caso especial de la declinacion hiperbélica
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La reduccion por contenido de azufre es de USDO0,05 por 0,1% sobre un
contenido de 0,5% de azufre. No hay penalizacion por azufre para crudos de grado °API
inferior a 30° (M.A.Mian, 2002:124).

El contenido de agua®, a pesar de que es retirada mediante un proceso en lo
separadores que existen en las instalaciones superficiales de campo, es un factor

adicional de descuento del precio de referencia con respecto al crudo marcador.

Existen varios crudos marcadores en el mundo dependiendo del volumen de

ventas de esos crudos para tomarlos como referencia por su calidad:

eWest Texas Intermediate (WTI): con °API entre 38 y 40° y 0,3% de
contenido de azufre. El crudo West Texas agrio tiene 33 °APl y 1,6% de
contenido de azufre. Todos estos crudos son producidos en los Estados
Unidos de América y se los toma como crudos marcadores.

e Saudi Arabian (Arabe Liviano): basado en 33.4 °APIl y 1,8% de azufre.

e Brent, crudo del mar del Norte: Basado en 38.3 °API mientras el Ekofisk
se basa en 42,8 °API

e También existen otros crudos marcadores como: el del campo de Dubdi
Fateh, el Mediterraneo-Urales para la produccion rusa como crudo marcador
para el Este, el de Singapur que se ha incrementado su uso como marcador
para los precios del crudo en el Lejano Este.

El WTI en los Estados Unidos de América, el crudo Fateh Dubai del Golfo
Pérsico y el muy importante Brent de Inglaterra son considerados como los

mas indicativos marcadores para el mercado petrolero.

Normalmente se mantienen unas diferencias entre estos crudos: el Brent esta
alrededor de USD1,00 méas bajo que el WTI y el Dubai alrededor de
USD2,10 mas bajo que el Brent.

La produccion de crudo ecuatoriano se lo clasifica en dos grupos de mezclas de

varios campos:

% E| contenido de agua salada se expresa en Ib de sal por barril (Ib/barril)
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1. Crudo Oriente: producido en los campos de Petroproduccion y transportado por el
Sistema de Oleoducto Transecuatoriano (SOTE). Crudo medio y agrio con una
gravedad de alrededor de 23.5 °API y un contenido de 1.5% de azufre

2. Crudo Napo: producido en los campos de las empresas privadas y transportados por
el Oleoducto de Crudos Pesados (OCP). Crudo pesado y agrio con gravedad de
alrededor de 18.5 °API y un contenido de azufre de 2.2%

Una vez conocidos estos datos se debe analizar y clasificar las inversiones que se
realizaron y los costos que se requerirdn para la operacion del campo durante la
explotacion de los yacimientos. Con estos datos se efectla el flujo de caja que permita

estimar su rentabilidad y definir en consecuencia la viabilidad de explotar un campo.

Normalmente se realizan inversiones de capital desde los inicios del proyecto y
muchos afios antes de que se empiece a recibir ingresos, incluso se las clasifican como
aquellas que se hacen por una sola vez; normalmente tienen que ver con estudios
geofisicos y geoldgicos, costos de perforacion, tanqueria, facilidades (instalaciones de
superficie), completamientos, lineas de flujo, ductos principales para petroleo y/o gas,

tanques de almacenamiento, campamentos, etc.

También las inversiones de capital pueden hacerse durante la vida econémica del
proyecto, es decir, mientras se realiza la explotacion como: perforaciones de avanzada,
perforaciones y re-completamiento de pozos en otras formaciones diferentes que las
inicialmente exploradas, perforaciones direccionales y horizontales, instalaciones para
levantamiento artificial, recuperacién secundaria y recuperacion mejorada cuando la
presion natural de los yacimientos ha disminuido, mejoramiento y aumento de

capacidad o cambio de las instalaciones de superficie.

En cambio, los costos de operacion se los realiza periédicamente como
necesarios para el trabajo y operacion diaria del campo y en los analisis del flujo de caja
se los considera como gastos anuales o periodicos, o gastos por unidad de produccion.
Normalmente se refieren a costos fijos, costos variables por unidad de produccion,

mantenimiento de instalaciones, mantenimiento de pozos y gastos generales.

Las estimaciones de los valores de costos de operacion varian de compafiia a

compafiia, de region a regién, etc., muchas tienen porcentajes estimados para los
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calculos, otros tiene valores para operaciones costa afuera y otros para operacion en el
continente. Normalmente se basan en valores estadisticos, considerando periodos en los
cuales tengan que hacer mantenimiento de pozos: reacondicionamientos por ejemplo,

reemplazo de tuberias de proteccién, cambio de lastre, etc.

La hoja para el célculo del flujo de caja no es sino juntar los datos que se
mencionaron anteriormente para permitir una interpretacion, por parte de los analistas

y la gerencia de los proyectos, de la rentabilidad de los mismos.

Hay varios programas de software comerciales que estdn disponibles en el
mercado que permiten hacer este trabajo, (las siglas estan expresadas por su nombre en
inglés) (M.A.Mian, 2002:171):

OGRE: Evaluacion de reservas de crudo y gas

EUREKA 5.13: evaluacion econdémica de crudo y gas (Richard J. Miller &
Associates Inc.)

WHAT-IF2: Anélisis Econémico de crudo y gas (T&E Garland, Inc.)
PETROCAL C3: Economia y evaluacién de yacimientos (Gulf Publisher)

La mayoria de compafiias ha desarrollado y utiliza sus propios programas de

software que le permite hacer sus andlisis para evaluacion econémica.

I11.11. Descripcion del modelo

El analisis del flujo de caja, que también se le conoce como los “Descuentos de Flujo de
Efectivo”, es una herramienta que se emplea para varios trabajos de evaluacién de
campos petroleros a cargo de una empresa productora u operadora. Se utilizara un

modelo disefiado por el Ing. Doc Vourphal®,

Este modelo consiste en estimar los ingresos por venta de crudo y gas
proyectado para los afios de operacion de un bloque en funcién de los afios de vigencia

de un contrato.

* Ing. canadiense que trabaj6 con PACALTA, accionista de City Investing Co.Ltd., actual Andes Petroleum.
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La produccién es multiplicada por el precio de mercado, ajustado con los
descuentos por la calidad del crudo del blogue, descontando los valores por regalias o
participaciones, impuestos a la produccion, costos de operacion, gastos administrativos
generales, depreciaciones, depletacion y amortizaciones, impuestos estatales (impuestos

a la renta).

Una vez obtenido el flujo anual y considerando los flujos de todos los afios,
traerlos a Valor Presente Neto (VPN), con varias tasas de descuento para comparar
estos valores con el de inversion propuesto y los posibles saldos positivos que se

obtendria, lo que nos da un soporte para la factibilidad econdmica de la inversion.

Adicionalmente, y junto con este analisis se evallUa la Tasa Interna de Retorno
(TIR), para la recuperacion de la inversién que esté dentro de rangos aceptables en la

industria petrolera, que se considera aceptable entre un 15 y un 25%.

En funcion de estas consideraciones se establecio los pardmetros que serviran de

base para los célculos con las diferentes alternativas que permitan hacer los analisis.

El modelo consta del cuadro principal con flujos de caja anuales desplegados
horizontalmente y con varias columnas en las que se afectan con formulas los céalculos
pertinentes.

Las formulas que sirven para los céalculos utilizan datos de inversiones
programadas en la vida del proyecto, datos de calidad del crudo, costos de operaciones,
costos de transporte por oleoductos y gasoductos, referencias del crudo marcador,
(precios internacionales), etc., los mismos que se sefialan en el cuadro de anexos al
cuadro principal y estan interrelacionados con el calculo principal del flujo de caja

anual.

Para la aplicacién de este método es fundamental partir de las proyecciones de
produccién para el periodo del Contrato (normalmente entre 20 y 25 afios), en base de

las reservas por recuperar. (POES)* y (GOES)®, constituyen las reservas recuperables.

% Petréleo original en sitio
% Gas original en sitio
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Es importante definir la calidad de crudo que es muy variable incluso dentro de
un mismo campo pero se suele trabajar con un promedio que sea representativo. Se lo

expresa en °API correspondiente a cada mes.

En el pais, el rango de la calidad de los crudos representativos esta entre los 18.5
°API para el crudo Oriente y los 23.5 °API para el crudo llamado Napo que son
producto de una mezcla de los crudos pesados y los livianos de la Region Amazdnica
que nos sirve para considerar la disminucion del precio de mercado con respecto al
crudo referencial West Texas Intermediate (WTI) que tiene una calidad de 39.6 °API y

0.24% de contenido de azufre.

Estimaciones (proyecciones) de produccion.- En el presente trabajo no se analiza
un campo en concreto ya que se trata de conocer el comportamiento del flujo con varios
datos que hagan ver una sensibilidad con la influencia de algunas variables pero si se

considera algunos datos referenciales de campos de la Region Amazonica.

Planes de desarrollo.- Es importante estimar los planes de desarrollo que tendré
una empresa, como operadora de un campo, para considerar los datos de las inversiones

anuales, las mismas que deben ser amortizadas con la produccion.

Se trabajaré con datos referenciales por los reportes y los informes periddicos de
algunas actividades que se desarrollaran: exploracion sismica, perforaciones
exploratorias, construccion de facilidades de superficie, completamientos y re-
acondicionamientos de los pozos para alcanzar los pozos productivos, desarrollo y
mantenimiento (workover) de los pozos cada dos afios para mantener su produccion y

evitar una declinacién acelerada de los mismos.

Estos trabajos se resumen en un cuadro valorado de inversiones proyectadas,

adjunto al cuadro principal las que sirven para el célculo del flujo de efectivo.

Precio del crudo.- A pesar de la variabilidad que ha tenido el precio del crudo en el
Gltimo afio y al tratarse de una estimacion econémica para un proyecto de largo plazo,
debe prescindirse de los picos altos (USD147 en julio 2008) como también de los bajos

(USD32.35 en febrero 2009), para optar por precios promedios para todo el periodo de
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analisis, considerando los escenarios méas probables, como los que sefialamos a

continuacion:

El precio del gas consideramos la referencia de los precios de un gas asociado de
USD3.86 el millar de pies cubicos.

Costos y gastos, impuestos.- Hay varios impuestos que se deben pagar al Estado

ecuatoriano:

a) Regalias (aportaciones).- Se debe pagar tasas entre el 125 y el 18.5% de la
produccion. Hay contratos que tienen valores superiores.

b) Participacion laboral.- Hay que considerar el pago del 15% de la utilidad bruta como
participacién laboral entre los trabajadores en general.

¢) Impuesto a la renta.- Sobre las ganancias de las empresas petroleras, deben cancelar
el 25% sobre las utilidades netas.
Se ha acostumbrado en la industria petrolera y para este tipo de contratos considerar
un solo valor consolidado de 36.25% con los dos valores anteriores: participacion
laboral e impuesto a la renta.

d) Impuesto a la produccién bruta.- Hemos considerado bajo este concepto todos los
aportes que hace la empresa como los aportes de Obra Social, impuesto a la ecologia,
renta sustitutiva, municipios, Superintendencia de Compafiias, Ecorae y transporte

del crudo del campo por un oleoducto a través de una zona regional.

Costo de produccion.- Con la experiencia en afios anteriores de algunos campos
en la Amazonia consideramos los siguientes valores: 7.89 USD/Barril para campos que
producen crudos semipesados de 26.5 °API; / 8.97 USD/Barril para campos que
producen crudos pesados 23.5 °API y 11.94 USD/Barril para campos que producen
crudos extra pesados de 14.4 °API

Factor de costo de inflacion.- Se consideré el 3% como indice de inflacion

internacional, es el que hemos tomado dentro de los parametros para los anélisis.

Minimo costo de operacion anual.- Tomamos el parametro internacional de USD50 000

[afo
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Costos indirectos.- Igualmente estos pueden variar afio a afio y también hemos

considerado un estandar internacional de USD50.000 /afio.

Costo de transporte de petroleo y gas.- Este dato no consta de manera explicita,
ya que entendemos que los productos son repartidos y entregados en el punto de
fiscalizacion y entrega y solamente hay un transporte desde boca de pozo hasta planta
de tratamiento a través lineas de flujo. sin embargo, puede producirse el transporte a
través de oleoducto secundario hasta un centro de almacenamiento y/o a través de una
linea principal (oleoducto) hasta un centro de exportaciéon o industrializacion, que esta

incluido en el costo de produccion.

Crudo referencial.- En América se utiliza el crudo West Texas Intermediate
(WTI), que es un crudo liviano producido en el Estado de Texas en los Estados Unidos
de América y de un alto grado API (39.6 °API y un contenido de azufre del 0.24 %), en
funcion de esta referencia se compara las calidades de los crudo puestos en el mercado y

entregado para ser refinados.

Aquel que tiene una calidad inferior a este crudo referencial recibe un castigo,
disminucion de su precio con referencia al crudo WTI, normalmente se lo hace en
precios FOB; se considera adicionalmente el tema del transporte cuando es trasladado a

un pais diferente para ser industrializado.

Gravedad del crudo del bloque.- Para el analisis se trabajo con tres calidades:
uno liviano de 26.5 °API, pesado de 23.5 °API tomado como referencia el crudo Oriente

y extra pesado de 14.4 °API de uno de los bloques en la Amazonia.

Sufren un castigo por calidad referido al WTI de USD5.00 en el caso del crudo
liviano, USAD7.06 en el caso del crudo pesado y USD9.42 en el caso del crudo extra

pesado.

Evaporacién.- Normalmente se produce evaporacion de hidrocarburos livianos
contenidos en un crudo almacenado que contiene variedad de productos, principalmente
entre los carbones C1 y C5, que son mas volatiles y depende de las condiciones

atmosféricas donde estan localizados los tanques de almacenamiento: cambios de
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temperatura, presion del liguido y nivel del mismo dentro del tanque, se mide en Ibs/afio

y se puede estimar en porcentaje, dependiendo de la gravedad del crudo.
Para el analisis consideramos un valor de 0.02% para las tres calidades de crudo.

Barril de petroleo equivalente (BOE).- Conocido también como COE (Crude Oil
Equivalent), usado para equiparar el gas y el petréleo cuando se refiere a las reservas en
el subsuelo. Es una unidad de energia basada en la liberacion de energia al quemar un
barril de crudo, se mide en BTU vy la relacion entre el del gas y el del petréleo esta en su
relacion caldrica. Se considera:

1 Bbl. de crudo = 5.63 MPCG
0.18 Bbls. de crudo = 1 MPCG
En razén de que 1 Bbl. de petréleo = 5’800.000 BTU; vy,
1 MPCG =1"030.000 BTU
Se considera estos valores en los calculos ya que tiene incidencia en el precio al

comparar el precio del crudo con el precio del equivalente de gas natural.

Andlisis.- Los parametros mencionados anteriormente y sefialados en los
cuadros siguientes se utilizan luego en una matriz disefiada para multiplicar los
volimenes de produccion anuales por el precio del crudo del bloque referenciado con el
WTI y se realicen los descuentos: regalias o participacion, impuesto a la produccion,
costo de transporte, costos operativos, inflacion, depreciacién, impuesto a la renta, IVA,
en caso de haberlo.

Se obtiene el descuento de flujo de efectivo para cada afio, con cuyos valores se
calcula la Tasa Interna de Retorno (TIR) asi como el Valor Presente Neto (VAN), entre
otros indicadores, que nos permiten evaluar econémicamente el proyecto y sustentar la

razonabilidad del mismao.

En los calculos se trabajé con cinco escenarios en los cuales estan considerados
cinco precios diferentes:
(i) El mas bajo, USD61.97 que se tom6 como promedio de los precios que se
registraron en el afio 2009 luego de la crisis del alza maxima en julio el 2008 de
USD147.00.
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(ii) Del 2008 se tomo a su vez al promedio de los precios que se registraron ese afio,
USD99.64.

(iii) El promedio de los precios que se han registrado hasta septiembre del 2010
USD77.69.

(iv) El promedio de USD82.00 que tiene proyectado para el 2011 la Administracion de
Informacion de Energia (“EIA” por su siglas en Ingles) de las estadisticas oficiales
de energia del Gobierno de los Estados Unidos de América.

(iv)  Una proyeccion de precios variables de la misma agencia para los afios

siguientes que se consideran para la vida de un proyecto, hasta el 2027.

Precio de compra SM
PROYECTO Campo VHA
Proyectado
IVA Tax Porcentaje 0%
Escenario futuro del crudo (tabla anexa) 1
Precios del Gas 3.86 $ Mcf
Regalias 18.5 %
Impuesto a la Renta 36.25 %
Impuesto a la produccién 2.1 %
Costo de operaciéon — Crudo 5.8 $/Bbl.
Costo de operacién - Gas 0.00 S Mcf
Minimo costo de operacion 50.0 $M/afio
Factor inflacion costo de operacion | 3.0 %
Costos indirectos 50.0 $M/afio
BOE Tasa de conversion 0.2 Mcf/Bbl.
Costo tratamiento 0.00 Por Mcf
Costo transporte gas - 0.00 $/Mcf
Costo transporte crudo - 0.00 _$/Bhl
Gravedad del crudo base 39.6 °API
WTI | Tabla 3 alternativas | $/Bbl
WTI diferencia $/Bbl
Diferencia de grado [°API
Gravedad del crudo ° API
Evaporacion: Fuel & gas 0.00 %
Condiciones de produccién 0 Bbls/MMcf

Dentro de cada escenario se consider0 tres alternativas para las tres calidades de

crudo propuestos para ver el comportamiento de la tabla.
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Con los precios elegidos se procedié a analizar cada una de las tres alternativas
para cada uno de los cinco escenarios con los datos de calidad de crudo, participacion
entregada al Estado y el costo de operacion, referencial de lo que ha pasado en algunos

bloques anteriormente, que se resumen en el cuadro siguiente:

DATOS CONSIDERADOS PARA EL ANALISIS DE LAS ALTERNATIVAS

ORD ESCENARIO | ALTERNATIVA | °API % cOSTO $ DIFERENCIA

PARTICIPAC. OPERACION WTI WTI
1 1 P1 Al 26.5 21.1 $7.89 61.97 5.00
2 “ P1 A2 23.2 17.4 $8.97 61.97 7.06
3 “ P1 A3 14.4 13.05 $11.94 61.97 9.42
4 2 P2 Al 26.5 21.1 $7.89 77.37 5.00
5 P2 A2 23.2 17.4 $8.97 77.37 7.06
6 P2 A3 14.4 13.05 $11.94 77.37 9.42
7 3 P3 Al 26.5 21.1 $7.89 82 5.00
8 P3 A2 23.2 17.4 $8.97 82 7.06
9 “ P3 A3 14.4 13.05 $11.94 82 9.42
10 4 P4 Al 26.5 211 $7.89 99.64 5.00
11 “ P4 A2 23.2 17.4 $8.97 99.64 7.06
12 “ P4 A3 14.4 13.05 $11.94 99.64 9.42
13 5 P5 Al 26.5 21.1 $7.89 82 5.00
14 “ P5 A2 23.2 17.4 $8.97 A 7.06
15 “ P5 A3 14.4 13.05 $11.94 125.08 9.42

Adicionalmente se estimo las inversiones que habria que realizar para explorar,
desarrollar y producir un campo en la vida del proyecto: perforaciones exploratorias al
inicio, muchas en sitio a los que no hay acceso y es necesario utilizar helicopteros,
luego perforaciones de avanzada, junto con los completamientos y perforaciones para
inyeccion de agua de formacion e inclusive la consideracion que en ocasiones se
encontrardn pozos secos y no productivos, aparejado con esas operaciones el tendido
del lineas de flujo y construccion de facilidades de superficie para el tratamiento de

fluidos.

Se consider6 también la implementacion de planes de manejo ambiental para el

desarrollo de las operaciones y evitar causar dafios al medio ambiente y al ecosistema.
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INVERSIONES ESTIMADAS (En Miles de dolares)

Protecci Work- Drillwell Dry Seism | Pipeline Facilitie Geolog Completio Levant. Vias TOTAL
Afio on Overs S Holes ic S S y n Artificia Platforms Investment
Ambient (M) (M) ($M) (M) ($M) (M) (M) (M) | (M) %)
e (™)
(M)
2010 0.00
2011 20 000 3400 1700 3949 29 049
2012 715.0 43 000 4 400 1 600 16 000 3949 69 664
2013 1200 572 43 600 4 400 1 600 1300 3159 55 259
2014 200 572 25 800 2200 800 1200 3159 33931
2015 200 24 900 2200 800 800 3159 32 059
2016 200 28 400 2200 400 1000 793 33565
2017 2025 400 750 793 3968
2018 286 2025 400 793 3504
2019 1200 1200 2400
2020 286 2000 2286
2021 0.00
2022 500 286 786
2023 2000 2000
2024 286 286
2025 0.00
2026 286 286
2027 0.00
TOTAL 3500 3289 189 750 15400 | 3400 6 000 21 050 1700 19 754 5200 0.00 269 043

Con estos datos que constan en los cuadros precedentes se aplico la matriz de
calculo que consta en el Anexo-1 con las diferentes alternativas para cada uno de los

escenarios.

Analizando la sensibilidad de la tabla de descuento de flujos de efectivo se
observa que con los diferentes valores utilizados de la calidad del crudo, los costos de
operacion, valores de participacion existentes en los contratos de participacion vigentes
y los diferentes castigos por calidad del crudo con respecto al crudo referencial WTI, las

variaciones no son significativas.

En general se obtuvo VPN muy alto para varias tasas de descuento o de
recuperacion (entre 5 y 30%), al igual que las tasas internas de retorno que no se
registraban en los cuadros y en el cuadro resumen mas adelante le represento

matematicamente como o (infinito), (Anexos 2-16).

Se procedié a cambiar manualmente las regalias o participaciones en cada

alternativa hasta obtener una tasa interna de retorno del 25%, considerada justa, con lo

67 | Victor Hugo Arias Marzo 2011




Lineamientos econdmicos para la optimizacion de la participacion del Estado en los contratos de explotacion petrolera

que se obtienen valores presentes netos aceptables para una inversion planteada,
(Anexos 17 al 31).

Se observa que la incidencia que tiene la calidad del crudo, junto con los costos
de operacion que tiene una proporcion inversa, a mayor calidad menor costo de
operacion y menor aporte al Estado (regalia) no es tan grande como la incidencia que

tiene el precio del crudo en los resultados.

Con las tasas de participacion o regalias vigente los inversionistas obtienen
rentabilidades altas lo que arrojarian una recuperacion acelerada de la inversion, por lo
que al incrementar la regalia, aporte o participacién al Estado para una tasa justa de
recuperacion de la inversion se obtienen valores que estan entre el 46 y el 66% de

manera general y arrojan igualmente participaciones representativas para el Estado.

Los datos que se consideraron tanto para produccién como las inversiones son
referenciales y son los mismos para todos los escenarios. Los costos de produccion

también son referenciales y son los mismos para cada calidad de crudo.

El analisis refleja que, solamente cuando se conozcan las caracteristicas de los
yacimientos se podran determinar los volimenes de la reservas y solo alli determinar
los factores de recuperacion y por ende los valores reales de produccién junto con sus
costos para analizar los descuentos de los flujos de efectivo y la rentabilidad de la

explotacion de un campo.
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RESULTADOS OBTENIDOS Y NUEVAS PARTICIPACIONES:

% VPN Obtenido NUEVO % NUEVO
ESCENARIO ALTERNAT. TIR

ORD PARTICIPAC ($SM) PARTICIPAC TIR
1 1 P1A1 21.1 Lo 30 % = $40.252 46.5 % 24.5%
2 “ P1 A2 17.4 oo 30 % = $38.150 423 % 249 %
3 “ P1A3 13.05 90.2 30 % = $29.663 34 % 249 %
4 2 P2 Al 21.1 oo 30 % = $77.796 57.2% 25 %
5 “ P2 A2 17.4 (o 30 % = $77.503 54.4 % 25%
6 “ P2 A3 13.05 o 30 % =$71.144 48.4 % 25 %
7 3 P3 Al 21.1 o 30 % = $89.084 59.6 % 25.1%
8 “ P3 A2 17.4 oo 30 % = $89.335 57.1% 25 %
9 “ P3 A3 13.05 oo 30 % = $83.616 51.5% 25.1%
10 4 P4 Al 21.1 oo 30 % = $132.088 66.8 % 249 %
11 “ P4 A2 17.4 (o 30 % =$134.413 64.8 % 252 %
12 “ P4 A3 13.05 [ 30 % =$131.131 60.6 % 25%
13 5 P5 A1 21.1 oo 30 % = $138.394 67,9 % 25%
14 “ P5 A2 17.4 ©o 30 % = $141.022 66.1 % 25 %
15 “ P5 A3 13.05 oo 30 % = $138.097 62 % 25.1%
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CAPITULO IV
CONCLUSIONES

Luego de haber revisado y analizado las condiciones en las cuales se desarrollé la
explotacion minera y la explotacion petrolera como una derivacion de esta y
considerando las condiciones de la participacion de la renta petrolera que recibia el

Estado, se puede colegir que:

Siempre hubo interés en el Ecuador por la explotacion minera desde la época
pre-colombina y acentuada ain més en la época colonial en la que se trabajé de manera

semi-industrializada.

Los porcentajes de las regalias que se exigio a quienes realizaban la explotacion
de los minerales en la época colonial debieron pagar tasas que fluctuaban entre el 10%

(diezmos) y el 20% (quintiles) de la produccion bruta.

A inicios del siglo XX, comienzos de la época petrolera en los arrendamientos,

las regalias continuaban en el 6%, se incrementd luego al 12% en las concesiones

En la segunda mitad del siglo XX, época del boom petrolero, se mantuvieron los

mismos porcentajes entre el 5y el 11%, que luego se incrementd a 18.5%.

Con los contratos de asociacion también se mantuvo tasas del 16% y con los

contratos de participacion se fijaron tasas de aportes al Estado entre el 12.5y el 18.5%

El impuesto a la renta sobre las utilidades se fijé en tasas que comenzaron con el
8% a inicios del siglo XX, fijadndose como tope méximo en 87.5% con el contrato con

Texaco y del 44% en los contratos de asociacion

En las leyes de Hidrocarburos que estuvieron vigentes existieron varias
modalidades contractuales. Siempre se buscé otras para la firma de nuevos contratos
con el interés de obtener mayores beneficios econdmicos para el Estado; pero siempre
se estipularon porcentajes dentro de los mismos rangos. El Estado no incrementd el

beneficio econdmico que aspiraba y que motivo los cambios de modalidad contractual.

Los porcentajes que fijan las tasas que el contratista debe entregar al Estado en

calidad de participacion en los contratos vigentes son bajos, la rentabilidad que obtienen
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sobre sus inversiones es elevada principalmente cuando el precio del petréleo es alto y
este es el factor que mas influencia en la rentabilidad a pesar de ser ajeno al manejo y
control por parte del Estado y del operador, pues, depende de la oferta y demanda en el

mercado internacional.

Con estos antecedentes y procurando obtener mayores beneficios sobre su

riqueza natural, el Estado deberia considerar que los contratos podrian dividirse en dos:

Uno para la etapa de exploracion para separar la inversion de riesgo en el

periodo exploratorio donde el contratista asuma esa inversion.

Un segundo contrato para la explotacion cuando se encuentren nuevas reservas
que sean comercialmente explotables, en el que se determinen las condiciones
econdmicas entre el Estado y el contratista fijando porcentajes de participacion mas

altos dependiendo de la calidad del crudo.

Un minimo del 45% para crudos pesados y mayores para crudos livianos,
alrededor del 67 %

Se deberian fijar pardmetros de reajuste periddico en funcion de los ingresos
acumulados relacionados con los gastos acumulados para procurar mantener la
economia del contrato y que las partes mantengan su particion y los beneficios

acordados.
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ANEXO -1

OIL & GAS

Empresa Quien Sabe

Calculated IRR = 35,2%
@ a Purchase Price of o sM
PROJECT [ Campo VHA 100% Case: Quien Sabe
Forecast: Note: Production Starts Jan. 1, 2000
VA Tax Percentage 0.0 % Dperating Cost Inflation Factor | 0,0% __per year Oil Base Grav. 32 deg API
Dil Forecast Scenario 3 Indirect Cost 50 ST WTI = sce table|$/bbl
Gas Price 14000 S/ct BOE Camversion Rate 10,0 MchBbl WTIDif = 1,48 S/bbl
Royalties 200 % Treatment Costs 0,00 per Mcf Grade Dif 0,00% / deg API
Federal Inc_Tax 35 % Gas Transportation Costs 0,357 USS/McF Oil Gra 32 deg API
Tax on Gross Revenues (Prod T{ 2,0 % Oil Transportation Costs 0,921 __USE/BH | Fusl & Gas Shrink 7.0%
Operating Cost - Ol $ 500 w0l Cond. Yield = 0 bbls/MMc
Operating Cost - Gas $ 0,100 5/Mcf Before | After
Minimum Operating Cost 50 Miyear 1 2 3 Capital _Capital
Year oil Gross | Cond oil Grass | Royalties | Prod | Transp | Net | Treatment | Operating| Infiated | Capital | Deprec | Indirect | Federal | Book | WATax | A | Cash | Cumul Wi | wn | wn BFT | BFIT WATax | WA | Cum |Applicable] Cum
Gas Prod. Price | Revenus | 200% | Tax Cost | Revenus [Cost (Gas)| Cost | Op. Cost |l Costs | Inc. Tax | Revenue |on Purch | Recovery | Flow | Cashfiow Feast | Fcast | Feast | Cashflow | Cashflow on Purch | Recovery | Recovery | Recovery | Appl Rec
(bbis/day)| (MMicfid) | (bbisiday) | Sibbi s 5 M S S ) M N M M sM M M M M M s ™R | TNR | TR M M M M M M M
19
2000 6 i I : 577 7 3 [ § 300 00 [ 7 ot et 1 565 0 T
2001 734 I 7 2080 f 7313 73 3 500 739 5 30 [
2007 7 I . 1520 2 9 7 37 500 108 7 BT 7
RS ¥ 2 7 i ] i
i B § i 5 5
56 7 i ¥ P il 0 i
7 123 E § 1 0 2 2 75 2 7 i
2 5 347 7 8 7 3 70 T 7 02
200 § 367 § 7 66 6 5 7 2
200
¥
20
20
20
763 7500 [ 8268 | 1427 165 1135 | 5541 0 1564 | 1564 | 2000 | 2000 | 450 535 953 [ [ 993 3521 | 1521 0 [
Mbo  MMcf | Mbo
internal Rate of Retum (RR]
NPV
5% 8
% 5
% 7
% 8
I i
5 3
% 51
Year |PUEhase | Worke o is | Dry Holes | Seismic || Pipelines | Facilities Total
Price | overs Investment
sM SM,
0 1.000,0 10000
0 50,0 500,
02 £00.0 500,
0
04
i
0
0
0
i
i X
10000 5000 5000 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 2000,
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ANEXO-2

Emprosa QUIEN SaBE
| o |
| of sm
PrROVECTO Campo vAn [ 100%]  caso: or
Froyectado: I Nota:  Froduccion Inicia Enero 2005
VA 1ax Porcentags 00 | actor Infiacion Coste Operac. Fr por Ano Crav. Crudo Lase 39,6 A
ElCunais Fuime dul Srady ki Sl Tdiecion B SiAT W=l s e
Brocia dei Gas 386 Sivier BOE Tasa do Cenversian oz McvBbI [Py P i
Tiagaian ER Ik Comta Traarmianie w00 o Wier Coemae L Py
impuasia & 1a Haria FreTes Cotia Transparia Gas T Dismncy P 26,5 AR
Vi Al Produocian (Bod. T e Eois Tranports Grado 6.600 US8iB6 | Ernmens. fuel & Gao - o0
Coste Operacion | Crudol s 7.89 s/Bb0 T Comie Tradnee 0 | nhiaanaer
Costa Oparacion - Gas s o mmac
Wiriinis Cowle de Omarmion 5o MS/ARG . > 3
Ao Grudo Gas Proa. | Cona Procio inareses Rogalias T Gosto ingroses | Tratamnt | Coste inflacion | Inversion | Deprec. Gostos | impussto inoros. A Tax 2 Fiuio Fivi Gaia wr n wn
Taral Gruda Ariran 2115 rrade Teanap Netos | Gomt (Gan) | Operac Cpital incicacs renta Vinors an Camp | Recuper G Acumutada proyect. | Proyece | mroyect
obizienar | oamevey | (obissaayy s s sm s s sm s sn s saa sm s sm sma sm sm s The The e
3668
2010 o a.000 sa.07 a o o o o a a o o a a o a a a o o e oo v
3611 G666 5o s6.87 Faaay 5588 5 o T84 ii585 £ 5594 557 o a 7558 cro7 777 oy
i 6606 5o s657 07578 3753 5 o Tioes Til450 £ [CCI 357515 5 o [ iy Trar ey
Saia aana oo e 57 7T e han 5 a T ean Tt = o aa0 a6 7am a a S aTe s Py o
2014 o.000 0. wir 140 rne 2u6us o o a9.aus 20000 o 210 200z o o 25009 cro7 7707 ey
3615 6606 5o s557 155557 EERTH 5 o 517355 57768 £ 54563 FERT 5 [ §77578 cror Trar oy
S 67666 5o ECe V631878 33578 5 o 357506 53577 £ 3886 FE s o o Qs 557368 sy Trar pes
a1z a.000 oo s6.07 155 290 2> 766 o a >1 507 >5 15> sa 5 204 44 6760 a a 57 a2e 166 295 e crar w
Zaw oo i prys (RN LA 5 o pIHne e prr 550G LG ] [ poN e prr cro7 777 oy
3615 6606 5o s557 55 565 57505 5 o 157785 1505 £ 18384 5555 5 [ GERTD 5857155 cror Trar oy
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7021 .00 oo e G o, e o o 2 01a 4 s o 10 wu ro6 o a P cre7 7797 o2
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ANEXO 3

1 2 3
Wi W wTl
Proyect. Proyect Proyect.
THR THR THR
61,97, 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97, 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,37, 82
61,97 77,57 82

OIL & GAS
Empresa QUIEN SABE
\ TR Catcutago = | _mowior_|
@ Precio de Compra : ol sm
PROYECTO Campo VHA I 100%]  Caco part on BP. |
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacidn Costo Operac 3,00 por Afio Grav. Crudo Base 39,6 °API
Escenario Futuro del Crudo 1 GostIndirectos 50 ShAfo I WTI=  tabla g
Precio del Gas 3,86 Smer BOE Tasa de Conversidn 0,2 McHBb! W1 Diff = 7,06, il
Regalias 17,4 % Costa Tratamiento 0,00 por Mef Grade Diff. = 0,00%.1° APL
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 ussMcr Grav. Crudo = 23,5 “API
Imp. Ala Produccion (Prod. Tax) 21 % GCosto Transporte Crudo 0,000 USE/BoI Evapore. Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacién - Crudel $ 8,97 /Bl Condc Produce. = 0 bbismicr
Costo Operacidn - Gas s - smact
Winimo Costo de Operacién 50 MS/AfO
Afio GCrudo Gas Prog Gong Precio Ingresos Regalias Tax GCosta Ingresos | Tratamnt Gosto Inflacion | Inversion Deprec Gostos | Impuesto Ingres 1A Tax A Flujo Fluj Gaja
Total Crugeo Brutos 17,4% Prodc. Transp. Netos Cost(Gas) | Operac. | CostoOp. Capital Ingirect, Renta Libors en Comp. | Recuper. Caja Acumulade
(bbls/dia) MMciid) | (oblssday) S/bbl snl sHl sM M M M M sM M M M M M M M M M
2009
2010 o 0,000 0,0 54,91 o o 0 0 o o 0 0 0 0 0 0 o 0 o 0 o
2011 2799 0,000 0,0 54,91 76.140 13.248 1.629 0 £1.262 o 12.438 12,811 29.049 12.503 s0 12.582 22126 0 o 6.771 6771
2012 4885 0,000 0.0 54,91 97.908 17.038 2.005 0 78.775 o 15.094 16.474 69.664 17.508 s0 16.183 28.460 0 o 22506 -16.825
2013 6.142 0,000 0.0 54,91 123.099 21.419 2.634 0 99.045 o 20.109 20712 55.259 22139 s0 20.352 35792 0 o 2.672 -14.154
2014 6769 0,000 0.0 54,91 135.665 23.606 2.903 0 109.156 o 22162 22827 33.931 24398 s0 22.432 39.449 0 o 29917 15.763
2015 7.338 0,000 0.0 54,91 147.069 25590 3147 [} 118.332 o 24.025 24746 32.059 26.449 s0 24318 42768 [} o 37.158 52.921
2016 7.881 0,000 0.0 54,91 157.952 27.484 3.380 0 127.088 o 25.803 26,577 33.565 28.407 s0 26.120 45035 0 o 40777 93.608
2017 7.468 0,000 0.0 54,91 149.675 26.043 3.203 0 120.428 o 24.451 25.184 3.968 26.918 s0 24.750 43.526 0 o 66.476 160.174
2018 5.860 0,000 0.0 54,91 117.447 20.436 2513 0 94.498 o 19.186 19.762 3.504 21122 s0 19.417 34.147 0 o 51765 211.939
2019 4788 0,000 0.0 54,91 95.062 16.597 2.054 [} 77.211 o 15,676 16.146 2.400 17.258 s0 15.862 27.895 o o 42753 254.692
2020 3722 0,000 0.0 54,91 74.597 12.980 1.596 0 50.021 o 12.186 12552 2286 12.416 s0 12.326 21.677 0 o 32807 287.409
2021 3130 0,000 0.0 54,91 62.732 10915 1342 0 50.474 o 10.248 10.556 o 11.282 s0 10.363 12.224 0 o 29,506 317.005
2022 2837 0,000 0.0 54,91 56.860 9.894 1217 0 45.749 o 9.288 9.567 786 10.226 s0 9.391 16.515 0 o 25955 342.960
2023 2701 0,000 0.0 54,91 54.134 9.419 1158 [} 43,586 o 8.843 2108 2.000 9736 s0 5940 15722 o o 23.458 366.417
2024 2484 0,000 0.0 54,91 49.785 8.663 1.065 0 40.057 o 8.133 8377 286 8.953 s0 2.220 14.456 0 o 23124 380.541
2025 20855 0,000 0.0 54,91 41.187 7166 281 0 33.139 o 6.728 6.930 o 7.407 s0 6.797 11.954 0 o 19.361 408.902
2026 1587 0,000 0.0 54,91 31.807 5534 681 0 25.592 o 5.196 5352 286 5720 s0 5.245 9.224 0 o 14.659 423.561
2027 1196 0,000 0.0 54,91 23.970 4171 513 o 19.287 o 3918 4033 o 4311 s0 3949 6944 o o 11.255 431816
27.244 o o 1.495.986 260.302 32.014 o 1.203.670 o 244382 | 251713 | 269.043 260.043 250 247.248 434.816 o o 434816
oo T Moo
Internal Rate of Return (IRR) #DIVIO!
NPV
5% 265.001
10% 168.885
12% 142,562
15% 111.697
20% 76.189
25% 53.329
309 38.150
Year ;[‘“h'lzfm Waork-overs | Drillwells || DryHoles Seismic Pipelines | Facilities Gealogy [ Completion Plala\;:rfms ::‘;Z”a" \nv::t(;‘en(
(s (sh) (s (sM) (sh) (sh) (sM) sy [lesm (sh) [E) (sm)
2010 0
2011 20.000,0 3.400,0 17000 3.049,0 29,049
2012 7150}  43.000,0 4.400,0 1.6000]  16.000,0 3.949,0 59564,00
2013 1.200,0 43.600,0 4.400,0 1.600,0 1.300,0 31590 55.258,00
2014 200,0 5720] 25800, 2.200,0 800,0 1.200,0 31590 33.031,00
2015 200,0 24.900,0 2.200,0 800,0 800,0 3.159,0 050.00
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ANEXO - 4

oIL 8.GAS.
Empresa QUIEN SABE
[ TIR Caleulza 90.2%
| @ Precio de compra ol sm
PROVECTO Campo VHA [ caso: | 5n BP |
Proyectado: Nota:  Produccién Inicia Enero 2011
VA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacion Costo Operac 3.0% par Afio Grav. Crudo Base 39,6 - API
Escenario Futuro del Cruda 1 Cost Indirectos 50 SMIARD [ WTi=  w@bla  |gmm
Precio del Gas 386 sct BOE Tasa de Conversion 0.2 HcnBol WL = R P
Regalias 134 % Costo Tratamisnto 0.00 par Met Grade DIff = 0,00% 1= APL
Impuesto a Ia Renta 36,25% Costo Transparte Gas 0,000 Ussmier Grav. Crugo = 14,4 < API
Imp. Ala Producdién (Prod. Tax) 21 % GCosto Transparte Grudo 0.000 Uss/mol Evapore. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Grudol s 11,04 smol Condc.Producc. - o
Costo Operacisn - Gas s - smer
Minimo Costo de Operacion 50 WsIARG 1 2 3
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto Ingres VA Tax A Fluio Fluj.Caja wn W Wt
Total Crugo Brutos 13.1% Prodc. Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Ingirect Renta Libors enComp. | Recuper. caia Acumulado proyect. | Proyect. | Proyect
(obisidia) taucray | (obisiaay) /o0l sm sm sm 31 31 31 sm sm sm 31 s sm M s sm 31 M ThR TuR TuR
2008
2010 o 0.000 0.0 5255 o o o o o o 0 o o o 0 o o o o o o c107 7737 e
2011 3799 0.000 0.0 52,55 72868 a.509 1559 0 61799 0 16.556 17.053 29.049 13693 50 11238 19.764 0 0 4208 2.408 61,97 77.37 a2
2012 4885 0.000 0.0 5255 93698 12228 21005 o 7a.465 o 21280 21028 59.664 17.608 s0 14455 25423 o o 26533 52525 s1.07 7737 o2
2013 .12 0.000 0.0 5255 117.808 15374 2521 o 99013 o 25767 27.570 55250 22139 o 18181 31073 o o Sy 23372 s1.07 7737 o2
2014 5769 0.000 0.0 5255 129 834 15.943 2778 o 110,113 o 29500 30.385 33831 24398 s0 20.039 35 240 o o 25708 2336 5107 77,37 o2
2015 7.338 0.000 0.0 5255 140748 18388 2012 o 119389 o 31.980 32,030 32.059 2649 s0 21725 36 205 o o 32505 34032 s1.07 7737 o2
2016 7.881 0.000 0.0 5255 151183 19727 3235 o 128202 o 34345 35377 33565 28 407 s0 23334 41035 o o 35877 70,809 s1,97 7737 02
2017 7.468 0.000 0.0 5255 143242 18.693 2065 o 121.483 o 32545 33523 368 26018 s0 22110 36883 o o 61833 132641 c107 7737 e
2018 5.860 0.000 0.0 5255 112.390 14658 205 o 95326 o 25538 25,308 3504 21122 s0 17,345 30 504 o o 48122 180763 s1.07 7737 o2
2018 4788 0.000 0.0 52,55 91837 11.985 1965 0 77.887 0 20867 21.493 2.400 17.258 50 14,159 24918 0 0 39.776 220539 61,97 77.37 22
2020 3722 0.000 0.0 5255 71391 a31s 1528 o 50546 o 15.221 15707 2286 13416 s0 11,010 15363 o o 30,493 251032 s1.07 7737 o2
2021 3430 0.000 0.0 5255 50.036 7.835 1285 o s0918 o 13641 14.050 o 11282 s0 5256 16278 o o 27560 278 502 s1.07 7737 o2
2022 2837 0.000 0.0 5255 54416 7101 1164 o a6.150 o 12.364 12.735 786 10226 s0 5388 14751 o o 24191 302783 5107 77,37 o2
2023 2701 0.000 0.0 5255 51807 6761 1100 o 43038 o 11771 12,124 2.000 9736 s0 7985 14043 o o 21778 324561 s1.07 7737 o2
2024 2484 0.000 0.0 5255 47,645 6218 1020 o 40,408 o 10,826 11,150 286 s.053 s0 7342 12912 o o 21579 345141 51,07 77,37 02
2025 2.085 0.000 0.0 5255 39416 5144 a4 o 33420 o 5956 225 o 7.407 s0 5.071 16676 o o 18084 364224 c107 7737 e
2026 1587 0.000 0.0 5255 30.440 3972 651 o 25818 o 6916 7124 286 5720 s0 as8a 5238 o o 13672 377896 s1.07 7737 o2
2027 1128 0.000 0.0 5255 22940 2994 491 o 19.458 o 5212 5269 o 4311 s0 3528 5.200 0 o 10511 388.408 61,97 77,37 22
27.244 o ° 1431690 | 186835 | s0.638 o 1214216 o 525297 | 335056 | 209.043 | 269.043 850 220.859 388.408 ° o 388.408
Mbo aer b0
Internal Rate of Return (IRR) s0.2%
NPV
5% 233.301
6% 146.120
3% 122.382
5% 54670
26% 63.028
25% az.878
36% 29.663
Year :::](‘E;n‘ie Work- overs | Drilwells | Dry Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology || Completion Pla(:":fmas ::;igl ‘nv!;t(:“em
sm) ) ) sm) sm) sm) [0 [N e @) sm) smy
2010 0.9)
2011 20.000,0 3.400,0 1700,0 3.949.0 290490
7150 43.0000 4.400.0 16000 150000 3.949.0
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ANEXO 5

oIL & GAS
Empresa QUIEN SABE
TIR Caleutado = | _movior_|
@ Precio ge Compra o| sm
FmuEens Campo via [ oo e non |
Proyectado: | Hota: Produccién Inicia Enero 2009
1A Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacin Costo Operac. 3,0% por Afio Grav. Crudo Base 39,6 =API
Escenario Futuro del Crudo 2 Costindirectos s0 SMIARD wTi=  wbla |gmm
Precio del Gas 3,86 simicr BOE Tasa de Conversion 0.2 WcBBI WTI Diff. = 5,00 $/B1
Regalias 21,1 % Costo Tratamiento 0,00 por Mct Grade Difr. 0,00% 1° API
Impuesto a Ia Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 ussmcr Grav. Crudo = 26,5 =API
Imp. A la Produccion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Grudo 0,000 uss/mBbl Evapore. Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacién - Crudal s 7,80 SOl Conde Produce. = 0_bbismmcr
Costo Operacién - Gas s - sMar
Minimo Costo de Operacién 50 MSiAfio 1 2 3
Afio Cruda Gas Prod Gona Precio Ingresos Regalias Tax Costo Ingresos Tratamnt Costo Infacién | Inversion Deprec. Costos Impuesto Ingres. VA Tax A Flujo Fluj Caja W wn Wi
Total Crudo Brutos 21,1% Prodc. Transp. Netos Cost(Gas} | Operac Costop Capital Ingirect Renta Livors enComp. | Recuper caja Acumulado Proyect. | Proyect Proyect.
(bbissaia) (mciidy | (obls/day) sibDI sM £ s sM s sM sM s 341 st sM sM sM sM sM sM sM THR THR THR
2008
2010 0 0,000 00 72,37 o o 0 o 0 [ o o o 0 o o o o o o o 61,97 77,37 82
2011 2799 0,000 00 72,37 100.351 21174 2,148 o 77.029 [ 10.941 11.269 20.049 13.693 50 18.856 33.161 o o 17.805 17.805 61,97 77,37 82
2012 4885 0,000 00 72,37 129.038 27.227 2761 o 929.049 [ 14.068 14.430 69.664 17.608 50 24.252 42.650 o o -e.407 8.399 61,97 77,37 82
2013 6.142 0,000 00 72,37 162.241 34.233 3.472 o 124,536 [ 17.688 18.219 55.259 22,139 50 30.497 53.632 o o 20.512 28.910 61,97 77,37 82
2014 6.769 0,000 00 72,37 178.803 37.728 2.826 o 137.250 [ 19.404 20079 33.031 24.308 50 33.612 59.111 o o 49.578 78.489 61,97 77,37 82
2015 7.328 0,000 00 72,37 193.834 40.899 4148 o 148787 [ 21.132 21766 32.059 26.449 50 36.439 64.082 o o 58.473 136.961 61,97 77,37 82
2016 7.881 0,000 00 72,37 208177 43.925 4.455 o 159.797 [ 22,698 23377 33.565 28.407 50 39.137 68.826 o o 63.668 200.629 61,97 77,37 82
2017 7.468 0,000 00 72,37 197.268 41.623 4.222 o 151.423 [ 21.507 22152 3.068 26.918 50 37.085 65.218 o o 85.168 288,797 61,97 77,37 82
2018 5.860 0,000 00 72,37 154.792 32.661 2313 o 118.818 [ 16.876 17.382 3.504 21.122 50 29.008 51.168 o o 68.787 357.584 61,97 77,37 82
2018 4788 0,000 00 72,37 126.475 26.686 2707 o 97.082 [ 13.789 14.202 2.400 17.258 50 23.770 41.802 o o 56.660 414.242 61,97 77,37 82
2020 2722 0,000 00 72,37 28.317 20.745 2.104 0 75.468 o 10.719 11.040 2.286 13.416 50 18.474 32.488 o o 43.618 457862 61,97 77,37 82
2021 2120 0,000 00 72,37 82.679 17.445 1.769 o 63.464 [ 2.014 2.284 o 11.282 50 15.532 27.318 o o 38.508 496.459 61,97 77,37 82
2022 2.837 0,000 00 72,37 74.939 15.812 1.604 o 57.524 [ 8.170 8.415 786 10.226 50 14.077 24.756 o o 34.198 530.655 61,97 77,37 82
2023 2701 0,000 00 72,37 71.347 15.054 1.527 o 54.766 [ 7.778 8012 2.000 2.736 50 13.401 23.567 o o 31.303 561.958 61,97 77,37 82
2024 2.484 0,000 00 72,37 65.615 13.845 1.404 o 50.266 [ 7.154 7.388 286 8.953 50 12.323 21.671 o o 30.339 592 207 61,97 77,37 82
2025 2.055 0,000 00 72,37 54.283 11.454 1.162 o 41.668 [ 5918 5.006 o 7.407 50 10.192 17.923 o o 25.330 617.627 61,97 77,37 82
2026 1.587 0,000 00 72,37 41.021 8.845 so7 o 32.178 [ 4570 4707 286 5720 50 7.866 13.834 o o 19.268 636.895 61,97 77,37 82
2027 1.1926 0,000 00 72,37 31.502 6.666 676 o 24.250 o 3444 3.548 o 4311 50 5.924 10.418 o o 14.729 651.624 61,97 77,37 82
27.244 o o 1.971.672 416.023 42104 [ 1.513.456 o 214.958 221.406 269.043 269.043 850 370.532 651.624 o o 651.624
Moo e woo
Internal Rate of Return (IRR) #DIv/or
nev
5% 413.001
10% 275.239
12% 236.833
15% 191.238
20% 137.670
25% 102151
20% 77.796
Year prorece [ work-overs | prwens | pryHoles Seismic Pipelines | Facilties Geology | comptetion || MES | Levem T ot 50 32.001
) sM) sm) s sm) Sh) sm) @ s SH) (sM1) (sM)
2010 0,0
2011 20.000,0 3.400,0 1.700,0 2.040,0 29 049.0)
2012 7150  43.000,0 4.400,0 1.600,0  16.000,0 2.049,0 59.664,0)
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ANEXO 6

OIL 8 GAS

Empresa QUIEN SABE
[ i careuzse - | oo |
@ Precio de Compra of sm
e Campo Vi [ o] o o
Proyectado: | Hota: Produccién Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacisn Costo Operac 5.0% por Afio Grav. Crudo Base 396 AP
Escenario Futurc del Crudo 2 Costindirectos s0 SMIARD | wTi=  wbla |gmm
Precio del Gas 3,86 simict BOE Tasa de Conversién 0.2 ncHEs! T D= P
Regalias 174 % Costo Tratamiento 0.00 por et Crade DIt = .00 = A0t
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 USSMer Grav. Crudo - 23,5 = API
Imp. A 13 Produccisn (Prod. Tax) 21 % Costo Transparte Crudo 0,000 Usseol uapare. Fuel & Gas = 0.0%
Costa Operacién - Crudal s 897 sieol Conde Produce. = o boismmer
Costo Operacién - Gas s T smacr
Minimo Costo de Operacion 50 e 1 2 s
Afo Crudo Gas Prod Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto ingres WA Tax WA Fluio Fluj.Caia W wn W
Total Crudo Brutos 17 4% Prodc. Transp. Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Indirect Renta Libors enComp. | Recuper caja Acumulade proyect. | Proyect. | proyect.
(obls/dia) aamacriay | (obissaay) 001 su BN su sM su S0 sm su 31 su S0 sm sm st sh sm sM ThR ThR ThR
2007
2008 0 0,000 00 70,31 0 0 0 o 0 0 o o 0 0 0 o 0 ) o 0 0 a1.07 77,37 a2
2009 3790 0,000 00 70,31 o7.404 16.964 2086 o 78444 o 12438 12811 29.049 12,502 £ 18.810 32.079 o o 17724 97724 6107 77,37 a2
2010 4885 0,000 00 70,31 125364 21813 2683 o 100.868 o 15.904 16.474 69.664 17.508 £ 24192 42545 o o 9511 8212 6107 77,37 a2
2011 5142 0,000 00 70,31 157,623 27.426 3373 o 125824 o 20109 20712 55.250 22130 50 30.422 53.501 o o 20.380 28592 61,07 77,37 a2
2012 5760 0,000 00 70,31 173714 20226 3717 o 138770 o 22162 22827 33.931 24.308 £ 33528 s8.965 o o 49.433 76.025 e107 77,37 a2
2013 7338 0,000 00 70,31 188316 22767 4020 o 151519 o 24.025 24745 32,050 26.440 £ 36.348 62.925 o o s8.315 136,340 6107 77,37 a2
2014 7881 0,000 00 70,31 202251 35192 4328 o 162731 o 25802 26577 33.565 28.207 £ 39.040 68.657 o o 63.499 199,840 6107 77,37 a2
2015 7.a88 0,000 00 70,31 101652 33348 4101 o 154204 0 24251 25184 3.068 26.918 50 36.004 85.058 ) o 88.008 287.847 6107 77,37 a2
2016 5860 0,000 00 70,31 150386 26167 3218 o 121.001 o 19186 10752 3.504 21122 £ 20.024 51.043 o o 68.661 356.508 6107 77,37 a2
2017 i7se 0,000 o 70,31 122875 21380 25630 o o8 865 o 15576 16145 2.400 17.258 £ 23711 41.599 o o 56.557 413086 6107 77,37 a2
2018 3722 0,000 00 70,31 o5.518 16.620 2044 o 75.854 o 12186 12552 2.286 12416 50 18428 32.408 o o 42538 456,604 6197 T a2
2019 3430 0,000 00 70,31 80326 13.977 1710 o 64.530 o 10248 10555 o 11282 £ 15494 27.249 o o 38.521 495134 6107 77,37 a2
2020 2837 0,000 00 70,31 72.806 12568 1558 o s8.580 o azae 2567 786 10226 £ 14.042 24.505 o o 24435 529 260 6107 77,37 a2
2021 2701 0,000 00 70,31 59.315 12,061 183 o 55772 o 8842 2108 2.000 9736 £ 12388 22510 o o 31245 560514 6107 77,37 a2
2022 2484 0,000 00 70,31 63747 11.092 1364 o 51201 o 8133 8377 286 8.953 £ 12203 21618 ) o 20286 590.800 6107 77,37 a2
2023 2055 0,000 00 70,31 52738 s176 ERES) o 42433 o 5728 5.930 o 7.407 £ 10167 17.879 o o 25286 516.086 6107 77,37 a2
2024 1587 0,000 00 70,31 40727 7.087 872 o 32769 o 5196 5352 286 5720 £ 7.847 12.800 o o 19234 635320 6107 77,37 a2
2025 1196 0,000 00 70,31 20502 5341 557 o 24596 o 2916 4033 o 4311 50 5900 10.392 o o 14702 650023 o107 . a2
27.2a2 0 o 1.915.549 | 333.305 | 40.993 B 1.541.251 o 244382 | 251713 | 209.043 | 269.043 850 369.621 650.023 o 0 650.023
Moo tamct Moo
Internal Rate of Return (IRR) #DIVIO!
nPV
S 411.997
10% 274.454
125% 236157
5% 190.651
20% 137.216
PE 101.790
30% 77.503
Year jrotece [ work-overs| Dritwens | orHoles Seismic Pipeiines | Facilties | Geology | Completion | as | Levam | & Total
sy (sh) (sm) sm) (sm) sty (su) s [y sy (sm) (st
2010 0,9)
o011 20.000,0 3.400,0 1.700,0 39400 20 0490
012 7150, 43.0000 4.400,0 1.500,0,  16.000,0 39400 o 6640
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ANEXO 7

on & Gas

Empresa QUIEN SABE

[ TR Catewsao = | monvio:
[ @ erecio se compra ol sm
= Campo via T o
Proyectado: | Hota: _ Produccién Inicia Enero 2009
1A Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacisn Costo Operac 2,0% por Afic Grav._Crude Base 29,6 ~AFi
Escenario Futuro del Crudo 2 CastIndirectos 50 SMiATio W t@bla |amo
Predio el Gas 3,86 st BOE Tasa de Conversion 0z rShI LD P P
Reaalias 131 % Costo Tratamiento 0.00 por et Crade DIt PO py
Impuesio 13 Renta S6.25% Costo Transparte Gas 0,000 Ussmer Grav. Grudo = 144 AP
imp. Ala Produccion (Prod. Tax) 24 % Costo Transparte Crudo 0.000 Uss/Bol Cuapore. [uel & Gas 0.0%.
Gosta Uperacion - Crudal s arua sion Conde Produce o
Costa Operacién - Gas s S smaer
Minimo Casta de Operacion 50 MsiAfio 1 2 3
afio Crudo Gas Proa Cona Frecio Ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | impussto ingres. A Tax v Flujo Fluj.caia e n e
Total Crudo Brutos 131% Prodc. Transe. Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Indirect Renta Livors enComp. | Recuper caja Acumulado provect. | Proyect. | Proyect.
(obioraia) aamacriay | (obissaay) 061 sm £ sm st sm 50 sm sm B sm 50 sm sm st sh sm st ik iniee inik
2008
2010 o 0,000 o0 67,95 [} a o o o a o o o o a o ) ) o ) ) er.07 7737 o2
2011 3798 0,000 o0 6795 54222 12296 201e o 7o.810 a 16,556 17053 29.049 13,803 50 17804 21510 ) o 15,954 155854 61,07 7737 a2
2012 4885 0.000 o0 67.95 121157 15811 2593 o 102753 a 21289 219028 69.664 17,508 B 22898 40269 ) o SA7e7 4487 e1,.07 7737 oz
2013 514z 0,000 oo 57,95 52332 Gas7e 5260 o G2s193 a z6.767 27570 55.259 22139 50 z5.795 S0.538 ) o 17518 27585 61,07 7737 a2
2014 5768 0.000 0o 57.95 T67 882 21508 3583 o Taz2382 o 25.500 30385 35031 B 31738 55812 ) o 46279 67.965 e1.97 7707 oz
2015 7338 0,000 o0 67,95 181995 23750 3895 o 154350 a 31.980 32939 32.059 50 34405 60.506 ) o si897 122 861 6197 7737 a2
2015 7881 0,000 oo 57,05 Jas.a52 25 508 4483 o 165772 a 24348 25377 33565 =0 26.053 cao86 o o So.828 182680 o107 7737 a2
2017 7488 0,000 o0 67,95 185219 24171 3984 o 157.085 a 32546 33523 3.968 50 35015 61579 ) o 84529 267218 6197 7737 a2
2018 5880 0,000 oo 57,05 T45338 18087 3110 o 123261 a 25538 26 305 3.504 o 27472 48313 s o 65031 333148 o197 [ a2
2019 4788 0,000 o0 67,95 118751 15497 2541 o 100713 a 20867 21493 2.400 50 22443 35469 ) o 54327 387475 6197 7737 a2
2020 2722 0,000 o0 57,05 02312 92047 178 o 7e.200 a 16,221 16707 2206 so 1744z 20674 o o 41804 420270 s rss 2
2021 3130 0,000 o0 67,95 77.620 10131 1661 o 65838 a 13641 14.050 o 50 14565 25790 ) o 37072 466 352 s1.07 7737 o2
2022 2837 0,000 o0 67,95 70303 ERES 1500 o So.674 a 12304 12735 786 £ 15281 23573 s o 52813 495105 61,07 7737 a2
2023 2701 0,000 o0 67,95 66.990 8742 1434 o 55814 a 11771 12124 2.000 50 12553 22251 ) o 25887 525152 s1.07 7737 o2
2024 2484 0,000 o0 6795 1808 &.040 1318 o 52248 a 10826 11,150 286 50 11635 20461 ) o 25128 558 280 61,07 7737 a2
2025 2055 0.000 o0 67.95 50.988 5.651 1091 o 43226 a s.956 9225 o 50 a2z 16.922 ) o 24329 582600 e1,.07 7737 oz
2026 1587 0,000 oo 57,95 35,380 5137 saz o 33382 a sais 724 286 50 Taz7 ) o 15495 501104 61,07 7737 a2
5057 3 an o.000 on w7 o 56 Rea EE il aan o 55 157 a 2515 = ara o =0 2 as o o 147an 515 550 G107 7707 a2
v rso1.202 | zatrows o 1500040 o Szv.z9r | ssbwoe | zowwas | zowuas w50 Sav.sas 0 v
oo tamct oo
Internal Rate of Rewm (RR) ooy
=Y
so 388.245
o5 257.396
2% 221.017
5 177.803
20% 127355
S5 93.060
30% 71344
Year AF:‘GD‘IZ‘;E(E Wark- avers || Drillwails || Py Hales Saismic Pipalinas Farilitins Genlagy Completion Ha(:":rsmas AL;YIED"E“ IWET;(:"em
e ) csm) sty csm) e csm) sy s e (sm) sy
2010 0.9)
2011 20.000,0 3.400,0 T700,0 38400 20 049.0)
2012 71500 43.0000 4.400.0 1.500.0  16.000.0 3.940.0 59.684,0)
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ANEXO 8

oIL & Gas
Empresa QUIEN SABE
[ TR Catcutado = | _spvior_|
@ Precio de Compra o] sm
FruEED Campavin T | onoe |
Proyectado: | Hota:  Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac. 3,0% por Afio Grav. Crudo Base 396 - APl
Escenario Future del Crudo 3 Cost Indirectos s0 SMARD WTi=|  tabla g
Precio del Gas 386 simer BOE Tasa de Conversion 02 McrBs! LD = 5.00|sm01
Regalias 211 % Costo Tratamiento 0.00 por bt Crade DIff 0.00% 1= A0
impussto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussimcr Grav. Cruda = 265 = API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 24 % Costo Transporte Crudo 0,000 UssiBbl Evapore. Fusl & Gas = 005
Costo OperaciGn - Crudal s 7.89 sBol CondcProduce. - o
Costo Operacién - Gas s S smaer
Minimo Costo de Operacién 50 uSIARD 1 2 3
Afio Crudo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto Ingres A Tax A Fluio Fluj.Caja W wn wn
Total crugo Brutos 21,1% Prode Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Indirect Renta Libors encomp. | Recuper. caia Acumulado proyect. | Proyect. | Proyect.
(obisraia) tamcra) | (eoisioay) S/pbI sm sm sm sm sm sm sm su e e sm 31 sm sm sm 31 31 THR THR ThR
2009
2010 o 0.000 0.0 77.00 o 0 o 0 o 0 o o o o o o o o o o o 6107 1757 o2
2011 3790 0.000 0.0 77.00 108771 22520 2285 0 81957 0 10,941 11259 29.049 13693 50 20643 36303 o o 20,047 26,047 61,07 17,37 o2
2012 4885 0.000 0.0 77.00 137.203 28.969 2938 0 105386 0 14.088 14.a00 69.664 17.608 50 26549 ic685 o o 5367 15580 61,07 17,37 o2
2013 6142 0.000 0.0 77.00 172,621 36.423 3594 0 132,504 0 17.688 18219 55250 22139 50 33385 Ss712 o o 25551 43471 61,07 17,37 o2
2014 5760 0.000 0.0 77.00 190.243 40,141 4071 0 145.030 0 19.304 20079 33831 24398 50 36795 54708 o o 55176 56347 61,07 17,37 o2
2015 7.338 0.000 0.0 77.00 206234 43515 4413 0 158.306 o 21132 21788 32.059 26.449 50 39,880 70.150 o o 64541 150888 61,07 17,37 P
2016 7.881 0.000 0.0 77.00 221.496 48736 4740 0 170.020 0 22698 23377 33.565 28.407 50 42543 75344 o o 70.185 231073 61,07 17,37 o2
2017 7.a58 0.000 0.0 77.00 209888 44265 4402 0 161,110 0 21507 22152 .68 26018 50 40556 71364 o o 54344 325417 61,07 17,37 o2
2018 5860 0.000 0.0 77.00 164,695 34751 3524 0 126.420 0 15.876 17382 3504 21122 50 31851 S6.014 o o 735633 399050 61,07 17,37 o2
2018 a7sa 0.000 0.0 77.00 134567 28304 2880 0 103.293 0 13789 14202 2.400 17258 50 26,021 isvez o o 50,620 459569 61,07 17,37 o2
2020 3722 0.000 0.0 77.00 104,607 22072 2230 0 80296 0 10719 11040 2286 13418 50 20254 35566 o o 46696 505.355 61,07 17,37 o2
2021 3130 0.000 0.0 77.00 87.060 18.561 1.883 0 67,525 0 9014 a.284 0 11282 50 17.004 29.904 o o 11188 547551 61,07 17,37 P
2022 2837 0.000 0.0 77.00 79734 16824 1706 0 61204 0 8170 815 786 10226 50 15411 37102 o o 36542 84093 61,07 17,37 o2
2023 2701 0.000 0.0 77.00 75912 16.017 1625 0 58.270 0 7778 8012 2.000 9735 50 14671 25801 o o 33537 517.630 61,07 17,37 o2
2024 2483 0.000 0.0 77.00 sa813 14731 1494 0 53588 0 7154 7368 286 953 50 13.451 33726 o o 32353 550,023 61,07 17,37 o2
2025 2055 0.000 0.0 77.00 57756 121865 1236 0 44333 0 5918 6005 o 7.407 50 11158 Ts623 o o 27.030 577.052 61,07 17,37 o2
2026 1587 0.000 0.0 77.00 445603 9411 EEN 0 34237 0 4570 avo7 286 5720 50 5513 Tsar o o 20,581 557633 61,07 17,37 o2
2027 ERED 0,000 6.0 77,00 33514 7.002 718 o 25802 o EV 3548 o 4311 50 6485 T1a07 o o 15718 713.351 61.07 . 52
27.244 o o 2.007.815 | 442639 | 44893 ° 1.610.282 o 214958 | 221406 | 269.043 | 269.043 850 405.631 713351 o ° 713351
oo er Moo
Internal Rate of Retumn (IRR), #HDWior
NPV
5% 455.253
To0% 305.519
T2% 263.672
T5% 213884
20% 155474
55% 116.051
30% 89.084
Year Froece ior ouers | Dritwetts | OrvHoles | seismic | Pipeiines | Faciites | Geotoy | Compieton |, Vi8S | Levant | Tota
e M) sm) sm) sm) sm) smy s s sm) smy sm)
2010 0.9)
o014 20.060,0 34000 1700.0 3.949.0 26.049.0
a1z 7150 43.0000 4.400,0 16000 160000 3.949.0 co664.0
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ANEXO 9

Empresa QUIEN SABE
[ TR Calcutado = | _soivror |
@ Precio de Compra o] sm
PROVECTO Campo VHA 100%]  cacer  |parn 5n BP |
Proyectado: Nota: Produccion Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3,0% par Afio Grav. Grudo Base 39,6 APl
Escenario Futuro del Crudo 3 Costindirectos s0 SMIAfO [ wTi=]  tabla  |gmp
Precio del Gas 3.86 smner BOE Tasa de Conversion 02 Mol WTLDIT = 7,06/ smb1
Regalias 174 % Costo Tratamiento 0.00 par Met Grade DIff Py i
Impuesto 3 Ia Renta 36,25% Costo Transparte Gas 0,000 Ussmier rov. Grudo = 235 = API
Imp. A Ia Produccion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Grudo 0,000 Ussmol Evapare. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudol s 887 smol Conde Produce. = o
Costo Operacion - Gas s - smier
Minimo Costo de Operacion 50 MsIARo 1 2 s
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo Inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesta ingres A Tax A Flujo Fluj.Caja W Wt W
Total Crude Brutos 17.4% Prodc. Transp. Netos Cost(Gas) | Operac | costop Capital Ingirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumulado proyect. | proyect. | proyect.
(ovissdia) @imcra) | (eoisioay s/l 31 s su s sm su sm sm sm sm su su su 31 sm sm su ThR ThR THR
2008
2010 o a.000 0.0 74,94 o o o o 0 o 0 o o o 0 o o o o [ [ c1.07 1737 a2
2011 3790 a.000 0.0 74,94 103,914 18081 2224 o 83,610 o 12438 12811 29,048 13.693 s0 20,682 35,373 o o 21017 21017 61,07 1737 a2
2012 4885 a.000 0.0 74,94 133.620 23250 2859 o 107.511 o 15904 16474 69.664 17.608 s0 26.600 45779 o o 5277 15740 61,07 1737 82
2013 6142 a.000 0.0 74,94 158.003 20232 3505 o 135175 o 20,108 20712 55250 22139 s0 33449 s8.825 o o 25704 4144 61,07 1737 a2
2014 5780 a.000 0.0 74,94 185153 32217 3962 o 148,974 o 22162 22827 33.931 24398 s0 36.856 54,833 o o 55300 56745 61,07 1737 82
2015 7.338 a.000 0.0 74,94 200717 34925 4205 o 161.497 o 24.025 24748 32.058 26.449 £ 39.056 70.285 o o 64676 161.420 61,07 1737 a2
2016 7.881 a.000 0.0 74,94 215570 37500 4813 o 173.447 o 25803 26577 33.565 28.407 s0 42025 75.489 o o 70,331 231751 61,07 1737 a2
2017 7.a86 a.000 0.0 74,94 204273 35543 4371 o 164.358 o 24.451 25184 3.968 26018 s0 40675 71531 o o 54481 325,232 61,07 1737 a2
2018 5880 a.000 0.0 74,94 150289 27800 3430 o 128950 o 19186 19.762 3504 21122 s0 31013 S5.122 o o 73740 399,973 61,07 1737 a2
2018 a7sa a.000 0.0 74,94 130,987 22788 2803 o 105.376 o 15676 16,148 2.400 17.258 s0 26.071 45.850 o o 50,708 460.681 61,07 1737 a2
2020 3722 a.000 0.0 74,94 101.808 17715 2179 o 81915 o 12186 12552 2286 13418 s0 20263 35.635 o o 45764 s07.445 61,07 1737 a2
2021 3130 0,000 0.0 74,94 85615 14897 1832 o 68.886 0 10.248 10,855 o 11282 50 17.037 29 82 0 o 41240 548,689 61,07 1737 a2
2022 2837 a.000 o 74,94 77.601 13503 1661 o 62438 o 9288 9567 786 10226 s0 15.441 27.154 o o 36,504 s85.283 61,07 1737 a2
2023 2701 a.000 0.0 74,94 73881 12855 1581 o 59444 o 8.843 5109 2.000 9735 s0 14699 25851 o o 33586 518.859 61,07 1737 a2
2024 283 a.000 0.0 74,94 57.045 11822 154 o 54,650 o 8133 6377 286 5953 s0 13517 23771 o o 32439 551,308 61,07 1737 82
2025 2055 a.000 0.0 74,94 56211 2781 1203 o 45227 o 6728 5.930 o 7.407 s0 11179 19.650 o o 27,058 678,375 61,07 1737 a2
2026 1587 a.000 0.0 74,94 43400 7.553 B o 34,027 o 5196 5352 286 5720 s0 620 15178 o o 20610 598,985 61,07 1737 a2
2027 1196 0,000 0.0 74,94 32714 s.502 700 o 25,322 o 3918 4033 o 4311 E 5.409 11.420 o o 15.740 714725 61,07 77,37 a2
27.244 ° o 2041690 | 355254 | 4s.692 o 1.642.744 o 242382 | 251713 | 209.043 | 269.043 850 406412 | 714725 o ° 714725
oo Mntcr Mbo
Internal Rate of Return (RR) #DIVioU
NPV
5% 456.191
10% 306.193
12% 264.270
15% 214388
20% 155.564
25% 116.360
30% 89.335
Year ;;Zt‘eetncte Work-overs | Drilwells || Dry Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology || completion P‘a‘:f‘:rsmas ::;i‘”a" mv;’:":em
) smy M) sy [ s sw) sw [em sy sm) sy
2010 0.9)
011 20.000.0 3.400.0 17000 3.949.0 29.049.0
012 7150] 430000 4.400,0 15000 15.000.0 3.949.0 50.654.0
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ANEXO 10

oIL 8.GAS
Empresa QUIEN SABE
[ TR Calcuisdo = |_sowior_|
| @ Precio de Compra of s
PROVECTO Campo VHA r 100%]  case:  |par on BP ]
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0.0 % Faclor Inflacion Costo Operac 3.0% por Afia Grav. Crudo Base 39,6 APl
Escenario Futuro del Grudo 3 Costindirectas 50 SWARD WTi= wbla oo
Precio del Gas 386 sicr BOE Tasa de Conversion 0.2 Mol WL = 942/ smo,
Regalias 134 % Costo Tratamiento 0.00 por her Crade DIff ppy g
impuesto 3 Is Renta 36,25% Costo Transports Gas 0.000 Ussinicr Grav Crudo 144 APl
Imp. A la Produccion (Prod. Tax) 21 % Gosto Transporte Grudo 0,000 Uss/BDI Evapore Fuel & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Grudol s 1104 smol Conde.Produce. — 0 solsmmer
Costo Operacion - Gas s S s
Winimo Costo de Operacion s0 MSIARD 1 2 s
Afio Crudo Gas Proa Cona Precio ingresos Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo inflacion | Inversion | Deprec Costos | Impuesto Ingres VA Tax A Fluio Fluj.Caja Wt W w
Total Cruge Brutos 13.1% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Indirect Renta Libors encomp. | Recuper caia Acumulado proyect. | Proyect. | proyect.
(oblsidia) ucia) | (oblsiday) s/l M 31 sm sm 31 sm sm 31 sm sm 31 sm su sm sM sM su THR . .
2009
2010 o 0,000 0.0 72,58 o o o o o o o o o o o o 0 o o o o o 7737 a2
2011 3709 0,000 0.0 72,58 100,542 13134 2154 o 85354 o 15558 17.053 29,040 13693 s0 19.777 34781 o o 45425 19,425 e107 77,37 a2
2012 4885 0,000 0.0 72,58 120412 16888 2769 o 109754 o 21280 21028 69.664 17.608 s0 25.435 44732 o o 7324 12101 e107 77,37 a2
2013 6142 0,000 0.0 72.58 152712 21234 3.a82 o 137.996 0 25.767 27570 55.250 22130 £ 31988 s6.251 o o 23131 35232 e107 77,37 o
2014 5769 0,000 0.0 72,58 179322 23402 2837 o 152,083 o 29500 30385 33831 24398 s0 35253 61.957 o o 52464 57,695 e107 77,37 a2
2015 7.338 0,000 0.0 72,58 194305 25369 4160 o 164867 o 31.980 32039 32,050 25.440 s0 s8.218 67.211 o o 51601 145297 e107 77,37 a2
2016 7.881 0,000 0.0 72,58 208781 27248 468 o 177.087 o 34348 35377 33,565 28.407 s0 41.047 72187 o o 67028 215326 e107 77,37 a2
2017 7.468 0,000 0.0 72,58 197.840 25818 4234 o 167788 o 32545 33523 368 25918 s0 38.895 68,402 o o 91352 3075678 e107 77,37 a2
2018 5.860 0,000 0.0 72.58 155241 20259 2322 0 131,660 0 25538 26305 3504 217122 s0 20517 53657 o o 71285 378963 61,07 77,37 o
2019 4788 0,000 0.0 72,58 126 842 16553 2714 o 107.575 o 20,867 21493 2400 17.258 s0 24931 43844 o o s5.702 437665 e107 7737 a2
2020 3722 0,000 0.0 72,58 98,502 12868 2110 o 83624 o 16.221 16707 2286 13416 s0 19.378 34075 o o 45205 482860 e107 77,37 a2
2021 3130 0,000 0.0 72,58 82919 10821 1774 o 70324 o 13641 14.050 o 11282 s0 16.291 28,650 o o 35032 522802 e107 77,37 a2
2022 2837 0,000 0.0 72,58 75157 9508 1508 o 63741 o 12364 12735 786 10.226 s0 14785 25,955 o o 35405 558207 e107 77,37 a2
2023 2701 0,000 0.0 72,58 71554 9338 1531 o 50685 o 11771 12124 2.000 a738 s0 14058 24719 o o 32455 590661 e107 77,37 a2
2024 2484 0,000 0.0 72.58 65805 588 1408 0 55810 0 10,826 11150 286 8053 s0 12,925 22731 o o 31398 622,060 61,97 17 a2
2025 2.085 0,000 0.0 72,58 54.440 7.104 1165 o 45171 o 5056 9225 o 7.407 s0 10.690 18.799 o o 26 207 545266 e107 77,37 a2
2026 1587 0,000 0.0 72,58 42,042 s.a87 s00 o 35656 o 5916 7124 286 5720 s0 8251 14511 o o 45045 668211 e107 77,37 a2
2027 1185 0,000 0.0 72,58 31684 4135 678 o 26871 o 5212 5369 o 4311 s0 5214 10,528 o o 15239 583450 6107 77,37 a2
27.244 ° o 1.977.393 258.050 | 42316 ° 1677.027 o 525297 | 335.056 | 209.043 | 269.043 850 388628 | 683450 o o 683.450
) Wit )
Internal Rate of Return (IRR) #HDI0L
NPV
5% 434829
10% 250.851
2% 250.671
5% 202.914
20% 145.695
25% 109.317
30% 83616
Vear | E8Ce i ouers | Dritwells | Drvriotes | Seimic | Pipetines | Faciities | eotopy | omsteton [, vE= | Levant | ot
sm) sm) [ ) ) M) o) @ [y sm) sm) m)
2010 0.0
2011 20.000.0 3.400.0 1700.0 38490 29.049.0
2012 7150 43.000.0 4.400.0 16000/ 150000 38390 c9.654.0
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ANEXO 11

OIL & GAS

Empresa QUIEN SABE
[ TIR Calculado = | mowior |
@ Precio de Compra ol sm
PROYECTO Campo VHA I 100%] caso: Sn BP |
Proyectado: Mota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacién Costo Operac. 3.0% por Afio Grav. Crudo Base 30,6 = API
Escenario Futuro del Crudo 1 Costindirectos 50 SMiAfo wii=  tabla g
Precio del Gas 3,86 smer BOE Tasa de Conversién 0,2 WcuBbI WTI Diff, = 5,00 $/0BI
Regalias 21,1 % Costo Tratamiento 0,00 por Mef Grade Diff 0,00% 1° AP
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 ussMct Grav. Crudo = 26,5 °API
Imp. A la Produccion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Crudo 0.000 Uss/BoI Evaporc. Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacidn - Grudol $ 7,89 SiE0l CondeProduce. = o
Costo Operacién - Gas $ - sMef
Minimo Costo de Operacién 50 WSAfiO 1 2 3
Afio Crudo Gas Proa cona Precio Ingresos Regalias Tax Costa Ingresos Tratamnt. Costo Inflacién | Inversion Deprec. Costos Impuesto Ingres VA Tax A Flujo Fluj.Caja W Wi Wi
Total Gruda Brutos 21.1% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac Costop Capital Ingirect Renta Livors en Comp. | Recuper. caja Acumulado Proyect. Proyect. Proyect.
(bbisidia) (MNchd) | (bbls/day) $/001 s M sM s sM M s sM SM s sM sM M sM s sM s THR THR THR
2000
2010 o 0,000 0.0 94,64 0 o o o o o 0 [ o o o o o o o o o 99,64 82.00
2011 3799 0,000 0.0 94,64 131.231 27 690 2808 0 100.733 0 10.941 11.269 29.049 13.693 50 27.449 48.272 0 o 32.916 32.916 50,64 85,65
2012 4.885 0,000 0.0 94,64 168.745 35605 3611 o 120,529 o 14.068 14.420 69.664 17.608 50 35301 62.081 o o 10.024 42.941 99,64 04,47
2013 6.142 0,000 0.0 94,64 212,167 44767 4540 o 162.859 o 17.688 18.219 55.259 22,139 50 44.380 78.063 o o 44.043 87.883 99,64 09,24
2014 6769 0,000 0.0 94,64 233.826 49337 5.004 o 179.485 0 19.404 20.079 33.931 24.398 50 48.922 26.035 o o 76.503 164.386 99,64 1066
2015 7.338 0,000 0.0 94,64 253.481 53.484 5424 o 194572 o 21.132 21.766 32.059 26.449 50 53.035 93.270 o o 87.661 252.047 99,64 109,96
2016 7.881 0,000 0.0 94,64 272238 57 442 5.826 o 208.970 o 22,696 23377 33.565 28.407 50 56.962 100.174 o o 95.016 347.063 09,64 111,26
2017 7.468 0,000 0.0 94,64 257.972 54.432 5521 o 198.019 o 21.507 22152 3.968 26.918 50 53.976 94,923 o o 117.873 464.938 99,64 112,44
2018 5.860 0,000 0.0 94,64 202.425 42712 4332 o 155.382 o 16.876 17.382 3.504 21.122 50 42.350 74.478 o o a2.006 557.032 99,64 114,33
2019 4788 0,000 0.0 94,64 165.395 34898 3539 0 126.957 0 13.789 14.202 2.400 17.258 50 34599 60.847 0 o 75.705 632.737 99,64 114,41
2020 3722 0,000 0.0 94,64 128.571 27129 2751 o 98,691 o 10.719 11.040 2.286 13.418 50 26.892 47.293 o o 58.423 591.150 99,64 115,64
2021 3130 0,000 0.0 94,64 108.121 22814 2314 o 82004 o 2.014 9.284 o 11.282 50 22612 39.766 o o 51.048 742.208 99,64 116,93
2022 2837 0,000 0.0 94,64 98.000 20678 2097 o 75.225 0 8.170 8.415 786 10.226 50 20.494 36.040 o o 45.480 787.688 99,64 118,95
2023 2701 0,000 0.0 94,64 93.302 19,687 1.997 o 71.619 o 7.778 8.012 2.000 2.736 50 19.510 34.311 o o 42.047 820734 99,64 119,15
2024 2484 0,000 0.0 94,64 85.806 18.105 1.836 o 65.865 o 7.154 7.368 286 8.953 50 17.941 31.552 o o 40.219 869.954 99,64 120,31
2025 2055 0,000 0.0 94,64 70.987 14.978 1519 o 54.490 o 5918 6.006 o 7.407 50 14.840 26.007 o o 23.504 203.458 99,64 121,47
2026 1587 0,000 0.0 94,64 54.821 11567 1473 o 42.080 o 4570 4707 286 5.720 50 11.456 20,147 o o 25.581 929.039 99,64 1229
2027 1.196 0,000 0,0 94,64 41.314 8.717 884 o 31.713 0 3.444 3.548 0 4311 50 8.629 15.175 0 o 19.486 948.525 09,64 125,08
27.244 o [ 2.578.403 544.043 55478 o 1.979.182 [ 214.958 221.406 269.043 269.043 850 539.358 948.525 o o 248.525
Moo nMmer woo
Internal Rate of Return (IRR) #DIVIO!
(=
5% 615.887
10% a20.882
12% 365.929
15% 300.164
20% 221.864
25% 169.009
30% 132.088
vear frotece. | work overs | oritwens | oy Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology has Levant Jotal
s e M) M) sM) ) M) @smy [lsmy ) M) &)
2010 0,9
2011 20.000.0 3.400,0 1.700,0 3.949,0 29,0400
2012 7150 430000 4.400,0 160000 160000 3.949,0 &
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ANEXO 12

oIL & Gas
Empresa QUIEN SABE
[ TR Caleulado = | oo |
@ Precio de Compra of sm
D Campo VA r — -
Proyectado: | Hota:  Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac. 3,0% por Afio Grav. Crudo Base 396 AP
Escenario Future del Crudo 1 Cost Indirectos 50 sWARG W= w@bla g
Precio del Gas 386 smer BOE Tasa de Conversisn 02 McTBo! WL 7.0/ smb1
Regalias 174 % Costo Tratamiento 0.00 por Mcf Grade Diff - 0.00% 1= Act
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussimcr Grow. Crudo = 235 = API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transports Crudo 0,000 UssiBol Evapore. Fusl& Gas = 0.0%
Costo OperaciGn - Crudal s 897 sm@ol Conde Produce. — © | bblo/MMcT
Costo Operacin - Gas s o smer
Minime Costo de Operadi E usiARo 1 2 s
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Ingresos | Tratamnt Costo inflacion | Inversion | Deprec Costos | Impussto ingres VA Tax Flujo FlujCaja wn wn wn
Total crugo Brutos 17.4% Prodc. Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Ingirect Renta Libors en Comp caja Acumulade proyect. | proyect. | Pproyect
(obisraia) tamcra) | (ooisiaay) S/pbI sm sm sm su sm su e sm 31 31 s su su s s ThR ThR ThR
2009
2010 o 0,000 0.0 9258 0 o o o 0 o o o o o o o o o [ [ o 00,64 2200 oz
2011 3790 0.000 0.0 9258 128.375 22337 2747 o 103.290 0 12438 12811 29,040 13693 s0 27817 48919 o o 33563 33563 09,64 565 oz
2012 4885 0,000 0.0 9258 165.072 28723 3533 o 132817 o 15004 16474 69.664 17.608 s0 35774 52912 o [ 16856 daa7s 09,64 anaz oz
2013 6142 0,000 0.0 9258 207549 36113 4442 o 165,994 o 20108 20712 55250 22139 s0 44584 75,108 o [ 45089 50,408 09,64 0024 oz
2014 5760 0,000 0.0 9258 228736 39.800 4805 o 184.041 o 22152 22827 33831 24308 s0 45578 57,188 o [ 77656 168,063 09,64 106.6 oz
2015 7.338 0.000 0.0 9258 247.953 43145 5306 o 199511 o 24.025 24748 32.050 26449 £ 53747 54,520 o o 85910 256.974 09,64 109,96 oz
2016 7.881 0,000 0.0 9258 265.312 48338 B o 214275 o 25803 26,577 33.565 28.407 s0 57725 101516 o [ 96358 353332 09,64 111,26 oz
2017 7.458 0,000 0.0 9258 252356 43910 5.400 o 203.046 o 24,451 25184 3968 26918 s0 54599 56,155 o [ 115,145 472477 09,64 1244 oz
2018 5860 0.000 0.0 9258 198.018 34.455 4238 o 159,326 o 19,188 19.762 3504 21122 £ 42917 75.475 o o 93003 565570 09,64 114,33 oz
2019 a7ss 0,000 0.0 9258 151795 28152 362 o 130,180 o 156786 16,145 2.400 17258 s0 35063 51662 o [ 76,521 542091 09,64 14,41 oz
2020 3722 0,000 0.0 9258 125773 21884 2502 o 101,197 o 12,188 12552 2286 13418 s0 27253 47,027 o [ 55057 701147 09,64 15,64 oz
2021 3130 0,000 0.0 9258 105788 18.404 2263 0 85101 0 10248 10,855 o 11282 50 22915 40209 o o 51581 752728 09,64 116,93 oz
2022 2.837 0,000 o 9258 95 867 15681 2052 o 77,138 o 288 9567 786 10226 s0 26768 36523 o [ 45963 798691 09,64 18,05 oz
2023 2701 0,000 0.0 9258 91271 15881 1053 o 73.437 o 6843 5109 2.000 9736 s0 15772 34771 o [ 42507 541198 09,64 1915 oz
2024 2484 0,000 0.0 92,58 83.939 14.605 1796 0 67.537 0 8.133 8377 286 8.953 50 18.182 31975 0 0 40642 881840 09,64 120,31 a2
2025 2085 0,000 0.0 9258 69.442 12083 Tase o 55873 o 6728 5.930 o 7.407 s0 15038 26.447 o [ 33854 515695 09,64 121,47 oz
2026 1587 0,000 0.0 9258 53627 9331 1148 o 43149 o 5105 5352 286 5720 s0 11810 20417 o [ 25851 541545 09,64 122.9 oz
2027 1196 0,000 0.0 92,58 40.415 7.032 855 o 32518 o 3918 4033 o 4311 s0 8745 15.379 o o 19.590 961.236 90,64 125,08 a2
27.244 o o 2522280 | 4ss.877 | 53977 o 2.029.427 ° 244382 | 251713 | 269.043 | 269.043 850 546.585 961.236 o o 961.236
oo et Moo
Internal Rate of Return (IRR) #DIvI0L
5% 624.569
T0% a37417
12% 371.456
155 304.827
20% 225.468
25% 171.871
30% 134.413
Year Apr;‘i‘(‘ee‘i‘cte Work- overs | Drilwells | Dry Holes Seismic Pipelines || Facilities Completion Pla(a\;frfnas AL:VED"; ‘WST;":“SM
[ sm sm) smy smy sm) smy sy smy sy sy
2010 o
o011 26.000.0 34000 35490 2o 04
2012 7150] 430000 4.400,0 16000 160000 39490
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ANEXO 13

OIL 8 GAS

Empresa QUIEN SABE
[ TR Catcutado = | _monvior |
@ Precio de Compra ol sm
FRovESTD p——— T R r—— |
Proyectado: | Nota:  Produccién Inicia Enero 2011
VA Tax Porcentage 00 % Factor Inflacion Costo Operac. 3.0% por Afio Grav. Grudo Base 39.6 APl
Escenario Futuro del Crude 1 Costindirectos £ swaAo W= w@bla|gon
Precio del Gas 3.86 smct BOE Tasa de Conversion 02 Mol oy— 9.42|smb1
Regalias 134 % Costo Tratamiento 0.00 por Mct Grode Dt = 0,005+ 501
Impussto s Is Renta 36,25% Casto Transporte Gas 0,000 Ussmier Grav. Grudo = 144 =API
Imp. A I3 Produccion (Prod. Tax) 21% Costo Transporte Cruda 0,000 Ussmol Evapore Fuel & Gas = o
Costo Operacion - Crudol s 11,94 B0l CondeProduce. — 0 bblsMMer
Costo Operacién - Gas s T smer
Minimo Costo de Operacion s0 WSARD 1 2 3
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo Inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesta ingres VA Tax A Fluio Flui.Caja wn W wn
Total Crugo Brutos 13,1% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | costoe Capital Indirect Renta Libors encComp. | Recuper. caia Acumulado proyect. | proyect. | proyect.
(bbis/dia) aucray | opisiaay) /061 31 sm s sm sm su sm s sm sm s sm sm sm M M su ThR . THR
2008
2010 o 0.000 0.0 20,22 o o o o 0 o o o o o o o o o o o [ sa64 22,00
2011 3709 0.000 0.0 20,22 125102 15.326 2677 o 105.090 o 15556 17.053 29,049 13.693 s0 27257 45.006 o o 32650 32,650 sa64 5,65
2012 4885 0.000 0.0 20,22 150,865 20993 3443 o 135.420 o 21280 21028 59.664 17.608 s0 35108 51738 o o 5681 421331 sa64 0447
2013 5142 0.000 0.0 20,22 202258 25395 4328 o 171535 o 25767 27570 55250 22130 s0 44144 77.632 o o 44512 865.843 sa64 09,24
2014 5769 0.000 0.0 20,22 222905 29,089 4770 o 189.045 o 29500 30385 33831 24398 s0 45652 85560 o o 76.028 162,871 sa64 106.5
2015 7338 0.000 0.0 20,22 241,643 31534 5171 o 204.937 o 31.980 32939 32.059 25.440 s0 52743 52755 o o 87145 250,017 sa64 109,96
2016 7881 0.000 0.0 20,22 250 524 33858 5554 o 220102 o 34345 35377 33.565 28.407 s0 S6.647 59,621 o o 94463 3440480 sa64 111,26
2017 7468 0.000 0.0 20,22 245923 32093 5.263 o 208568 o 32545 33523 368 25918 s0 s3678 54359 o o 117348 451825 sa64 112,44
2018 5860 0.000 0.0 20,22 192,972 25183 4130 o 163.650 o 25538 26305 3504 21122 s0 42116 74.066 o o 91684 553513 sa64 114,33
2018 4vas 0.000 0.0 20,22 157.570 20576 3374 o 133.720 o 20867 21403 2.400 17.258 s0 34408 50.511 o o 75369 628882 sa64 114,41
2020 3722 0.000 0.0 20,22 122567 15995 2623 o 103.940 o 15.221 16707 2286 13416 s0 26744 47.032 o o 55162 657 044 sa64 115,64
2021 3130 0.000 0.0 90,22 103.072 13.451 2.206 0 87.415 0 13641 14.050 o 11.282 50 22487 39545 0 o 50828 737.872 sa64 116,93
2022 2837 0.000 0.0 20,22 93423 12192 1.909 o 79232 o 12364 12735 786 10226 s0 26,380 35841 o o 45281 783,153 sa64 118,95
2023 2701 0.000 0.0 20,22 88,045 11607 1.903 o 75.434 o 11771 12124 2.000 2736 s0 15.402 34122 o o 41857 825.010 sa64 119,15
2024 2484 0.000 0.0 20,22 81799 10675 1750 o 69374 o 10,826 11150 286 8953 s0 17842 31378 o o 46045 865.055 sa64 120,31
2025 2055 0.000 0.0 20,22 57672 8831 1.aas o 57302 o 5056 9225 o 7.a07 s0 14758 25053 o o 33360 898,415 sa64 121,47
2026 1587 0.000 0.0 20,22 52260 6520 1118 o 44322 o 6916 7124 286 5720 s0 11393 26.035 o o 25470 923,885 sa64 122.0
2027 1108 0,000 0.0 90,22 39.385 5140 843 o 33.402 o 5212 5369 o 4311 s0 581 15.091 0 o 19.402 943.287 00,64 125,08
27.244 o o 2457983 | 320767 | S2601 o 2.084.616 o 525297 | 335056 | 209.043 | 269.043 850 536.379 943287 o o 943287
Moo et Moo
internal Rate of Return (IRR) #HDWior
NPV
5% 612.310
10% 418313
12% 363.652
5% 298.242
20% 220.378
255 167.828
30% 131431
Year S;Z‘z‘;‘ie work- overs | Dritwells || Dry Holes Seismic Pipelines | Faciliies Geology || Completion vias AL:;Z";\ Total
) e [0 sm) [ sm) [ @ [em M) sm) s
2010 0.9)
2011 20.000.0 3.400.0 17000 3.949.0 2a.049.0
2012 7150]  43.0000 4.400.0 18000 180000 30450 o664
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ANEXO 14

oIL & Gas
Empresa QUIEN SABE
[ TIR Calculado = | _movior |
@ Precio de Compra o] sm
FRovESTO p——— T p—
Proyectado: | Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3,0% por AR Grav. Grudo Base 396 °API
Escenario Future del Crudo 2 Costindirsctos s0 SMIARD WTi=|  w@bla g0
Precio del Gas 3.86 simer BOE Tasa de Conversion 02 == WO .00/ sm01
Regalias 211 % Costo Tratamiento 0,00 par Mef Grade DIff = 0,00 = act
Impussto a la Renta 36.25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussmicr Grov. Grudo = 265 = API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Gruda 0,000 Uss/mol yepare. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudol s 7,89 ol Condc Produce. — o
Costo Operacion - Gas s Cemer
Minimo Costo de Operacian 50 WslARo 1 2 3
Ao Crudo Gas Proa Gona Precio ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo Inflacion | Inversion | Deprec Costos | Impuesto ingres VA Tax A Flujo FlujCaja W wn W
Total GCrudo Brutos 21.1% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | CostOp Capital Indirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumulado proyect. | proyect. | proyect
(bbisigia) @imcra) | (opisiaay) S/pbI s sm e su sm s M 31 sm su su sm su sm sm su sm THR THR ThR
2008
2010 o 6.000 0.0 77.00 o [ [ [ o o o o o [ o o o o o o o aa.64 5200
2011 3789 6.000 00 80,65 117832 23507 2303 [ 85,842 o 10,941 11269 25.049 13693 S0 22,051 38779 o o 23424 23424 aa,64 o565
2012 4885 6.000 0.0 89,47 159527 33660 3414 [ 122453 o 14068 14450 69.664 17.608 s0 32738 s7.570 o o 5513 28,537 aa.64 o447
2013 6142 6.000 0.0 9424 217270 44578 4521 [ G62171 o 17688 18219 55.259 22139 s0 44138 77624 o o 44504 73441 sa.64 sa24
2014 5769 0,000 0.0 101,60 251,022 52066 5372 o 192 684 o 19494 20079 33831 24308 s0 53707 saaso o o 54018 158358 sa.64 106.6
2015 7338 0,000 0.0 104,96 281122 59317 5015 o 215780 o 21132 21768 32.059 26.449 s0 60727 105798 o o 101187 250545 aa.64 109,95
2016 7.881 0,000 0.0 108,26 305 664 54.495 5541 o 234628 o 22598 23377 33.565 28.407 s0 65.253 116531 o o 117373 370518 sa.64 111,26
2017 7.a68 0,000 0.0 107.44 292862 51794 5267 o 224801 o 21507 22152 3968 26018 s0 63.684 117997 o o 134947 505864 sa.64 112,44
2018 5.860 0,000 0.0 109,33 233.846 49.341 5.004 o 179.500 o 16.876 17.382 3.504 21122 s0 51093 89,653 o o 107.471 513335 aa.64 114,33
2019 azes 0,000 0.0 109,41 191.207 40345 4002 o 145771 o 13789 14202 2.400 17258 s0 41782 73478 o o 88335 701672 sa.64 114,41
2020 3722 0,000 0.0 110,64 150308 31715 3217 o 115376 o 10719 11030 2286 13418 s0 32,940 s7.830 o o 65.059 770731 sa.64 115,64
2021 3130 0,000 00 111,03 127.874 26.082 2737 0 a8.156 0 a.014 8284 0 11282 s0 28,108 49.432 o 0 80714 831415 aa.64 116,93
2022 2837 0,000 0.0 113,95 117.996 24897 2525 o a0574 o 8170 8415 786 10226 s0 25.057 45825 o o 55265 885710 sa.64 118,05
2023 2701 0,000 0.0 114,15 112536 23745 2408 o 85,383 o 7778 8012 2.000 9735 s0 248652 43723 o o siass 538159 sa.64 119,15
2024 z.a84 0,000 00 115,31 104547 22.059 2237 o 80.250 0 7.154 7.368 286 8.953 s0 23156 40723 0 0 49300 987559 09,64 120,31
2025 2085 0,000 0.0 118,47 87,361 18.433 1870 o 57.058 o 5918 5.006 o 7.407 s0 19398 24110 o o 41517 1025 076 sa.64 121,47
2026 1587 0,000 0.0 117,90 58204 14410 1451 o 52423 o 4570 4707 286 5720 s0 15.208 26740 o o 3274 1081250 sa.64 122.0
2027 1128 0,000 0.0 120,08 s2.420 11.081 1122 o 40.237 0 3444 2548 o 4311 s0 11718 20610 o 0 24,921 1.085.171 00,64 125,08
27.244 o ° 2859688 | 603.384 | 61197 o 2195.007 ° 212958 | 221406 | 200.043 | 269.043 850 617.626 | 1.086171 ° o 1.086.171
Mbo mcr oo
Internal Rate of Return (IRR) #DWI0r
NPV
E 695.313
5% 468208
12% 404762
5% 520,072
20% 239.609
5% 179.786
30% 138594
Year ;::]t‘e;nc‘e Work- overs | Drillwells || Dry Holes Seismic Pipelines | Faciliies Geology || Completion P‘a(:";fmas ALI_:;?:I mv;’:":“em
suy smy smy smy sm) s\ sy @My [ smy sty sy [
2010 2.9
o014 20.000,0 34000 1700.0 39490 20.049.0
2012 7150] 430000 4.400,0 16000 15.000,0 3.949.0 )|
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ANEXO 15

1 2 3
W w w
Proyect. Proyect. Proyect.
THR THR THR
99,64 82,00
99,64 85,65
99,64 94,47
99,64 99,24
99,64 1066
99,64 109,96
99,64 111,26
99,64 112,44
99,64 114,33
99,64 114,41
99,64 115,64
99,64 116,93
99,64 118,95
99,64 119,15
99,64 120,31
99,64 121,47
99,64 1229
99,64 125,08

OIL & GAS.
Empresa QUIEN SABE
[ s ge———
@ Precio de Compra of sm
PROYECTO Campo VHA [ Caso: | BP
Proyectado: | Hota:  Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacién Costo Operac. 3,0% por Afio Grav. Crudo Base 39,6 °API
Escenario Futuro del Crudo 2 Cost Indirectos 50 SMIAfG WTi=  tabla  |gmp
Precio del Gas 3,86 SiMct BOE Tasa de Conversién 0,2 McrBDl WTI Diff. = 7,06 /bl
Regalias 17,4 % Costo Tratamiento 0,00 por Mcf Grade Diff = 0,00% 1° API
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 ussMct Grav. Crudo = 23,5 °API
Imp. Ala Produceidn (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Crudo 0,000 USs/BoI Evaporc, Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacién - Crudal 5 8,97 s/Bol Conde Produce = 0 bolsmamcr
Costo Operacién - Gas s - siMcr
Minimo Costo de Operacién 50 MSiAfG
Afio Cruda Gas Prod cona Precio Ingresos Regalias Tax Costa Ingresos Tratamnt Costa Inflacion | Inversion Deprec Costos Impuesto Ingres VA Tax A Flujo FlujCaja
Total Crudo Brutos 17,4% Prodc. Transp Netos Cost(Gas) [ Operac. Costop Capital Ingirect Renta Libors enComp. | Recuper caja Acumulado
(obls/gia) (Mmctia) | (obisiday) 50001 sM sM SM sM sM sM sM sM sM sM sM sM s s sM sM sm
2007
2008 o 0,000 0.0 74,94 o o o o o o 0 o 0 o o o o 0 o 0 o
2009 3799 0,000 0.0 78,59 108.976 18.962 2332 o 87.682 o 12.438 12.811 29.049 13693 50 22159 38.969 0 o 23613 23613
2010 4.885 0,000 0.0 87,41 155.854 27119 3335 o 125.400 o 15.994 16.474 69.664 17 608 50 33.085 58.184 0 o 6.128 29741
2011 6142 0,000 00 9218 206 652 35957 4422 0 166272 o 20.109 20712 55.259 22139 50 44722 78.649 0 0 45529 75269
2012 6.769 0,000 0.0 99,54 245.932 42792 5263 o 197.877 o 22 162 22827 33.931 24398 50 54593 96.008 0 o 86.476 161745
2013 7.338 0,000 0.0 102,90 275604 47.955 5.898 o 221751 o 24.025 24746 32.059 26 449 50 61.808 108 698 0 o 103.088 264.833
2014 7.881 0,000 0.0 104,20 299738 52154 6414 o 241169 o 25.803 26.577 33.565 28 407 50 67474 118 662 0 o 113.503 378.336
2015 7.468 0,000 0.0 105,38 287 247 49.981 6147 o 231119 o 24.451 25.184 3.068 26.918 50 64.875 114.091 0 o 137.041 515.378
2016 5.860 0,000 0.0 107,27 229 440 30.923 4910 o 184.607 o 19.186 19.762 3.504 21122 50 52082 91.502 0 o 109.210 624.588
2017 4788 0,000 0.0 107,35 187 607 32644 4015 o 150.949 o 15.676 16.146 2.400 17 258 50 42592 74.902 0 o 89761 714.348
2018 3722 0,000 0.0 108,58 147 509 25667 3157 o 118.686 o 12.186 12.552 2.286 13.416 50 33502 59.076 0 o 70.206 784.554
2019 3.130 0,000 0.0 109,87 125521 21.841 2686 o 100.994 o 10.248 10.555 0 11.282 50 28676 50.431 0 o 61713 846267
2020 2.837 0,000 00 111,89 115.863 20160 2479 o 93223 o 9288 9567 786 10226 50 26 600 465780 o o 56.220 902 487
2021 2701 0,000 0.0 112,09 110 506 19.228 2365 o 88.913 o 8.843 9.109 2.000 9.736 50 25382 44,637 0 o 52373 954.859
2022 2.484 0,000 0.0 113,25 102679 17.866 2197 o 82,616 o 8.133 8.377 286 8.953 50 23648 41.588 0 o 50.255 1005114
2023 2.055 0,000 0.0 114,41 85816 14.932 1.836 o 69.048 o 6728 6.930 0 7.407 50 19.814 34.846 0 o 42253 1.047.367
2024 1.587 0,000 0.0 115,84 67.101 11.676 1.436 o 53.989 o 5196 5.352 286 5720 50 15.539 27.328 0 o 32762 1.080.130
2025 1.196 0,000 0,0 118,02 51520 8.965 1103 o 41.453 o 3916 4.033 o 4311 50 11.984 21.075 o o 25386 1105.516
27.244 o o 2.803.565 487.820 59.996 o 2.255.748 o 244.382 251.713 269.043 269.043 850 628.627 1.105.516 o o 1.105.516
Mbo Mmcr Mbo
Internal Rate of Return (IRR) #iDIVIOL
NPV
5% 707.823
10% 476.819
12% 412.161
15% 335.128
20% 244.069
25% 183.168
30% 141.022
Year rotece [ work overs | oritwens | oy Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology | Gompletion |, Vias | Levant | = Tota
(s &) ) sy M M (sm) M) s sm) (sM) (sM)
2010 0.0
2011 20.000,0 3.400,0 1700.0 3.949.0 29.049.0)
2012 7150 430000 4.400,0 160000 160000 3.949.0 69.664.0
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ANEXO 1

6

oiL & Gas
Empresa QUIEN SABE
[ TR Catcutada = | oot
@ Precio de Compra o] sm
EROYEETD Campoviia w05 o | p— |
Proyectado: Hota: Produccion Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0.0 % Faclor Inflacion Costo Operac 3.0% por Afio Grav. Crudo Base 39,6 APl
Escenario Futuro del Crudo 2 Cost Indirectos s0 SWUAfo | wWhi=|  tabla  |gpp
Precio del Gas 3.86 et BOE Tasa de Conversisn 0.2 McTBol T DI = P
Regalias 131 % Costo Tratamisnto 0,00 por Mcf Crade DI = a.00% e am1
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transparte Gas 0,000 Ussimer Grav. Crudo = 14,4 =API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transparte Crude 0,000 UssiBol Evapore. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacién - Crudal s 11,94 smol Conde Produce. = o |bbiemmer
Costo Operacion - Gas s - smaer
Minimo Costo de Operacion s0 SIARD 1 2 3
Afio Crudo Gas Proa Cona Precio ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto ingres VA Tax [ Flujo Fluj.Caia wn wn wn
Total crudo Brutos 13.1% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | Costop Capital Indirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumulade proyect. | Proyect. | Pproyect
(obissdia) taucray | (episioay sinol sm su e e su sm sm sm su sm sm sm 31 e sm sm s THR THR THR
2009
2010 o 0.000 0.0 7258 o o o o o o 0 o o o 0 o o [ [ [ o ca.6a 00
2011 3799 0.000 0.0 76,23 105703 13794 2262 o 89,647 o 15,556 17.053 29,049 13.693 s0 21333 37517 [ [ 22761 22161 0.6 a5.05
2012 a.885 0.000 0.0 85,05 151,648 19.790 3245 o 128,611 o 21289 21028 69.664 17.608 s0 32272 S6.754 [ [ 4so7 26850 0.6 047
2013 6142 0.000 0.0 962 201361 26278 4309 o 170774 o 25757 27.570 55.250 22139 s0 43858 77147 [ [ 44027 708865 0.6 00,24
2014 6769 0.000 0.0 97,18 240101 31333 5138 o 203,630 o 29500 30,385 33031 24398 s0 53,539 54858 [ [ 85325 156.211 0.6 1066
2015 7.338 0.000 0.0 100,54 259 283 35141 5763 o 228379 o 31,080 32,039 32,050 25.449 s0 51241 107700 [ [ 102.080 258301 0.6 109,98
2016 7.881 0.000 0.0 10184 292949 38230 5269 o 248,450 o 34345 35377 33.565 28.407 s0 66.024 117,693 [ [ 112535 370835 0.6 11126
2017 7.468 0.000 0.0 103.02 280814 36,645 5.009 o 238,158 o 32545 33523 .68 25918 s0 54,405 113253 [ [ 136213 S07.040 0.6 112,44
2018 5.860 0.000 0.0 104,91 224302 29283 4802 o 190,307 0 25538 25308 3504 21122 s0 51776 91054 o o 108.672 515721 00,64 114,33
2019 a7sa 0.000 0.0 104,99 183.483 23044 3027 o 155.612 o 20,857 21493 2.400 17.258 s0 FEEW 74467 [ [ 85325 705047 0.6 11441
2020 3722 0.000 0.0 108,22 144303 18.832 2088 o 122,383 o 15,221 15707 2286 13418 s0 33.425 ss78a [ [ 65014 774550 0.6 11554
2021 EREN 0.000 0.0 107,51 122825 16.029 2628 o 104158 o 13641 14.050 o 11282 s0 28550 56226 [ [ 51508 535 458 0.6 118,93
2022 2.837 0.000 0.0 109,53 113419 1a.801 2427 o 95,191 o 12364 12735 786 10,228 s0 25,528 46652 [ [ 56,002 592550 0.6 11895
2023 2701 0.000 0.0 109.73 108.179 1117 2315 o 91747 o 11771 12,124 2.000 2736 s0 25318 44521 [ [ 55556 544817 0.6 11945
2024 2483 0.000 0.0 110,89 100.540 13120 2152 o e5.268 o 10,828 11.150 286 8053 s0 23604 41510 [ [ 56178 594,594 0.6 120,31
2025 2.085 0.000 0.0 112,05 84048 10,058 1789 o 71279 o 5056 9225 o 7.407 s0 19792 34806 [ [ 43213 T 037 207 0.6 12147
2026 1587 0.000 0.0 113.48 65734 8578 1407 o 55749 o 5916 7124 286 5720 s0 15,535 27320 [ [ 32754 Tossssn 0.6 1220
2027 Tiss 5,000 0.0 115,66 50,450 5580 1080 o 42821 o 5212 5380 o 4371 S0 11598 21096 [ o 25 407 T 095368 00.64 126,08
27.244 o o 2739268 | 357.475 | 58.620 o 2323473 o 525297 | 335056 | 269.043 | 269.043 850 622856 | 1.095.368 o o 1.095.368
oo et Moo
Internal Rate of Return (IRR) #HDIVIOL
NPV
5% 700.064
0% 470702
2% 406.557
5% 330.182
20% 239.085
5% 179,737
30% 138.097
Year :;i']‘zcncte work- overs || Drilwells || Dry Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology | Completion F,IE(:f‘:rsmas AL:‘("Z";‘ IWET;;:“E”‘
(sM) sy M) sy s\ (sM) [ e s smy smy smy
2010 0.0
2011 20.000.0 3.400,0 17000 39490 20.049.0
01z 7150, 430000 4.400,0 15000, 16.000.0 39490 co.664.0
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ANEXO 17

oIL & GAs
Empresa QUIEN SABE
[ TIR Calcutado = 24.5%]
@ Precio de Compra o sm
FruEEE Campavia [ ool e | =
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3,00 por Afio Grav. Crudo Base 39,6 APl
Escenario Futre del Crudo 1 CostIndirectos 50 sWARG wri=|  tabla |gmm
Precio del Gas 3.86 scr BOE Tasa de Conversion 0.2 McTBo! T DT £.00|smo1
Regalias 465 % Costo Tratamiento 0,00 por Mcf Crade DIff = 0,.00%|1= art
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussimer Gray. Crudo = 26,5 < API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Cruda 0,000 Ussisol Evapore. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudol s 7,89 smol Conde Produce. = 0 bbismet
Costo Operacién - Gas s S smier
Minimo Costo de Operacian s0 MssARD 1 2 3
Ao Crudgo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo inflacion | Inversion | Deprec Costos | Impussto Ingres ATax A Flujo FlupCaja wn W W
Total Cruge Brutos 46.5% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | costop Capital Indgirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumulade proyect. | proyect. | proyect
(bbis/gia) aamacra) | (ooisiaay) s/obl sm s M M e sm sm sm sm sm s s sm s s sm sm THR . .
2009
2010 o 0,000 0.0 55,07 0 o o o o o 0 o o o 0 o o o o o o e107 7737 o2
2011 3709 0.000 0.0 56,07 78007 36733 1691 o 40573 0 10,041 11250 25.049 13603 s0 55841 5920 o o 5438 5438 61,07 7737 02
2012 4885 0,000 0.0 55,07 101578 47234 2174 o 52171 o 14,088 14.390 69664 17.608 s0 7.258 12765 o o 30202 ia7e7 6107 7737 o2
2013 5142 0,000 0.0 55,07 127.717 sa.3a8 2733 o 55595 o 17,688 18219 55259 22139 s0 9131 15058 o o 17083 51780 6107 7737 o2
2014 5769 0,000 0.0 55,07 140755 65.451 2012 o 72202 o 19.304 20079 33931 24308 s0 10065 47700 o o 5168 53623 6107 7737 o2
2015 7.338 0,000 0.0 56,07 152587 70853 3265 o 78369 o 21132 21786 32.059 26.449 s0 1012 RERE o o 13581 “a0.042 6107 7737 o2
2016 7.881 0,000 0.0 55,07 163.878 76.203 3507 o 4168 o 22696 23377 33.565 28.407 s0 11721 205613 o o 15455 E 6107 7737 o2
2017 7.468 0,000 0.0 55,07 155.290 72210 3323 o 79757 o 21507 22152 3.968 26918 s0 11108 15531 o o 42481 97864 6107 7737 o2
2018 5.860 0,000 0.0 56,07 121.853 s6.662 2608 o 52584 o 15.876 17.382 3504 21122 s0 8711 15318 o o 32,937 50.831 6107 7737 o2
2019 4788 0,000 0.0 55,07 99562 46205 2131 o 51135 o 13780 14202 2.400 17.258 s0 7114 12511 o o 27380 76158 6107 7737 o2
2020 3722 0,000 0.0 55,07 77305 35089 1656 o 39750 o 10718 11.040 2.286 13416 s0 5526 5718 o o 20,848 99,047 6107 7737 o2
2021 3430 0,000 0.0 56.07 65.085 30,265 1.303 o 33428 0 9014 9284 o 11282 E 4644 8167 0 o 19.440 118497 6107 7737 o2
2022 2837 0,000 0.0 55,07 58003 27.432 1262 o 30200 o 8170 sa1s 786 10225 s0 4208 7.400 o o 15,840 135335 6107 7737 o2
2023 2701 0,000 0.0 55,07 56165 26117 1202 o 28,645 o 7778 s012 2.000 2736 s0 4.005 7.044 o o 14779 150,115 6107 7737 o2
2024 z.484 0,000 0.0 56.97 51652 24018 1.105 o 26,529 0 7.154 7368 286 8.953 50 3.682 6.475 0 o 15143 165.258 61,87 77,37 .
2025 2.085 0,000 0.0 55,07 az732 19,870 a1 o 21047 o 5918 5096 o 7.407 s0 3.043 351 o o 12758 178,017 6107 7737 o2
2026 1567 0,000 0.0 55,07 332.000 15345 705 o 16049 o 4570 a707 286 5720 s0 2346 4125 o o 5560 187576 6107 7737 o2
2027 1198 0,000 0.0 55,97 24870 11564 532 o 12773 o 3.444 3.548 o 4311 s0 1763 2101 0 o 7412 194.988 61,07 77,37 22
27.244 o o 1552100 | 721031 33215 o 797.163 ° 214958 | 221406 | 269.043 | 269.0a3 850 110.876 194.988 o o 194.988
Mbo Mmcr Moo
Internal Rate of Return (IRR). 24,5%
NPV
5% 101187
6% 51259
12% 38.281
T5% 23710
26% 8180
25% s77
36% 5706
vear | JFretece o overs| onmiens | oiores | seismic | mipsines | Facimes | csoiwsy | compieron |, = | Levant | To
(smy (sM) sm) 1) sm) sty M) @ e smy smy smy
2010 0.0
P, 20.000.0 34000 17000 39490 29.049.0
01z 7150 43.000.0 4.400,0 15000 16.0000 39490
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ANEXO 18

1 2 3
Wi W w
Proyect. Proyect. Proyect.
THR THR THR
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77,37 82
61,97 77.37 82

oIL & GAS
Empresa QUIEN SABE
@ Precio de Compra o| sm
r— -y ST I F———— \
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacion Costo Operac. 5.0% por Afio Grav. Crudo Base 396 ~API
Escenario Futuro del Crudo 1 Costindirectos 50 SMWAfo [ Whi=  tabla |gmp
Precio del Gas 3.86 st BOE Tasa de Conversisn 0.2 MctiEbl [FE— .06 smo1
Regalias 42,3 % Costo Tratamiento 0,00 por Mt Crade DI = a.00%]7= am1
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussmcr Crav Crado - 23,5 *API
Imp. A la ProGuceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Crudo 0,000 Uss/Bbl Cuapore Fuel & Gas = o)
Costo Operacion - Crudol s s.e7 smbl Cange Produce. - o
Costo Operacisn - Gas s - Tsmaer
Minimo Costo de Operacisn 50 MsiAfio
Afo Crudo Gas Prog Cond Precio ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo Inflacisn | inversion Deprec Costos | Impuesto ingres. WA Tax A Fluio FlujCaja
Total crudo Brutos 42:3% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac Costop Capital Indirect Renta Libors en Comp. | Recuper. caia Acumulado
(ovisdia) aamcra) | (ooisiaay) 001 st sM su sh sm sM st su su sm BN s sM 31 sM sM 31
2009
2010 o 0,000 0.0 5591 o o o o o o o o o o o o ) o o ) o
2011 3790 0,000 0,0 54,91 76.140 32207 1620 o 42302 o 12.438 12811 20.049 13.602 50 5708 10.040 o o 5316 5316
2012 4s8s 0,000 0.0 5591 57.906 41414 2095 o 54397 o 15.994 16.474 69.664 17.508 £ 7346 12.918 o o 38437 4s.453
2013 5142 0,000 0.0 5591 123.099 52.071 2634 o 68394 o 20109 20712 55.250 22139 £ 9241 16.252 o o T16.889 51322
2014 5760 0,000 0.0 5491 135665 57.386 2903 o 75376 o 22162 22827 33.031 24398 50 10186 17.914 o o 8381 52,040
2015 7338 0,000 0.0 5591 147.089 62210 37147 o 81712 o 24025 24746 52.059 26.449 £ 11044 19422 o o 12813 30128
2016 7881 0,000 0.0 5491 157.052 66814 2380 o 87758 o 25.803 26577 33.565 28.407 50 11883 20862 o o 15704 23424
2017 7468 0,000 0.0 5591 149,675 63312 2203 o 83159 o 24.451 25184 s.968 26.918 £ 11240 19767 o o 42717 19293
2018 5860 0,000 0.0 5591 117.447 40680 2513 o 65254 o 19186 10762 5.504 21422 £ 8516 15.504 o o 33422 52415
2019 4788 0,000 0.0 5491 95.962 40592 2,054 o 53318 o 15.676 16.146 2.400 17.258 50 7.200 12.662 o o 27.520 79.935
2020 3722 0,000 0.0 5591 74597 31554 1595 o 41418 o 12186 12552 2.286 12418 £ 5593 2836 o o 20.986 100.901
2021 3430 0,000 0.0 5591 62732 26536 1342 o 34854 o 10248 10555 o 11282 £ 4700 8266 o o 19548 120.449
2022 2837 0,000 0.0 5491 56.860 24052 1217 o 31501 o o288 9567 786 10.226 50 4259 7.490 o o 16.920 137.378
2025 2701 0,000 0.0 5591 544134 22899 ERED o 30,077 o 8.843 2100 2.000 0736 £ 4054 7129 o o 14865 152243
2024 2484 0,000 0.0 5491 49785 21059 1065 o 27.560 o 8133 8377 286 8953 50 3727 6554 o o 15.221 157.464
2025 2055 0,000 0.0 5591 41187 17 422 881 o 22883 o 5728 5.930 o 7.407 £ 2080 5415 o o 12.823 180.287
2026 1587 0,000 0.0 5591 21807 13454 581 o 17672 o 5196 5352 286 5720 £ 2374 4175 o o 2510 189.897
2027 1196 0,000 0,0 5591 23.970 10139 513 o 13318 o 2918 4033 o 4311 50 1785 ERES) o o 7.450 197.347
27.2a4 0 0 1495986 | e632.802 52.014 0 831.170 0 244382 | 251713 | 260.043 | 269.043 850 112217 197.347 0 B 197.347
oo wnct M50
internal Rate of Return (IRR} 24.9%
NPV
5% 102.798
10% 52396
125 39307
15% 24575
20% e840
25% ‘146
30% 5275
Year Aﬁ;i‘;';'ie Work-overs | Dritwells || Dry Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology || Completion P‘E‘E\;f:"as :r::i:"a‘l |an:t(:\Iem
sy (su) sh) sy sty sty st sy [lesmy (sh) sty st
2010 o
2011 20.000,0 3.400,0 1700,0 35949, 2a.049]
2012 715,00 42.000,0 4.400,0 1.500,0]  16.000,0 3.949,0 c0.664.00
AR
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ANEXO 19

o & GAs
Empresa QUIEN SABE
\ TIR Calcutac 24,0%
@ Precio de Compra o| sm
PROYECTO Campo VHA I 100%]  caso: |par 5n B |
Proyectado: | Nota: Produccion Inicia Enero 2011
IVA Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacién Costo Operac. 3,0% por Afa Grav. Crudo Base 39,6 =API
Escenario Futuro del Crude 1 Cost Indirectos 50 SMAAG [ WTi=  tabla  |gpp
Precio del Gas 3,86 Smicr BOE Tasa de Conversién 0,2 McHBoI WTLDIff = 0,42 s/l
Regalias 34,0 % Costo Tratamienta 0,00 por Mct Grade DIt 0,00% 1 ° APL
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 USSMer Grav. Cruda = 14,4 °API
Imp. A la Produccion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Crudo 0,000 uss/Bol Evaporc. Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacidn - Crudol $ 11,94 s/mBoI CondeProduce. = 0 bblsMMcr
Costo Operacion - Gas H - smaer
Minime Costo de Operacién 50 MSiAfio 1 2 3
Afio Crudo Gas Prog Cona Precio ingresos Regalias Tax Costo Ingresos Tratamnt Costo Inflacion | Inversion Deprec Costos Impuesto ingres. 1A Tax WA Flujo Fluj Gaja Wi Wi W
Total crudo Brutos 34,0% Proac. Transp Netos Cost(Gas) | Operac Costop Capital Ingirect Renta Libors en Comp. | Recuper caja Acumulado proyect. | proyect. | Proyect
(bbissaia) MMcird) | (oblsiday) s/l sM sM st s sM sM sM s s sM S0 sM sM 341 sM sM 341 THR THR TuR
2009
2010 0 0,000 0.0 52,55 o o 0 o o o o o 0 o o o o o o o o 61,97 7737 a2
2011 2799 0,000 0.0 52,55 72.868 24775 1.559 o 46.533 o 16.556 17.053 20.049 13.693 50 5.705 10.032 o o -5.323 -5.323 61,97 77,57 a2
2012 4885 0,000 0.0 52,55 93.698 31.857 2.005 o 59.836 o 21.289 21928 69.664 17.608 50 7.341 12.909 o o -39.147 -44.470 61,97 77,57 a2
2013 6.142 0,000 0,0 52,55 117.808 40.055 2521 o 75.232 o 26.767 27.570 55.250 22 139 50 9.234 16.239 o 0 -16.881 -61.352 61,97 77,57 a2
2014 6.769 0,000 0.0 52,55 129.834 44144 2778 o 82.912 o 29,500 30.385 33.031 24.398 50 10.179 17.200 o o 8368 -52.084 61,97 77,57 a2
2015 7.228 0,000 0.0 52,55 140,748 47.854 3.012 o 89.852 o 31.980 32939 32.059 26.449 50 11.035 19.408 o o 13.798 -39.186 61,97 77,57 a2
2016 7.881 0,000 0.0 52,55 151.163 51.395 3.235 o 926.533 o 34.345 35377 33.565 28.407 50 11.854 20.846 o o 15.688 -23.498 61,97 77,57 a2
2017 7.468 0,000 0.0 52,55 143.242 48.702 3.065 o 91.474 o 32,545 33523 3.068 26.918 50 11.232 19.752 o o 42.702 19.204 61,97 77,57 a2
2018 5.860 0,000 0,0 52,55 112,393 38.216 2.405 o 71778 o 25538 26.305 3.504 21.122 50 8.809 15.492 o 0 33.110 52.314 61,07 77.37 a2
2019 4788 0,000 0.0 52,55 91.837 31.225 1.965 o 58.647 o 20.867 21.493 2.400 17.258 50 7194 12.652 o o 27.510 79.824 61,97 77,57 a2
2020 2722 0,000 0.0 52,55 71.391 24273 1.528 o 45.500 o 16.221 16.707 2.286 13.418 50 5.589 2.828 o o 20.958 100.782 61,97 77,57 a2
2021 2130 0,000 0.0 52,55 50.035 20.412 1.285 o 33.339 o 13.641 14.050 0 11.282 50 4.697 5.260 o 0 19.542 120.324 61,97 77,57 a2
2022 2.837 0,000 0.0 52,55 54.416 18.501 1164 o 34.750 o 12.364 12.735 786 10.226 50 4.255 7.484 o o 16.924 137.248 61,97 77,57 a2
2023 2701 0,000 0.0 52,55 51.807 17.614 1.109 o 33.084 o 11.771 12124 2.000 2.736 50 4.051 7123 o o 14.859 152.107 61.97 7737 a2
2024 2.484 0,000 0.0 52,55 47.645 16.199 1.020 o 30.426 o 10.826 11.150 286 8.953 50 3.724 6549 o o 15.218 167.323 61,97 77,57 a2
2025 2.055 0,000 0.0 52,55 39.4165 13.402 844 o 25.171 o 8.956 9.225 0 7.407 50 3.077 5412 o o 12.819 180.142 61,97 77,57 a2
2026 1587 0,000 0,0 52,55 30.440 10.350 651 o 19.439 o 6.916 7124 286 5.720 50 2.373 4172 o 0 2,607 180.749 61,97 77,57 a2
2027 1.196 0,000 0.0 52,55 22,940 7.800 491 o 14.650 o 5.212 53869 o 4311 50 1.784 3137 o o 7.447 197.1926 61,97 77,57 82
27.244 o o 1.431.690 486,774 30638 o 914.277 o 325.207 335.056 269.043 269.043 850 112131 197.196 o [) 197.196
Moo Tmcr Moo
Internal Rate of Return (IRR) 24,9%
NPV
5% 102.696
10% 52.322
12% 39.241
15% 24.520
20% 8.206
25% 180
30% 5302
Year Jrotece || workovers | oritwenis || ry Holes Seismic Pipelines | Facilities Gealogy | Gompietion |, VA || Levant f = Towl o
(M) (SM1) (5M) (M) (5M) (sM) (sM) sm) (st (3M) M) ($M)
2010 0.0]
2011 20.000,0 3.400,0 1.700,0 3.040,0 29,0490
2012 7150,  43.000,0 4.400,0 16000, 160000 3.949,0 &
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ANEXO 20

OIL 8 GAS

[ TRG

25, ﬂ’-n‘

Empresa QUIEN SABE

alculado =
@ Precio de Compra of sm
PROYECTO Campo VHA 100%] Caso: 6n BP
Proyectado: Hota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Parcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3,0% por Afia Grav. Crudo Base 39,6 °API
Escenario Futuro del Crudo 2 CostIndirectos 50 SMiAfO WTI= @bl |gpp
Precio del Gas 3,86 Sikich BOE Tasa de Conversién 0.2 WcfBbl WTI Diff, = 5,00 S/l
Regalias 57,2 % Costo Tratamienta 0,00 por Mcf Grade DIff = 0,00% 1° API
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 ussmcr Grav. Crudo = 26,5 °API
Imp. A la Produccién (Prod. Tax) 21 % Costo Transparte Crudo 0,000 Uss/Bol Evaporc. Fuel & Gas = 0,0%
Costa Operacién - Crudol $ 7,89 /B0l Condc.Produce. = 0
Costa Operacion - Gas $ - smer
Minima Costo de Operacién 50 MSiAf0 1 2 3
Afio Cruda Gas Prog Cona Precio Ingresos Regalias Tax Costo Ingresos Tratamnt Costa Inflacién | Inversion Deprec. Costos Impuesto Ingres VA Tax A Flujo FlujCaja W Wi W
Total Crudo Brutos 57,2% Prodc. Transp. Netos Cost(Gas) | Operac Costop Capital Ingirect Renta Libars en Comp. | Recuper. Caja Acumulado Proyect. Proyect. Proyect
(opis/dia) (amcrd) | (oblsiday) /001 sM s sM M s sM S sM sM s M s s SM sM sM sM THR THR TR
2009
2010 o 0,000 0.0 72,37 o o o o 0 o 0 o 0 o o o o o o 0 o 61,97 77,37 82
2011 3799 0,000 0.0 72,37 100351 57.401 2148 o 40.803 o 10.941 11.269 29.049 13.693 50 5724 10.066 o o -5.289 -5.289 61,97 77,37 82
2012 4885 0,000 0.0 72,37 129.038 73.809 2761 o 52.457 o 14.068 14.490 69.664 17.608 50 7.366 12.953 o o -39.103 -44.392 61,97 77.37 82
2013 6142 0,000 0.0 72,37 162241 92.802 3.472 o 65.967 o 17.688 18.219 55.259 22139 50 9.2665 16.295 o o -16.826 -61.218 61,97 77,37 82
2014 6769 0,000 0.0 72,37 178.803 102.276 3.826 o 72.701 o 19.494 20.079 33.931 24.398 50 10213 17.961 o o 8.429 -52789 61,97 77,37 82
2015 7.338 0,000 0.0 72,37 193,834 110.873 4148 o 78.813 o 21.132 21766 26.449 50 11.073 19.474 o o 13.864 -38.925 61,97 77.37 82
2016 7.881 0,000 0.0 72,37 208177 119.077 4.455 o 84.645 o 22 696 23377 28.407 50 11.894 20917 o o 15759 -23.167 61,97 77,37 82
2017 7458 0,000 0.0 72,37 197 268 112.837 4222 o 80.209 a 21507 22152 26.918 50 11270 19819 o a 42769 19.603 61,97 7737 82
2018 5860 0,000 0.0 72,37 154792 88.541 3.313 o 62.939 o 16.876 17.382 21.122 50 8.839 15545 o o 33163 52766 61,97 77,37 82
2019 4788 0,000 0.0 72,37 126.475 72344 2707 o 51.425 o 13.789 14.202 17.258 50 7.219 12695 o o 27 553 80.319 61,97 77,37 82
2020 3722 0,000 0,0 72,37 98.317 56237 2104 o 39.976 a 10719 11.040 13.416 50 5.608 9862 o a 20992 101.311 61,97 7737 82
2021 3130 0,000 0.0 72,37 82679 47 292 1769 o 33.617 o 9014 9.284 0 11.282 50 4713 8.288 o o 19570 120.881 61,97 77,37 82
2022 23837 0,000 0.0 72,37 74.939 42865 1604 o 30.470 o 8170 8.415 786 10.226 50 4.270 7509 o o 16.949 137.830 61,97 77,37 82
2023 2701 0,000 0.0 72,37 71347 403811 1527 o 29.010 ] 7778 8012 2.000 9736 50 4.084 7148 o ] 14.883 152713 61,97 77.37 82
2024 2484 0,000 0.0 72,37 65.615 37532 1.404 o 26.679 o 7.154 7368 286 8.953 50 3736 6571 o o 15.238 167.952 61,97 77,37 82
2025 2.055 0,000 0.0 72,37 54.283 31.050 1162 o 22.071 o 5918 6.096 0 7.407 50 3.088 5.431 o o 12.838 180.790 61,97 77,37 82
2026 1.587 0,000 0.0 72,37 41921 23979 897 o 17.045 o 4.570 4707 286 5720 50 2.381 4187 o o 9621 190411 61,97 77.37 82
2027 1196 0,000 0.0 72,37 31592 18.071 676 o 12.845 o 3.444 3548 o 4311 50 1790 3147 o o 7.458 197 869 61,97 77,57 82
27.244 o o 1.971.672 | 1.127.796 | 421904 o 801.682 o 214.958 221.406 269.043 269.043 850 112.514 197.869 o o 197.869
Wbo tmct Wbo
Internal Rate of Return (IRR) 25,0%
NPV
5% 103.155
10% 52.652
12% 30.534
15% 24.767
20% 8.997
25% 29
30% -5.179
vear Jrotece [ work overs | prinmwens | bry Hotes Seismic Pipelines | Facilities Geology | compietion || MES | Leemt T ot
(M) (M) (sM) (M) (sm) (M) sM) [ ) (M) (£ (sM)
2010 0.0
2011 20.000,0 3.400,0 1.700,0 39490 29,0490
2012 7150/ 430000 4.400,0 16000,  16.000.0 39490 59.664.0
i
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ANEXO 21

OIL 8 GAS

\ TR

2506

Empresa QUIEN SABE

Iculado =
@ Precio ge Compra of sm
PROYEGTO Campo VHA [ 100% Caso: [par 50 BP |
Proyectado: | Nota: Produccion Inicia Enero 2009
1A Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacién Costo Operac. 3,0% por Afia Grav. Crudo Base 396 °API
Escenario Futuro del Crudo 2 Costindirectos 50 SWARD W= tabla  [gpp
Precio del Gas 3,26 smer BOE Tasa de Conversign 0,2 McHBbI WTI Diff, = 7,06 Si5bl
Regalias 54,4 % Casto Tratamienta 0,00 por Mct Grade Diff. = 0,00% 1° AP
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 ussMer Grav. Crudo = 235 =API
Imp. Ala Producci6n (Prod. Tax) 21 % Caosto Transporte Crudo 0,000 ussEo! Evaporc. Fuel & Gas = 0.0%
Costo Operacidn - Crudol $ 8,97 5iBbI Condc Produce. = 0 bblsMMct
Costo Operacidn - Gas H - smcr
Minimo Costo de Operacién 50 MS/Afia 1 2 3
Afio Cruda Gas Prog cona Precio Ingresos Regalias Tax Costo Ingresos Tratamnt. Costo Inflacién | Inversion Deprec. Costos Impuesto Ingres. 1A Tax A Flujo Fluj Caja wn wn W
Total Gruda Brutos 54,4% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac Cost.op. Capital Ingirect. Renta Libors enComp. | Recuper Ccaja Acumulado Proyect. Proyect. Proyect.
(bbls/dia) (mcria) | (opisiday) $/bbl M M M Bl 5M M 5 S M M M M 3 S M M M THR THR THR
2007
2008 o 0,000 00 70,31 0 o o o o o o o 0 0 0 o o o 0 o o 61,97 77,37 82
2009 3.799 0,000 0,0 70,31 a7.104 53.037 2.086 o 42.371 o 12.438 12.811 20.049 13.693 s0 5733 10.083 o o 5.273 5273 61,97 77,37 82
2010 4.885 0,000 0,0 70,31 125364 68.198 2,683 o 54.483 o 15.994 16.474 69.664 17.608 50 7.378 12.974 0 0 -39.082 -44.354 61,97 77.37 82
2011 6142 0,000 0,0 70,31 157.623 85747 2.373 o 68.503 o 20.109 20712 55.259 22139 s0 2.281 16.321 o o ~16.799 -61.154. 61,97 77,37 82
2012 6769 0,000 0,0 70,31 173714 24.500 2717 o 75.496 o 22,182 22827 33.931 243098 s0 10.230 17.991 o o 8.458 -52.695 61,97 77,37 82
2013 7.338 0,000 00 70,31 188.316 102.444 4.020 o 81.842 o 24.025 24746 32.059 26.449 s0 11.001 19.508 o 0 13.896 -38.800 61,97 77,37 82
2014 7.881 0,000 0,0 70,31 202251 110.025 4328 o 87.898 o 25.803 26,577 33.565 28.407 s0 11914 20.951 o o 15.793 -23.007 61,97 77,37 82
2015 7.468 0,000 0,0 70,31 191.652 104.259 4.101 o 83.292 o 24.451 25184 3.968 26.918 50 11.288 19.852 0 0 42.802 19.795 61,97 77.37 a2
2016 5.860 0,000 0,0 70,31 150.385 a1.810 2218 o 65.358 o 19.186 19.762 21.122 s0 8.854 15.570 o o 33.188 52.084 61,97 77,37 82
2017 4788 0,000 0,0 70,31 122,875 66.844 2,620 o 53.402 o 15.676 16.1456 17.258 s0 7.231 12716 o o 27.574 80.558 61,97 77,37 82
2018 3722 0,000 00 70,31 95.518 51.962 2,044 o 41.512 o 12,186 12.552 13.416 s0 5617 2.878 o 0 21.008 101.566 61,97 77,37 82
2019 3.130 0,000 0,0 70,31 80.326 43.697 1719 o 34.910 o 10.248 10.555 0 11.282 s0 4721 5302 o o 19.584 121.149 61,97 77,37 82
2020 2837 0,000 00 70,31 72.806 39.607 1.558 o 31.642 o 9.288 9.567 786 10.226 50 4.277 7.522 o 0 16.961 138.111 61,97 77,37 a2
2021 2701 0,000 0,0 70,31 69.315 27.708 1.483 o 30.125 o 8.843 2.109 2.000 9.736 s0 4.071 7.180 o o 14.895 153.008 61,97 77,37 82
2022 2484 0,000 0,0 70,31 63.747 24679 1.364 o 27.705 o 8.133 8.377 286 5.953 s0 3.743 6.582 o o 15.249 168.255 61,97 77,37 82
2023 2.055 0,000 00 70,31 52.738 28.689 1.120 o 22 920 o 6.728 6.930 0 7.407 s0 3.003 5.440 o 0 12.847 181.102 61,97 77,37 82
2024 1.587 0,000 0,0 70,31 40.727 22156 a7z o 17.700 o 5.196 5.352 286 5.720 s0 2385 4194 o o 2.628 190.730 61,97 77,37 82
2025 1198 0,000 0,0 70,31 20.693 16.697 657 o 13.339 o 3916 4.033 0 4.311 s0 1.793 3152 o o 7.463 198.193 61,97 77,37 82
27.244 [ [ 1915549 | 1042058 | 4093 o s32.408 o 244382 251.713 269.043 269.043 850 112.698 198193 o o 198193
Woo wcr woo
Internal Rate of Return (IRR} 25,0%
NPV
5% 103.377
10% 52.811
12% 39.675
15% 24.886
20% 0.089
25% a4
30% -5.120
Year Jrotece [ work-overs | priwens | o Hotes Seismic Pipelines | Facilities Geology || Completion Vias A Total
M) M) (sM) (sM) sM) sM) (st [ (sM) (st sy
2010 0,9
2011 20.000,0 3.400,0 1.700,0 3.940,0 29 049.0)
2012 7150,  43.000,0 4.400,0 1.600,00  16.000,0 3.040,0 59.664.0)
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ANEXO 22

OIL 8 GAS
Empresa QUIEN SABE
[ TIR Cateutago = 25.0%]
@ Precio de Compra o| sm
ETEET Campovin 1005 caser  |parucioacion o5 1
Proyectado: Hota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0,0 % Factor Inflacién Costa Operac. 3,0% por Afia Grav. Crudo Base 39,6 °API
Escenario Futuro del Crudo 2 CostIndirectos 50 SMAfio wri=l  tabla  |gp
Precio del Gas 3,86 SiMcr BOE Tasa de Conversién 0.2 MchiBol WTI Diff = 9,42 S|
Regalias 48,4 % Costo Tratamiento 0,00 por Mcf Grade Diff. = 0,00% 1° AP|
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 USSMct Grav. Crudo = 14,4 °API
Imp. A la Produccidn (Prod. Tax) 21 % Costa Transporte Crudo 0,000 uss/EDI Evaporc, Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacién - Crudol $ 11,94 siBol Conde Producc. = 0 bolsmancr
Costo Operacién - Gas s - smcr
Minimo Costo de Operacién 50 MSiAfio 1 2 3
Afio Crudo Gas Prod cona Precio Ingresos Regalias Tax Costa Ingresos Tratamnt Costo Inflacidn Inversion Deprec. Costos Impuesto Ingres VA Tax VA Flujo Fluj.Caja W W W
Total Cruda Brutos 48.4% Prodc. Transp Netos Cost(Gas) | Operac. Costop Capital Indirect Renta Libors enComp. | Recuper Caia Acumulado Proyect. Proyect. Proyect.
(oblsidia) aamcrra) | (bbis/day) $/0D1 SM s M sM SM s M sM s M sM s sM s sM s £ THR THR THR
2009
2010 o 0,000 0.0 67,95 0 o o o 0 o o o 0 o o o o 0 o o o 61,97 77,37 82
2011 3799 0,000 0.0 67,95 94.222 45.603 2016 o 46.602 o 16.556 17.053 29.049 13.693 s0 5730 10.076 0 o -5.280 -5.280 61,97 77,37 82
2012 4.885 0,000 0.0 67,95 121.157 58.640 2593 o 59.924 o 21.289 21.928 69.664 17 608 s0 7.373 12.966 0 o -39.001 -44.370 61,97 77,37 82
2013 6.142 0,000 0.0 67,95 152.332 73729 3.260 o 75344 o 26767 27.570 55.259 22139 s0 9.274 16.310 0 o -16.810 -61.180 61,97 77,37 82
2014 6769 0,000 0.0 67,95 167.883 81.255 3.503 o 83.035 o 29,500 30.385 33.931 24398 s0 10.223 17.978 0 o 8.446 -52735 61,97 77,37 82
2015 7.338 0,000 0.0 67,95 181.995 88.086 3.895 o 90.015 o 31.980 32939 32.059 26 449 s0 11.084 19.492 0 o 13.883 -38.852 61,97 77,37 82
2016 7.881 0,000 0.0 67,95 195.463 94.604 4.183 o 96.676 o 34346 35377 33.565 28 407 s0 11.905 20.937 0 o 15779 -23.073 61,97 77,37 82
2017 7.468 0,000 0.0 67,95 185.219 89.646 3.964 o 91610 o 32546 33523 3.068 26.918 s0 11.281 19.838 0 o 42788 19715 61,97 77,37 82
2018 5.860 0,000 0.0 67,95 145.338 70.344 3110 o 71.884 o 25538 26.305 3.504 21122 s0 8.848 15.560 0 o 33.178 52.893 61,97 77,37 82
2019 4788 0,000 0.0 67,95 118.751 57.475 2541 o 58734 o 20.867 21.493 2.400 17.258 s0 7.226 12708 0 o 27.566 80.459 61,97 77,37 82
2020 3722 0,000 0.0 67,95 92312 44679 1.975 o 45658 o 16.221 16.707 2.286 13.416 s0 5613 9.871 0 o 21.001 101.460 61,97 77,37 82
2021 3130 0,000 0.0 67,95 77.629 37.573 1.661 o 38.396 o 13641 14.050 0 11.282 s0 4717 8.296 0 o 19.578 121.038 61,97 77,37 82
2022 2837 0,000 0.0 67,95 70.363 34.055 1.506 o 34.801 o 12.364 12735 786 10.226 s0 4274 7.517 0 o 16.956 137.994 61,97 77,37 82
2023 2701 0,000 0.0 67,95 66.990 32.423 1.434 o 33.133 o 11771 12124 2.000 9.736 s0 4.068 7.155 0 o 14.890 152.885 61,97 77,37 82
2024 2484 0,000 0.0 67,95 61.608 29.818 1318 o 30.471 o 10.826 11.150 286 8.953 s0 3.740 6.577 0 o 15.245 168.129 61,97 77,37 82
2025 2055 0,000 0.0 67,95 50.968 24.668 1.091 o 25209 o 8.956 9.225 0 7.407 s0 3001 5.436 0 o 12.843 180.972 61,97 77,37 82
2026 1587 0,000 0.0 67,95 39.350 19.050 842 o 19.458 o 6.916 7124 286 5720 s0 2383 4.191 0 o 9.625 190.597 61,97 77,37 82
2027 1196 0,000 0,0 67,95 29,663 14.357 635 o 14.671 o 5212 5369 o 4.311 s0 1791 3.150 o o 7.461 198.059 61,97 77,37 82
27.244. o o 1.851.252 896.006 39.617 o 915.629 o 325.207 335.056 269.043 269.043 850 112.622 198.059 o o 198.059
Wbo Mmcr Mbo
Internal Rate of Return (IRR) 25,0%
NPV
5% 103.285
10% 52.745
12% 39.616
15% 24.836
20% 9.050
25% 14
30% -5.145
Year Jrorece, || worcovers | priwens | ory Hotes Seismic Pipelines || Facilities Geology | completion || MES o Lea o
(M) (M) (M) (sM) (SM) (M) (M) My (s (M) (M) (sM)
2010, 0.0
2011 20.000,0 3.400,0 1.700.0 3.949,0 29.049.0
2012 7150 43.000,0 4.400,0 1.600,0 16.000,0 3.949,0 69.664.,0
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ANEXO 2

3

oIL & GAs
Empresa QUIEN SABE
I TIR Calcutado = 25.1%]
@ Precio de Compra ol sm
EROEETD Fr—ys [ 0 case  Iverscmasonse
Proyectado: | Nota:  Produccién Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0.0 % Faclor Inflacién Costo Operac 3,00 por Afio Grav. Crudo Base 39,6 APl
Escenario Future del Crudo E! Cost Indirectos 50 sWARo wri=|  t@bla |gom
Precio del Gas 3.86 sicr BOE Tasa de Conversion 0.2 McHBol LD = 5.00|sm01
Regalias 59,6 % Costo Tratamiento 0,00 por Mcf Crade DI - a.00%|= am1
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0.000 Ussimcr Grav. Crudo = 26,5 = API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21% Costo Transporte Cruda 0.000 UssBsl Evapore. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacién - Crudal s 7,89 smol Condc.Produce. = 0 boismmer
Costo Operacion - Gas s S smier
Minimo Costo de Operacisn s0 mssARo 1 2 3
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto ingres A Tax A Fluio FluiCaia wn wn Wi
Total Crugoe Brutos 59.6% Prodc Transp. Netos Cost(as) | Operac. | cCostop Capital Indirect Renta Libors encomp. | Recuper. caja Acumulade proyect. | proyect. | proyect.
(bbisigia) aamcra) | (ooisiaay) s/l sm s s s sm su su su sm sm sm sm su sm sm su sm THR THR THR
2009
2010 o 0,000 0.0 77.00 o o 0 o o o 0 0 o o 0 o o o o o o er07 1757 o2
2011 3709 0,000 0.0 77.00 108.771 63635 2285 o 40,851 o 10,941 11259 29,049 13693 s0 5741 10,657 o o 5258 5258 6107 77,37 o2
2012 4885 0,000 0.0 77.00 137.293 81827 2938 o 52528 o 14088 14.490 69.664 17.608 s0 7.388 12,553 o o 30,064 P 6107 77,37 o2
2013 5142 0,000 0.0 77.00 172,621 102882 3694 0 56.045 0 17.688 18.219 55.250 22139 s0 9294 16,344 0 o S16.777 51,099 61,07 77,37 82
2014 5769 0,000 0.0 77.00 190.243 113385 4.071 o 72787 o 19,494 20,079 33931 24398 s0 10244 18,018 o o 5483 52618 6107 77,37 o2
2015 7.338 0,000 0.0 77.00 206234 122916 4413 o 78,005 o 21132 21758 32,050 25.440 s0 11107 19,533 o o 13623 38693 6107 77,37 o2
2016 7.881 0,000 0.0 77.00 221496 132,011 4740 o B4 7aa o 22698 23377 33.565 28.407 s0 11830 20,580 o o 15822 22871 6107 77,37 o2
2017 7.468 0,000 0.0 77.00 209888 125,093 4402 o 80303 o 21507 22152 s.968 25918 s0 11304 19,879 o o 42829 15,958 6107 77,37 o2
2018 5.860 0,000 0.0 77.00 164.695 98 158 3524 o 53.012 o 15.876 17.382 3.504 21122 s0 a.866 15.502 o o 33210 53159 6107 17,57 o2
2019 4788 0,000 0.0 77.00 134567 80202 2880 o 51485 o 13789 14.202 2.400 17.258 s0 7241 12734 o o 27,502 80,761 6107 77,37 o2
2020 3722 0,000 0.0 77.00 104.607 62345 2239 o 40023 o 10718 11.040 2.286 13416 s0 5525 5852 o o 21021 101782 6107 77,37 o2
2021 EREN 0,000 0.0 77.00 &7.a50 52420 1.883 o 33657 o Q014 284 o 11282 s0 4727 5313 o o 19,505 121378 6107 77,37 o2
2022 2837 0.000 0.0 77.00 79734 47,521 1706 o 20508 o 8170 8415 786 10226 s0 4283 7.532 o o 16.072 138.350 61,07 7757 02
2023 2701 0,000 0.0 77.00 75912 45243 1.625 o 29,044 o 7778 s012 2.000 2736 s0 4077 7470 o o 14.005 153255 e107 1757 o2
2024 2484 0,000 0.0 77.00 69813 41608 1494 o 26710 o 7154 7.368 286 8953 s0 a7as 5.551 o o 15258 168513 6107 77,37 o2
2025 2.085 0,000 0.0 77.00 57.756 34422 1236 o 22007 o 5918 5.005 o 7.407 s0 3007 a7 o o 12854 181358 6107 77,37 o2
2026 1567 0,000 0.0 77.00 44603 26 583 954 o 17.065 o 4570 a707 286 5720 s0 2388 4185 o o 5534 151,001 6107 77,37 o2
2027 11ss 5,000 0.0 77,00 33614 26034 715 o 12864 o 3aad 3548 o 4371 o 1785 3457 o o 7488 198,459 o107 . 52
27.244 o o 2.097.813 | 1250207 | aas93 ° 802.623 o 214958 | 221406 | 269.043 | 269.043 850 112.855 198.469 o o 198.469
Mbo ner Moo
Internal Rate of Return (IRR) 251%
NPV
5% 103.565
10% s2.947
2% 38765
155 24987
20% 9167
25% 107
30% 5070
Year Frotece | orc overs | Driwetis | Dryrotes | setsmic || Pipeiines | Faciiies | ceology | compietion | Vi35 || Levant | Totl
) ) ) ) sm) s M) [ ) sm) sm) )
2010 0.0
2014 20.000,0 34000 17000 3.949.0 20.049.0
01z 7150, 43.000.0 4.400,0 16000 160000 3.849.0 co.664.0
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ANEXO 24

oIL & GAS.
Empresa QUIEN SABE
[ TIR Calculado = 25.0%
P TPr— ol s
e CampoViiA T P — |
Proyectado: Produccién Inicia Enero 2000
IVA Tax Porcentage 0.0 % Faclor Inflacion Costo Operac. 3.0% par Afio Grav. Crudo Base 39,6 - API
Escenario Futuro del Crudo 3 Cost Indirectos s0 SWAfo | W= tabla  |gmp
Precio del Gas 386 smncr BOE Tasa de Conversién 02 MciBol T DIt = 7.06| smbt
Regalias 571 % Costo Tratamianto 0.00 por Mef Grade DIt = 0,00%| 1= APL
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussimicr Grav. Cruto = 235 < API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Cruda 0,000 Ussisol uapore. Fusl & Gas = 0.0
Costo Operacin - Crudol s se7 smol Conde Produce. = o
Costo Operaci6n - Gas s - smer
Minimo Costo de Operacion 50 MsIARG 1 2 3
Afto Crugo Gas Proa Cona Precio ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costa inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesta ingres. VA Tax WA Flujo Fluj.Caia wn wn wn
Total Crudo Brutos 57.1% Prodc Transp. Netos Cost(Gas) | Operac. | costor Capital Ingirect Renta Libors enComp. | Recuper caja Acumulade proyect. | Proyect. | proyect
(bbis/dia) tameray | (opisiaay) s/l su su s sm su sm M sm su M sm su sm sm sm sm sm ThR ThR THR
2009
2010 o 0.000 0.0 7494 o o o o 0 o o o o o 0 o [ o [ o [ oraz - as
2011 3709 0.000 0.0 7404 103914 59.335 2224 0 42.356 0 12.438 12811 29,040 13.693 E 5728 10073 0 0 5283 5283 era7 7737 a2
2012 4885 0.000 0.0 7494 133,620 76.297 2859 o 54.453 o 15904 16.474 59.664 17,608 s0 7370 12552 o [ 30,005 ada77 era7 7737 a2
2013 5142 0.000 0.0 7494 158.003 95.930 3505 o 68.478 o 20,100 20712 55.250 22139 s0 5272 15305 o [ Tiesis 51192 era7 7737 a2
2014 5769 0.000 0.0 74,94 185153 105722 3.962 o 75.458 o 22 162 22827 33831 24308 so 10.220 17.973 o o 8.441 52752 era7 7737 a2
2015 7.338 0.000 0.0 7494 200717 114.509 4205 o 81812 o 24025 24746 32,050 26 449 s0 11081 19487 o [ 13877 38875 era7 7737 a2
2016 7881 0.000 0.0 7404 215570 123.080 4513 0 &7.856 o 25803 25577 33,565 28 407 s0 11,902 20,931 o o 15773 23102 6107 7737 a2
2017 7.a68 0.000 0.0 7494 204273 116.540 4371 o 83262 o 24.451 25184 368 26918 s0 11277 19832 o [ 42782 19,680 o0z 7737 a2
2018 5.860 0.000 0.0 7494 150289 91525 3.430 o 65334 o 19,188 19752 3504 21122 s0 5845 15555 o [ 33173 52853 era7 7737 a2
2019 4788 0.000 0.0 74,94 130.967 7a.782 2.803 0 53.382 0 15676 16.146 2.400 17.258 s0 7.224 12704 0 o 27,562 80.415 6197 7737 a2
2020 3722 0.000 0.0 7494 101.808 58,133 2479 o 41497 o 12188 12552 2286 13418 s0 5611 5868 o [ 20,598 101413 era7 7737 a2
2021 3130 0.000 0.0 7494 85515 48886 1.832 o 24897 o 10238 10555 o 11282 s0 4715 5264 o [ 19576 120989 era7 7737 a2
2022 2837 0.000 0.0 74,94 77.601 44310 1.661 o 31.630 o s.288 2567 786 10226 s0 4273 7514 o o 15.954 137.943 era7 7737 a2
2023 2701 0.000 0.0 7494 73881 42188 1581 o 30114 o 8843 2109 2.000 9736 s0 4067 7453 o [ 14888 152,831 era7 7737 a2
2023 2484 0.000 0.0 7404 67.045 38797 1454 0 27.694 o 8133 8377 286 5053 s0 3738 5575 o o 15243 168.074 ora7 7757 a2
2025 2.085 0.000 0.0 7494 56211 32.098 1203 o 22911 o 6728 5.930 o 7.407 s0 3000 EVery o [ 12841 180,915 ora7 7737 a2
2026 1587 0.000 0.0 7494 43.409 24787 229 o 17.694 o 5106 5352 286 5720 s0 2382 4788 o [ 5624 190538 era7 7737 a2
2027 1788 5,000 0.0 7454 32714 18680 700 o 13334 o 3918 4033 o 4311 so 1791 3448 o o 7.480 197998 s1.07 1737 a2
27244 o o 2.041.690 | 1165805 | 43.692 ° 832193 o 242382 | 251713 | 209.043 | 269.043 850 112.588 197.998 ° o 197.999
) aner b0
Internal Rate of Return (IRR) 25.0%
NPV
5% 103.244
10% 52.716
5% 39,590
15% 24814
26% 5034
25% 1
36% 5156
vear ratece. [ work-overs| pritwens || oryHotes seismic Pipelines | Faciliies Geotogy || compietion [ vias | Levant | - Total
sm) sy M) sy sy M) M) sm) [sm sy M) sm)
2010 0.0
2011 26.000.0 3400.0 1760.0 35490 260490
2012 7150 43.0000 4.400.0 15000]  16.000.0 39490 ca 6640
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ANEXO 25

oIL 8.Gas
Empresa QUIEN SABE
[ TR Calcutado = 25.1%]
@ Precio de Compra of sm
EOTEETD Campo A T p—
Proyectado: | Hota: Produccién Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacion Costo Operac. 3.0% por Afio Grav. Grudo Base 39.6 APl
Escenario Futuro del Crudo 3 Costindirectos 50 SMIARD WTi= tabla |gmn
Precio del Gas 3.86 sner BOE Tasa de Conversion 02 McnBol WO = a4z2|smot
Regalias 515 % Costo Tratamiento 0,00 par Mcf Grage Diff - P
Impuesto a 1a Renta 36,55% Costo Transporte Gas 0,000 Ussmier Grov Grudo = 14,4 = API
Imp. A Ia Produccion (Prod. Tax) 21 % GCosto Transporte Cruda 0,000 Uss/eol Evapore Fuel & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudal s 11,94 smol Conde Produce. — o
Costo Operacion - Gas s S smier
Minimo Costo de Operacion 50 WsIARG 1 2 s
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio Ingresos Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo Inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesta ingres A Tax A Flujo Flui.Caia W Wt W
Total Crudo Brutos 51.5% Prodc Transp. Netos Cost(Gas) | Operac. | costop Capital Ingirect Renta Libors encComp. | Recuper. caja Acumulado proyect. | proyect. | proyect.
(obissdia) @mcta) | @pisioay) /061 sm sm 31 sm su 31 sm 31 sm 31 sm sm su 31 sm s su ThR ThR R
2008
2010 o a.000 0.0 7258 0 o o o o o 0 o o o 0 o o o o [ o c107 7737 o
2011 3799 a.000 0.0 7258 100.642 51831 2154 o 46658 o 15,556 17.053 29,048 13693 s0 s7s0 10,112 o o 55aa 55an c1.07 77,37 o
2012 4885 a.000 0.0 7258 129412 56.647 2769 o 59,095 o 21280 21028 69.664 17.608 s0 7305 13011 o o 350045 l4a’285 c1.07 77,37 o
2013 6142 0.000 0.0 7258 162712 83.797 3.482 0 75.433 0 26.767 27570 55.250 22139 s0 9307 15,357 o 0 16753 -51.042 61,97 77,37 a2
2014 6769 a.000 0.0 7258 179.322 92,351 3837 o 83134 o 29500 30385 33031 24398 s0 16259 18,041 o o 5508 55’533 c1.07 77,37 o
2015 7.338 a.000 0.0 7258 194.395 100114 4160 o 90122 o 31,080 32039 32,050 26.449 s0 11123 19,551 o o 137851 38’582 c1.07 77,37 o
2016 7.881 a.000 0.0 7258 208.781 T07.522 4468 o 96,791 o 34345 35377 33,565 28.407 s0 17 21011 o o 45852 55730 c1.07 77,37 o
2017 7.468 a.000 0.0 7258 197.840 T01.888 4234 o s1719 o 32545 33523 3968 26018 s0 11320 19,508 o o 42858 20128 c1.07 77,37 o
2018 5860 0,000 0.0 7258 155241 79,040 2322 o 71870 o 25538 26.305 3504 21122 s0 5879 15.614 o o 33232 53,350 s1.07 77,37 o
2018 a7ss a.000 0.0 7258 125842 65324 2714 o 56.804 o 20,867 21403 2.400 17258 s0 7251 12752 o o 27610 80,970 c1.07 77,37 o
2020 3722 a.000 0.0 7258 8,602 50780 2110 o 45712 o 15.221 16707 2286 13418 s0 5633 5005 o o 21036 102,008 c1.07 77,37 o
2021 3130 a.000 0.0 7258 82919 42703 1774 o 38,441 o 13,641 14.050 o 11282 s0 4734 5.325 o o 45607 121613 c1.07 77,37 o
2022 2837 a.000 0.0 7258 75157 38708 1508 0 24843 o 12354 12735 786 10226 s0 4289 7.543 o o 16083 138,595 61,07 77,37 o
2023 2701 a.000 0.0 7258 71554 35.850 1531 o 33172 o 11771 12124 2.000 9735 s0 4083 7180 o o 14815 153512 c107 77,37 o
2024 2483 a.000 0.0 7258 55.805 33.890 1.408 o 30507 o 10,826 11150 286 5053 s0 3753 5.500 o o 15268 168779 c1.07 77,37 o
2025 2085 a.000 0.0 7258 54.440 28.037 1165 o 25239 o a956 9225 o 7.407 s0 3102 5455 o o 12862 181642 c1.07 77,37 o
2026 1587 a.000 0.0 7258 42,042 21652 200 o 19,491 o 6916 7124 286 5720 s0 2391 4205 o o 5540 191281 c1.07 77,37 o
2027 RRES 0,000 0.0 72,58 31684 15317 578 o 14689 o 5312 s369 o 4311 so 17es ERT o o 7472 158754 s1.07 . a2
27.244 o o 1977393 | 1018358 | 42316 ° 916.720 o 325297 | 335056 | 209.043 | 269.043 850 113.017 198754 o o 198.754
oo e Moo
Internal Rate of Return (RR) 251%
NPV
5% 103.759
10% 53.086
125 39818
15% 25.091
20% 9218
25% 171
30% ‘so18
Year Frotece o overs | Driwetis || Oreroles | setsmic | Pipsiines | Faciities | Geology | compietion |o_ 35 || Lewsmt | Tota
sy sm) [ sm) sm) sm) [ s [em ) sm) )
2010 0.9)
011 20.000,0 3.400.0 1700.0 39490 29.049.0
012 7150/ 43.0000 4.400.0 18000 16.000.0 39490 59.654.0
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ANEXO 26

oIL & GAS
Empresa QUIEN SABE
\ Ep— ]
@ Precio de Compra o| sm
PROYEGTO Campo VHA [ 100%]  caso: |par 5n B |
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2008
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacion Costo Operac. 3,0% por Afia Grav. Crude Base 396 ~API
Escenario Futuro del Crudo 1 Costindirectos 50 SMWAfo [ Whi=  tabla |gmp
Precio del Gas 3,86 Smich BOE Tasa de Conversién 0.2 McrBbl [I—— 5,00| sm01
Regalias 66,8 % Costo Tratamiento 0,00 por Mct Crade DI = 0.00%|1= A1
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 UssMer Graw. Cruda 26,5 = API
Imp. Ala Produccién (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Crudo 0,000 Uss/meol Evaporc. Fuel & Gas = o.0%)
Costo Operacion - Crudol s 7,89 sBol CondeProduce. = o
Costo Operacién - Gas s - smaer
Minimo Costo de Operacién s0 MSiARo 1 2 3
Afo Crudo Gas Prog Cond Precio ingresos Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo Inflacion | Inversion Deprec Costos | Impuesto ingres VA Tax A Fluio Fluj Caja wn W wn
Total crudo Brutos 66,8% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac Costop Capital Indirect Renta Livors en Comp. | Recuper. caja Acumulado proyect. | proyect. | Proyect
(ovisdia) Mgy | (opisiday) ool sM sM sm s sut sut sM sm su sut s1 sM sut 311 sM sut 311 THR TR ThR
2009
2010 o 0,000 0.0 94,64 0 o [} o o o 0 o o o o o o o o o o 99,64 82,00
2011 3799 0,000 0,0 94,64 131.231 a7.662 2808 o 40760 o 10,941 11.269 25.049 12,593 s0 5708 10.040 o o 5316 5318 09,64 85,65
2012 1885 0,000 0,0 94,64 188745 112722 3611 o s2.412 o 14.088 14.490 69.664 17.508 s0 7346 12.918 o o R ErY asa54 09,64 0447
2013 6.142 0,000 0,0 94,64 212167 141727 4540 o 65.899 o 17.688 18.219 55.259 22139 s0 9241 16.251 o o T16.889 51323 09,64 90,24
2014 6769 0,000 0,0 94,64 233826 156198 5004 o 72,626 o 19.494 20,079 33.931 24.398 s0 10186 17.913 o o 8381 52,043 09,64 106.6
2015 7.338 0,000 0,0 94,64 253.481 189325 5.424 o 78731 o 21.132 21768 32.059 26.449 s0 11.044 19.422 o o 12812 39,130 09,64 109,96
2016 7.881 0,000 0,0 94,64 272238 181855 5826 o 84.557 o 22695 23377 33.565 28.407 s0 11852 20.861 o o 15703 23427 09,64 111,26
2017 7.468 0,000 0,0 94,64 257.972 172325 5521 o 80.126 o 21.507 22152 3.968 26.918 s0 11240 19766 o o 42718 19280 09,64 112,44
2018 5.860 0,000 0,0 94,64 202425 135220 4332 o 62.673 o 16.876 17.382 3.504 21.122 s0 8516 15503 o o 33421 52410 09,64 11433
2018 4788 0,000 0,0 94,64 155395 110.484 3539 o s1.372 o 13.789 14.202 2.400 17.258 s0 7.200 12.661 o o 27.520 79.930 09,64 114,41
2020 3722 0,000 0,0 94,64 128571 85886 2751 o 39,934 o 10.718 11.040 2236 12418 s0 5593 9835 o o 20.985 100.895 09,64 115,64
2021 3430 0,000 0,0 94,64 108121 72225 2314 o 33583 o 0.014 a284 o 11.282 s0 4700 8266 o o 19548 120.443 09,64 116,93
2022 2837 0,000 0,0 94,64 98.000 65.464 2007 o 30.439 o 8170 8415 786 10228 s0 4259 7.489 o o 16.929 137.372 09,64 118,98
2023 2701 0,000 0,0 94,64 93302 62.326 1.907 o 23.980 o 7778 2012 2.000 97365 50 4.054 7120 o o 14864 152.236 09,64 11918
2024 2484 0,000 0,0 94,64 a5.808 57.319 1838 o 26.651 o 7154 7368 286 8953 s0 3726 6553 o o 15.221 157.457 09,64 120,31
2025 2055 0,000 0,0 94,64 70.987 47.419 1519 o 22,049 o s918 6096 o 7.407 s0 3.080 5415 o o 12.823 180.280 09,64 12147
2026 1587 0,000 0,0 94,64 54821 36.620 1173 o 17.027 o 4570 4707 286 5720 s0 2374 4475 o o 2510 189.690 09,64 122.9
2027 1196 0,000 0,0 o154 41374 27598 se4 o 12832 o 3444 s548 o 4311 50 1785 ERES) o o 7.450 197.340 09,64 125,08
27.2a4 ) 0 2.578.405 | 1722373 | 55178 0 800.852 0 214958 | 221.406 | 269.043 269.043 850 112213 197.340 0 B 197.340
Moo wnct M50
Internal Rate of Return (IRR} 24.9%
NPV
5% 102.794
10% 52393
125 39304
5% 24572
20% 8.847
255 “1ae
30% 5276
Year ;;Z‘;‘;‘ie Work-overs | Dritwells || Dry Holes Seismic Pipelines | Facilities Geology | completion P‘E‘:f‘:rsmas ALI_:;;:I Invl::;'em
sy (sm) sy e e s sty M) [lsm sy e (st
2010 0.0
2011 20.000,0 3.400,0 1700,0 3.949,0 20 0490
o012 7150, 43.000,0 44000 1.5000]  16.000,0 3.949,0 c0.664.0

100

Victor Hugo Arias

Marzo 2011




ANEXO 27

oIL 8.GAS
Empresa QUIEN SABE
[ TIR Galculago = 25.2%)
@ Precio de Compra o] sm
T oo A oo oo p—
Proyectado: Nota: Produccion Inicia Enero 2009
VA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacion Costo Operac 3.0% par Afo Grav. Crudo Base 396 - APl
Escenario Futuro del Crudo 1 CostIndirectos s0 SMIARD | WTi=  w@bla |gpm
Precio del Gas 3,86 Sict BOE Tasa de Conversién 0.2 WctBbl T Dift = .06 smb1
Regalias 648 % Costo Tratamisnto 0,00 par Mef Crade DI = 0.00% 1= A0t
impussto a Ia Renta 36,25% Costo Transparte Gas 0,000 Ussmicr Grav. Crugdo = 235 = APl
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transparte Grudo 0.000 Uss/Bbl Euapore Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacién - Crudal s so7 smol Conde Produce. = o
Costo Operacién - Gas s o smar
Minimo Casto de Operacian 50 MSIARD 1 2 3
Afio Crudo Gas Proc Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt GCosto inflacién | Inversion | Deprec. Costos | Impuesta ingres VA Tax A Fluio FluiCaia wt wn wn
Total Crude Brutos 64,8% Prodc. Transp. Netos Cost(Gas) | Operac. | GCostop Capital Indirect Renta Libars encomp. | Recuper. caja Acumulado proyect. | proyect. | proyect
(obissdia) aamacra) | (ooisioay) siool sm 31 sm s su M su sm M su sm 31 31 sm M M sm ThR ThR THR
2009
2010 o 0,000 0.0 s2.58 o o 0 o o o o o o o 0 o o 0 o o o co.04 a2.00 a2
2011 3790 0,000 0.0 s2.58 128.375 83187 2747 o 42,441 o 12438 12811 29,030 13.693 s0 5759 16127 o o 5228 5228 00,04 a5.65 a2
2012 4885 0,000 0.0 92,58 165.072 106.957 3533 o 54573 o 15004 16.474 s9.664 17.608 s0 7.a10 13.032 o o 39025 lsa253 00,64 0447 o2
2013 6142 0,000 0.0 s2.58 207548 134.402 442 o 58,618 o 20108 20712 55250 22,139 s0 5322 16393 o o 6727 50,980 00,04 9024 a2
2014 5760 0,000 0.0 s2.58 228736 148.221 805 o 75.620 o 22152 22827 33831 24398 s0 10275 18.070 o o 5537 55443 00,04 108.6 a2
2015 7.338 0,000 0.0 92,58 247.953 150.580 5305 o 81977 o 24.025 24746 52.050 26.449 s0 11140 19.591 o o 13082 38451 00,64 109,95 o2
2016 7.881 0,000 0.0 s2.58 265312 172570 55699 o 88,043 o 25803 25577 33565 28.407 s0 11968 21043 o o 15885 22578 00,04 111,26 a2
2017 7.458 0.000 0.0 s2.58 252356 183527 5.400 o 83.420 o 24451 25184 3.968 25918 s0 11338 15039 o o 42889 20,313 0061 112,44 a2
2018 5880 0,000 0.0 s2.58 198.018 128317 4238 o 65.455 o 19,188 19752 21122 s0 &893 15639 o o 33257 3’570 00,04 14,33 o2
2018 a7sa 0,000 0.0 s2.58 181.795 104.843 3462 o 53.489 o 15678 15146 17.258 s0 7263 12772 o o 27630 51200 00,04 14,41 a2
2020 3725 6,000 0.0 52,58 125773 81501 2502 o 41580 o 12188 12552 13418 o S5az 5921 o o 21051 102251 0061 115,64 o
2021 3130 0,000 0.0 s2.58 105758 68538 2263 o 34957 o 10248 10555 o 11282 s0 4741 8338 o o 15620 121871 00,04 116,93 a2
2022 2837 0,000 0.0 s2.58 a5.867 62122 2052 o 31694 o a288 2567 786 10.228 s0 4205 75855 o o 16095 138855 00,04 118,95 a2
2023 2701 0,000 0.0 92,58 a1.271 59.144 1053 ) 30,174 0 8843 9100 2.000 9736 £ 4.089 7191 0 0 14927 153793 00,64 119,15 o2
2024 2483 0,000 0.0 s2.58 83930 54302 1795 o 27.750 o 8133 8377 286 953 s0 3789 65611 o o 15278 165,071 00,04 120,31 a2
2025 2085 0,000 0.0 s2.58 69.442 44998 185 o 22958 o 5728 5.930 o 7.407 s0 3107 sasa o o 12871 181942 00,04 12147 a2
2026 1587 0,000 0.0 92,58 53.627 24751 1148 o 17.720 o 5105 5352 286 5720 s0 2305 4212 o o 9645 191588 00,64 122.0 o2
2027 1196 0,000 0.0 s2.58 40.415 26.189 865 o 13381 o 2915 4033 o 4311 s0 1801 3186 o o 7477 155,055 0.0 125,08 o2
27.244 o o 2.522.280 | 1634437 | 53.977 o 833.866 o 244382 | 251713 | 209.043 | 269.043 850 113.194 199.066 o o 199.066
oo et oo
Internal Rate of Return (IRR) 25.2%
NPV
5% 103.972
0% 53238
129 40.054
5% 25.206
20% 9.336
255 241
30% ase1
vear rotece |vorc overs | Driitwelis || Drytotes | Seismic | Pipstines | Faciities | Geolosy | ompietion [ A5 - Levemt | Tem
) ) sm) ) sm) ) sm) s [em e [0 sm)
2010 0
2011 26.000.0 3.400.0 17000 35490 o040
a1z 7150] 430000 4.400,0 15000, 16.000.0 39490 a 66400
R
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ANEXO 28

oILaGas
Empresa QUIEN SABE
[ iR Calcutado = 25.0%]
@ Precio de Compra o sm
PROVECTO Campo VHA 100%]  caso: | on BP |
Proyectaa Nota:_Produccion Inicia Enero 2011
VA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacion Costo Operac 3.0% por Afio Grav. Grudo Base 396 APl
Escenario Futuro del Crudo 1 Cost Indirectos 50 SW/ARO [ W= @bl |gpm
Precio del Gas 386 simct BOE Tasa de Conversidn 02 Wi/l [ 042/ $mb1
Regalias 50.6 % Costo Tratamiento 0.00 por Mer Grade DI - i i
Impussto  la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 USSMcr Grev. Grudo = 14,4 = API
Imp. A la Produccion (Prod Tax) 21 % Costo Transporte Crudo 0,000 Uss/Bbl Evapare Fuel & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudol s 11,94 siBol Conde Produce. — o
Costo Operacién - Gas s o smer
Minimo Costo de Operacisn E MSIARD 1 2 3
Afio Cruco Gas Proa Cona Precio ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo Inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto ingres A Tax A Flujo Fluj.Caja wn wn wn
Total Crudo Brutos 50,6% Prodc Transp. Netos Cost(Gas) | Operac | Costop Capital Indirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumutado proyect. | proyect. | Proyect.
(obisigia) @amcra) | (eoisioay) sipol e sm sm s su sm sm s 31 su sm sm sm sm M sm 31 ThR ThR THR
2009
2010 o 0.000 0.0 90,22 [ o o o [ o o o o o o o o o o [ o 90,64 a2.00
2011 3789 0,000 0.0 90,22 125102 75812 2677 o 46613 o T6.556 17053 29.049 13653 EY 5734 10,683 o o 5573 5273 09,64 a5
2012 4885 0,000 0.0 90,22 150,865 97 484 343 o so.638 o 31280 21528 59.664 17,608 EY 7378 12,575 o o 30082 44354 09,64 a4.47
2013 6142 0,000 0.0 90,22 202258 122558 4328 o 75351 o 36767 27570 55259 22139 EY 9381 15,321 o o Ji57e8 51153 09,64 as.04
2014 5769 0,000 0.0 90,22 223505 135081 4770 o 83.054 o 29,500 30385 33831 24358 EY 10230 17,591 o o 558 52505 09,64 1066
2015 7.338 0,000 0.0 90,22 241543 145435 5171 o 90,035 o 31980 32939 32.059 26.449 s0 11.002 19.508 o o 13805 38799 99,64 109,96
2016 7.881 0,000 0.0 90,22 259 524 157271 Ss54 o 56,699 o 34346 35377 33565 28.407 EY 11814 20,952 o o 15703 23005 09,64 111,26
2017 7488 0,000 0.0 90,22 245923 149030 5263 o 51631 o 32546 33523 3968 26.018 EY 11288 19,852 o o 42 802 19757 09,64 112,44
2018 860 0,000 0.0 90,22 192572 115,541 4130 o 71,501 o 35538 26305 3.504 21122 EY 8854 15571 o o 33188 52885 09,64 114,33
2019 4788 0,000 0.0 90,22 157670 95548 3374 o se748 o 20,867 21403 2.400 17.258 s0 7231 12718 o o 27574 80,560 99,64 114,41
2020 3752 0,000 0.0 90,22 122567 74275 5523 o 45668 o 16221 16707 2286 13415 EY 5517 5878 o o 21008 101568 09,64 11564
2021 3430 0,000 0.0 90,22 103.072 62452 5206 o 38,405 o 13841 14050 o 11282 EY 4731 5.302 o o 45584 121152 09,64 116,93
2022 2837 0,000 0.0 90,22 53423 56614 RER o 34810 o T2364 12735 786 10226 EY 4577 7.522 o o 16062 138113 09,64 118,95
2023 2701 0,000 0.0 90,22 88045 53.901 1003 o 33141 o 11771 12124 2.000 9735 50 4071 7.160 0 0 14305 153.008 99,64 119,15
2024 EIT 0,000 0.0 90,22 51799 49570 T750 o 30,478 o T0.825 11450 286 5953 EY 3743 6.562 o o 15248 158258 09,64 120,31
2025 2055 0,000 0.0 90,22 57672 41,009 Taus o 25215 o 5055 5225 o 7407 EY 3093 5440 o o 12847 181105 09,64 121,47
2026 1587 0,000 0.0 90,22 52260 31670 T8 o 15472 o 5.016 7424 286 5720 EY 2385 4154 o o 5628 190732 09,64 122.0
2027 1188 9,000 0.0 90,22 39385 23867 543 o 14675 o 5215 5389 o 4311 S0 1703 3453 o o 7483 198195 90,64 125,08
27.244 o o 2457983 | 1488538 | s2.601 ° 915.845 o 325297 | 335056 | 209.043 | 269.043 850 112.700 198.196 o o 198.196
Moo et Moo
Internal Rate of Return (IRR), 25.0%
NPV
5% 103.378
16% 52813
12% 39.676
T5% 24887
20% 2.089
25% a5
30% saz0
vear | Freeee o overs | Drmens | omboes | sesmic | mpsines | racimes | ceotoss vies | pevant | ot
) smy sm) ) ) sm) sm) @ e sm) sm) e
2010 0.9)
2011 20.000.0 3.400,0 17000 39490 2a049.0
012 7150]  43.000.0 4.400,0 18000/ 180000 39490 ca.664.0
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ANEXO 29

oIL & GAs
Empresa QUIEN SABE
I TIR Calcutado = 25,00
@ Precio de Compra o sm
FRovESTO Camma A ool e | -
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3,00 por Afio Grav. Crudo Base 39,6 APl
Escenario Futre del Crudo 2 CostIndirectos 50 sWARG wri=|  tabla |gmm
Precio del Gas 3.86 scr BOE Tasa de Conversion 0.2 McTBo! T DT £.00|smo1
Regalias 67,9 % Costo Tratamiento 0,00 por Mcf Crade DIff = 0,.00%|1= art
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussimer Gray. Crudo = 26,5 < API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Cruda 0,000 Ussisol Evapore. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudol s 7,89 smol CondeProducc. = 0 bblsMMcr
Costo Operacién - Gas s S smier
Minimo Costo de Operacian s0 MssARD 1 2 3
Ao Crudgo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo inflacion | Inversion | Deprec Costos | Impussto Ingres ATax A Flujo FlupCaja wn W W
Total Cruge Brutos 67.9% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | costop Capital Indirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumulade proyect. | proyect. | proyect
(bbisigia) aamacra) | (ooisiaay) s/obl sm s M M e sm sm sm sm sm s s sm s s sm sm THR ThR ThR
2009
2010 o 0,000 0.0 77.00 0 o o o o o 0 o o o 0 o o o o o o ca.64 22.00
2011 3709 0.000 0.0 80.65 111832 75934 2303 o 33505 0 10,041 11250 25.049 13603 s0 3079 sa14 o o o542 o542 sa64 s5.65
2012 4885 0,000 0.0 89,47 159.527 108310 3414 o 47794 o 14,088 14.390 69664 17.608 s0 5672 575 o o a2 082 52023 ca.64 o447
2013 5142 0,000 0.0 94,24 211.270 143.452 4521 o 63207 o 17,688 18219 55259 22139 s0 207 14562 o o 18520 Fossz sa.64 sa24
2014 5769 0,000 0.0 101.50 251.022 170,444 5.372 o 75208 o 19.304 20079 33931 24308 s0 1121 Y558 o o 10,025 o526 sa.64 106.6
2015 7.338 0,000 0.0 104,96 281.122 190.882 5.016 o 4224 o 21132 21786 32.059 26.449 s0 13.035 22923 o o 17314 Ca3z12 sa.64 109.96
2016 7.881 0,000 0.0 106.26 305664 207546 5.541 o 91577 o 22696 23377 33.565 28.407 s0 14407 25336 o o 20178 23034 sa.64 111,26
2017 7.468 0,000 0.0 107,44 292862 198853 5.267 o 87741 o 21507 22152 3.968 26918 s0 14000 24521 o o 47571 34537 sa.64 112,44
2018 5.860 0,000 0.0 10933 233846 158.781 5.004 o 70.060 o 15.876 17.382 3504 21122 s0 11421 20.085 o o 37.703 62240 sa.64 114,33
2019 4788 0,000 0.0 109,41 191.207 120830 4.002 o 57286 o 13780 14202 2.400 17.258 s0 5344 Y6432 o o 31250 93530 sa.64 114,41
2020 3722 0,000 0.0 110,54 150.308 102,050 3217 o 45032 o 10718 11.040 2.286 13416 s0 7441 137085 o o 243215 117745 sa.64 115,64
2021 3430 0,000 0.0 111,03 127.874 86.827 2737 o 38311 0 9014 9284 o 11282 E 5414 11281 0 o 22582 140307 sa.64 118,93
2022 2837 0,000 0.0 113,95 117.098 80119 2525 o 35352 o 8170 sa1s 786 10225 s0 5.039 10621 o o 20,051 160,368 sa.64 118,95
2023 2701 0,000 0.0 11415 112536 76.412 2.408 o 33718 o 7778 s012 2.000 2736 s0 5770 10148 o o 17,884 178252 sa.64 119.15
2024 z.484 0,000 0.0 11531 104547 70987 2237 o 31322 0 7.154 7368 286 8.953 50 5.420 9531 0 o 18198 196.450 00,64 120,31
2025 2.085 0,000 0.0 11647 87.361 sa318 1.570 o 26173 o 5918 5096 o 7.407 s0 4575 5045 o o 15453 211,903 sa.64 121,47
2026 1567 0,000 0.0 117.90 68204 a6.372 1481 o 20,451 o 4570 a707 286 5720 s0 3519 6364 o o 11759 223702 sa.64 122.9
2027 1198 0,000 0.0 120,08 52.420 35503 1122 o 15.705 o 3.444 3.548 o 4311 s0 2826 4.970 0 o 9281 232.983 00,64 125.08
27.244 o o 2859688 | 1941728 | e1497 o 856.763 ° 214958 | 221406 | 269.043 | 269.0a3 850 132.480 232.983 o o 232.983
Mbo Mmcr Moo
Internal Rate of Return (IRR). 25.0%
NPV
5% 121.444
6% 62.050
12% 46.508
T5% 29222
26% 10.646
25% ‘13
36% 6122
vear | JFretece o overs| onmiens | oiores | seismic | mipsines | Facimes | csoiwsy | compieron |, = | Levant | To
(suy (sM) sm) 1) sm) sty M) @y ew smy smy smy
2010 0.9
P, 20.000.0 34000 17000 39490 29.049.0
01z 7150 43.000.0 4.400,0 15000 16.0000 39490
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ANEXO 30

oIL & GAs
Empresa QUIEN SABE
I TIR Calcutado = 25,00
@ Precio de Compra o sm
EROVEETD oo wiiA ool e | - |
Proyectado: | Nota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3,00 por Afio Grav. Crudo Base 39,6 APl
Escenario Futre del Crudo 2 CostIndirectos 50 sWARG wri=|  tabla |gmm
Precio del Gas 3.86 scr BOE Tasa de Conversion 0.2 McTBo! T DIt = 7.06 gm0l
Regalias 66,1 % Costo Tratamiento 0,00 por Mer Crade DI = 0,.00%|1= Art
Impuesto a la Renta 36,25% Costo Transporte Gas 0,000 Ussimer Gray. Crudo = 23,5 < API
Imp. A la Produceion (Prod. Tax) 21 % Costo Transporte Cruda 0,000 Ussisol Evapore. Fusl & Gas = 0.0%
Costo Operacion - Crudol s 897 smol Conde Produce. = 0 |bblsMMcr
Costo Operacién - Gas s S smier
Minimo Costo de Operacian s0 MssARD 1 2 3
Afio Crugo Gas Proa Cona Precio Ingresos | Regalias Tax Costo ingresos | Tratamnt Costo inflacién | Inversion | Deprec Costos | Impuesto Ingres ATax A Fluio Fluj.Caia wn wn wn
Total Cruge Brutos 66.1% Prodc Transp Netos Cost(Gas) | Operac. | costop Capital Indgirect Renta Libors enComp. | Recuper. caja Acumulade proyect. | proyect. | Pproyect
(bbis/gia) aamacra) | (ooisiaay) s/obl sm s M M e sm sm sm sm sm s s sm s s sm sm THR ThR ThR
2007
2008 o 0,000 0.0 74,94 0 o o o o o 0 o o o 0 o o o o o o ca.6a as.00
2000 3709 0,000 0.0 78,59 108.976 72.033 2332 o 24811 o 12.438 12811 25.049 13603 s0 2.920 5136 o o 10220 o220 0.6 e5.05
2010 4885 0,000 0.0 87,41 155854 103.020 3335 o 49.409 o 15004 16.474 69664 17.608 s0 5571 s7e7 o o 42350 52475 0.6 caa7
2011 5142 0,000 0.0 a2.18 205.652 138507 4422 o 65633 o 20,108 20712 55259 22139 s0 8.240 14451 o o 18’620 71108 0.6 ca.24
2012 5769 0,000 0.0 a9.54 245932 162561 5.263 o 78108 o 22162 22827 33931 24308 s0 11477 15556 o o 10,123 50985 0.6 1066
2013 7.338 0,000 0.0 102,90 275 604 182174 s.808 o 87.532 o 24.025 24745 32.059 26.449 s0 13154 23133 o o 17.523 a3an2 00,64 109,98
2014 7.881 0,000 0.0 10420 299738 198127 5414 o 95197 o 25803 25577 33.565 28.407 s0 14558 25504 o o 20,445 23016 0.6 111,26
2015 7.468 0,000 0.0 10538 287247 189.870 5147 o a1230 o 24,451 25184 3.968 26918 s0 1466 24512 o o 47862 24845 0.6 112,44
2016 5.860 0,000 0.0 107.27 229.440 151.560 4910 o 72870 o 19186 19752 3504 21122 s0 11577 20360 o o 37,578 62824 0.6 114,33
2017 4788 0,000 0.0 107.35 187.607 124,008 4015 o 59584 o 15676 15146 2.400 17.258 s0 sa72 16658 o o 31518 54330 0.6 11441
2018 3722 0,000 0.0 10858 147.500 97 504 3157 o 46849 o 12186 12552 2.286 13416 s0 7.551 13280 o o 24410 118749 0.6 115,64
2019 3430 0,000 0.0 100,87 125521 82060 2666 o 39,865 0 10.248 10556 o 11282 E 6517 11481 0 o 22743 141.492 00,64 118,93
2020 2837 0,000 0.0 11189 115863 76 585 2.479 o 36798 o 9288 9567 786 10225 s0 5148 10808 o o 20249 161741 0.6 118,95
2021 2701 0,000 0.0 112,00 110.508 73044 2365 o 35007 o 8.843 2100 2.000 2736 s0 5873 10328 o o 18,055 179805 0.6 11915
2022 2484 0,000 0.0 11325 102679 57871 2197 o 32611 o 8133 8377 286 8953 s0 5521 5710 o o 18377 198183 0.6 12031
2023 2.085 0,000 0.0 114,41 as5815 56724 1836 o 27255 o 6728 5930 o 7.407 s0 4565 5203 o o 15511 213793 0.6 12147
2024 1567 0,000 0.0 11584 57.101 44354 1436 o 21311 o 5196 5352 286 5720 s0 3604 6455 o o 11530 225723 0.6 1229
2025 11ss 5,000 5.0 11802 51520 34055 1103 o 16363 o 3916 4033 o 43711 £ 2889 5080 o o 5381 235114 00.64 126,08
27.244 o o 2.803.565 | 1853156 | 59.996 o 890412 ° 244382 | 251713 | 269.043 | 269.043 850 133.692 235114 o o 235114
Mbo Mmcr Moo
Internal Rate of Returm (IRR), 25.0%
NPV
5% 122.557
6% 62.604
12% a7.032
T5% 29.458
26% 10.751
25% 7
36% e.a74
Year Froteee | ivon overs | Driitwelis || Dryholes | Seismic || Pipeines | Faciiites | Geology | comptetion |32 || et | rom
(smy (sM) sm) 1) sm) sty M) @ e smy smy smy
2010 0.0
2011 20.000.0 34000 17000 3.949.0 20 049.0
2012 7150 43.000.0 4.400,0 15000 16.0000 39490 ca 6640
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ANEXO 31

OIL & GAS

Empresa QUIEN SABE
[ iR Calcutado = 25.1%]
@ Precio de Compra of sm
PROVECTO Campo VHA [ 100%]  caso: | onBP. |
Proyectaal | Hota: Produccién Inicia Enero 2009
IVA Tax Porcentage 0.0 % Factor Inflacién Costo Operac 3.0% por Afi Grav. Crudo Base 39.6 = API
Escenario Futuro del Crudo 2 Cost Indirectos 50 SW/ARO [ W= @bl |gpm
Precio del Gas 3,06 Smcr DOL Tasa de Conversion 0.2 Dol - 9,42/ Smo
Regalias 62,0 % Costo Tratamiento 0,00 por Mcf Grade DI = 0,005/ = AP
impussto 3 a Renta 36,25% Casta Transporte Gas 0,000 Ussimcr Grav. Crado 14,4 < API
Imp. A la Produccisn (Prod. Tax) 24 % Casta Transporte Crudo 0,000 UssiBbl Evaporc. Fuel & Gas = 0,0%
Costo Operacisn - Crudol s 4194 smol Conde Produce. = o
Costo Operacién - Gas s o s
Minimo Costo de Operacién 50 MSiAfio 1 2 3
Afo Crudo Gas Prod Cond Precio Ingresos Regalias Tax Costo Ingresos | Tratamnt Costo Inflacién | Inversion Deprec Costos | Impuesto ingres WA Tax A Fluio Flui.Caia wrt it Wi
Total Crudo Brutos 52,0% Prode. Transp Netos Cost(Gas) [ oOperac Costop. Capital Indirect Renta Livors en Comp. | Recuper. caja Acumulado proyect. | Proyect. | Pproyect.
(ooisiaia) micway | (ovisigay) 061 o om s = o oM s = = o om oM om s = s = THR TR ThR
2009
2010 o 0,000 00 7258 o o ) o o o ) o o o o o o ) o o o 90,64 2200
2011 3798 0,000 0.0 76,23 105.703 55536 2262 ) 37.805 ) 76556 47053 29.048 REL-CE ES 2577 4532 o o 10824 Ci0.824 98,64 85,65
2012 4885 0,000 00 8505 151.646 94.021 3245 o 54380 o 21289 21028 69.664 17.508 s0 5383 9.432 o o “az625 53449 ag.6a a4z
2013 6.142 0,000 00 8982 201.361 124844 4308 o 72208 o 26757 27570 55.250 22138 s0 8138 14311 ) o “18.800 72258 90,64 0924
S014 & 70 000 oo a7am 540 101 S4n RRa EREY a @R 100 o 5a mnn an ans 33031 EYRTN “n EEES 18 833 o a S0 ann eiAsa 05,04 100,86
2015 7.338 0,000 00 100,54 269.283 165.956 5763 o 96.565 o 31.980 32030 32.050 26.449 s0 13458 22,568 ) o 18.059 43799 90,64 109,96
2016 Tae1 0,000 00 T01.54 252,949 Ss1oze G208 s J05.052 s 33340 35577 33.565 Z5.407 S0 Gasaz 26277 o o 21418 22561 98,64 111,26
2017 7.468 0,000 00 102,02 280,614 1744108 5.009 o 100.700 o 32545 33523 3.968 26.918 s0 14576 25532 ) o 48583 25903 90,64 112,44
2018 5860 0,000 0.0 104,91 224302 RECRES 4802 ) 80467 ) 25538 26305 3504 21422 ES 118590 21.031 o o 38649 64552 98,64 114,33
2019 4788 0,000 00 104,99 183.483 113750 2027 o 65797 o 20857 21493 2.400 17258 s0 2786 17.210 ) o 32088 96.520 90,64 114,41
2020 3722 0,000 0.0 108,22 144303 85458 Soss ) s17a7 ) T6221 16707 2.286 13478 ES 7621 12752 o o 24883 421503 98,64 115,64
2021 3.130 0,000 00 107,51 122825 75151 2528 o 44.045 o 13641 14.050 o 11282 s0 6.765 11.808 o o 23180 144683 ag.6a 11609
2022 2837 0,000 00 109,53 113.419 70320 2427 o 40572 o 12384 12735 786 10226 s0 6.402 11259 ) o 20699 155,382 90,64 118,95
>33 5701 000 oo G087 108 179 7 071 5a1a a a8 703 o EE e 4554 5000 5 7an “n o0 0 7Aa o a 4q aan iR3 AAN 05,04 119,15
2024 2484 0,000 00 110,89 100.540 62335 2152 o 26.053 o 10826 11450 286 8953 s0 5764 10138 ) o 18804 202684 90,64 120,31
2025 Z.05s 0,000 00 11z.05 54040 52108 T7es ) 20138 o 5956 5225 o 7407 S0 asve 5578 o o 155880 Zis.a70 98,64 121,47
2026 1587 0,000 00 113,48 65734 40755 1407 o 23572 o 6.916 7124 286 5720 s0 3.871 6.807 ) o 12242 230,911 90,64 1220
2027 1198 0,600 0.0 115,66 50480 31304 T 080 [ 18108 o 5212 5368 o 4311 E) 2036 5340 o o a851 240,562 05,64 125,08
27244 o B 2739268 | 1.698.346 | 58.620 o se2.302 B 325297 | 335.056 | 269.043 269.043 ) 136.790 240.562 B o 240.562
) Whct Wbo
Internal Rate of Retum (IRR) 25,1%
npV
Soe 125.490
10% 64.203
2% 48279
5% 50343
20% 11150
25% 140
30% 6186
vear ratece. | work- overs | Dritweis || Dry Holes Seismic Pipelines | Faciliies | Geology e e Jota
(sm) (sm) (st (st sy (st (s @ [l (st (s M)
2010 0.0
2011 20.000,0 34000 17000 39490 20 0490
2012 7150, 430000 4.400,0 16000/ 16.0000 39490 59.564.0)
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