REFINADORA COSTARRICENSE DE PETROLEO S.A.

reope:

PRESIDENCIA

San José, 31 de octubre, 2012
P-505-2012

Sefiores

Maria de los Angeles Montero Campos, Vicepresidenta y presidenta a.i.
René Mora Casal, Secretario

Colegio de Ingenieros Quimicos y Profesionales Afines

Presente

Estimados sefiores:
ASUNTO: RESPUESTA OFICIO JD-CIQPA-153-2012

En respuesta a las consultas, observaciones y recomendaciones remitidas mediante el oficio JD-CIQPA-
153-2012 se elabord el presente documento. Agradecemos el interés mostrado por su representada a
este proyecto.

Procedemos a responder uno a uno los aspectos de consulta, que se desglosan retomando cada
enunciado y siguiendo la numeracién indicada para cada uno.

Primeros 14 puntos:

1-. Importancia de insertar el proyecto de la nueva refineria en las estrategias nacionales tanto de
energia como de carbono neutral.

Por considerar de suma importancia esta sugerencia del Colegio, debemos aclarar que ya el Proyecto de
Modernizacidon y Ampliacion de la Refineria de Moin se encuentra contemplado dentro de del Plan
Nacional de Desarrollo “Maria Teresa Obregén Zamora 2010-2014” y en Plan Nacional de Energia 2008-
2021 y en lo que respecta a la politica de carbono neutral, debe explicarse que, aunque las
proyecciones de demanda al 2030 elaboradas por la Direccidon Sectorial de Energia, indican que los
hidrocarburos mantendran una importante participaciéon en la matriz energética; también, de acuerdo
con el Plan Nacional de Biocombustibles, la nueva refineria contempla la incorporacién de estos dentro
de proceso de produccién y en las mezclas de combustibles; esto permitird contribuir con la politica
indicada, sumado a los planes empresariales de fijacion y compensacién de CO2.

2-. Sobre si "La politica actual de importar biodiesel y el etanol es contraria a la estrategia nacional de
carbono neutralidad, ya que la captura de carbono no se realiza en nuestro pais”.
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La politica de biocombustibles de RECOPE estd regulada por el Reglamento de Biocombustibles,
publicado mediante el Decreto Ejecutivo No. 35091, cuyo fundamento es promover el uso de
biocombustibles producidos en el pais y por ende, ese es el espiritu que ha privado en todo el proceso
de preparacién en que se ha estado trabajando. La razén de haber recurrido a la importaciéon de etanol
(tomar nota de que biodiesel no se ha importado), obedece al hecho de que los productores nacionales
no participaron en la licitacién que emitimos para la compra que nos permitié arrancar con el plan piloto
en Guanacaste, ni para ninguna otra, ya que afirman tener mejores precios en la exportacién y siguen a
la expectativa de la formalizacién del programa.

Nuestra intencion es comprar biocombustibles producidos nacionalmente y para ello se han mantenido
diferentes reuniones con productores del pais; a la vez, se trabaja con centros de educacién superior
con el interés de desarrollar proyectos propios que incentiven la produccion de biocombustibles.

Ademas, para la fecha de entrada en operacién de la modernizacion de la refineria esperamos tener ya
una oferta inicial de biocombustibles nacionales para mezclar con los productos de la refineria y que esta
oferta vaya aumentando con el pasar de los afios hasta llegar a la meta de 20% de participacién de los
biocombustibles en la matriz energética nacional. RECOPE por medio de su departamento de
investigacion estd desarrollando los proyectos internos de biocombustibles, ya se tiene una planta
experimental de biodiesel, una pequena plantacién de oleaginosas y un laboratorio de motores para las
pruebas de estos combustibles.

3-. Importancia de que RECOPE asegure a los consumidores un precio competitivo para los combustibles,
y que esto forme parte de las condiciones del contrato de arrendamiento con SORESCO.

Debe sefialarse que el Proyecto se encuentra inserto en un amplio marco de politicas nacionales, entre
ellas reducir la vulnerabilidad en el abastecimiento de combustibles y mejorar la flexibilidad operativa de
RECOPE. Estos son objetivos que no pueden omitirse en el analisis que se realice del Proyecto.

Por otro lado, los estudios que han venido realizando los consultores internacionales sefialan que es mas
conveniente importar el crudo y refinarlo localmente, que realizar la importacién de los combustibles
finales. Es decir, que el precio promedio del valor de la produccidn es menor al precio de importacién de
productos.
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En la actualidad RECOPE se encuentra en el proceso de negociacién del Contrato de Arrendamiento y se
estan adoptando las previsiones para que dicho margen cubra el costo de la cuota.

Finalmente, debemos indicar que RECOPE es una empresa que esta regulada por la Autoridad
Reguladora de los Servicios Publicos (ARESEP) por lo que las fijaciones de precio son dadas por las
metodologias que establezca dicha entidad. La que estd vigente se basa en el concepto de precio
paridad de importacion, en donde se establece un precio tope, independientemente de si el combustible
se importa o se produce localmente.

4-. “Importancia de manejar un portafolio de proyectos que incluya todos los proyectos que son
necesarios para que la refineria pueda operar (subproductos, muelle, tanques, gas natural, entre otros),
considerando que un atraso en su implementacion podrian provocar una operacion no dptima de la
refineria.”

Compartimos lo del enunciado y precisamente el portafolio de proyectos empresarial complementario y
que refuerza la operacion de la nueva refineria, incluye lo siguiente:

1. El Muelle petrolero: esta en construccién, y contard con capacidad para atraque de barcos de
80.000 toneladas de peso muerto. Fecha de inicio de operacion estimada de junio 2014.

2. El Sistema de almacenamiento de LPG: contempla la adicion de 5 esferas al parque actual de tres
esferas, lo que dard una capacidad de almacenamiento de LPG de 200.000 barriles, suficiente
para garantizar un inventario de 40 dias. Este proyecto también esta en construccién y la entrada
en operacién de las esferas es gradual, la primera entrard en operacién en enero del 2013, 6
“salchichas” (9.000 barriles adicionales) en febrero 2013 y el resto de las esferas entraran en
operacion desde finales del 2013 hasta mediados del 2016.

3. 17 tanques atmosféricos para productos: 2x50.000 barriles para gasolina super en La Garita,
entran en operacion diciembre 2012. 4x50.000 barriles para gasolinas en La Garita, entran en
operacion en 2016. 2x50.000 barriles para jet fuel en Barranca, entran en operacion en 2015.
2x50.000 barriles para gasolinas en El Alto, entran en operacién en 2015. 4X15.000 barriles para
producto negro (asfalto y bunker) en Refineria, entran en operacién en 2015. 1x350.000 barriles
para diésel en Refineria, entra en operacidon en 2015. 1x100.000 barriles para gasolinas en
Refineria, entra en operacion en 2015. 1x100.000 para bunker en Refineria, entra en operacién
en 2015.
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4. Reacondicionamiento de 3 tanques de crudo actuales de 100.000 barriles cada uno para gasolina
y diésel. Estaran listos en 2013.

5. Revamp de la unidad de vacio para produccién de asfalto, con capacidad de produccién de 2.000
barriles por dia de asfalto. Para arrancar con la modernizacién de la refineria.

6. Unidad de sulfonacidon para hacer detergentes biodegradables, y/o unidad de produccién de
fertilizante bentonita+azufre, para utilizar el azufre (S) elemental producido por la refineria. En
estudio de factibilidad.

7. Proyecto para utilizacion del coke para sustituir el carbon en las cementeras. En estudio de
factibilidad. Ademds se estda trabajando en otra factibilidad para utilizar el coke como
combustible de la refineria y para generacion eléctrica.

8. Proyecto de gas natural para combustible de calderas en sustituciéon del bunker que no se
producird en la refineria. También este proyecto tiene los objetivos de utilizar el gas natural
como materia prima para produccion de hidrégeno y para venderse como combustible para
camiones. Proyecto aprobado a nivel de Consejo Consultivo de RECOPE. Se presentara
préximamente a Junta Directiva y posteriormente, se iniciaria la ejecucién con la elaboracién del
FEED. Entraria en operacién en 2016.

9. Proyectos de Biocombustibles para producir biodiesel incluyendo planta de extraccion de aceite
y planta transesterificadora. Preparandose el estudio de factibilidad.

Estos proyectos proveen la infraestructura complementaria necesaria para la operacién de la refineria.
Los cronogramas de ejecucion se han contrastado con el cronograma del proyecto de modernizacién
para verificar que la entrada en operacidn sea consecuente tanto para la refineria como para los otros
proyectos.

5-. “Asequrar la rentabilidad de cada uno de los proyectos complementarios mencionados arriba, para
que no le resten rentabilidad a la nueva refineria.”

Los proyectos tienen como base un estudio de factibilidad con evaluacion econdmica positiva
independientemente de la refineria. Estos proyectos complementarios contribuyen a aumentar la
rentabilidad de la refineria. La construccion de tanques responde a un objetivo estratégico de cumplir
con el Reglamento de la Ley 6588.
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6-. Asegurar que RECOPE tenga la capacidad financiera para hacerle frente a los multiples proyectos que
estd realizando o plantea realizar, ademds del que nos ocupa. En particular las posibles inversiones
futuras que requerird el sistema de abastecimiento de combustibles del pais a cargo de RECOPE.

RECOPE ha hecho proyecciones financieras hasta el 2030, en donde se incorpora el Proyecto de
Modernizacién y Ampliacion de la Refineria de Moin, asi como el portafolio de proyectos que se
encuentran en proceso de desarrollo o que forman parte del Plan Estratégico. Se adjunta informacion en
pdf.

7-. Analizar el concepto de “perpetuidad” en el cdlculo del valor de rescate de la refineria y en el contrato
de arrendamiento. Revisar la base de cdlculo del valor de rescate (cuota de alquiler, en vez de utilidades).
Asimismo, su aparente contradiccion con las estrategias de energia y carbono neutralidad.

Debe tenerse presente que aun cuando los estudios de factibilidad de un proyecto de refinacidn se
realizan para un periodo definido, ello no significa que el proyecto deja de operarse al final de ese plazo.
Prueba de ello es el gran nimero de refinerias que existen alrededor del mundo y que tienen mas de
cincuenta afios de operacién. Esta realidad es la que ha hecho que en la evaluacidon de proyectos se
incluya el concepto de perpetuidad, el cual trata de reflejar el valor futuro del Proyecto, mas allad del
horizonte de analisis.

En el caso del Proyecto, debe considerarse que RECOPE es una empresa en marcha, a la cual se le ha
dado la administracién del monopolio de la importacion, refinaciéon y distribucién a granel de los
combustibles; razdn por la cual el concepto de perpetuidad se ajusta a la realidad juridica de la empresa.

Se adjunta nota técnica en la cual se explica dicho concepto.

8-. Necesidad de analizar las implicaciones del arrendamiento financiero, en cuanto, a la transferencia de
beneficios del uso de la refineria (usufructo) de SORESCO a RECOPE y la compensacion que recibe
SORESCO (cuota de alquiler). Importancia de que esto quede bien definido en el arrendamiento.

En el Acuerdo de Empresa Conjunta firmado entre RECOPE y CNPCI y refrendado por el Organo
Contralor, se planted que el contrato de arrendamiento fuera operativo, no financiero. De todas formas,
las inquietudes expresadas por sus agremiados seran consideradas como parte de las negociaciones del
contrato de arrendamiento. Enfatizamos, que todavia se estd en los procesos de negociacion por lo que
no hay un documento definitivo.
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9-. Sobre "inconsistencias" anotadas respecto de los cdlculos efectuados por Worley Parsons:

9.a. En el archivo “Financial Analysis with logos 20 Apr 2012.xls” en la Hoja “Basis and risk analysis”, se
asume que los intereses durante los tres aifios de construccién y desembolso de fondos es cero, es decir
hay un periodo de gracia. Sin embargo, en el otro archivo Excel donde se hacen calculos financieros, si se
incluyeron intereses durante esos tres afos.

En el archivo “Financial Analysis with logos 20 Apr 2012”, en la Hoja “Basis and risk analysis” se realiza el
analisis cldsico de evaluacién de proyectos, en el cual no se incorporan los intereses, debido a que, a
través de la tasa de descuento se considera el valor del dinero.

Por otro lado, el archivo Modelo_Simplificado_Margen_de_Refinacion 30-3-12-a.xls, es un modelo
dindmico que tiene por objeto hacer diferentes mediciones, no solo las correspondientes al valor
presente neto y la tasa interna de retorno; por lo que la informacién que se considera alimenta
diferentes hojas de calculo.

IM

9.b. Hay una inconsistencia en cuanto a la definicion del “aifo cero” para el analisis financiero. En la hoja
el 2013 aparece como ano “-2” pero en la practica se toma como afo 1, mientras que en la hoja
“Financial analysis” el 2013 se toma como afio cero. En la hoja “Costs” se comete el mismo error que en
la primera, al designar el afio 2016 como “afio 4 en vez de afio 3”- Esta inconsistencia afecta los factores

de descuento, y por tanto todos los calculos de valor presente y tasa de retorno.

El calculo de la inversién llevado a valor nominal, esta correcto, lo que no estd correcto son los titulos de
-2,-1, 0, se retroalimentara a las personas de Worley Parsons sobre su observacion. De todas formas, el
analisis para TIR y VAN esta sacado para el afio 2013, como si el 2013 fuera el afio presente, que es
cuando empieza el periodo de construccién; no obstante, la situacion anterior no afecta el calculo de
valor presente y tasa de retorno, dado que las mismas se obtienen a partir de la férmula de Excel, la cual
es independiente de la numeracidn que se le de a los diferentes afos del periodo de analisis.

9.c. En este libro se asume un plazo del proyecto de 25 afios, sin mencionar el préstamo (no se
considerd). En el otro libro se hacen calculos del préstamo a 10 a 12 afios. Indicar cual sera el plazo del
préstamo, es importante ya que entre mayor el plazo, menor sera el costo financiero y,ademas, al
terminar de pagar el préstamo, se liberard un monto importante que se sumara al margen neto de la
refineria, aumentando la rentabilidad (o posibilitando una reduccién de precios).

En las negociaciones para el préstamo se habla de 15 afios. Es decir, 3 afios periodo de gracia y 12 afios
de repago del préstamo. En el estudio de Factibilidad de HQCEC, las condiciones de préstamo son
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preliminares, por eso el plazo considerado fue a 10 afios y, como se menciond anteriormente, la
evaluacion que hizo Worley Parsons era la confirmacion de lo valorado en el estudio de factibilidad.

9.d. En este libro no se hace referencia al plazo del contrato de arrendamiento (hay una celda donde se
calcula un “LAC fee”, que podria ser un estimado de la cuota de alquiler, después se comentard). Con
base al punto anterior, indicar cuanto serd el plazo del contrato de arrendamiento (no es claro si son 15,
20 o 25 afios).

Como se indico, todavia se estd en el proceso de negociacion del Contrato de Arrendamiento. No
obstante, en el Acuerdo de Empresa Conjunta, en la “Seccién 6.01 Arrendamiento” se establece lo
siguiente:

“El plazo de arrendamiento serd de al menos quince (15) afos, y si las Partes lo acuerdan
podrd prorrogarse por un periodo de conformidad con la Seccion 7.01 (b) viii. Si el periodo se
extiende, el plazo de este acuerdo también deberd ser prorrogado, para lo cual las
aprobaciones legales deberdn ser obtenidas”.

Lo anterior, es la base de la negociacién del Contrato de Arrendamiento, tal y como se describe en el
Acuerdo de Empresa Conjunta, éste no podra ser menor de 15 afios.

9.e. Se uso una tasa de descuento del 12% para calcular el valor presente neto, cuando lo correcto era
usar la tasa minima que se la ha exigido al proyecto desde el inicio, que es del 16% (como si se hace en el
otro archivo Excel).

Debe distinguirse la diferencia que existe entre la tasa de descuento y la tasa interna de retorno. Los
Proyectos no tienen tasa de descuento, sino que ésta es propia de un decisor: persona, firma,
organizacion; por su parte, la TIR es propia de un proyecto y depende de sus flujos de caja: es aquella
tasa que hace que la inversidn se iguale al flujo de beneficios descontados.

Por otro lado, la tasa de descuento de 12%, utilizada en el estudio, es consistente con la establecida en la
Metodologia dada por MIDEPLAN, especificamente, su Unidad de Inversiones publicé en web, acerca de
las preguntas sobre inversiones en la cual se establece que, “en el analisis de proyectos publicos se
utiliza una tasa de descuento constante y positiva, que en el caso de Costa Rica se establece en 12%,
como parte de la experiencia establecida con los organismos financieros internacionales” (MIDEPLAN,
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2011, consultado en:
http://documentos.mideplan.go.cr/alfresco/d/d/workspace/SpacesStore/8f0807f4-b051-4386-b748-
a67f166bd2ca/preguntas_inversiones publicas.pdf)

En contraposicién, su planteamiento de descontar al 16%, no es el correcto, ya que el TIR igual o mayor
al 16% que se establecio en el Acuerdo de Empresa Conjunta, corresponde con un criterio para decidir si
se desarrolla o no el Proyecto. Criterio que buscaba que la inversién se igualara a los beneficios netos del
Proyecto a una tasa que fuera igual o superior a 16%.

9.f. En esta hoja, el capital de trabajo al final del periodo (afio #25 o 2040) por error se resta, reduciendo
el margen neto, cuando lo correcto es sumarlo porque se esta recuperando.

Su observacidén es correcta y se le hara llegar a WorleyParsons. Sin embargo, el impacto de la correccién
en los parametros financieros sera marginal, debido al monto de que se trata y de que el mismo se
incorpora en el afo 25, con lo cual el valor descontado no sera significativo. Destacamos que este seria
positivo en el TIR.

9.g. En la hoja "costs", en donde se calcula el costo de operacion WP asume que la refineria operara 350
dias al afio, dejando sélo 15 dias para paros de mantenimiento, lo que no esta ajustado a la realidad de
una refineria y afectas el costo de operacidn.

El ciclo de operacidn de la refineria segun el Estudio de Factibilidad es de 3 afos con un paro para
Mantenimiento Mayor, de hasta 45 dias. Algunas de las tecnologias ya escogidas en el FEED requieren
sustitucion de catalizadores entre 4 a 5 aios, dependiendo de la carga y severidad. Esto significa que
podemos tener paros a los 4 o 5 afios de operacién continua para mantenimiento mayor.

Adelantar el paro cada 3 afios es partir de un dato conservador que efectivamente repercute en el TIR,
pues estas reducciones de producciéon son mas significativas o tienen mas impacto en el flujo en los
primeros afios. Conforme se alejan del afio 1 van perdiendo impacto en el TIR. Se parte de esto en el
estudio de factibilidad porque no se han definido las tecnologias, por eso se usé el dato mas
conservador de paros cada 3 anos con 45 dias de Mantenimiento Mayor y, en el andlisis del TIR, se
promedid a 15 dias que da 350 dias de operacién al aio; esto influye aliin mas en el célculo del TIR, pero
aumenta la confianza de que el TIR sera superior al 16%.

Los disefios se estan haciendo basados en la filosofia de 3 afios de operacidn, y sobre esto el disefiador y
el licenciatario de la tecnologia dan la garantia.
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10-. Revisar en particular el hecho de que Worley Parsons basé los calculos financieros en el EBITDA y no
en el margen neto, sobrestimando el VPN y la TIR.

No es correcta esta apreciacion pues en el libro de Excel Financial Analysis with logos 20-Apr-2012.xls se
incluye una hoja denominada Financial Analisys S nominal, en la cual se realiza el anélisis financiero del
proyecto. En la fila 43 se presenta el flujo de caja neto y para los afios 3 en adelante se incluye el valor
del margen neto (Net Margin) de la fila 40. En virtud de lo expuesto, no resulta correcto indicar que el
valor de VPN y TIR se hayan calculado sobre la base del EBITDA, ni que se haya sobrestimado.

11-. Revisar como se afecta el analisis de sensibilidad y riesgo realizado por Worley Parsons debido a lo
sefialado arriba. Asimismo, Worley Parsons asume incorrectamente que las variables en dicho analisis
poseen distribuciones normales, esto puede afectar esos resultados.

Dado que no es correcto lo indicado en la pregunta anterior, se da por superada la inquietud planteada
en la primera oracidn de la presente pregunta.

En relacidon con el comentario referido a las funciones de distribucidn utilizadas por Worley Parsons,
desconocemos los criterios utilizados por el Colegio para sefialar que las mismas son incorrectas, a
efectos de poder referirnos al tema.

12-. La estimacion que hace Worley Parsons de la cuota de arrendamiento que debe pagarse a
SORESCO, del orden de 300 millones de délares de los EE.UU. por afio, es superior al margen de utilidad
de la refineria durante los primeros afios de operacion

El calculo realizado por Worley Parsons es de referencia pues como se ha indicado, el valor de la cuota de
arrendamiento se encuentra en proceso de negociacion.

13-. En el archivo Excel “Modelo_Simplificado_Margen_de_Refinacion 30-3-12-a.xls”, en la hoja Soresco
P&L” se incluye un calculo llamado “Uso de los dividendos por RECOPE” (Utilization of RECOPE’s
dividens), que presenta resultados negativos en todos los afios del proyecto. Similarmente, en la hoja
“Project P&L” se presenta otro calculo financiero, que si incluye los costos financieros y de impuestos, y
en donde los resultados son negativos para todos los afios. Esto es irregular, ya que implicaria que el

proyecto no es rentable.
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El archivo al que se hace referencia en este punto, es un modelo dindmico, el cual contiene escenarios,
con combinaciones de qué pasa si, por lo que desconocemos exactamente, que combinaciéon o que
escenario estaba considerado para asegurar dicha premisa. Indicamos que en los escenarios que
RECOPE ha proyectado, los resultados son satisfactorios.

14-. WP asumid que la refineria operaria 350 dias al afio, maxima capacidad del primer afio, lo que no
es factible.

Esto se basa en lo explicado en el 9.g). SORESCO debe entregar la refineria operando al 100% de
capacidad y el contratista de Engineering Procurement & Construction (EPC) debe asegurarlo también. El
disefio en el FEED se esta haciendo con un rango de disefio operativo de 60% a 110% y antes de la
entrega a RECOPE se haran pruebas de ajuste por equipo, unidad y total de refineria hasta llegar a la
capacidad del 100%.

Recomendaciones

1-. “Realizar un concurso internacional para el IPC, que considere otras ofertas ademds de la que pueda
suministrar la empresa actualmente seleccionada por SORESCO”.

Es importante tomar en cuenta que este proyecto nace de un acuerdo de cooperacién entre dos
naciones resultado del restablecimiento de relaciones diplomaticas entre la Republica Popular China y
Costa Rica.

No es un acuerdo privado, sino entre dos gobiernos representados cada uno por empresas publicas. Por
ello, el proyecto establece que el IPC (ingenieria, procura y construccion) sera realizado por una empresa
afiliada a CNPC.

No esta contemplado en el proyecto, y asi fue refrendado por la CGR en su debido momento, la
realizacién de un concurso para seleccionar la empresa que hara el IPC. Para entender bien esta
situacidon es necesario tener presente que, tanto CNPC como RECOPE son empresas publicas en las que
prevalece el servicio publico como principal objetivo de su operacién.

Es practica internacional que los paises que otorgan el financiamiento de un proyecto ponen como
requisito que la maquinaria y servicios provengan del mismo pais.

Tel: (506) 2284-2745  Fax: (506)2255-2049 Apdo. 4351-1000, SAN JOSE, COSTA RICA Jorge.villalobos@recope.go.cr



REFINADORA COSTARRICENSE DE PETROLEO S.A.

reope:

PRESIDENCIA

Sra. Maria de los Angeles Montero Campos
Sr. René Mora Casal

31 de octubre de 2012

P-505-2012

Pagina No. 11

2-. “Definir un macroproyecto o portafolio que contemple la totalidad de proyectos asociados con la
nueva refineria o que la afecten, hacer los estudios de rigor de este portafolio de proyectos, y establecer
un equipo de supervision de alto nivel para el sequimiento del mismo”.

Como se menciond anteriormente, efectivamente, RECOPE, tiene un portafolio de proyectos, el cual
puede entenderse como un macroproyecto, que contempla todos los proyectos a realizar. En este
portafolio se tienen las rentabilidades de cada proyecto, los costos de los mismos, las necesidades de
financiamiento y los cronogramas de ejecuciéon. La Gerencia General, la Presidencia y la Junta Directiva
de RECOPE dan seguimiento permanente a la ejecucidn de ese macroproyecto y la obtencién del
financiamiento.

3-. “Establecer dentro de los procedimientos de operacion de la nueva refineria, recomendados por
Worley Parsons a RECOPE, la forma de producir otros productos como bunker y asfalto, con los equipos
que finalmente se instalen, en caso de necesidad. Aclarar ademds su efecto en la rentabilidad del
proyecto.”

El asfalto se producird con la unidad de vacio actual la cual serd modernizada y ampliada por RECOPE
paralelamente al proyecto de modernizacidon de la refineria (Ver atras punto 5 del portafolio: Revamp de
la unidad de vacio para produccién de asfalto, con capacidad de produccién de 1.600 barriles de asfalto).

En cuanto al bunker, este es un producto no rentable en una refineria con el esquema de refinacion
escogido, por tanto la estrategia es sustituir el uso de bunker por gas natural, para lo cual estamos
desarrollando un proyecto ad hoc. El faltante sera importado, de refinerias en cuyo patrén de refinacion
se produzca fuel oil, pero siempre teniendo en mente, que lo mds rentable y amigable ambientalmente
es sustituir el bunker por gas natural.

Solicitud de informaciéon ampliada

1-. Planes e inversiones de RECOPE para uso de gas natural en la nueva refineria, a corto y mediano plazo
con base en el estudio 508726-000-49ER-0001 que para Costa Rica realizé la empresa SNC-Lavalin el
pasado mes de marzo

Los resultados de balance de gases en la refineria para hornos y planta de hidrégeno demuestran que el
fuel gas y parte del LPG son suficientes para los requerimientos de la refineria (ver Validacién caso 10 de
WorleyParsons). Sin embargo, se esta disefiando para que hornos y planta de H, trabaje con gas natural,
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fuel gas y LPG. Una vez construida la planta de gas natural se consumira una cantidad de gas equivalente
energéticamente a los requerimientos de fuel oil y LPG, lo cual reduce costos de operacidn.

Ademads, se tendria un excedente del fuel gas que con una pequefa inversion en caldera y generador,
produciria todo el requerimiento de energia eléctrica de la refineria, reduciendo aiin mas los costos de
operacion.

2-. Que RECOPE aporte evidencia objetiva sobre cémo se va a garantizar que los precios de los
combustibles no sufrirdn un incremento que sea relacionado con el financiamiento y la rentabilidad
requerida por el proyecto de la nueva refineria.

Para el desarrollo del Proyecto, se ha contado con la participacion de empresa consultoras
internacionales, especializadas en la planificacidn y disefio de refinerias, las cuales han puesto su know-
how al servicio del mismo. Como resultado de los estudios se obtiene que el margen de refinacion
permitird hacerle frente no sélo a los costos de produccion, sino que también quedara un monto que se
estima sera suficiente para pagar la cuota de arrendamiento, asi que no se prevé, desde ningin punto de
vista, afectacidn al precio final de los combustibles en razén de este proyecto.

3-. Andlisis macro que muestre que todos los proyectos asumidos en los planes de RECOPE son
rentables, sea por el lado de utilidades o por el lado de reduccidn o evitacidn de costos.

Como se menciond anteriormente, RECOPE cuenta con el modelo de proyecciones financieras al
2030.que incluye todos los proyectos..

4-. En relacion con el contrato de arrendamiento de la nueva refineria, Un Informe de cémo avanza la
negociacion del contrato en cada una de las etapas y que permita a los expertos valorar,
complementariamente, que los intereses del pais queden protegidos.

Es importante indicar que, en este momento, el Proyecto se encuentra en una serie de procesos
previosentre ellos: i) Optimizar el patron de refinacién, ii) Obtener mejores condiciones del
financiamiento y, un aspecto definitivo, sera la presentacion de la oferta de construccion, a partir de ahi
se podra determinar el valor de la cuota de arrendamiento y comprobar que con el precio ofertado se
logra obtener un TIR mayor o igual a 16%. En todo este proceso de negociacién se buscara el mayor
beneficio en funcién de los intereses del pais.

Ademas, una vez que se tenga definido el contrato de arrendamiento, el mismo debera ser remitido a la
Contraloria General de la Republica para su revision y aprobacion.
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Es importante sefialar que los expertos que trabajan en el proyecto, son miembros del Colegio de
Ingenieros Quimicos y estan comprometidos a lograr los mejores resultados para el pais.

5-. Valor de rescate de la refineria a 15 aflos: RECOPE debe aclarar por qué se usa el concepto de
“perpetuidad” para compensar a SORESCO, en vez de utilizar el valor de mercado o de reposicion.

Esto fue respondido arriba.

6-. Que RECOPE presente los argumentos existente a favor de la operacion de dos unidades de crudo, a
saber la existente y la nueva, en lugar de una sola unidad.

Los resultados del FEED indican que reutilizar la unidad actual ADU1 en combinacién con una nueva
ADU?2, es la mejor opciéon econdmica en cuanto a inversion y flexibilidad. La ADU1 ya fue redisefiada y
puede operar a 25000 BPD con crudo Vasconia, o sea, ambas unidades pueden operar con el mismo
crudo; ademas, se optimizo el tren de intercambio caldrico mediante la reduccién de equipos, lo que da
ahorros en operacién, mantenimiento y energia.

Los detalles se presentaran cuando WorleyParsons entregue los libros de disefio, pues para entenderlo
desde el punto de vista de la ingenieria, debe analizarse integralmente como un solo paquete. Esto
podria estarse presentando en el mes de diciembre 2012 o enero 2013.

7. Dar a conocer el analisis que WP esta realizando, segun han indicado ustedes, sobre la alternativa
propuesta de aumentar la capacidad de la refineria a 80 mil barriles diarios.

Un estudio formal para esa alternativa no se ha contratado por el momento ni por RECOPE ni por
SORESCO.

8. “Estudios que posee RECOPE y plazos de implementacién, con respecto a la incorporacién de
biocombustibles en la operacién de la nueva refineria, para aumentar su capacidad en un 20% en el
mediano plazo.”

La introduccion de los biocombustibles responden a un Plan nacional de biocombustibles que lidera el
Ministerio de Ambiente y Energia MINAE y segun el cual a partir de los estudios de demanda, tanto de
RECOPE como del MINAE, los biocombustibles deben llegar a alcanzar el 20% dentro de la matriz
energética nacional para el afio 2025. Los planes de RECOPE en materia de biocombustibles es adecuar
la infraestructura y estructurar el sistema de distribucion para ir, gradualmente, llegando a producir e
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incorporar la cantidad de biocombustibles necesaria para cumplir con ese objetivo. Estos proyectos
como se menciond anteriormente estan en etapa de factibilidad.

9. Acceso completo a los estudios de WP, incluyendo los modelos y corridas de simulacién.

Los modelos y corridas son propiedad intelectual de WorleyParsons, si los requiere cualquier otra
entidad se le debe comprar y coordinar su adquisicion directamente a dicha firma. Ahora, con los
resultados e informacién que se incluyeron en el Reporte de WorleyParsons, un experto de simuladores
de refinacién que maneje PIMS u otro programa similar, puede reconstruir el modelo y reproducir los
resultados.

10. Explicar por qué WP realizé los calculos financieros con base en el EBITDA y no en el margen neto
sobreestimando el VPM y el TIR

Como se explico en el punto 10 de los 14 puntos iniciales, esta apreciacién no es correcta, pues si se
trabajé con el margen neto.

11. Explicar por qué el valor estimado de la cuota de arrendamiento es superior al margen de utilidad
(en realidad al EBITDA) de los primeros afios de operacion.

Segun se indicé anteriormente, el valor de la Cuota de Arrendamiento se encuentra en proceso de
negociacion, por lo que el valor indicado el la hoja de calculo es de referencia.

12. Explicar por qué aparecen calculos financieros en donde el margen neto de utilidad es negativo
durante todos los afios.

Como se menciond anteriormente, “Modelo_Simplificado_Margen_de_Refinaciéon 30-3-12-a.xIs” es un
modelo que plantea una serie de variables y escenarios. Por lo que no sabemos a qué combinaciones de
variables se refiere para analizar dicha aseveracion.
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Cualquier informacién adicional con gusto se le suministrara y aprovechamos la oportunidad para

reiterar la disponibilidad para que nuestro equipo técnico amplie mds al respecto en el momento que

asi lo consideren oportuno.
Atentamente,

PRESIDENCIA
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