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Arcor S.A.I.C.
RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna una calificacién en moneda extranjera de
corto plazo de ML A-1.ar a las Obligaciones Negociables (“ON”) Clase 4 de
Arcor S.A.L.C. (“Arcor”). Al mismo, afirma las calificaciones de largo plazo en
moneda local y en moneda extranjera de Arcor, ambas en AAA.ar, y la
calificacién en moneda local de corto plazo en ML A-1.ar. La perspectiva de
las calificaciones es estable.

Las calificaciones de Arcor se encuentran respaldadas por su sélida posicién
de mercado, la elevada diversificacidon geografica y de productos, y los
estables margenes de rentabilidad a través del ciclo derivado principalmente
de la baja elasticidad ingreso de la mayoria de sus productos. Asimismo, la
calificacidn refleja la exposicion al débil contexto macroecondmico local y el
riesgo de descalce de moneda producto del elevado porcentaje de su deuda
denominado en ddlares.

Las calificaciones consideran adicionalmente la adecuada posicién de
liquidez de la compaiiia y su historial de buen acceso al mercado de capitales
local y extranjero. Ademas, la compaiiia genera aproximadamente el 30% del
flujo de efectivo en operaciones internacionales, lo cual mitiga el riesgo de
descalce de moneda generado por su proporcion de deuda en délares.
Ademas, en julio de 2025, Arcor emitié USD 350 millones mediante las ON
internacionales Clase N°1. Esto les permitio rescatar la totalidad de las ON
internacionales Clase 18 con vencimiento final en 2027 (aproximadamente
USD 190 millones) y extender el perfil de vencimientos hasta 2033. A
septiembre de 2025, la caja y equivalentes sumado a las inversiones de corto
plazo alcanzaban aproximadamente USD 376 millones, que representaban
aproximadamente el 81% de la deuda de corto plazo.

La estrategia financiera de la compaiiia es conservadora y estimamos que
continuara generando un adecuado flujo de efectivo de sus operaciones.
Esperamos que los margenes de rentabilidad y de endeudamiento neto de
Arcor se mantengan en torno al 8-10% y 2,0-3,0x EBITDA, respectivamente
para 2025-26, manteniendo los niveles de facturacién observados en los
ultimos afios (USD 3.500-3.800 millones). Para los 12 meses a septiembre de
2025, la compaiiia generd un margen EBITDA de 8,8%, con un nivel de deuda
neta a EBITDA en torno a 2,4x (ambos indicadores ajustados por Moody’s).

Arcor posee una elevada diversificacion de negocios y una elevada posicion
competitiva en la regién Latinoamericana. El 28 abril de 2025, Arcor, Bagley
Argentina S.A. y Bagley Latinoamérica S.A. informaron el ejercicio de la
opcién de compra del 51% de las acciones de Mastellone Hermanos S.A
(A.ar/Estable), sobre la cual ya poseian el 49% de participacion. Si bien
consideramos que la transaccidn incrementa considerablemente el tamafio y
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la posicién competitiva de la compaiia, continuaremos monitoreando el correcto desarrollo de la transaccion y los
posibles impactos econdmicos y crediticios de la adquisicidén en las métricas econdmicas y crediticias. Mastellone, por
su parte, anuncié el mismo dia que impugna el precio de compra de Arcor y por tanto esperamos que las negociaciones
continten en los préximos meses.

La compaiiia planea la emisién de las ON Clase 4 denominadas y pagaderas en ARS con amortizacion a los 12 meses
desde su emision. Las ON devengaran intereses a una tasa variable TAMAR con margen adicional a licitar y los
intereses seran pagados de forma trimestral. Se podra suscribir en ARS o mediante especies con la entrega de ON
Clase 25. Las ON seran ofrecidas por un valor nominal conjunto de ARS 40 mil millones ampliable hasta ARS 80 mil
millones. El destino de los fondos sera principalmente para refinanciacidn del vencimiento de aproximadamente ARS
60 mil millones de la ON Clase 25 en febrero de 2026 y en segunda instancia para capital de trabajo y refinanciacién de
pasivos en general.

La calificacion de crédito asignada a las ONs a emitir podria verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el
proceso de finalizacidn de documentos y la emisidn de valores que se encuentran en estado previo a oferta publica;
como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la calificacidn tales como cambios en las
condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccion y los términos y condiciones de la
emisién o informacién adicional.

Fortalezas crediticias

— Posicion de mercado lider en todas sus lineas de negocios principales.
— Diversificacion geografica y de producto.

— Fuerte red de distribucidn.

— Estables margenes de rentabilidad a través del ciclo.

Debilidades crediticias
— Riesgo de descalce de monedas producto de deuda denominada en ddlares, parcialmente mitigado por la
generacion de flujo de fondos fuera del pais.

— Entorno macroecondmico local severamente afectado por la alta inflacidn y por la pérdida en el poder adquisitivo
de los salarios.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

Una baja en la calificacidn podria generarse ante la ocurrencia de (i) una suba en el nivel de apalancamiento de la
compafiia con un ratio de deuda neta a EBITDA a través del ciclo por encima de 3,0, (ii) generacion de flujos de caja
persistentemente negativos o (iii) eventos o cambios en las condiciones de mercado que deterioren significativamente
las operaciones de la compaiiia.
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Principales aspectos crediticios
Estabilidad del Sector

La actividad del emisor esta estrechamente relacionada con el desempeiio de las economias de sus principales
mercados, particularmente de Argentina. La incorporacién de otros mercados al negocio de Arcor ha contribuido a
mitigar la volatilidad del mercado doméstico. La demanda de alimentos se encuentra expuesta a la evoluciéon del salario
real y a los cambios en los habitos de consumo, aunque en menor medida respecto del resto de las industrias locales.

El desemperio de Arcor en el mercado local contintia condicionado por un entorno de consumo interno
estructuralmente débil y altamente sensible a la evolucion del ingreso real, lo que limita la previsibilidad de los
volimenes vendidos en el mercado doméstico. Si bien la actividad econdmica se recuperd en 2025 respecto del afo
previo, con un crecimiento interanual del PIB de 3,3% en el tercer trimestre, los indicadores de alta frecuencia
evidencian una desaceleracion hacia el cierre del afio. En este sentido, el EMAE registré una variacién interanual de -
0,3% en noviembre de 2025, reflejando que la recuperacion de la actividad y del consumo privado aln no se encuentra
plenamente consolidada y permanece expuesta a la volatilidad macroecondémica.

Desde la perspectiva del consumo masivo, sector en el que Arcor genera la mayor parte de sus ingresos, los
indicadores sectoriales contindan con una dindmica fragil. De acuerdo con la Encuesta de Supermercados del INDEC,
las ventas a precios constantes cayeron 2,8% interanual en noviembre de 2025, mientras que el acumulado enero-
noviembre de 2025 creci6 2,2%, La caida de la serie desestacionalizada en el mes evidencia la falta de una tendencia
sostenida del consumo, reforzando el riesgo de volatilidad en los volimenes y una mayor presién competitiva en un
contexto de demanda aun contenida.

En materia de precios, si bien el proceso de desinflacidén avanzd significativamente frente a los picos observados en
afnos anteriores, la inflacién continlda en niveles elevados que restringen la capacidad de compra de los hogares y
condicionan la recuperacion del consumo. En 2025, la inflacién anual se ubicé en 31,5%, mientras que el IPC registré
una variacion interanual de 32,4% en enero de 2026. Este escenario se da luego de un 2024 caracterizado por una
fuerte contracciéon de la demanda interna y de la inversion, y de un 2023 recesivo, con una caida del PIB de 1,6% y una
inflacién superior al 200%, factores que contintan afectando la confianza del consumidor y la velocidad de
normalizacién del mercado doméstico.

FIGURA 1 Evolucidn del nivel de Actividad
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Escala
Arcor presenta una elevada escala operativa. La compania tiene operaciones verticalmente integradas en la Argentina y
cuenta con una extensa red de distribucién, compuesta por 163 distribuidores oficiales, que le permite abastecer
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alrededor de 237.000 puntos de venta. Arcor posee un total de 48 plantas industriales en Latinoamérica, (Argentina,
Brasil, Chile, México y Pert) y en 2022 abrid una planta industrial junto a Grupo Webcor en Angola. Fuera de Argentina,
la red de distribuidores se encuentra compuesto por 351.000 puntos de venta en Brasil, 55.000 en Chile, 271.400 en
México y 62.000 en Peru. Para los ultimos 12 meses a septiembre de 2025, las ventas alcanzaron los ARS 4.429.592
millones, equivalentes a USD 3.200 millones (estimado por Moody’s Local).

Adicionalmente, Arcor celebré en 2021 un acuerdo de alianza estratégica con Ingredion, un jugador global referente en
la industria de ingredientes, lo que le permitié capturar un fuerte incremento en el volumen de ventas de jarabes,
almidones, especialidades y subproductos, asi como también una importante diversificacién en productos industriales
como consecuencia de la incorporacién de dos plantas.

FIGURA 2 Evolucidn de las ventas
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Por otra parte, el 28 de abril de 2025, Arcor, Bagley Argentina S.A. y Bagley Latinoamérica S.A. comunicaron el ejercicio
de la opcién de compra del 51% de las acciones de Mastellone Hermanos S.A. (A.ar/Estable). Sin embargo, hasta la
fecha la transaccién no se ha concretado, ya que los vendedores expresaron por escrito su desacuerdo con ciertos
términos incluidos en la notificacién de ejercicio. En diciembre de 2015, Arcor, junto con su subsidiaria Bagley
Argentina S.A., suscribieron un acuerdo de inversidn en Mastellone. Desde entonces, y hasta diciembre de 2024, ambas
compaiias fueron incrementando su participacidn accionaria hasta alcanzar el 48,7%. La decisidn de ejercer la opcién
por el 51% de las acciones se encuentra contemplada en las cldusulas originales del contrato de inversién, el cual
otorgaba a ambas partes el derecho de ejercer la opcién de compra o venta de la totalidad de las acciones a partir del
ejercicio cerrado en 2019 y durante el aino 2025 inclusive.

Perfil de negocios

La calificacidn incorpora la amplia diversificacién geografica y de segmentos de Arcor. La empresa exporta a mas de
120 paises en los cinco continentes. Durante 2024, el 71,3% de los ingresos fue generado por Argentina; el 18,2%, por
las subsidiarias internacionales de Brasil y Regidén Andina (incluye a Chile, Pert, Ecuador, Colombia y Venezuela); y el
10,5% restante, por las regiones Norte, Centro y Overseas (incluye a México, EEUU, Espafia y China); Filiales Sur
(incluye a Uruguay, Paraguay y Bolivia) y Resto.

Las principales lineas de negocio de Arcor son Golosinas y Chocolates (GyC), Galletas, Packaging, Agronegocios y
Alimentos. A cierre de 2024, el segmento de Golosinas y Chocolates tuvo una participacién del 35,3% sobre el total de
las ventas consolidadas, mientras que los segmentos de Galletas, Packaging, Agronegocios y Alimentos representaron
un 24%, 20,4%, 12,1% y 8,2%, respectivamente.

Arcor opera en mercados altamente competitivos, dominado por grandes empresas internacionales. Los principales
competidores en el mercado de golosinas y chocolates son compafiias multinacionales tales como Mondelez, Ferrero,
Nestlé y Hershey’s y compaiiias locales y regionales como Felfort, Lheritier, Costa y Riclan. En el mercado de galletas,
el principal competidor local es Mondelez y Nestlé, y a nivel regional MDBranco y Bauducco, mientras que en el
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mercado argentino de alimentos son Unilever, Mondelez y Molinos Rio de la Plata. La compafiia cuenta con un
portafolio diversificado de primeras y segundas marcas en cada uno de los segmentos en los que opera, que les
proporcionan una mayor oferta a publicos de distinto poder adquisitivo, lo cual le otorga una mayor estabilidad en los
voliumenes vendidos a través del ciclo econdmico.

FIGURA 3 Ventas por regidon geografica - 2024 FIGURA 4 Ventas por segmento de negocio — 9M 2025
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financieros de Arcor

La compaiiia se encuentra expuesta a la variacidn en los precios de los commodities, los cuales estan sujetos a
cambios climaticos, fendmenos de la naturaleza y a politicas comerciales locales e internacionales. Para la elaboracidn
de sus productos, Arcor utiliza materias primas que incluyen cacao, azucar, leche, maiz, harina y papel, siendo alguno
de ellos producidos por la compafia ademas de obtenerlas de terceros en el pais y en Brasil. Ninguno de los
proveedores representa mas del 5% de las compras totales. La produccidn propia de estos productos provee una parte
sustancial de las necesidades de materia prima, incluyendo aproximadamente 1.300.000 toneladas de cafa de azlcar
por ano y 51.600 litros de leche por dia.

Rentabilidad y eficiencia

Arcor ha presentado histéricamente una muy baja volatilidad en sus margenes de rentabilidad respecto de sus
comparables de la industria, debido principalmente a su sélida posicidn de mercado y su elevada diversificacion
geografica y de productos. Arcor mantiene margenes de rentabilidad adecuados y espera que la compaiiia logre
mantener un nivel de EBITDA a Ventas entre el 8-10% para 2025-2026. Si bien la actividad econdmica aun se mantiene
en niveles débiles luego de la caida en 2023 y 2024, consideramos que la compaiia podria mantener estable el nivel de
EBITDA, pero manteniendo los sélidos niveles de rentabilidad demostrados histéricamente.

A pesar de la fuerte caida en la actividad en el primer semestre de 2024 y la débil recuperacién en 2025, el nivel de
ventas y generacidon de EBITDA muestra niveles similares a los de periodos anteriores. Para los Ultimos 12 meses a
septiembre de 2025, las ventas de Arcor fueron un 7,8% inferiores a las de 2024; mientras que el margen EBITDA
ajustado por Moody’s del ejercicio se mantuvo en niveles de 8,8%, levemente por encima del 8,0% observado al cierre
de 2024. En generacién de EBITDA (Ajustado por Moody’s) para los 12 meses a septiembre de 2025 la compariia generd
ARS 389.946 millones, equivalentes a USD 285 millones aproximadamente.
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FIGURA 5 Margen EBITDA FIGURA 6 Flujo de fondos
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Apalancamiento y cobertura

Arcor mantiene una estructura de capital conservadora con un adecuado nivel de endeudamiento aun ante escenarios
complejos en la actividad econdmica Argentina. Para los préximos 12-18 meses el nivel de endeudamiento neto de Arcor
se mantendra niveles en torno a 2,0-3,0x medidos en términos de EBITDA. Sin embargo, un menor nivel de generacién
de EBITDA producto de la aun deprimida actividad econdmica en Argentina podria aumentar levemente los niveles de
endeudamiento en 2025. Para el periodo de doce meses a septiembre de 2025, el ratio de deuda neta a EBITDA de
Arcor (medido en ddlares y ajustado por Moody’s Local) se ubicé en 2,4x, por encima de 2,0x en 2024.

A septiembre de 2025, la deuda financiera de Arcor ascendié a ARS 1.323.899 millones y medido en ddlares, el nivel de
endeudamiento se ubica en USD 969 millones, por encima de USD 848 millones al cierre de 2024. El incremento en la
deuda se explica por una generacién de flujo negativa en los primeros nueve meses del afio y un mayor nivel de
erogaciones en CAPEX. La deuda de Arcor esta principalmente compuesta por obligaciones negociables (66%) y
préstamos bancarios y (33%). Aproximadamente el 69% de la deuda financiera total esta denominada en moneda
extranjera.

FIGURA 7 Apalancamiento FIGURA 8 Cobertura
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Fuente: Moody's Local segln estados financieros de Arcor
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Politica financiera

La politica financiera de Arcor es conservadora, lo que lleva a que una parte considerable de su liquidez se encuentre
posicionada en moneda extranjera disminuyendo el riesgo cambiario frente a sus vencimientos de corto plazo. Arcor
posee una elevada flexibilidad financiera con un extenso historial de acceso a los mercados de crédito y de capitales.

La compaiiia posee una adecuada liquidez. Para el periodo 2021-2024, Arcor mantuvo un promedio de caja a deuda de
corto plazo de 65%. A septiembre de 2025, Arcor mantenia una posicion de caja y equivalentes de ARS 513.407 millones
(aproximadamente USD 376 millones), mientras que la deuda de corto plazo alcanzaba los ARS 631.440 millones (USD
462 millones), alcanzando un ratio de cobertura del 81%. En julio de 2025, Arcor emitié USD 350 millones mediante las
ON internacionales Clase N°1. Esto les permitié rescatar la totalidad de las ON internacionales Clase 18 con
vencimiento final en 2027 (aproximadamente USD 190 millones) y extender el perfil de vencimientos hasta 2033.

FIGURA 9 Liquidez FIGURA 10 Liquidez Corriente
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Otras Consideraciones
Sociales

Los problemas sociales pueden influir positiva o negativamente en la calidad crediticia de las empresas de bienes de
consumo envasados. Los riesgos y las oportunidades se derivan de la interaccién de un emisor con sus principales
partes interesadas, incluidos los empleados, clientes, socios de la cadena de suministro, contrapartes o la sociedad en
general. La industria de los productos envasados estd expuesta a las preocupaciones de los consumidores sobre la
salud y el bienestar, como por ejemplo preocupaciones sobre los productos con azucar y los edulcorantes artificiales.
Las empresas se han adaptado a través de la educacidn, el etiquetado transparente y la innovacidn, por ejemplo,
ofreciendo productos de consumo y lacteos mas saludables. Arcor controla de cerca sus riesgos sociales, incluida la
calidad del producto, la seguridad y el etiquetado claro. Las consideraciones sociales no son un factor relevante para
determinar la calidad crediticia de la empresa.

Ambientales

El sector de bienes de consumo envasados tiene una baja exposicion a riesgos ambientales y no es una fuente directa
de contaminacidén material, emisiones de carbono, escasez de agua o uso de suelo, agua y tierra. Los proveedores de
productos envasados generalmente se benefician de los altos margenes y la capacidad de pasar los costos crecientes
con el tiempo, por lo que la exposicion general al riesgo ambiental es baja. Las regulaciones y las preferencias de los
consumidores para productos mas ecoldgicos generaran cambios en las ofertas de productos. El impacto ambiental de
Arcor sigue siendo bajo y los riesgos asociados son limitados. Arcor utiliza empaques reciclables o biodegradables. Las
consideraciones ambientales no son un factor relevante para determinar la calidad crediticia de la empresa.

Gobierno corporativo

A diferencia de los riesgos ambientales y sociales, que pueden estar impulsados por factores externos, como
regulaciones o cambios demograficos, los riesgos de gobierno corporativo dependen en gran medida de los emisores. El
gobierno corporativo es muy relevante para todas las compaiiias y es importante para los tenedores de bonos porque
las debilidades del gobierno pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una compaiia. Cuando la
calidad crediticia se deteriora debido a un mal gobierno corporativo, como una falla en los controles que resulta en una
mala conducta financiera, puede tomar mucho tiempo recuperarse. Varias empresas del sector tienen propiedad o
control familiar. Las compariias privadas carecen de la flexibilidad financiera de tener capital publico como moneda
para financiar adquisiciones, y pueden ser reacias a reducir los dividendos. La independencia del Directorio también
puede ser una preocupacion. Arcor presenta un adecuado gobierno corporativo, demostrado en el exitoso manejo
operativo y financiero a través de los ciclos econémicos de la Argentina.
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Anexo

Anexo I: Informacion contable e indicadores operativos y financieros

(Ult. 1S2elr)n::e2:; S(’sli 3022;; Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022
EBITDA / Ventas netas 8.8% 9.6% 8.0% 8.1% 9.3%
EBIT / Ventas netas 5.8% 6.8% 5.3% 5.6% 6.8%
Deuda ajustada / EBITDA* 3.7x 3.2x 3.1x 3.5x 2.4x
Deuda neta ajustada / EBITDA 2.4x 2.1x 2.0x 2.4x 2.0x
CFO / Deuda 51% 71% 0.6% 17.3% 18.7%
EBITDA / Intereses Pagados** 1.8x 2.1x 1.5x 1.2x 2.3x
EBIT / Intereses Pagados** 1.2x 1.5x 1.0x 0.9x 1.6x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 151.0% 151.0% 124.1% 140.1% 127.5%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 81.3% 81.3% 53.7% 90.5% 35.7%

En millones de ARS (moneda homogénea al 30 de septiembre de 2025)

Ventas netas 4,429,592 3,509,495 4,805,051 5,086,812 5,170,010
Resultado bruto 1,217,576 957,221 1,282,057 1,325,887 1,407,926
EBITDA 389,946 336,972 385,346 413,170 482,283
EBIT 258,596 237,574 255,216 287,302 350,923
Intereses financieros Pagados (30,030) (78,343) (94,119) 199,344 25,612
Resultado neto 96,336 97,772 376,809 69,194 292,628
FFO (523,969) 44,992 (607,543) (164,204) 18,017
CFO 73,166 76,630 6,623 252,280 212,166
Dividendos (46,730) (35,428) (35,762) (141,382) (90,588)
CAPEX (178,855) (132,997) (142,099) (113,620) (89,142)
FCF (152,419) (91,795) (171,238) (2,722) 32,436
Cajay equivalentes 513,407 513,407 422,235 475,211 194,888
Activos corrientes 2,637,196 2,637,196 2,228,586 2,648,160 2,133,860
Bienes de uso 1,179,900 1,179,900 1,062,981 1,190,748 1,068,670
Intangibles 200,346 200,346 191,211 198,213 196,525
Total activos 4,213,716 4,213,716 3,766,057 4,498,220 3,744,387
Deuda financiera de corto plazo 631,440 631,440 787,009 524,818 546,494
Deuda financiera de largo plazo 692,459 692,459 280,766 793,669 484,613
Deuda financiera total 1,323,899 1,323,899 1,067,775 1,318,487 1,031,107
Deuda financiera total ajustada ** 1,434,938 1,434,938 1,180,836 1,457,121 1,137,367
Total pasivo 2,682,999 2,682,999 2,369,954 3,002,841 2,444,701
Patrimonio neto 1,530,717 1,630,717 1,396,103 1,495,379 1,299,686

*Los valores presentados en esta tabla se encuentran denominados en pesos constantes al cierre del ultimo periodo en evaluacion. Los mismos
pueden diferir de las estimaciones realizadas en ddlares por parte de Moody’s Local.** El endeudamiento contiene un ajuste por arrendamientos
operativos y por planes de beneficios. **Corresponde a intereses pagados. Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s
Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la compafia en sus estados contables.
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Anexo II: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina

Argentina

Obligaciones Negociables Moneda Fec!ia! d N Fec.ha_ de Amortlza_\clon de Tasa de interés Pago de intereses
emision vencimiento capital

ON Clase 25 ARS 25-Feb-2025 25-Feb-2026 Al vencimiento TAMAR + 2,40% Trimestral

ON Clase 2 uUsD 6-0ct-2025 6-0Oct-2026 Al vencimiento 5,90% Semestral

ON Clase 4 ARS A licitar 12 meses Al Vencimiento TAMAR + margen Trimestral
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Informacién Complementaria

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion Perspectiva Califica_cic’m Perspec_:tiva
actual actual anterior anterior
Arcor S.A.l.C.
Calificacion de emisor en moneda local a largo plazo AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda extranjera a largo plazo AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda local a corto plazo ML A-1.ar - ML A-l.ar -
Obligaciones Negociables Clase 25 con vencimiento en 2026 ML A-l.ar - ML A-l.ar -
Obligaciones Negociables Clase 4 con vencimiento en 2027 ML A-l.ar - - -
Calificacion de emisor en moneda extranjera a corto plazo ML A-1.ar - ML A-l.ar -
Obligaciones Negociables Clase 2 con vencimiento en 2026 ML A-l.ar - ML A-l.ar -

(*) Las ON Clase 4 son previo a oferta publica

Informacion considerada para la calificacion.

|

Estados Contables anuales. auditados por los periodos anuales 2018-2024. disponibles en
www.argentina.gob.ar/cnv

Estados Contables trimestrales. disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

Prospectos de las emisiones. disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

Informe de avance de nivel de actividad publicado por el INDEC

Informe del indice de Precios al Consumidor publicado por el INDEC

I

Definicion de las calificaciones asignadas.

— AAA.ar: Emisores o emisiones calificados en AAA.ar con la calidad crediticia mas fuerte en comparacion con
otros emisores locales

— ML A-1.ar: Los emisores o emisiones calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones
de deuda de corto plazo en comparacidon con otros emisores locales.

Moody'’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de calificacion de empresas no financieras - (31/Aug/2022), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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