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Argentina

Surcos S.A.
Principales Indicadores

(Ottismeses) (May-2003)  PE072  AgoZl  Ago20
Indicadores
EBITDAM / Ventas netas 14,5% 15,4% 19,6% 18,6% 32,8%
EBIT® / Ventas netas 13,7% 14,6% 18,8% 17,8% 32,0%
Deuda® / EBITDA® 3,1 3,8x 1,8x 1,7x 1,5x
CFO“ / Deuda® 93,4% -6,5% 6,2% 41% 90,4%
EBITDA( / Gastos financieros® 0,8x 0,9x 1,1x 1,3x 1,1x
EBIT® / Gastos financieros® 0,8x 0,8x 1,0x 1,3x 1,1x
Activo corriente / Pasivo corriente 167,5% 167,5% 172,1% 140,5% 144,1%
Millones de ARS (moneda constante al 31 de mayo de 2023)
Ventas netas 39.185 22.535 45.795 47.303 34.691
Deuda® 17.616 17.616 16.129 15.071 16.546
CFOW 16.447 (863) 1.004 620 14.954
Patrimonio neto 6.474 6.474 8.702 7.433 6.549

() EBITDA es la utilidad antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacion; No incluye RECPAM (@) EBIT es la
utilidad antes de intereses e impuestos; ) CFO es el flujo de efectivo operativo; ) Contempla intereses sobre deudas
bancarias, financieras y comerciales, y sobre pasivos por arrendamientos, se utiliza gastos financieros totales cuando la

compaiiia no reporta el detalle. ©) Indicadores anualizados. .

Surcos S.A. (“Surcos”) es una empresa argentina de capitales nacionales que desarrolla,
produce y comercializa insumos para el sector agropecuario. La compafiia se encuentra
entre las empresas lideres del mercado argentino de fitosanitarios, especializados en
productos de nanotecnologia, que en torno al 90% del total de la facturacion de la

compania.
FIGURA 1: Liquidez corriente
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Resumen
Moody's Local AR (“Moody's Local Argentina”) afirma y retira la calificacion de emisor en moneda local de largo plazo de

Surcos S.A. (“Surcos”), anteriormente denominada Red Surcos S.A,, en A-.ar. La calificacion es retirada de acuerdo con los
requerimientos de la regulacion local a partir de la terminacion del contrato de calificacion a solicitud del emisor. La
perspectiva de la calificacion es estable.

La calificacion de Surcos se encuentra respaldada por el sélido posicionamiento en un mercado de nicho como son los
agroquimicos con nanotecnologia. La empresa evidencia una rentabilidad en términos de EBITDA estable a través del ciclo.
Los ratios de endeudamiento y cobertura presentaron un leve deterioro, pero se mantienen en niveles adecuados.
Adicionalmente, la calificacion mantiene como principales limitantes la exposicion indirecta a la volatilidad de los precios de
los granos e insumos agropecuarios como también al riesgo climatico y regulatorio.

Entendemos que la compafiia posee una adecuada posicion de mercado, como lider en la comercializacion de fitosanitarios
y desarrollador de productos con nanotecnologia. Surcos opera en un sector competitivo, con altas barreras a la entrada, en
el que el 80% del mercado se concentra en alrededor de diez compafiias, principalmente multinacionales. La estrategia
comercial de la empresa se enfoca en incrementar los productos con un alto grado de nanotecnologia, tanto en el mercado
local, como en el exterior, en paises como Brasil, Uruguay, Paraguay, Pert y Europa del Este, a través de empresas del grupo.

Observamos que Surcos mantiene una rentabilidad estable a través del ciclo, medido en términos de EBITDA. En el ejercicio
con cierre agosto 2022, dicho ratio presento un deterioro de 5%, alcanzando un total de 15%, que se mantuvo en niveles
similares en el aflo movil con cierre mayo 2023 (14,4%), como consecuencia de la caida del volumen comercializado debido
a las condiciones climaticas desfavorables que afectaron la campafia 2022/23. Sin embargo, posterior al cierre anual, el
volumen comercializado se incremento debido a las buenas perspectivas de la campafia 2023/24, por lo que estimamos que
en los préximos 12 a 18 meses la rentabilidad recupere niveles historicos, en torno a 20%.

Para el aflo mévil con cierre mayo 2023, los ratios de endeudamiento y de cobertura de intereses se deterioraron levemente,
debido a la estrategia de la compafifa que se basa en la profundizacion del acceso al mercado de capitales a traves
fideicomisos y obligaciones negociables. El apalancamiento financiero aumento a 3,1x para el aflo mdévil mayo 2023, en
comparacién de 1,8x registrado a agosto 2022. Pese a contar con un ratio de endeudamiento moderado, la empresa presenta
un giro comercial que permite hacer frente a las deudas contraidas con el stock de mercaderia y los créditos por venta, tal
como se ve reflejado en el ratio de liquidez de 167,5% a mayo 2023. El 73% de la deuda se concentra en Obligaciones
Negociables y el 21% en Descuento de CPD, el resto se distribuye entre descubierto y préstamos bancarios.

La calificacién se encuentra limitada por la exposicion de la compafiia a la volatilidad de los precios internacionales de los
insumos, la elevada exposicion a riesgo regulatorio y climatico propias del sector agropecuario en Argentina. Continuamos
monitoreando la evolucién de los principales indicadores de Surcos y espera que el apoyo brindado por los accionistas
contribuya a la estrategia de crecimiento e innovacién, y le permita mantener indicadores de apalancamiento en niveles
adecuados.

Fortalezas crediticias

»  Solidos margenes de rentabilidad.

»  Bajo nivel de apalancamiento, si se considera la posicion de valores negociables en custodia.

» Adecuada posicion de marca en un mercado competitivo, con posicion de liderazgo en el mercado argentino de
fitosanitarios y con acuerdos comerciales con grandes empresas.
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Debilidades crediticias

»  Exposicion indirecta a la volatilidad de los precios de los commodities’ y a riesgos climaticos.
»  Exposicion a riesgo regulatorio.

Descripcion del emisor

Surcos es una empresa argentina de capitales nacionales que desarrolla, produce y comercializa solventes quimicos no
organicos en la industria de fitosanitarios para el sector agropecuario, basados en nanotecnologia. Esta tecnologia permite
una mayor eficiencia de los activos y reduce drasticamente el impacto ambiental para los productores.

Surcos surge en 2008 como consecuencia de la escision de CIAGRO, distribuidora de productos veterinarios y agricolas.
Actualmente, cuenta con mas de 200 registros de productos, una red comercial nacional conformada por depdsitos propios,
y una red de distribucion por localidades estratégicas del territorio argentino. En el ultimo ejercicio se incorporaron tres
nuevos herbicidas con tecnologia Nanoactive que permiten continuar ampliando la paleta de herramientas que reducen el
impacto ambiental de las aplicaciones y brindan soluciones sustentables, escalables, de facil acceso y 100% adaptables al
sistema productivo actual.

Hacia adelante, la compafiia apunta a continuar creciendo en participacion dentro del mercado local y en el exterior, en
donde ya cuenta con participacién en paises como Uruguay, Paraguay, Bolivia y Colombia a través de oficinas o
representantes. Ademas de mantener el liderazgo como empresa argentina y pionera en la incorporacion de Nanotecnologia
en fitosanitarios, ampliando la paleta de soluciones Elite, que permitan al productor disminuir el impacto ambiental de sus
aplicaciones gracias a la mayor eficacia de la tecnologia en el uso de los principios activos.

Analisis de los factores estandares de calificacion

Estabilidad del sector
La demanda de las empresas que presentan como actividad principal la comercializacion y produccién de agroquimicos, se

encuentra expuesta a las expectativas climaticas y condiciones de mercado al momento de la siembra. Para la campafia
2023/24, esperamos un incremento del volumen comercializado en comparacion con la campafia anterior, debido a las
mejores perspectivas climatologicas al momento de la siembra de los cultivos de verano. Este factor se ve mitigado por un
contexto politico-econémico altamente incierto, que expone a la compafiia al riesgo regulatorio nacional y las posibles
mayores intervenciones en el mercado. Adicionalmente, la actividad se encuentra expuesta al riesgo de la volatilidad en el
precio de los commaodities y a las variaciones del tipo de cambio que podria impactar en la competitividad y rentabilidad de
las compafifas calificadas. Esperamos que los precios de los insumos agropecuarios se mantengan por arriba de la media
historica como consecuencia de los conflictos geopoliticos, las importaciones mas restrictivas en los paises en conflicto y
una disminucién en la oferta por disrupciones en las cadenas de abastecimiento, como también el significativo incremento
en los costos internacionales de fletes.

El mercado de fitosanitarios en Argentina es altamente competitivo y posee elevadas barreras a la entrada, principalmente
por patentes y procesos de registro. La necesidad constante de mejorar la proteccion de los cultivos, impulsa a las compafifas
del sector a desarrollar nuevos productos, mientras que la caida de patentes habilita el acceso a nuevas tecnologias. Como
consecuencia de las fusiones y adquisiciones que tuvieron lugar en los ultimos afios, las compafiias lideres del sector,

" Productos o bienes transables con alto nivel de homogeneidad
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principalmente multinacionales, pasaron a concentrar la produccién y desarrollaron portafolios integrados con los que logran
mejorar su posicién competitiva y acceder a canales exclusivos de ventas.

Asimismo, la alta correlacion que existe entre los fitosanitarios y la produccién esperada de granos condiciona el precio de
estos productos. Moody's Local Argentina continuard monitoreando la evolucion de los fundamentales de la campafia
agricola actual.

Escala

Consideramos que la escala de operaciones de Surcos es de mediana a grande para el mercado de fitosanitarios local. Cuenta
con 14 depositos propios y una red de 10 centros de distribucion en localidades estratégicas del territorio argentino. Durante
los ultimos ejercicios, la compafiia apalancd su crecimiento en acuerdos comerciales con empresas de primera linea. Surcos
se enfoca en el abastecimiento directo de productores medianos y grandes, y, a través de comercios locales, cooperativas y
distribuidores, al resto de los productores. La elaboracion de sus productos fitosanitarios se realiza en dos plantas industriales
propias. En un mercado de mas de 3600 millones de dolares de facturacién anual Surcos se ubica entre las principales
compafifas de dicho mercado.

Para el periodo de nueve meses con cierre mayo 2023, el volumen de ventas tuvo una disminucion de 3% en comparacion
del mismo periodo de la campafia anterior, como consecuencia principalmente de las condiciones climaticas que afectaron
la campafia. Esperamos que el volumen comercializado se normalice para la campafia 2023/24.

Las ventas para el afilo movil con cierre mayo 2023 alcanzan un total de ARS 39.185 millones (equivalentes a USD 228
millones). A cierre de balance agosto 2022, los ingresos alcanzaron un total de ARS 45.795 millones (equivalentes a USD
186 millones). Hacia adelante, esperamos un incremento en las ventas en torno al 40%, medida en ddlares, respecto al
ejercicio actual, en linea a la estrategia comercial que se enfoca en incrementar los productos con un alto grado de
nanotecnologia, tanto en el mercado local (Santa Fe, Buenos Aires, Cordoba y Tucuman), como en el exterior (Brasil,
Uruguay, Paraguay, Pert y Europa del Este). Las diferentes areas geograficas cubiertas por Surcos, contribuyen a mitigar el
impacto de eventos climaticos adversos.

FIGURA 2: Evolucién de ventas FIGURA 3: Ventas por provincia 2022  FIGURA 4: Ventas por mercado 2022
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Fuente: Moody's Local Argentina segtin informacidn provista por Surcos

Perfil de negocios

Observamos que Surcos mantiene una adecuada posicion de mercado dentro de un sector altamente competitivo, en el
que el 80% del mercado se concentra en aproximadamente diez compafiias. Cuenta con tres lineas de negocio principales:
la comercializacion de insumos mediante el desarrollo de productos propios, servicios de asesoramiento técnico al campo
sobre la utilizacién de sus productos y el canje de cereales y acopio.
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Consideramos que el portafolio de productos para la proteccién de cultivos de Surcos se encuentra adecuadamente
diversificado. La compafifa se concentra en el desarrollo de herbicidas, insecticidas, fungicidas y fertilizantes, sean estos para
cultivos extensivos como la soja, maiz, trigo y girasol, o bien, para los regionales como el algodon, girasol, mani, tabaco o
arroz. Los granos producidos por los clientes de Surcos son una herramienta de transaccion habitual, por lo que las plantas
de acopio funcionan como nexo para conectar granos entre los clientes y los principales puertos. Esperamos una evolucién
de las ventas y de la rentabilidad de la compafiia, sustentada en el desarrollo de diferentes productos con nanotecnologia,
los cuales han incrementado su participacion en las ventas anuales, alcanzando aproximadamente el 90% de los ingresos.

La concentracion de clientes de Surcos es adecuada con una buena atomizacién de la cartera, en donde los 10 clientes
principales representaron el 22% de los créditos a mayo 2023. Por otro lado, consideramos que la alta dependencia de
proveedores y materia prima proveniente del exterior expone a la compafifa a variabilidad en sus margenes, ya que una suba
de costos o limitaciones a la importacion podrian impactar negativa y directamente en la rentabilidad de Surcos. Las materias
primas incorporadas en el proceso productivo, principalmente productos intermedios e ingredientes activos, son abastecidas
desde el exterior por fabricantes directos y traders internacionales. Aproximadamente el 90% de las importaciones tiene
como pais de origen China, y el 10% restante corresponde a Estados Unidos, India, Alemania, Bélgica y Espafia entre otros.

FIGURA 5: Evolucién de ingresos por FIGURA 6: Ventas por tipo de FIGURA 7: Participacion en ventas de
segmento producto — 2022 productos con nanotecnologia
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Fuente: Moody's Local Argentina segtin informacidn provista por Surcos y Estados Financieros de la compafiia

Rentabilidad y eficiencia
Surcos mantiene una rentabilidad estable a través del ciclo, medido en términos de EBITDA. En el ejercicio con cierre agosto

2022, dicho ratio presento un deterioro de 5%, alcanzando un total de 15%, que se mantuvo en niveles similares en el afio
movil con cierre mayo 2023 (14,4%), como consecuencia de la caida del volumen comercializado debido a las condiciones
climaticas desfavorables que afectaron la campafla 2022/23. Sin embargo, posterior al cierre anual el volumen
comercializado se incremento debido a las buenas perspectivas de la campafia 2023/24, por lo que estimamos que en los
proximos 12 a 18 meses la rentabilidad recupere niveles histéricos, en torno a 20%.

Adicionalmente, en los ultimos ejercicios, el mercado sufrié multiples fusiones entre empresas corporativas que
concentraron gran parte de las ventas del mercado. Este factor afecta la rentabilidad de la compafiia, que logra mitigarlo
mediante la diversificacion de zonas geograficas, como también en la evolucién de portafolio de productos de alta calidad.
Asimismo, en los ultimos afios, Surcos ha realizado un cambio estratégico hacia los productos con nanotecnologia, con
principal objetivo la comercializacion en el exterior.
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FIGURA 8: Margen EBITDA FIGURA 9: Flujo de Fondos y EBITDA
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los estados contables de Surcos

Observamos que el flujo de caja de operaciones (CFO) es volatil debido a la variacién de capital de trabajo que precisa la
compafifa para cubrir la estacionalidad del negocio en el que opera. A lo largo de los ultimos cuatro ejercicios Surcos ha
conseguido un flujo de fondos libres positivo gracias a una buena gestion de los recursos operativos.

Apalancamiento y cobertura

Surcos posee un moderado nivel de endeudamiento, mitigado por el respaldo de las entidad bancarias de primera linea y
trayectoria en instrumentos colocados en mercado de capitales, que permitieron mediante una gestién eficiente disminuir
el costo financiero operativo. Para el afio movil con cierre mayo 2023, vemos un leve deterioro dichos ratios, debido a la
estrategia de la compafiia que se basa en la profundizacion del acceso al mercado de capitales a través fideicomisos y
obligaciones negociables (ONs). Observamos que el nivel de apalancamiento present6 un leve incremento en torno a 3,1x
para el afio mdévil mayo 2023, en comparacién de 1,8x registrado a agosto 2022. Pese a contar con un ratio de
endeudamiento moderado, la empresa presenta un giro comercial que permite hacer frente a las deudas contraidas con
stock de mercaderia y créditos por venta, tal como se ve reflejado en el ratio de liquidez de 167,5% a mayo 2023. EL 73% de
la deuda se concentra en ONsy el 21% en descuento de CPD, el resto se distribuye entre descubierto y préstamos bancarios.

A cierre de balance anual agosto 2023, la compafiia emitié nueve series del Programa de Valores Fiduciarios “Red Surcos
Créditos”, por un valor nominal total de ARS 3.000 millones. Por otro lado, bajo el “Programa Global de Emision de
Obligaciones Negociables”, la compafiia emitio la ON seria VII por USD 10 millones, dollar linked a una tasa del 4.48%
nominal anual y con vencimiento de capital en tres cuotas trimestrales y consecutivas en los meses 18, 21 y 24.
Posteriormente, se emitieron ONs- Bonos Vinculados a la Sostenibilidad La ON Serie VIII VS fue emitida y colocada por USD
20 millones, con vencimiento a 24 meses, con una tasa del 2,73%. La ON Serie IX VS fue emitida y colocada por USD 15
millones. El vencimiento es a 36 meses a una tasa de 1,39%.
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FIGURA 10: Apalancamiento FIGURA 11: Cobertura
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los estados contables de Surcos

A mayo de 2023, el 60% de la deuda de Surcos se encontraba concentrada en el corto plazo. Si bien consideramos que el
financiamiento mediante valores negociables expone a la compafiia al riesgo de incobrabilidad, destacamos que el mismo
se encuentra mitigado por los seguros de crédito contratados por Surcos con COFACE y por los bajos niveles de morosidad
reportados histéricamente. El porcentaje de deuda de corto plazo desciende a 49% de la deuda total, al descontar la posicion
de valores negociables en custodia que presentan un bajo nivel de morosidad.

FIGURA 12: Composicion de la deuda financiera Figura 13: Perfil de vencimientos — Agosto 2022
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los estados contables de Red Surcos

Politica financiera

Observamos que la posicion de liquidez corriente de Surcos es adecuada, con un ratio de 167,5%. La estacionalidad del
negocio en el que opera Surcos es un factor determinante de la demanda de los clientes y genera volatilidad en el balance
de efectivo, la liquidez y la posicion de capital de trabajo. Durante el ultimo ejercicio observamos una gestién eficiente en el
manejo del capital de trabajo, contrarrestada con un incremento en los activos no corrientes, sustentada principalmente en
un crecimiento del rubro inversiones y el desarrollo de activos intangibles asociados a la propiedad intelectual de la
compafifa. Asimismo, se observa una disminucion en el pasivo de ARS 721 millones como consecuencia principalmente del
cambio en la estrategia de endeudamiento, sobre todo se observa una disminucién de un pasivo corriente de ARS 2,6
millones y un incremento del pasivo no corriente de ARS 1,8 millones.
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FIGURA 14: Liquidez
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los estados contables de Surcos

Politica de dividendos

Surcos no ha distribuido dividendos desde el ejercicio 2017/2018. Los accionistas de Surcos han demostrado compromiso
con la sostenibilidad de las operaciones de la compafiia. A junio 2022, los accionistas de la empresa resolvieron capitalizar
el saldo de ajuste de capital por un monto de ARS 1,7 millones. Ademas, de la capitalizacion de una deuda que la sociedad
presentaba con Surcos Internacional LLC, por un monto de ARS 593 millones. Este aumento de capital se encuentra en
tramite de inscripcidn, y ratifica la firme decision de dotar de fondos genuinos el desarrollo del negocio.
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Otras consideraciones

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales

Las industrias agricolas tienen riesgos sociales moderados, ya que la mayoria de los factores de riesgo son manejables o
tienen implicancias limitadas para la calidad crediticia de un emisor en particular. La exposicion a factores de riesgo social
varia por regién (EE.UU. y Europa versus paises en desarrollo) siendo cada vez mas importantes en los paises desarrollados,
y mas bajos en los paises en desarrollo. Las tendencias seculares que afectan a ambos incluyen el crecimiento de la poblacién
mundial y los niveles crecientes de produccion de alimentos, lo que beneficia a las industrias de agricultura y pesca. Es
probable que las economias en desarrollo y los mercados emergentes contintien creciendo relativamente rapido, respaldados
por el aumento de la urbanizacion, la fuerza laboral y los ingresos.

Ambientales

Los cambios en las regulaciones ambientales pueden aumentar los costos de produccién para las compafifas agricolas. En
los mercados desarrollados, se observa un aumento del enfoque del consumidor en la salud y el bienestar junto con la
sostenibilidad y las preocupaciones ambientales. El riesgo para las compafiias de agricultura puede ser mayor en los paises
en desarrollo debido a los métodos agricolas insostenibles, incluida la deforestacidn, que resultan en factores negativos como
la sobreproduccion a corto plazo, la contaminacion del aire y del agua, la erosidn del suelo, las condiciones climaticas volatiles
y una mayor regulacion. Moody's Local Argentina considera que la industria de la agricultura tiene un riesgo ambiental
moderado, con una demanda inelastica de ingredientes alimentarios que mitiga los riesgos.

Surcos aborda la sostenibilidad ambiental mediante el uso de nanotecnologia, que es considerado beneficioso ya que busca
minimizar el uso de solventes, aumentando el rendimiento de la produccién sin un impacto diferencial significativo. Durante
el ejercicio 2019/2020 la compafiia lanzo tres herbicidas Elite, basados en nanotecnologia, lo que implica un crecimiento en
la posibilidad de brindar soluciones mas sustentables al control de las malezas, buscando reducir el impacto ambiental de
los tratamientos.

Gobierno corporativo

Las politicas financieras, la credibilidad de la gestidn, el enfoque de sostenibilidad y los registros de seguridad reflejan la
calidad del gobierno corporativo. Otros factores incluyen la capacidad de gestionar y tratar con todas las partes interesadas,
el cumplimiento y la presentacidn de informes, la estructura de la junta, las politicas y los procedimientos, y la transparencia
en el trato con los gobiernos y los organismos reguladores.

Si bien las consideraciones de gobierno corporativo no son relevantes para el perfil crediticio de Surcos, Moody's Local
Argentina monitorea continuamente cualquier posible aumento en los riesgos relacionados con cambios y/o concentracion
de propiedad y control, y evalta si pudiera convertirse en una consideracion negativa e influir en el rendimiento y los
fundamentos crediticios de las compafiias.
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Informacion contable e indicadores operativos y financieros *

(Ult.TZa ﬁf:) (MaiTZZOOZZ;; Ago-22 Ago-21 Ago-20
INDICADORES
EBITDA / Ventas netas 14,5% 15,4% 19,6% 18,6% 32,8%
EBIT / Ventas netas 13,7% 14,6% 18,8% 17,8% 32,0%
Deuda ajustada / EBITDA 3,1x 3,8x 1,8x 1,7x 1,5x
Deuda ajustada neta / EBITDA 2,9x 3,6x 1,6x 1,6x 1,3x
CFO / Deuda 93,4% -6,5% 6,2% 4,1% 90,4%
EBITDA / Gastos financieros 0,8x 0,9x 1,1x 1,3x 1,1x
EBIT / Gastos financieros 0,8x 0,8x 1,0x 1,3x 1,1x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 167,5% 167,5% 172,1% 140,5% 144,1%
Caja y equivalentes + IRR / Deuda de corto plazo 10,7% 10,7% 15,1% 8,1% 12,4%
En millones de ARS (moneda homogénea al 31 de mayo de 2023)
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas netas 39.185 22.535 45.795 47.303 34.691
Resultado bruto 11.170 7.701 15.150 14.614 17.035
EBITDA 5.688 3.466 8.965 8.775 11.395
EBIT 5.380 3.287 8.628 8.432 11.098
Intereses financieros (7.003) (3.954) (8.293) (6.690) (9.937)
Resultado neto (1.953) (2.228) m 841 1336
FLUJO DE CAJA
Flujo generado por las operaciones (557) (490) 1.504 (527) 2.378
CFO 16.447 (863) 1.004 620 14.954
Dividendos - - - - -
CAPEX (477) (263) (422) (216) (30)
Flujo de fondos libres 15.970 (1.126) 582 403 14.924
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Caja y equivalentes 1137 1137 1.518 990 1.427
Activos corrientes 30.447 30.447 30.396 31.287 32.240
Bienes de uso 1.389 1.389 1.263 1.180 1.144
Intangibles - - 1.196 225 212
Total activos 32.599 32.599 33.643 33.652 34.747
Deuda corto plazo 10.584 10.584 10.028 12.223 11.549
Deuda largo plazo 7.032 7.032 6.101 2.839 4911
Deuda total 17.616 17.616 16.129 15.062 16.460
Deuda total ajustada 17.616 17.616 16.129 15.071 16.546
Total pasivo 26.125 26.125 24.941 26.219 28.199
Patrimonio neto 6.474 6.474 8.702 7.433 6.549

* Los ejercicios fiscales corresponden al periodo Septiembre-Agosto
Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody's Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la compafiia en sus estados
contables.
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Anexo I: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody's Local Argentina
Obligaciones Negociables Moneda Fechg de Fec.ha. de Amortizacién de capital Tasa de .Pago de
emision vencimiento interés intereses
ON Serie VI USD Linked 15-0ct-2021  15-Oct-2023 3 cuotas trimestrales 4,48%  Trimestral
(1° en Abr-23)
ON Serie VIl Clase A USD 08-Jun-2022  08-Jun-2024 3 cuotas trimestrales 273%  Trimestral
(1° en Dic-23)
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Informacién complementaria

Detalle de las calificaciones asignadas

Tipo / Instrumento Calificacién actual Calificacién anterior
Calificacién de emisor en moneda local A-.ar/Establet™ A-.ar/Estable
Obligaciones Negociables Serie VII por hasta el equivalente a USD 10 millones A-.ar/Estable™) A-.ar/Estable

Obligaciones Negociables Serie VIII Clase A por hasta el equivalente a USD 5 millones,
ampliable hasta USD 20 millones ¢

A-.ar/Estable®™ A-.ar/Estable

() En linea con los Principios de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad contenidos en la Guia de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad y el Reglamento para el listado de Obligaciones Negociables y Titulos
Publicos para su incorporacion al panel de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“ByMA”)

(**) Retiro

Informacién considerada para la calificacion

»

»
»

»

Memoria y Estados Contables auditados correspondientes al ejercicio econdémico cerrado el 31/08/2022 y
anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

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

Hechos relevantes, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

Informacion publicada por la Bolsa de Comercio de Rosario y Bolsa de Cereales de Buenos Aires, disponible en
www.bcr.com.ar y www.bolsadecereales.com

Definicion de las calificaciones asignadas

»

»

A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en comparacion
con otros emisores locales

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

Metodologia utilizada

»

Fue empleada la metodologia de calificacion de empresas no financieras, disponible en www.argentina.gob.ar/cnv.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion para adquirir, vender o negociar los
instrumentos objetos de calificacion.
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ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este
documento ni su contenido a “clientes minoristas” segin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la
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Unicamente aplicable a Japén: Moody's Japan K.K. (“MJKK") es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group Japan G K., propiedad en su totalidad de Moody's Overseas Holdings
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