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Argentina

YPF S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna a YPF S.A. (YPF) una calificacion en moneda
extranjera de largo plazo de AAA.ar a las Obligaciones Negociables Clase
XXXVII con vencimiento en 2027.

Ademas, afirma la calificacidn de largo plazo en moneda local y en moneda
extranjera de YPF a AAA.ar, la calificacién en moneda local de corto plazo en
ML A-1l.ar y la calificacion de deuda senior garantizada en moneda extranjera
en AAA.ar. La perspectiva de las calificaciones es estable.

Las calificaciones de la compaiiia reflejan el adecuado nivel de
apalancamiento, el elevado potencial de crecimiento en produccién de
hidrocarburos no convencionales, la sélida posicidn competitiva como la
principal empresa integrada en el sector energético argentino y la elevada
flexibilidad financiera con amplio acceso a los mercados de deuda local e
internacional. Asimismo, la calificacidn refleja la exposicion a las débiles
condiciones macroecondmicas en Argentina, las elevadas necesidades de
CAPEX para el desarrollo de sus activos y la volatilidad de precio de los
commodities energéticos.

Las calificaciones también reflejan nuestra visién de que el plan de
desinversion en activos convencionales le permitird a YPF mejorar eficiencias
e incrementar su nivel de rentabilidad. Ademas, le permitira a YPF liberar
inversiones antes destinadas a las mencionadas areas para acelerar el plan
de desarrollo de crudo no convencional en Vaca Muerta. Los margenes de
rentabilidad en el segmento upstream mejoraran debido a los menores costos
operativos del shale en comparacidn al crudo convencional, y el mayor
crecimiento en la produccién de no convencional. El lifting cost de los activos
convencionales (USD 28/boe promedio, 2024) es cinco veces el costo de los
activos shale (USD 5/boe, 2024), y las areas a desinvertir registraron pérdidas
de aproximadamente USD 300 millones en 2024. La estrategia de
desinversion incluye alrededor de 50 bloques sujetos a venta o reversién.
Para abril de 2025, 11 bloques ya fueron totalmente desinvertidos, 23 bloques
se encuentran en etapas finales de venta y/o reversion y aproximadamente 16
bloques se encuentran en negociaciones.

En 2025, ademas, YPF adquirid el 100% de la sociedad de ExxonMobil y Qatar
Energy que posee el 54,5% del area de gas no convencional de Sierra Chata,
uno de los activos de shale gas de mayor potencial de Vaca Muerta, que es
operado por Pampa Energia. Mientras que por otro lado la compafiia se
asocié a CGC para el desarrollo de Aguada del Chafiar (shale oil de Vaca
Muerta), reduciendo su participacion al 51% desde 100%, pero continuando
como el operador del activo.

En este escenario, esperamos que YPF mantenga sus niveles de
endeudamiento promedio 2025 por debajo de 2,0x Deuda Neta/EBITDA
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(medido en ddlares) y mantenga su cobertura de intereses a EBITDA por encima de 5,0x, con margenes de rentabilidad
en torno al 30%. Sin embargo, debido al ambicioso plan de inversiones de la compafiia, YPF mantendra un flujo de
fondos libre negativo por lo menos en los préximos 12-18 meses. Para el cierre de 2024, el EBITDA (ajustado por
Moody’s) se ubicé en torno a los USD 4.200 millones (con un margen de 21,2%), 7,8% por encima de lo reportado al
cierre del ejercicio 2023, con un nivel de deuda neta en torno a 2,0x (Ajustado por Moody’s)'. La compafiia reportd en el
mismo periodo un EBITDA Ajustado de USD 4.654 y un nivel de endeudamiento neto de 1,6x.

En el segmento de downstream, los incrementos en los precios de los combustibles registrados en los uGltimos 12 meses
le permitieron a la compaiiia trasladar el incremento de costos a precio de surtidor a niveles mas cercanos e incluso
superiores a los de paridad de importaciéon. En promedio para 2024, los precios de combustibles locales se
encontraban un 2% por debajo del precio de paridad de importacion, una mejora muy significativa frente a la diferencia
negativa del 20% observado en 2023. Asimismo, las calificaciones incorporan su sélida posicién competitiva en el
mercado local (+55% de market share) con mas de 1.600 estaciones de servicio, equivalente al 32% del total y mas de la
mitad de la capacidad de refinacién del pais.

El desarrollo de infraestructura de transporte y despacho de crudo y las futuras inversiones en el “Proyecto Argentina
GNL”, en conjunto Shell, Southern Energy, ENI y Golar LNG, entre otras; le permitira a YPF, y al resto de los jugadores
del sector, incrementar considerablemente el nivel de crudo y gas en el pais. En este sentido, YPF junto con otras
empresas lideres del sector, anunciaron la colaboracidn a través de participacién en VMOS S.A. para realizar el
proyecto de infraestructura “Vaca Muerta Sur” que permitird incrementar considerablemente la capacidad de
transporte de crudo del sistema a partir del cuarto trimestre de 2026 en 180Mbbl/d, aumentando a alrededor de 550
Mbbl/d para el tercer trimestre de 2027, y una capacidad maxima contingente de mas de 700 Mbbl/d a partir de 2028.
YPF tiene asegurada una participacion de 120 Mbbl/d en la capacidad de despacho de VMOS. Este aumento de la
capacidad de evacuacion permitira incrementar las exportaciones de la compania a través del puerto de Punta
Colorada, provincia de Rio Negro. En 2024, YPF promedioé exportaciones por 35Mbbl/d, y 41Mbbl/d en el ultimo
trimestre del afo, transformandose en el principal exportador de crudo de Argentina

La compaiia planea la emision de las ON Clase XXXVII por un monto total de hasta USD 75 millones, ampliables por
hasta el monto total autorizado en el programa. Las ON se encuentran denominadas y seradn pagaderas en ddlares en
Argentina (délar mep), tendran vencimiento a los 24 meses de su emision y devengaran intereses trimestrales a una
tasa fija a licitar. YPF planea destinar los fondos de la colocacidn a usos generales, incluyendo inversiones de capital,
refinanciacion de deuda de corto plazo e integracion de capital de trabajo, entre otros.

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

Fortalezas crediticias

— Mayor productor de Petréleo y Gas en Argentina

— Sdlida posicion competitiva en downstream con mas de la mitad de la capacidad de refinacién del pais en
aproximadamente 337.900 barriles por dia

— Atractivo potencial de crecimiento de sus recursos a través de la inversién en Vaca Muerta

— Amplia flexibilidad financiera

Debilidades crediticias

— Elevada exposicidn a las débiles condiciones macroecondmicas en Argentina y a un contexto regulatorio incierto
— Elevadas necesidades de inversion en una industria capital intensiva

— Exposicidn a la volatilidad de precio de los commodities energéticos

' Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la empresa en sus estados contables. YPF
reporté en 2024 un EBITDA Ajustado de 4.654 millones y un ratio de deuda neta a EBITDA de 1,6x.
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Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Una baja en la calificacion de YPF podria derivarse de: (i) un aumento sostenido en el nivel de apalancamiento de la
compafiia por encima de 3,0x; (ii) la incapacidad de aumentar la produccidn de crudo y gas no convencional de
acuerdo a lo esperado; (iii) un deterioro en la liquidez y flexibilidad financiera de la compaiiia o (iv) eventos o
cambios en las condiciones de mercado que deterioren significativamente las operaciones de la compafiia.

Principales aspectos crediticios
Estabilidad del sector

YPF desarrolla sus actividades en la industria de petréleo y gas, que tienen naturaleza volatil. Consideramos que
cambios en las condiciones econdmicas, politicas y regulatorias del pais tienen y seguiran teniendo un impacto
significativo en la generacion de ingresos y en los planes de inversion de la compaiiia. Histéricamente, el gobierno
argentino ha intervenido en el sector energético local con controles de precios del petréleo en boca de pozo, impuestos
y restricciones a la exportacion y requerimientos regulatorios para abastecer el mercado interno.

El incremento en la produccion en Vaca Muerta se encuentra condicionado a la capacidad de las empresas de
midstream y empresas del sector de llevar adelante la ampliacidn de la infraestructura de transporte, almacenaje y
logistica de crudo con el fin de evacuar los mayores niveles de petréleo a mercados internacionales. En abril de 2025
Oleoductos del Valle S.A. (OldelVal) inauguré el “Duplicar Plus”, incrementando capacidad de transporte de la Cuenca
Neuquina hacia el Atlantico a 86.000 m®/d (aproximadamente 540 Mbbl/d), desde 36.000 m?/d, mientras que
Oiltanking EBYTEM puso en operacidn el primer tanque de almacenamiento en marzo 2025 y planea inaugurar dos
tanques adicionales junto con el muelle a mediados de mayo de 2025. La expansidon que esta llevando adelante
Oiltanking en Puerto Rosales, la ampliacion de Oldelval, la reactivacion del oleoducto de Oleoducto Trasandino
Argentina S.A. (OTASA), con una capacidad de 17.500 m3/d (110 Mbbl/d) y el proyecto de Vaca Muerta Sur, liderado por
YPF, para construir un nuevo oleoducto y terminal de exportacion para sumar 550 Mbbl/d para el tercer trimestre de
2027 y mas de 700 Mbbl/d a partir de 2028, incrementarian significativamente la capacidad de transporte de crudo
desde la Cuenca Neuquina. YPF mantiene una participaciéon de 120 Mbbl/d de capacidad de despacho en VMOS.

El proyecto del oleoducto de Vaca Muerta Norte, con capacidad actual para transportar 160.000 barriles dia, liberé
cuellos de botella logisticos y permitié a las empresas del sector aumentar la capacidad de despacho de crudo hacia
OTASA para ser exportados a Chile. Por otro lado, la finalizacién en el segundo semestre de 2023 de la primera etapa
del Gasoducto Francisco Pascasio Moreno (Ex GPNK) permitié la capacidad de despacho de gas de la Cuenca
Neuquina en 11 MMm3/d y liberar necesidades de importacidn de gas para la mayor demanda estacional de los meses
invernales. Ademas, en noviembre de 2024 se inauguré la puesta en servicio de la reversidn del Gasoducto Norte, que
incluyé el cambio de direccidn de flujo de gas del Gasoducto Norte, y la construccién de gasoductos adicionales. Esto
permite elevar la capacidad de transporte de Vaca Muerta en 15 MMm3/d para que las provincias de Cérdoba,
Tucuman, La Rioja, Catamarca, Santiago del Estero, Salta y Jujuy puedan abastecerse con gas natural proveniente de
dicha formacioén.

Los precios en el mercado local histéricamente han sido producto de negociaciones entre los productores y los
refinadores lo cual ha resultado en precios de barril crudo local que difieren de los precios internacionales. Sin
embargo, actualmente los precios se rigen por libre mercado, y a partir de la segunda mitad 2024 las brechas entre
ambos precios virtualmente han desaparecido, con un precio promedio del Brent en valores en torno a los USD 65 por
barril para abril de 2025. Si bien aun existe un contexto de elevada incertidumbre macroeconémica y regulatoria en
Argentina, hacia adelante esperamos que continue la convergencia del barril local a precios internacionales.

Los precios de combustibles en Argentina también pueden diferir substancialmente de los precios de paridad
internacional debido a condicionamientos de mercado, precios del barril de crudo local y cambios en la politica
regulatoria. Asimismo, consideramos que la rentabilidad de la industria de refinaciéon y comercializacién podria verse
afectada por la persistente inflacion que existe en Argentina y la imposibilidad de compensar el aumento de los costos
en el precio de surtidor. Sin embargo, las empresas del sector han logrado realizar sucesivos aumentos en el precio de
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los combustibles durante trascurso de 2024, lo cual les permitid llevar el precio de surtidor a niveles de paridad
internacional.

FIGURA 1 Precio de la Nafta y Gas Oil FIGURA 2 Precio del crudo
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun presentaciones de YPF Fuente: Moody’s Local Argentina segun presentaciones de YPF

Escala

YPF tiene una gran escala operativa en todas sus lineas de negocio. La compania es el mayor operador de petréleoy
gas natural de Argentina y el mayor productor de hidrocarburos no convencionales afuera de Estados Unidos. En el
segmento downstream, YPF controla mas de la mitad de la capacidad de refinacién de Argentina, con una capacidad
operativa total de aproximadamente 338 Mbbl/d. Dos de sus refinerias, La Plata (199 Mbbl/d) y Lujan de Cuyo (114
Mbbl/d), tienen una gran escala y mediana complejidad. Ademas, YPF posee Plaza Huincul (25 Mbbl/d) y una
participacion del 50% en Refinor, que anuncio recientemente el cese de operaciones de su refineria Campo Duran. Las
refinerias estan ubicadas estratégicamente a lo largo de los sistemas de distribucién de oleoductos de petréleo crudoy
productos de la compaiiia.

FIGURA 3 Stock y anos de reservas FIGURA 4 Capacidad de refinacion
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En el afio 2024, las reservas probadas de YPF crecieron un 2,2%, a 1.096 millones de barriles equivalentes (Mmboe)
desde 1.072 Mmboe en 2023, promediando una caida del 6,8% en las reservas probadas de NGL con un crecimiento
6,0% en las de gas natural. A pesar de que las reservas probadas totales muestran un bajo crecimiento, sin considerar
las areas que la compania mantiene para venta o reversidn, el nivel de crecimiento se ubica en 7% y aproximadamente
13% para las reservas en las areas de Vaca Muerta. De esta forma, el ratio de reemplazo de reservas de YPF fue de 1,1x
en 2024; 1,5x para las dreas que no se mantienen para venta o reversion y de 1,9x para las reservas de Vaca Muerta.
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Perfil de negocios

YPF posee una elevada diversificacidon de negocios como la principal compafiia energética integrada verticalmente del
pais. Si bien su generacidn de ingresos se encuentra concentrada en el mercado local (aproximadamente el 85% de las
ventas consolidadas), la compaiiia tiene potencial para convertirse en un importante exportador neto de crudo y gas
natural en el mediano plazo, en linea con el incremento en la produccidn de hidrocarburos no convencionales. Si bien la
mayor parte de las ventas se generan en el mercado local, solo alrededor del 55% de las ventas totales se encuentran
denominadas en pesos argentinos (venta de combustibles); mientras que por otro lado, otros productos refinados se
venden a precios alineados con la paridad internacional y atado al délar americano (20% del total de ventas), al igual
que las ventas de gas (20%). En 2024, la produccidn subié 4% en 2024 a 536 Mboe/d, desde 514 Mboe/d en el afio
completo 2023, principalmente potenciado por el crecimiento de la produccién de shale (+20%), que compensa la
menor produccion de convencional (-8%),

FIGURA 5 Produccidn de hidrocarburos FIGURA 6 Ingresos y margenes por segmento -2024
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La sélida posicion de mercado de YPF se ve reflejada en la elevada participacién de mercado de la compaiiia tanto en el
segmento de produccién crudo y gas natural como en la refinacién y comercializacidon de combustibles. En 2024, YPF
poseia una participacion en la produccidon neta de petréleo y gas en el mercado argentino de 36% y 29%,
respectivamente, y de 56% en la comercializacion de combustibles (nafta y gasoil). Ademas, es lider en capacidad de
procesamiento de crudo y opera el sistema de estaciones de servicio mas grande del pais con mas de 1.600 puntos de
venta. Las refinerias de YPF se encuentran ubicadas estratégicamente a lo largo de los sistemas de distribucion de la
compania.

YPF continuara incrementando su foco en el desarrollo de crudo y gas shale en Vaca Muerta en detrimento de sus
activos de hidrocarburos convencionales. Si bien en los ultimos afos la produccién de shale incrementé su
participacidon hasta aproximadamente el 50% de la produccién total de la compaiiia, YPF anuncié a principio de 2024
un plan de desinversidn en activos convencionales (aproximadamente 25% de la produccidn total de 2023) que le
permitira realocar el CAPEX destinado a estas areas (aproximadamente USD 800 millones en 2023) hacia sus activos
en Vaca Muerta. En 2024, la compaiiia firm¢é diferentes acuerdos de cesion para 8 grupos de activos (24 areas), sujetos
a ciertas condiciones contractuales incluidas aprobaciones regulatorias y provinciales. Para mayo de 2025, los
restantes grupos de activos, principalmente las areas convencionales de Santa Cruz, se encuentran en negociacién de
desinversion o reversion.

En 2025, ademas, YPF adquirié el 100% de la sociedad de ExxonMobil y Qatar Energy que posee el 54,5% del area de
gas no convencional de Sierra Chata, uno de los activos de shale gas de mayor potencial de Vaca Muerta, que es
operado por Pampa Energia. Mientras que por otro lado la compaiiia se asocié a CGC para el desarrollo de Aguada del
Chaniar (shale oil de Vaca Muerta), reduciendo su participacion al 51% desde 100%, pero continuando como el operador
del activo.
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Ademas, el plan de desinversion le permitira a la compaiiia disminuir considerablemente los costos operativos, debido
a que el lifting cost de los activos convencionales (USD 28/boe promedio, 2024) es mas de cinco veces el costo de los
activos shale (USD 5/boe, 2024).

FIGURA 7 Produccidn de Petrdleo por operador — 2024* FIGURA 8 Comercializacidn nafta y gasoil — 2024
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Rentabilidad y eficiencia

Histdéricamente YPF ha presentado una adecuada rentabilidad en comparacién con comparables del sector, con un
promedio de margen EBITDA y EBIT para el periodo 2021-2024, del 23% y 7% respectivamente. La rentabilidad de la
companiia depende de los precios internacionales del petrdleo y gas en el segmento de exportaciones del upstreamy
downstream (productos derivados) y de los ajustes de precio de combustibles en surtidor en el mercado local.

Para los proximos 12 a 18 meses, el nivel de generacion de EBITDA dependera considerablemente de la velocidad en
gue YPF logre incrementar su produccién de crudo y gas shale, y de la desinversién de sus activos convencionales. Si
bien la venta de activos disminuira temporalmente el nivel ingresos de la compaiiia producto del menor nivel de
operaciones, los margenes de rentabilidad se incrementaran (principalmente en 2025-26) debido a la eficiencia en
costos generada por el mayor nivel de produccidn no convencional y los menores costos operativos asociados. YPF
espera alcanzar niveles de generacion de EBITDA en niveles en torno a USD 5.200-5.500 millones en 2025 con un
precio de brent en torno a USD 72,5/bbl, desde un EBITDA ajustado reportado por la compafiia de USD 4.654 millones
en 2024.

Para 2024 el EBITDA (ajustado por Moody’s)? subié a niveles en torno a USD 4.142 millones (21,2% de margen sobre
ventas), desde USD 3.840 millones en 2023 (20,7%) producto de un mayor nivel de produccidn, mayores precios de
combustibles locales en délares y menores costos operativos en la primera mitad del afio. En 2023, la compaiiia
presentd un EBITDA (ajustado por Moody’s) de aproximadamente USD 3.800 millones, resultando en un margen
EBITDA de 20,7%, por debajo 27,3% presentado en 2022.

2YPF reporta un nivel de generacion de EBITDA ajustado de USD 4.654 millones en 2024, desde USD 4.058 millones en 2023.
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Apalancamiento y cobertura

YPF posee un adecuado nivel de endeudamiento y sélidas métricas de cobertura de intereses. Para los proximos 12-18
esperamos que el nivel de endeudamiento bruto de la compaiiia se incremente producto del ambicioso plan de CAPEX,
que generara un Flujo Libre de Caja negativo. Sin embargo, consideramos que el ratio de Deuda Neta a EBITDA se
mantendra por debajo de 2,0x para 2025-26, en linea a las expectativas de la compafia, con cobertura de intereses
superiores a 5,0x EBITDA producto de la mayor generaciéon de EBITDA esperada.

Para diciembre 2024 el endeudamiento neto ajustado por Moody’s (incluye arrendamientos operativos) subié a niveles
de USD 8.200 millones (USD 7.400 millones de deuda financiera neta) lo cual refleja un apalancamiento neto a EBITDA
de 2,0x. En 2023, el endeudamiento neto (ajustado por Moody’s) se incrementé a USD 7.400 millones (USD 6.800
millones de deuda financiera neta), desde USD 6.300 millones en 2022 (USD 6.000 millones), lo cual refleja una suba
del el ratio de deuda neta ajustada a EBITDA a 1,9x desde 1,2x en 20225,

FIGURA 11 Apalancamiento FIGURA 12 Cobertura
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados financieros de YPF Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados financieros de YPF

Politica Financiera

La compafia tiene una buena liquidez, respaldada por su elevada posicion de caja e inversiones corrientes en torno a
USD 1.500 millones a diciembre de 2024 y moderados vencimientos de deuda en el corto plazo. A diciembre de 2024,
YPF poseia USD 1.700 millones en vencimientos de deuda para el afio 2025, incluyendo USD 757 millones en
vencimientos de la amortizacion final del bono 2025 en el tercer trimestre de 2025, que ya fue totalmente cancelado

3 Endeudamiento neto incorpora, ademéas del endeudamiento financiero, arrendamientos operativos y financieros neto de caja y equivalentes e inversiones de corto plazo.
YPF reporta a diciembre de 2024 un nivel de endeudamiento neto a EBITDA ajustado de 1,6x, frente a 1,7x en 2023.
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por adelantado. Consideramos que la fuerte generacidon de flujo de caja de la compariia sera utilizada principalmente
para financiar el agresivo plan de inversiones y que YPF buscara el refinanciamiento de pasivos principalmente en el
mercado de capitales local e internacional (refinanciacién del bono 2025) o en lineas de bancos nacionales e
internacionales.

Por otro lado, YPF posee una elevada flexibilidad financiera con amplio acceso al mercado de deuda local e
internacional. En el tercer trimestre de 2024, YPF retorné a los mercados internacionales de deuda con la colocacién de
un bono no garantizado a siete afios por un total de USD 540 millones a una tasa de 8,75% con amortizacion de capital
a partir de 2029 y vencimiento final en 2031. El destino de fondos fue la recompra anticipada de USD 334 millones del
bono 2025 y USD 166 millones del bono 2027 y se suscribié por canje USD 40 millones del bono 2025. Mientras que, en
enero de 2025, YPF emitié un bono internacional no garantizado de USD 1.100 millones a una tasa de 8,5% (TIR) con
amortizacion de capital a partir de 2032 y vencimiento final en 2034.

La compafiia planea la emision de las ON Clase XXXVII por un monto total de hasta USD 75 millones, ampliables por
hasta el monto total autorizado en el programa. Las ON se encuentran denominadas y seran pagaderas en ddlares en
Argentina (délar mep), tendran vencimiento a los 24 meses de su emision y devengaran intereses trimestrales a una
tasa fija a licitar. YPF planea destinar los fondos de la colocacion a usos generales, incluyendo inversiones de capital,
refinanciacion de deuda de corto plazo e integracion de capital de trabajo, entre otros.

Politica de dividendos

La compaiia no ha adoptado una politica formal en materia de dividendos. Segun lo previsto en el estatuto, todas las
acciones clases A, B, C y D tienen idéntico derecho a distribucién de dividendos. Sobre todas las acciones en
circulacion a una determinada fecha de registro se paga el mismo dividendo, con la salvedad de que las acciones
emitidas durante el periodo al que corresponde un dividendo pueden tener derecho solamente a un dividendo parcial
con respecto a ese periodo si asi lo resolviera la asamblea de accionistas que aprobara su emisién.

El monto y el pago de dividendos se decide por mayoria absoluta de votos de los accionistas presentes votando como
una Unica clase, por lo general, aunque no necesariamente, de acuerdo con las recomendaciones del directorio.

8 05 DE MAYO DE 2025 YPF S.A.



MOCOODY’S Argentina
LOCAL

Otras Consideraciones
Sociales

Como la compania de energia mas grande, YPF juega un papel crucial en el pais: sus productos y servicios son clave no
sélo para el desarrollo econédmico y la competitividad, sino también para la calidad de vida de la poblacidn. La energia
que produce se utiliza en el transporte y como electricidad para industrias, instituciones y hogares (para calefaccion o
cocina), entre otros fines. YPF también suministra una amplia gama de productos que van desde lubricantes hasta
fertilizantes. Las actividades de la compania ayudan, de diferentes maneras, a impulsar las economias nacionales y
provinciales de Argentina. Esto incluye la generacidon de empleo de calidad, la adquisicion de bienes y servicios, el pago
de impuestos, regalias y dividendos, la inversidn en ciencia y tecnologia y la capacitacién de recursos humanos.
También realiza contribuciones sociales directas a diferentes comunidades, ya sea de forma voluntaria o en
cumplimiento de las diferentes regulaciones vigentes en las areas de operacion.

Ambientales

YPF lidera la transicidon energética de Argentina para generar energia asequible y competitiva. La estrategia de
transicion energética de YPF cuenta con tres pilares; (1) Operaciones Oil & Gas bajas en carbono, con metas de
reduccion de mas del 30% en su intensidad de emisiones directas de GEI a 2027, comparacion a 2017, reduccién del
30% de las emisiones absolutas de metano a 2030, desde 2021y Zero Routine Flaring a 2030. (2) Generacién de
energia limpia a través de proyectos de energia eléctrica térmico eficiente y energia renovable, a través de su
subsidiaria YPF Luz. (3) Soluciones bajas en carbono y compensacion, que punta a ofrecer a clientes finales productos
menos emisiones de CO? equivalente, por lo que la compaiiia se enfoca en adaptar sus refinerias a las nuevas
especificaciones de combustibles bajas en azufre. En este punto, YPF también invierte en 1+D para desarrollar nuevas
soluciones energéticas: a través de YTEC, liderando el consorcio H2ar, buscando oportunidades de negocios de Litio a
través de YPF Litio, trabajando en pilotos vinculados a Captura, Utilizacién y Almacenamiento de Carbono (CCUS). La
intensidad de las emisiones directas GEl medido en kilogramo de didxido de carbono equivalente por barril equivalente
para el segmento upstream y midstream en 2024se redujo a 30 desde 32 en 2023 y 54 en 20204

Esta nueva estrategia energética de YPF esta en linea con el cumplimiento de los objetivos del Acuerdo de Paris y las
Contribuciones Determinadas a Nivel Nacional (NDC) para lograr la carbo-neutralidad al 2050, asi como su rol de
impulsor de la economia argentina y regional.

Gobierno corporativo

YPF tiene que cumplir con las regulaciones locales (Comision Nacional de Valores) e internacionales (Securities and
Exchange Commission) en términos de cumplimiento e informes.

Soporte

Debido a que YPF es mayoritariamente propiedad de, y controlada por, el Estado argentino, su calificacion tiene en
cuenta la opinion de Moody’s Local Argentina de moderada probabilidad de recibir apoyo y elevada interrelacién de YPF
con el soberano.

Aungue YPF representa sélo una pequefia parte de la base de ingresos del gobierno (en forma de impuestos y
dividendos), la alta dependencia de la empresa refleja una elevada correlacion entre el perfil crediticio de YPF y las
tendencias econémicas de Argentina. La compariia deriva la mayor parte de sus ingresos del mercado local; y éstay el
gobierno comparten una exposicién comun al riesgo de tipo de cambio y a la inflacién. Asumimos que la voluntad del
gobierno argentino de apoyar a YPF es moderada debido a su participaciéon mayoritaria y controlante de la compaiiia, y
a la importancia de YPF para la economia argentina debido a su posicién dominante en el sector energético.

4 La compafiia realizé una revisién de los limites organizativos para alinear la cobertura con las sociedades incluidas en los estados financieros
consolidados. Por este motivo, la informacién de 2022, 2021 y 2019 presentada, no incluye la correspondiente a YPF Energia Eléctrica S.A. (en la que
la Sociedad tiene el co-control) e YPF GAS (afiliada).
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Anexo I: Informacién contable e indicadores operativos y financieros*

Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022 Dic-2021
EBITDA / Ventas netas 21,2% 20,7% 27,3% 27,5%
EBIT / Ventas netas 7,0% 2,6% 12,5% 5,3%
Deuda ajustada / EBITDA * 2,6x 6,3x 2,0x 2,3x
Deuda neta ajustada / EBITDA * 2,2x 5,3x 1,7x 1,9x
CFO / Deuda ajustada * 49,4% 21,8% 49,0% 42,0%
EBITDA / Gastos financieros 6,2x 4.1x 71x 5,0x
EBIT / Gastos financieros 2,0x 0,5x 3,2x 1,0x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 78,3% 90,1% 107,5% 119,2%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 79,1% 91,9% 95,8% 131,2%
Ventas netas 17.895.031 5.484.544 2.526.466 1.315.633
Resultado bruto 4.873.137 959.154 644.755 287.453
EBITDA 3.795.254 1.133.717 688.614 361.147
EBIT 1.245.140 145.102 316.043 69.428
Intereses financieros (608.969) (275.304) (97.661) (71.870)
Resultado neto 2.122.815 (1.5632.745) 290.264 (808)
FFO 4727779 1.302.584 650.390 358.738
CFO 4.950.968 1.5660.167 663.537 341.477
Dividendos - - - -
CAPEX (5.138.965) (1.590.926) (532.128) (234.801)
FCF (187.997) (30.759) 131.409 106.676
Cajay equivalentes 1.553.250 1.118.630 193.363 113.690
Activos corrientes 7.000.138 3.577.730 910.709 466.243
Bienes de uso 19.307.423 14.293.427 3.100.306 1.642.259
Intangibles 505.827 296.517 68.052 43.014
Total activos 30.287.297 20.202.123 4.588.159 2.390.068
Deuda corto plazo 1.964.777 1.217.206 201.808 86.680
Deuda largo plazo 7.249.7115 5.391.865 1.053.196 670.535
Total deuda 9.214.492 6.609.071 1.255.004 757.215
Total deuda ajustada 10.014.148 7.145.669 1.355.289 812.837
Total pasivo 18.055.337 12.898.308 2.719.855 1.541.950
Patrimonio neto 12.231.960 7.303.815 1.868.304 848.118

*Los indicadores presentes en esta tabla se encuentran calculados en pesos, los ratios de Deuda Ajustada/EBITDA, Deuda Neta Ajustada/EBITDA y
CFO/Deuda, entre otros, varian significativamente al ser estimados en ddlares, alcanzando 2,3x, 2,0x y 55,7%, respectivamente para 2024; y 2,3x, 1,9x

y 59,8% para 2023, respectivamente; ** El endeudamiento contiene ajustes por arrendamientos operativos..

Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la empresa en sus

estados contables. La compafia ha adoptado délar como su moneda funcional
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Anexo lI: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina
Obligaciones Fecha de Fecha de Amortizacion de . Pago de
. Moneda L. . . Cupon .
Negociables emision vencimiento capital intereses
13 cuotas trimestrales 4,0-9,0% .
ON Clase XVI uSD 12-Feb-2021 12-Feb-2026 (1° en feb. 2023) (step up) Trimestral
_ o,
ON Clase XVII UsD 12-Feb-2021  30-Jun-2029 ' cuotas semestrales 2,5-9,0% Semestral
(1° en jun. 2026) (step up)
4 cuotas anuales 1,5-7,0%
ON Clase XVIII usb 12-Feb-2021 30-Sep-2033 (1° en sep. 2030) (step up) Semestral
ON Clase XX USDlinked ~ 22ul-2021  22Jul-2032 14 cuotas semestrales 5,75% Semestral
(1° en ene. 2026)
ON Clase XXIV USD linked 25-Abr-2023 25-Abr-2027 Al vencimiento 1,0% Trimestral
ON Clase XXVI USD linked 12-Sep-2023 12-Sep-2028 Al vencimiento 0,0% -
ON Clase XXVII USD linked 10-Oct-2023 10-Oct-2026 Al vencimiento 0,0% -
ON Clase XXX USD linked 1-Jul-2024 1-jul-2026 Al vencimiento 1,0% Trimestral
go’xc% "j';el e);XX USD linked ~ 4-Abr-2025 1-jul-2026 Al vencimiento 1,0% Trimestral
ON Clase XXXV USD 27-Feb-2025 27-Feb-2027 Al vencimiento 6,25% Trimestral
ON Clase XXXVI USD 27-Feb-2025 27-Ago-2025 Al vencimiento 3,5% .AI.
vencimiento
ON Clase XXXVII usb Per?d'lentlei = 24 meses Al vencimiento Tas'a.fu aa Trimestral
Licitacion licitar

Fuente: Moody’s Local sobre la base de YPF y CNV.
Anexo lll: Glosario Técnico

CAPEX: Inversion en bienes de capital.

Downstream: Sector de la industria petrolera que incluye la refinacién de petréleo crudo y gas natural, asi como
también la comercializaciéon y distribucién de productos derivados.

Jet fuel: Combustible de avidn

Mbbl/d: Miles de barriles de petréleo por dia.

Mboe: Miles de barriles de petréleo equivalentes

Midstream: Sector de la industria petrolera que incluye el transporte y almacenamiento de productos derivados del
petréleo crudo y gas natural.

Mmboe: Millones de barriles de petréleo equivalentes.

Shale: Roca madre generadora que contiene gas y petrdleo pero que por su baja permeabilidad no puede ser extraido
por métodos convencionales

Upstream: Sector de la industria petrolera que incluye la exploracion y produccion de hidrocarburos.
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Informaciéon Complementaria

. e .o Calificacion | Perspectiva | Calificacion @ Perspectiva
Tipo de calificaciéon / Instrumento . .
actual actual anterior anterior
YPF S.A.
Calificacion de emisor en moneda local AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XX con vencimiento en 2032 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XXIV con vencimiento en 2027 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XXVI con vencimiento en 2028 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XXVII con vencimiento en 2026 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XXX con vencimiento en 2026 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
gggﬁgamones Negociables Clase XXX Adicionales con vencimiento en AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda extranjera AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XVII con vencimiento en 2029 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XVIII con vencimiento en 2033 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXV con vencimiento en 2027 AAA.ar Estable AAA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXVII con vencimiento en 2027" AAA.ar Estable - -
Calificacion de emisor en moneda extranjera de corto plazo ML A-1.ar - ML A-l.ar -
Obligaciones Negociables Clase XXXVI con vencimiento en 2025 ML A-1.ar - ML A-1.ar -
Calificacion de deuda senior garantizada en moneda extranjera AAA.ar Estable AAA.ar Estable
S(;)thacmnes Negociables garantizadas Clase XVI con vencimiento en AAA.ar Estable AAA.ar Estable

(*) Previo a Oferta Publica
Informacidn considerada para la calificacion.

— Memoriay Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio econdmico cerrado el 31/12/2024
y anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

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

Prospecto del Programa de Obligaciones Negociables disponible en www.argentina.gob.ar/cnv

Prospecto de oferta de canje, solicitud de consentimiento y suplemento de precio, disponibles en
www.argentina.gob.ar/cnv

— Informacién publicada por la Secretaria de Energia, disponible en www.argentina.gob.ar/economia/energia

|

!

|

Definicion de las calificaciones asignadas.

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

— ML A-l.ar: Los emisores calificados en ML A-l.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda
senior no garantizada de corto plazo en comparacién 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,
ningdn 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 - (31/8/2022), disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/ar/methodologies y https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero
en cuestion no sea objeto de una calificacion crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto
a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA
UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinidn y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Ratings. La informacidn relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias
de Moody’s Investors Service y asimismo han notificado plblicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de
“Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos -
Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacidon en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (seglin corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” seguin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S 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” seglin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacién en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segiin se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's
Ratings): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una
actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de
Calificacion Crediticia", y no estéan sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacién Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su
regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en
ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de
divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propdésito regulatorio ni para ningun otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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