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Vitalcan S.A.
RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna una calificacién en moneda extranjera de
largo plazo de A-.ar a las Obligaciones Negociables (ON) Pyme Serie | Clase
Ay una calificaciéon en moneda local de largo plazo de A-.ar a las ON Pyme
Serie | Clase B de Vitalcan S.A. (“Vitalcan”), con perspectiva estable.

Al mismo tiempo, afirma la calificacién de emisor en moneda local de largo
plazo de A-.ar con perspectiva estable.

La calificacion refleja la buena posicién competitiva de Vitalcan en el
segmento de alimentos balanceados para mascotas premium'y
ultrapremium?, su moderado endeudamiento y buenas coberturas de
intereses y las ventas y margenes estables a través del ciclo. Asimismo, la
calificacidn refleja la concentracion de operaciones en Argentina, mitigado
por el crecimiento de nuevas filiales en el exterior y la alta competitividad del
sector con bajas barreras a la entrada para nuevos competidores.

La calificacidon también incorpora nuestra expectativa de que el plan de
expansion de la compaiiia le permitird incrementar su escala y aumentar su
diversificacion geografica, disminuyendo la exposicion al contexto econdmico
argentino. Para 2028, con la nueva planta en marcha, esperamos que Vitalcan
alcance a producir aproximadamente 110.000 toneladas (produccion propia y
a través de terceros) y destine el 40% a exportaciones.

La empresa se encuentra llevando a cabo un plan de expansidn e
internacionalizacidn de la marca que involucra la construccion de una nave
industrial de 10.000 m? para una nueva linea de produccion dry de alimento
premium con capacidad de produccién de 4.500 tn/mes que esperaba
inaugurar a inicios de 2025 y se pospuso para final de afo. A su vez, la
compaiia planea en 2027 ampliar dicha linea de produccidn hasta alcanzar
las 9.000 tn/mes.

Vitalcan, a pesar de su menor escala operativa respecto de otras compaiiias
calificadas, posee una buena posicidon competitiva como una de las empresas
lideres en el sector de alimentos balanceados premium para mascotas (27%
de market share), y una buena diversificacion geografica con presencia en
mercados externos.

Los margenes de rentabilidad medidos en términos de EBITDA de Vitalcan
son buenos y estables. Esperamos para 2025-2026, ingresos por
aproximadamente USD 114 millones en promedio, con margenes EBITDA
entre el 10-15%. A septiembre 2024, la compaiiia reportd ingresos por ARS
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68.360 millones (en torno a USD 70 millones) con un margen EBITDA de 17,8%, desde ARS 63.427 millones (USD 58
millones) en 2023. Mientras que para el primer trimestre a diciembre 2024, se registraron ventas por ARS 14.742
millones (USD 14 millones).

Vitalcan posee un moderado nivel endeudamiento y buenas coberturas de intereses. Para los préximos 12 meses,
producto de las mayores necesidades de CAPEX® y mayor endeudamiento para financiar parte de la planta de
Com&Log, esperamos que el nivel de endeudamiento alcance un maximo de 3,5x Deuda/EBITDA y que se normalice en
niveles de 2-2,5x para el periodo 2026-2027 a partir del incremento gradual de la produccidn. Para el cierre de afio fiscal
septiembre 2024, el ratio de endeudamiento de la compariia se ubicé en 2,3x Deuda/EBITDA con buenas coberturas de
intereses en el orden del 2,7x EBITDA/Intereses. A diciembre 2024, la deuda financiera asciende a ARS 30.422 millones
(USD 29millones), de la cual un 61% es de corto plazo.

Si bien la compaiia ha demostrado histéricamente adecuados niveles de liquidez, a diciembre 2024, el indicador de
cobertura de caja a deuda de corto plazo bajé a niveles de 12,5% desde 56,7% en 2023 derivado del mayor
endeudamiento de corto plazo para financiar la planta de Com&Log. Consideramos que Vitalcan posee una moderada
flexibilidad financiera con acceso a diversas fuentes de financiamiento incluyendo crédito bancario los principales
bancos del pais, emisidn de ON en el mercado local y aportes de capital de los accionistas de la compania. A la fecha la
compaiia cuenta con ARS 1.475 millones en lineas disponibles con entidades bancarias para afrontar los vencimientos
de corto plazo y esperamos que la préxima emision de ON permita extender los vencimientos de deuda de la compaiiia.
Durante los préximos 5 meses compafiia enfrenta vencimientos de pagarés por aproximadamente USD 3,7 millones, y
en julio 2025 tiene estipuladas amortizaciones de capital de las ON Pyme Garantizada Serie Il Clase | y Il por ARS 132
millones y USD 596.957, respectivamente.

La compaiiia planea la emision de las ON Pyme Serie | (Clase Ay B) por un valor nominal de hasta USD 10 millones,
ampliables por hasta USD 20 millones con vencimiento a los 18 meses contados desde la fecha de emisién. Las ON
Serie | Clase A estaran denominadas y pagaderas en délares estadounidenses, pagaran intereses trimestralmente a una
tasa de interés fija anual del 9,5%. Por su parte, Las ON Serie | Clase B estaran denominadas en ddlares y pagaderas en
pesos al tipo de cambio aplicable, pagaran intereses trimestralmente a una tasa de interés fija anual del 11%. Los
fondos seran utilizados para financiar la obra civil y montaje de la planta productiva de Vitalcan en Ezeiza y para
refinanciacién de pasivos.

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 emisidn 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
emisién o informacidn adicional.

Fortalezas crediticias
— Ventas y margenes EBITDA estables a través del ciclo.
— Se desarrolla en un sector con elevadas perspectivas de crecimiento.
— Buena posicién competitiva en el segmento de alimentos balanceados premium y ultrapremium.

Debilidades crediticias
— Sector altamente competitivo con bajas barreras para la entrada de nuevos competidores.
— Concentracién de operaciones en Argentina, mitigado por el crecimiento de nuevas filiales en el exterior.
— Produccidn principalmente tercerizada.
— Liquidez ajustada.

8 Gastos de capital
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Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones podria generarse por (i) un incremento del nivel de produccidn por encima de nuestras
proyecciones, (i) un aumento en el nivel de exportaciones, acompafiado de (iii) niveles de rentabilidad en torno a 15-
20% a través del ciclo, (iv) niveles de endeudamiento consistentemente por debajo de 2,0x EBITDA.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones podria generarse por (i) la incapacidad de aumentar la produccién de acuerdo con lo
esperado; (ii) caida en los margenes de rentabilidad sostenidamente por debajo de 10%; (iii) un nivel de apalancamiento
sostenido por encima de 3,0x EBITDA; (iv) un deterioro significativo en las métricas de liquidez, (v) o por eventos o
cambios en las condiciones de mercado que deterioren las operaciones de la compania.

Principales aspectos crediticios

Estabilidad del sector

La industria del alimento balanceado, en donde se desarrolla Vitalcan, se posiciona como uno de los sectores de la
economia con elevadas tasas de crecimiento, producto del mayor nivel de gasto de los consumidores a la tenenciay
cuidado de sus mascotas. El sector experimenté un fuerte crecimiento organico en los ultimos afios, con un incremento
promedio anual de las ventas en torno al 5,2% a nivel mundial desde 2017. El aumento en la tenencia de mascotas, los
cambios en las actitudes hacia el cuidado de éstas y la creciente disposicidn de los propietarios a gastar en productos
de alta calidad para sus animales son algunos de los motivos del fuerte crecimiento en el nivel de ventas del sector. Las
tendencias emergentes, como los alimentos para mascotas personalizados y los productos "premium", también estan
impulsando el crecimiento de la industria. Si bien Estados Unidos y Europa lideran las ventas a nivel mundial,
Latinoamérica se posiciona entre las regiones con mayor proyeccién de crecimiento de la industria.

Por otro lado, la demanda de alimentos balanceados para mascotas depende de la evolucidn del salario real y de los
habitos de consumo, aunque presenta una mayor inelasticidad de demanda en comparacién a otros bienes de
consumo. Para el 2025, esperamos una recuperacién del nivel de actividad particularmente en el segmento de consumo
masivo respecto de 2024. El indice de precios al consumidor (IPC) interanual a diciembre 2024 fue de 117,8%, por
debajo de los 211,4% reportados a diciembre 2023. En este sentido, las expectativas de inflacién interanual para
diciembre 2025 se ubican en torno a 30-35%, en linea al proceso de desaceleracidn de la inflacion registrada en el
ultimo ano.

El sector del alimento balanceado, a su vez, se encuentra expuesto a la variacién en el precio de los commodities, los
cuales estan sujetos a cambios climaticos, fendmenos de la naturaleza y a politicas comerciales locales e
internacionales. Para la elaboracién de sus productos, Vitalcan utiliza materias primas que incluyen principalmente
subproductos de soja, que se obtienen en el mercado local y representan aproximadamente un 10% del costo operativo
total.
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FIGURA 1 Tasa de crecimiento anual promedio de ventas minoristas globales - (2017 — 2022)
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a informacion de Euromonitor.

Escala

Si bien Vitalcan tiene una menor escala en comparacidn a otras empresas calificadas, esperamos que el plan de
expansion de la compaiiia le permita aumentar su tamafio y mejorar su posicion competitiva. Actualmente, la compaiiia
terceriza la totalidad de su produccién por un volumen que alcanza aproximadamente 48.000 toneladas anuales, lo
cual implica riesgo operativo debido a que el proceso de produccidn no se encuentra integrado dentro de la estructura
de Vitalcan. Adicionalmente, la compafia cuenta con un centro de distribucién ubicado en el parque industrial de
Ezeiza de 18.000m? desde donde abastecen todos los canales de venta.

La empresa se encuentra llevando a cabo un plan de expansidn e internacionalizacion de la marca que involucra la
construccién de una nave industrial de 10.000 m? para una nueva linea de produccion dry de alimento premium con
capacidad de produccion de 4.500 tn/mes que esperaba inaugurar inaugurar a inicios de 2025 y se pospuso para final
de afio. A su vez, la compafiia planea en 2027 ampliar dicha linea de produccién hasta alcanzar las 9.000 tn/mes. Para
2028, con la nueva planta en marcha, esperamos que Vitalcan alcance a producir aproximadamente 110.000 toneladas
(produccidn propia y a través de terceros). El plan estratégico de Vitalcan es continuar incrementando el nivel de
produccién y ventas de la compania con el fin de superar las 140.000 toneladas para 2030, con destino de exportacion
para aproximadamente el 45% de lo producido.

FIGURA 2 Evolucién de volumen de ventas
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Fuente: Moody’s Local Argentina segtin informacidn proporcionada por Vitalcan S.A.

Perfil de negocios
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Posicidon competitiva

Vitalcan posee una sélida posicién competitiva en el segmento premium y ultrapremium de alimento balanceado para
mascotas, con el 27% del market share®. Sin embargo, en el total del mercado de alimentos balanceados tiene una
participacion de 9%. El sector de nutricién animal es altamente competitivo, con bajas barreras a la entrada de nuevos
competidores y donde se desarrollan empresas de capitales nacionales y compafias multinacionales. La nueva planta
cumplird con estandares de calidad globales y le permitira a la compafiia incrementar su posicién en el segmento de
alimentos de alto valor agregado local y expandirse en regiones como Estados Unidos, Europa y Asia que presentan un
mayor consumo de alimentos premium.

Diversificacion de negocios

Pese a que el negocio se concentra en alimentos balanceados para mascotas, la empresa cuenta con una amplia gama
de productos que atiende a las distintas necesidades de consumo -lo que le permite tener una amplia diversificacion
de producto en el sector en el que opera- entre los que se destacan las lineas dry, wet, snack y piedras sanitarias que
son comercializadas bajo nueve marcas. A septiembre 2024, aproximadamente el 74% de las ventas de la companiia
provienen de las marcas Nutrique, Balanced Natural Recipe, Therapy, Balanced y Complete (linea especializada
premium y ultrapremium) y el 26% restante de las marcas Belcan, Premium, Hop y Linea V (linea destinada a consumo
masivo). La compariia espera que para 2030 el mix de ventas se conforme en un 80% por la linea premium y el 20% por
consumo masivo. La linea dry, que representa aproximadamente el 90% del volumen comercializado, se produce en la
provincia de Buenos Aires; mientras que los productos wet y snack se han empezado a producir a principios de 2025 en
Tierra del Fuego a través de Com&Log (subsidiaria del grupo). Adicionalmente, la empresa lanzé en 2024 una nueva linea
de accesorios para mascotas bajo la licencia de Disney.

Vitalcan presenta una buena diversificacion geografica. Cuenta con presencia a nivel regional con 6 filiales ubicadas en
Argentina, Chile, Uruguay, Paraguay, Ecuador y Panama mas distribuidores exclusivos que operan en Bolivia, Rusia,
Costa Rica, Republica Dominicana, Peru y Colombia. La compafiia se encuentra llevando a cabo un proceso de
expansion e internacionalizacion de la marca en el que planean exportar su linea premium a nuevos mercados en
Europa, Asia y Norte América lo cual apunta a reducir su exposicidn al contexto econémico local. Del total del volumen
comercializado actualmente, Vitalcan destina el 20% al mercado exterior y espera alcanzar el 45% para 2030.

FIGURA 3 Participacion mercado local - segmento FIGURA 4 Ingresos por producto - 2024
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Fuente: Moody’s Local Argentina seglin informacidn provista por Vitalcan S.A. Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan S.A.

Rentabilidad y eficiencia

Vitalcan posee buenos y estables margenes de rentabilidad. Esperamos para 2025-2026, ingresos por
aproximadamente USD 114 millones en promedio, con margenes EBITDA entre el 10-15%. A septiembre 2024, |la
compafiia reporto ingresos por ARS 68.360 millones (en torno a USD 70 millones) con un margen EBITDA de 17,8%,

4 Participacion de mercado
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desde ARS 63.427 millones (USD 58 millones) en 2023. Mientras que para el primer trimestre a diciembre 2024, se
registraron ventas por ARS 14.742 millones (USD 14 millones).

Histéricamente, la compafiia ha demostrado buenos niveles de generacidn de flujo de fondos operativos (CFO), que
alcanzan un promedio de ARS 8.420 millones (USD 8 millones) para el periodo 2021-2024 y altas necesidades de
inversion en activos fisicos (CAPEX) en 2023 y 2024 producto de la nueva planta, por lo que ha incurrido en flujo libre

de caja (FCF) negativo esos afios. Posterior al 2026, con la planta en pleno funcionamiento, esperamos ver generacidn
de flujo de fondos positiva.

FIGURA 5 Margen EBITDA FIGURA 6 Flujo de fondos
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Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan S.A. Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan S.A.

Apalancamiento y cobertura

Vitalcan posee un moderado nivel de endeudamiento y buenas coberturas de intereses. Para los préximos 12 meses,
producto de las mayores necesidades de CAPEX® y mayor endeudamiento para financiar parte de la planta de
Com&Log, esperamos que el nivel de endeudamiento alcance un maximo de 3,5x Deuda/EBITDA y que se normalice en
niveles de 2-2,5x para el periodo 2026-2027 a partir del incremento gradual de la produccion.

Para el cierre de afio fiscal septiembre 2024, el ratio de endeudamiento de la compaiiia se ubicé en 2,3x Deuda/EBITDA
con buenas coberturas de intereses en el orden del 2,7x EBITDA/Intereses. A diciembre 2024, la deuda financiera
asciende a ARS 30.422 millones (USD 29millones), de la cual un 61% es de corto plazo.

La inversidn para la nueva planta dry en Ezeiza totaliza USD 40 millones, de los cuales ya fueron desembolsados USD
35 millones por la compaiiia y se espera completar el total de la inversién con la emisién de ON Pyme Serie I. A su vez,
la ampliacidn de la planta planeada para 2027, supone una inversién adicional de USD 10 millones.

5 Gastos de capital
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FIGURA 7 Apalancamiento
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Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan S.A.

Politica financiera

Argentina

FIGURA 8 Cobertura
mmmm EBITDA  mmmmm Intereses == EBITDA / Intereses - Eje der.
14.000 7.6 - 8.0x
6,7x
12.000 - 7.0x
- 6,0x
2 10.000
< - 5,0x
o 8.000 1
©
g r 4,0)(
S 6.000 7x
= - 3,0x
=
4.000 | 2.0x
2.000 L 1.0x
- r Ox
Sep-21 Sep-22 Sep-23 Sep-24

Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan S.A.

Si bien la compaiia ha demostrado histéricamente adecuados niveles de liquidez, a diciembre 2024, el indicador de
cobertura de caja a deuda de corto plazo bajé a niveles de 12,5% desde 56,7% en septiembre de 2023 derivado del
mayor endeudamiento de corto plazo para financiar la planta de Com&Log. Consideramos que Vitalcan posee una
moderada flexibilidad financiera con acceso a diversas fuentes de financiamiento incluyendo crédito bancario los

principales bancos del pais, emision de ON en el mercado local y aportes de capital de los accionistas de la compainiia.
A la fecha la compaiiia cuenta con ARS 1.475 millones en lineas disponibles con entidades bancarias para afrontar los
vencimientos de corto plazo y esperamos que la préxima emision de ON permita extender los vencimientos de deuda de
la compaiiia. Durante los préximos 5 meses compafiia enfrenta vencimientos de pagarés por aproximadamente USD 3,7
millones, y en julio 2025 tiene estipuladas amortizaciones de capital de las ON Pyme Garantizada Serie Il Clase | y Il por
ARS 132 millones y USD 596.957, respectivamente.

FIGURA 9 Liquidez FIGURA 10 Liquidez corriente
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Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan. S.A. Fuente: Moody’s Local Argentina seglin estados financieros de Vitalcan. S.A.
Politica de dividendos

La compaiiia no posee una politica de dividendos establecida. Sin embargo, el Directorio pone a consideracion de la
Asamblea de Accionistas el destino que se dara a los resultados obtenidos en cada ejercicio econédmico.

Otras consideraciones
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Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo
Ambientales

Moody’s Local Argentina considera que Vitalcan no presenta riesgos climaticos de consideracion que puedan afectar
directamente su perfil crediticio. La empresa cuenta con una politica ambiental que busca reducir los impactos en el
medioambiente a partir de la reduccion de los polimeros fésiles utilizados para los envases, reduciendo el impacto
ambiental, pero manteniendo el poder de conservacién. A la fecha la compafia logré disminuir un 15% el material
utilizado en los envases grandes.

Sociales

Las industrias de salud animal 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 exposicién a
factores de riesgo social varia por regién (EE.UU. y Europa versus paises en desarrollo) siendo cada vez méas
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 producciéon de alimentos, lo que
beneficia a esta industria. Es probable que las economias en desarrollo y los mercados emergentes continden
creciendo relativamente rapido, respaldados por el aumento de la urbanizacién.

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 compafiia, mientras que las
fortalezas de gobierno corporativo pueden beneficiar su perfil crediticio. Moody’s Local Argentina considera que el
gobierno corporativo de Vitalcan es adecuado.
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Anexo I: Informacion contable e indicadores financieros

3M 2025
. Sep-2024 Sep-2023 Sep-2022 Sep-2021

(Dic-2024)
EBITDA / Ventas netas 14,2% 17,8% 16,9% 16,5% 17,5%
EBIT / Ventas netas 11,6% 16,2% 15,0% 14,7% 15,9%
Deuda ajustada / EBITDA 3,6x 2,3x 1,7x 1,6x 0,4x
Deuda ajustada neta / EBITDA 3,3x 2,2x 1,3x 0,8x 0,2x
CFO / Deuda ajustada 44.7% 28,4% 18,6% 132,3% 27,6%
EBITDA / Gastos financieros 1,2x 2,7x 41X 6,7x 7,6x
EBIT / Gastos financieros 1,0x 2,6x 3,6x 6,0x 6,9x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 120,0% 116,4% 135,3% 144,9% 165,5%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 12,5% 8,3% 56,7% 187,1% 49,5%

En millones de ARS (moneda homogénea al 31 de diciembre de 2024)

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas netas 14.742 73.848 68.519 67.101 61.128
Resultado bruto 6.043 32.346 30.212 29.494 24.500
EBITDA 2.098 13.108 11.574 11.064 10.675
EBIT 1.706 11.948 10.283 9.896 9.713
Intereses (1.682) (4.845) (2.847) (1.647) (1.411)
Resultado neto 415 3.771 5.896 8.638 4.761
Flujo generado por las operaciones 2.771 24.194 8.919 4.040 3.224
CFO 3.396 8.508 3.5669 23.267 1.042
Dividendos - - - - -
CAPEX (3.153)  (25.851) (9.168) (14.431) (1.755)
Flujo de fondos libres 244 (17.343) (5.599) 8.836 (713)
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

Caja y equivalentes 2.336 1.771 4.409 9.166 1.591
Activos corrientes 39.698 42.553 56.123 55.617 27.849
Bienes de uso 69.767 67.006 42.329 34.456 21.199
Intangibles 30 30 30 30 30
Total activos 109.542  109.595 98.533 90.161 49.156
Deuda corto plazo 18.696 21.258 7.777 4.899 3.216
Deuda largo plazo 11.727 8.727 11.395 12.687 558
Deuda total 30.422 29.984 19.172 17.586 3.774
Deuda ajustada 30.422 29.984 19.172 17.586 3.774
Total pasivo 44.812 45.281 53.002 51.364 17.730
Patrimonio neto 64.729 64.314 45.531 38.797 31.426

Nota: Los valores expresados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden no coincidir con los valores presentados por la
empresa en sus estados contable
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Anexo II: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina
Obllgac_:lones Moneda Fec!la} ’de Fec_ha. de Amortizacion de capital '!'asa (’le .Pago de
Negociables emisién vencimiento interés intereses
ON Serie | Clase A usb Pendu'-zl?tle de 18 meses 3 Cf,"’tas semestrales 9,5% Trimestral
emision (1° pago al mes 12)
ON Serie | Clase B USD linked Pendu'-zl?tle de 18 meses & °f,’°tas LRI LD 11,0% Trimestral
emision (1° pago al mes 12)
10 20 DE FEBRERO DE 2025 VITALCAN S.A.



MOODY’S Argentina
LOCAL

Informaciéon Complementaria

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion | Perspectiva | Calificacion Perspectiva

actual actual anterior anterior
Vitalcan S.A.
Calificacion de emisor en moneda local A-.ar Estable A-.ar Estable
Obl|gacpnes Negociables Serie | Clase B con vencimiento A-ar Estable } )
en 20260
Calificacion de emisor en moneda extranjera A-.ar Estable - -
Obllga0|9nes Negociables Serie | Clase A con vencimiento A-ar Estable ) )
en 20260

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

— Estados Contables Anuales auditados de Vitalcan S.A. correspondientes al ejercicio econdmico cerrado el
30/09/2024 y anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv
— Estados contables trimestrales, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

— Presentacion institucional e informacidon complementaria provista por la compafiia en febrero 2025.
— Informacién publicada por Euromonitor, disponible en www.euromonitor.com

Definicion de las calificaciones asignadas.

— A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacioén 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 calificacién 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://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 recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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