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Empresas Argentina - Highlights Nov.22

FIX (afiliada de Fitch Ratings), en adelante “FIX”, comenta sintéticamente la situacion de las Entidades Emisoras en el Sector
de Finanzas Corporativas Argentina a Noviembre 2022.

REPOSICIONAMIENTO DE EMPRESAS ARGENTINAS EN EL MERCADO DE DEUDA DOMESTICO

La continuidad de las restricciones de convertibilidad y transferibilidad impulsan a las compafias argentinas a fondearse en forma creciente
en el mercado doméstico. El favorable contexto de tasas en emisiones de Obigaciones Negociables Dollar - Linked alienta la financiacién de
negocios, fundamentalmente en el drea energética. FIX (afiliada de Fitch Ratings), anticipa un volumen extraordinario de operaciones en el
ultimo trimestre de 2022. Las exitosas operaciones de canje de los ultimos 9 meses y la disponibilidad del mercado de crédito doméstico
morigeran los riesgos de refinanciacién en vista a los vencimientos de los préoximos 12 meses.

TASA DE POLITICA MONETARIA EN AUMENTO

Para gran parte del portafolio calificado por FIX, el aumento de la tasa de politica monetariaimpacta directamente en el flujo disponible para
repago de deuda, especialmente en el sector de Consumo Masivo. La alta tasa de inflacién implica mayores necesidades de financiar capital
de trabajoy esto aumenta la vulnerabilidad de ciertas companiias a la suba de tasas en pesos. Al mismo tiempo, Lo cierto es que las empresas
calificadas por FIX en BBB(arg) mostraban un nivel de apalancamiento menor a 1x y coberturas de deuda superiores a 3.5x, lo cual las
protege ante la adversidad de los préximos 12 meses.

FAVORABLE MOMENTUM PARA PRODUCTORES DE HIDROCARBUROS

FIX espera que los productores de hidrocarburos contintien beneficidndose del alza del precio del petréleo en 2022. La velocidad de
aumento de la produccién de petrdéleo evidencié un cambio pronunciado a partir de agosto y se espera que las campanas de perforaciény
desarrollo de reservas en marcha permitan contar con crecientes saldos exportables. Las inversiones en infraestructura anexa seran criticas
para alcanzar los objetivos de las principales empresas productoras en la cuenca Neuquina.

BONOS ESG DOMESTICOS: INCREMENTO DE CASOS Y TIPOS DE ETIQUETADO CON VOLUMENES AUN ACOTADOS

En términos ESG, el mercado doméstico argentino ha pasado de cero emisiones de Bonos Corporativos ESG a principios de 2020, a mas de
35 casos en la actualidad (incluyendo emisiones Pyme garantizadas y productos estructurados) sumandose -a pesar del escaso acceso a
inversores de impacto o ESG globales- a la tendencia mundial ESG (Bloomberg: “1/3 de activos globales bajo administracién serdn ESG para
2025")y Latinoaméricana (Fitch: “las emisiones cross-border etiquetadas sustentables crecieron casi un 70% el ultimo afio apalancadas en el nuevo
segmento de los bonos vinculados a la sustentabilidad). FIX espera un incremento gradual pero moderado en el volumen de emisiones,
principalmente por emisiones corporativas verdes (mayormente energia renovable y eficiencia energética) y vinculadas a la sostenibilidad
(KPIs variados con mayor diversificacion de industrias). En tanto, se destaca el crecimiento, pese a su bajo volumen, de emisiones
sustentables PYME, garantizadas y/o con régimen social simplificado.
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LISTADO DE CALIFICACIONES DE EMPRESAS DISPONIBLE EN EL SIGUIENTE link
Para emitir las calificaciones crediticias FIX utilizé el Manual de Calificacién de Empresas presentado ante la Comisién Nacional de Valores
(disponible en www.cnv.gob.ar).

CONTACTOS

Cecilia Minguillon - Head Finanzas Corporativas
Senior Director

cecilia.minguillon@fixscr.com
+54115235-8110

Gustavo Avila . Head ESG & Finanzas Sostenibles
Senior Director

gustavo.avila@fixscr.com

+54115235-8100|

Relacién con los Medios: Diego Elespe, Head Comercial y de Desarrollo de Negocios
diego.elespe@fixscr.com +54115235-8100/10
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TODASLAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings), EN ADELANTE TAMBIEN DENOMINADA “FIX”, ESTAN SUJETAS A CIERTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y
METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR S.A,, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO
SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA
ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

La reproduccién o distribucién total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR
S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIXSCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factica
sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para unaemisién dada o en una determinada jurisdiccién. La formaen que FIXSCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga, variara
dependiendo de la naturaleza de la emision calificaday el emisor, los requisitos y précticas en la jurisdiccion en que se of rece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza
de lainformacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria,
cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independientes y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender
que ni una investigacién mayor de hechos, ni la verificacién por terceros, puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR S.A.se basa en relacién con una calificacion sera exacta y completa. El emisor
y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe
confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado,
apesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmé una calificacion.

Lainformacion contenida en este informe, recibida del emisor”, se proporcionasin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo. Una calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia
de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evallay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX
SCRS.A.yningtn individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por la calificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito,
amenos que dichos riesgos sean mencionados especificamente, como son riesgos de precio o de mercado. FIXSCR S.A. no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIXSCR
S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos
son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a
los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion
de FIXSCRS.A. FIXSCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversién de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de
mercado, laconvenienciade cualquier titulo paraun inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados enrelacion a los titulos. FIXSCR S.A. recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En
algunos casos, FIXSCR S.A. calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera
que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacién de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX
SCRS.A. ausar sunombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de titulos
y valores de Estados Unidos de Américay la “Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucion electrénica, los informes de FIX SCR S.A.
pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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