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Central Puerto S.A. (CEPU)

Factores relevantes de la calificacion

Fortaleza operacional La calificacién considera su fortaleza operacional, siendo el primer
generador privado del pais con una capacidad instalada de 6.703 MW a diciembre 2024, la cual
representa el 15,5% de la capacidad total del SADI, junto a la estabilidad de su flujo de fondos
operativo y la generacion de Flujo de Fondos Libre (FFL), lo cual permitié a Central Puerto
(CEPU) un crecimiento en nuevas adquisiciones e inversiones.

Estabilidad de Flujo de Fondos y bajo nivel de apalancamiento: La calificacion refleja el FFL
positivo de la compaiia, que alcanzé los USD 52,5 millones a diciembre 2024 proveniente
principalmente de contratos de largo plazo en délares y de los ingresos de FONINVEMEM.
Asimismo, CEPU presenta una estructura de capital con un bajo grado de apalancamiento neto
a 2024, con deuda financiera neta sobre EBITDA de 0,5x y amplia cobertura de intereses con
EBITDA de 5,3x.

Generacion de flujo de fondos libre: FIX estima una generaciéon de FFL de superiores a los
USD 100 millones durante 2025, lo que permitird a CEPU mantener una alta posicion de
liqguidez, un sostenido plan de inversiones y un bajo nivel de apalancamiento. La compaiiia
presenta aproximadamente el 61% (91% incluyendo Resolucién 59/2023) de su EBITDA
vinculado a contratos de largo plazo en doélares, mientras que los ingresos de FONINVEMEM
(incluyendo Central Costanera) fueron de USD 74 millones en 2024, con un saldo pendiente de
USD 198 millones a diciembre 2024, finalizando los pagos mensuales en mayo 2028,
distribuidos en 41 cuotas de capital e interés.

Plan de inversiones y crecimiento: CEPU concretd en abril 2024 suscripcion de acciones
equivalente al 4% de AbraSilver Resource Corp., titular del proyecto plata-oro Diablillos, en el
noroeste del pais. En enero de 2025, se firmoé un acuerdo adicional de suscripcién de acciones
adicionales, aunentando la participacion hasta el 9,9%. Por su parte, en julio 2024 comenzd la
construccion del Parque Solar San Carlos (proyecto adjudicado en 2022) con una potencia de
15 MW y COD previsto para diciembre 2025. Asimismo, el proyecto de cierre de ciclo de la
Central Termoeléctrica Brigadier Lopez se espera para finales de 2025. La inversion estimada
es de USD 150 millones, por la cual se incrementara la potencia nominal en 140 MW desde
281 MW, alcanzando una capacidad total de 421 MW al cierre del ciclo y un EBITDA
incremental en torno a los USD 60 millones a partir de 2025. El PPA con CAMMESA es a 10
afos. Asimismo, en diciembre de 2024, se suscribié el 27,5% del capital social de 3C Lithium
Pte. Ltd. ("3C"), que posee el 100% del capital social de Minera Cordillera S.A. ("MCSA"), una
empresa argentina que posee los derechos mineros del proyecto "3 Cruces", ubicado en la
provincia de Catamarca, Argentina. Los fondos involucrados en esta transaccion estaran
destinados a la exploracién, perforacion y capital de trabajo

Riesgo de contraparte: CAMMESA es la contraparte principal de las empresas del sector. La
dependencia de CAMMESA a las transferencias del gobierno nacional para cumplir con sus
compromisos se vio reducida en funciéon de los aumentos tarifarios durante el 2024 vy la
recomposicion gradual de la cadena de pagos del sector. Esto permitié que en la actualidad
CAMMESA se encuentre abonando las transacciones en el mes que vencen. A diciembre 2024,
los ingresos de CEPU estaban compuestos en un 48,3% por Energia Base (incluyendo
Resolucion 59/2023), en un 24,9% por Contratos a Término, un 9,4% correspondia a RenovAr
yun 5,4% a MATER.

Extension Hidroeléctrica Piedra del Aguila: El 14 de agosto, en virtud del Decreto N°
718/2024 de la actual administracion, se prorrogé la concesién hasta el 28 de diciembre de
2025. El 9 de abril de 2025 se emitio el Decreto N° 263/2025, fijando un plazo de 15 dias para
lanzar la Licitacién Publica Nacional e Internacional prevista en el Decreto N° 718/2024
(modificado por el Decreto N° 895/2024) con el fin de ofrecer ciertos activos hidroeléctricos
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(incluyendo Hidroeléctrica Piedra del Aguila) a inversionistas privados por un nuevo plazo de
concesion. Los Contratos de Concesion de las Centrales Hidroeléctricas, representan
aproximadamente el 10% sobre EBITDA y el 20% de la capacidad instalada.

Linea de transmision eléctrica interconectada: En diciembre 2024 se ha firmado un acuerdo
con IFC (Corporacion Financiera Internacional) para avanzar en los estudios de factibilidad de
la primera linea de transmision eléctrica interconectando los proyectos mineros del sector de
la Puna Argentina al Sistema Argentino de Interconexion (SADI), garantizando un suministro
confiable de energia renovable mediante acuerdos privados. Con una inversion total estimada
de USD 600 millones; la iniciativa contempla la construccién de una linea de alta tension (LAT)
de aproximadamente 140 kildbmetros con capacidad potencial de hasta 400 MW. Las
inversiones de CEPU alcanzaron los USD 140 millones en 2024.

Sensibilidad de la calificacion

Los siguientes factores de forma individual o conjunto podrian derivar en una baja de la
calificacion: a) considerando el contexto actual sujeto a cambios en el marco regulatorio, estos
podrian resultar en el debilitamiento del flujo de fondos de la compaiiia; b) un incremento del
endeudamiento por encima de 2,0x, en relacion con la generacién de caja que presione la
liquidez.

No se prevén subas adicionales de calificacién en el corto plazo.

Liquidez y Estructura de Capital

Fuerte liquidez y bajo nivel de apalancamiento: CEPU tiene un perfil de liquidez adecuado
para hacer frente a sus necesidades financieras corrientes. A diciembre 2024, contaba con un
nivel de caja e inversiones corrientes por el equivalente a USD 236,3 millones cubriendo en
1,6x la deuda de corto plazo de la compania. La deuda financiera consolidada era de USD 369
millones, donde el 60% se concentra en el largo plazo. CEPU presenta una estructura de capital
con un bajo grado de apalancamiento neto a diciembre 2024, con deuda financiera neta sobre
EBITDA de 0,5x y amplia cobertura de intereses con EBITDA de 5,3x.
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Anexo . Resumen Financiero

Resumen Financiero - Central Puerto S.A.

(miles de ARS, afio fiscal finalizado en diciembre)

. . Moneda Moneda

Cifras Consolidadas Constante(*) Constante(*) Consl\‘:la%r’li?*a; Consl\‘:la%r’li?*a; Consl\t/lac:':i((j*a;

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF

Ao 2024 2023 2022 2021 2020
Periodo 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad

EBITDA Operativo 301.017.198 451.063.556 416.320.937 464.181.341 506.152.046
EBITDAR Operativo 301.017.198 451.063.556 416.320.937 464.181.341 506.152.046
Margen de EBITDA 40,8 66,1 60,5 61,6 66,6
Margen de EBITDAR 40,8 66,1 60,5 61,6 66,6
Margen del Flujo de Fondos Libre 6,8 224 38,9 28,6 10,0
Coberturas

FGO/ Intereses Financieros Brutos 52 52 7.3 6,9 6,8
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 53 8,1 9,7 7.5 7,0
EBITDAR Operativo/ (Intereses Financieros + Alquileres) 53 8,1 9,7 7,5 7,0
EBITDA / Servicio de Deuda 15 2,8 2,5 3,0 1,1
EBITDAR Operativo/ Servicio de Deuda 15 2,8 2,5 3,0 1,1
FGO/ Cargos Fijos 52 52 7.3 6,9 6,8
FFL/ Servicio de Deuda 0,5 1,3 2,0 1,8 0,3
Estructura de Capital y Endeudamiento

Deuda Total Ajustada / FGO 1,3 2,6 1,4 1,3 2,1
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 13 2,4 10 12 2,0
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 0,5 17 0,2 0,7 14
Deuda Total Ajustada/ EBITDAR Operativo 13 2,5 10 1.2 2,0
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDAR Operativo 0,5 17 0,2 0,7 1,5
Costo de Financiamiento Implicito (%) 12,4 9,6 56 7,9 7,0
Deuda Garantizada / Deuda Total (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 39,6 14,6 28,7 15,8 39,5
Balance

Total Activos 2.662.055.984 3.055.851.066 2.590.083.886 2.654.579.369  3.158.088.050
Cajae Inversiones Corrientes 244.017.790 224.968.569 345.775.440 265.796.559 286.220.647
Deuda Corto Plazo 150.777.810 106.291.807 123.325.394 90.015.297 401.256.248
Deuda Largo Plazo 230.012.557 623.618.411 306.793.647 477.951.678 615.007.557
Deuda Total 380.790.367 729.910.218 430.119.041 567.966.975 1.016.263.805
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 380.790.367 729.910.218 430.119.041 567.966.975 1.016.263.805
Deuda Fuera de Balance 16.309.476 24.670.713 0 8.911.529 13.451.207
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 397.099.843 754.580.930 430.119.041 576.878.504  1.029.715.012
Total Patrimonio 1863.106.981 1865.301.885 1.772.336.744 1674938611 1685049.195
Total Capital Ajustado 2.260.206.824  2.619.882.816  2.202.455.785 2.251.817.115 2.714.764.207
Flujo de Caja

Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 240.102.439 233.126.080 269.954.367 366.513.902 417.766.137
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Variacién del Capital de Trabajo (26.717.546) (11.081.566) 66.087.954 (78.044.512) (95.332.624)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 213.384.893 222.044.514 336.042.322 288.469.390 322.433.513
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (142.503.151) (21.416.929) (22.722.325) (70.961.781) (238.675.224)
Dividendos (16.651.622) (47.722.424) (24.327.255) (1.555.902) (1.275.241)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 54.230.120 152.905.161 288.992.742 215.951.707 82.483.048
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 319.475 48.148.586 0
Otras Inversiones, Neto (22.404.880) (117.031.812) (189.580.400) (68.652.247) (106.028.737)
Variacién Neta de Deuda (48.315.551) (60.355.432) (44.995.739) (196.176.632) (2.469.950)
Variacién Neta del Capital 0 (14.098.490) 0 0 0
Otros (Inversiény Financiacion) 0 0 0 0 (7.439.620)
Variacién de Caja (16.490.311) (38.580.574) 54.736.079 (728.587) (33.455.259)
Estado de Resultados
Ventas Netas 738.169.736 682.837.630 687.577.198 753.993.218 759.828.414
Variacion de Ventas (%) (0,7) (53,2) (0,8) (22,2)
EBIT Operativo 197.203.448 640.716.258 514.797.952 442.210.704 557.193.048
Intereses Financieros Brutos 56.632.711 55.539.847 42.787.399 62.231.831 72.638.538
Alquileres 0 0 0 0 0
Resultado Neto 61.254.079 317.849.788 129.374.006 (8.557.988) 138.732.466
(*) Moneda constante a diciembre 2024
Central Puerto S.A. (CEPU)
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Anexo ll. Glosario

e CAMMESA (Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.): Ente
regulador que administra el mercado eléctrico mayorista argentino. Sus principales
funciones incluyen la operacién y despacho de la generacion eléctrica y el calculo de
los precios en el mercado al contado, la operacion en tiempo real del sistema eléctrico
y la administracién de operaciones comerciales en el mercado eléctrico.

e COD: Commercial Operation Date (fecha de habilitacién comercial, por sus siglas en
inglés)

e EBITDA: Resultado Operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.
e FODER: Fondo para el desarrollo de Energias Renovables

e FONINVEMEM: Fondo creado por la Secretaria de Energia de la Nacién a través del
cual se administran recursos econémicos con destino a inversiones que permitan
incrementar la oferta de energia eléctrica.

e |FC: Corporacion Financiera Internacional (una entidad relacionada con el Banco
Mundial)

e |IC: Corporacién Interamericana de Inversiones renombrada BID Invest en 2017
(BID, Banco Interamericano de Desarrollo).

e  KfW:Banco Aleman de Desarrollo.
e  MM: Millones.

e  MW: Simbolo del megavatio en el Sistema Internacional de Unidades. Se trata de una
unidad de potencia equivalente a 1 millén de vatios.

e  PPA: Power Purchase Agreement (Contratos de compra de energia, por sus siglas en
inglés).

e  SADI: Sistema Argentino de Interconexién

Central Puerto S.A. (CEPU)
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Anexo lll. Acciones

CEPU cotiza sus acciones en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires desde 1993. Durante el
proceso de fusion por absorcién de fines de 2014 se emitieron 111.236.176 nuevas acciones
para entregarlas a los accionistas de las compaiiias absorbidas. En consecuencia, el capital
social fue aumentado hasta $199,7 millones desde $88,5 millones. Adicionalmente, el 30 de
septiembre de 2016 fue inscripta en la IGJ una nueva fusion, mediante la cual CEPU realizé un
canje de acciones y en la que participaron como sociedades absorbidas su controlante
(SADESA) y ciertos accionistas minoritarios. Esta reorganizacion societaria redundé en una
reduccion de capital hasta $189,3 millones (equivalente a 189.252.782 acciones ordinarias,
escriturales, de un voto por accién y de un peso de valor nominal cada una).

Con fecha 16 de diciembre de 2016, la Asamblea de Accionistas de CEPU aprobdé desafectar la
Reserva Facultativa por $ 1.324,7 millones y capitalizarla mediante el pago de un dividendo en
acciones, aumentando el capital social a $ 1.514,0 millones. La totalidad del capital esta
autorizado para la oferta publica.

El 4 de enero 2018 el Directorio aprobé la realizacién de gestiones y presentaciones para
posibilitar la oferta publica y listado de acciones (o certificados representativos de las mismas
en la New York Stock Exchange (NYSE). Habiéndose obtenido las autorizaciones
correspondientes, a partir del 2 de febrero de 2018 las acciones de CEPU se encuentran
listadas en el NYSE a través de certificados de depdsito, donde cada uno representa 10
acciones ordinarias de la sociedad.

Capitalizacion Bursatil
Central Puerto S.A.
(en millones de ddlares)

3.500

3.000

2.500

2.000

1.500

1.000

500

&

x

Fuente: Informacidon de la empresa, Fix Scr

Presencia

Al 31 de marzo de 2025, la accién de CEPU mantuvo una presencia del 100% sobre el total de
ruedas en las que operd el mercado en los Ultimos 12 meses.

Rotacién
Al considerar la cantidad de acciones negociadas al 31 de marzo de 2025, la accién de la

compainiia registré una rotacion de aproximadamente 155,1% sobre el capital flotante en el
mercado. Por su parte, la rotacion del ultimo trimestre se ubicé en torno a 36,8%.

Participacion
Al 31 de marzo de 2025, el volumen negociado de la accion de la empresa fue de $386.935

millones en los Ultimos 12 meses, lo que representd una participacion sobre el volumen total
negociado en el mercado del 2,6%.

En conclusién, consideramos que la accién de CEPU cuenta con una liquidez ALTA.

Central Puerto S.A. (CEPU)
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Anexo IV. Caracteristicas de los Instrumentos

Obligaciones Negociables Clase A

Monto Autorizado: Por hasta USD 45 millones ampliables hasta USD 60 millones

Monto Emisién: USD 47.232.818 ddlares estadounidenses

Moneda de Emision: délares estadounidenses

Moneda de suscripciony Pago: ddlares estadounidenses en el exterior

Fecha de Emisién: 14 de septiembre de 2023

Fecha de Vencimiento: 14 de marzo de 2026

Amortizacién de Capital: Sera’r] a}mortizadas integramente en un Unico pago en la Fecha de
Vencimiento

Intereses: TasaFijaa 7%

Cronograma de Pago de Intereses: Semestralmente
La Emisora planea utilizar los ingresos netos en el exterior procedentes
de la colocacién de las Obligaciones Negociables para la adquisicion de

Destino de los fondos: activos fisicos y bienes de capital en el pais, integracion de capital de
trabajo en el pais y/o a la integracion de aportes de capital en sociedades
controladas o vinculadas a la sociedad emisora

Ley aplicable: Argentina.

Obligaciones Negociables Clase B

Monto a Emitir: Por hasta USD 20 millones ampliable hasta USD 70 millones.

Monto Emisiéon: USD 50 millones

Moneda de Emision: ddlares estadounidenses

Moneda de suscripcion y Pago: dolares estadounidenses en el exterior

Fecha de Emisién: 17 octubre 2023

Fecha de Vencimiento: 17 octubre 2025

Amortizacién de Capital: Seran amortizadas integramente en un Unico pago en la Fecha de
Vencimiento

Intereses: Tasafijaa 10%

Cronograma de Pago de Intereses: Semestralmente

Destino de los fondos: La Emisora planea utilizar los ingresos netos en el exterior procedentes
de la colocacion para integracion de capital de trabajo y refinaciones de
préstamos existentes.

Ley aplicable: New York

Central Puerto S.A. (CEPU)
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Anexo V. Dictamen de Calificacion

FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg. CNV
N°9

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada
de Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 30 de abril de 2025, confirmé(*) en Categoria
AA-(arg) la calificacion de Emisor de Largo Plazo de Central Puerto S.A. y la calificacion de las
siguientes ONs vigentes de la companiia.

e  Obligaciones Negociables Clase A por hasta USD 45 millones ampliable hasta USD 60
millones.

e  Obligaciones Negociables Clase B por hasta USD 20 millones ampliable hasta USD 70
millones.

La Perspectiva es Estable.

Asimismo, en base al andlisis efectuado sobre la capacidad de generacion de fondos de la
empresa y la liquidez de sus acciones en el mercado, el citado Consejo confirmd(*) la
calificacion de las Acciones Ordinarias en Categoria 1.

Categoria AA(arg): “AA” nacional implica una muy sdlida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras
difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afiadidos a una calificaciéon nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicion
de la categoria a la cual se los afiade.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Argentina se
agregara "(arg)".

La perspectiva de una calificacién indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afnos. La perspectiva puede ser positiva,
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la
calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificacién con perspectiva estable puede ser
cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elementos
que lo justifiquen.

Categoria 1: Acciones de calidad superior. Se trata de acciones que cuentan con una ALTA
liguidez y cuyos emisores presentan una BUENA capacidad de generacion de fondos.

La calificacién asignada se desprende del andlisis de los Factores Cuantitativos y Factores
Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de
Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el Fondeo y Flexibilidad Financiera de la
compafiia. El andlisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posiciéon
Competitiva, y la Administracion y Calidad de los Accionistas.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 30 de mayo de
2024, y contempla los principales cambios acontecidos en el periodo bajo anélisis. Las
siguientes secciones no se incluyen en este informe por no haber sufrido cambios significativos
desde el ultimo informe integral: Perfil del Negocio y Factores de Riesgo. Respecto de la
seccién correspondiente a Perfil Financiero, se resumen los hechos relevantes del periodo bajo
el titulo de Liquidez y Estructura de Capital.

La informacién suministrada para el anélisis es adecuada y suficiente.

(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Central Puerto S.A. (CEPU)
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Fuentes:

La presente calificacion se determiné en base a la siguiente informacién cuantitativa y
cualitativa de caracter publico (disponible en www.cnv.gob.ar):

° Estados financieros consolidados anuales hasta el 31-12-2024 (auditor externo de los
ultimos estados financieros publicados con salvedades: Pistrelli, Henry Martin y
Asociados S.R.L.).

° Estados financieros consolidados trimestrales hasta el 30-09-2024 (auditor externo de
los ultimos estados financieros publicados con salvedades: Pistrelli, Henry Martin y
Asociados S.R.L.).

° Suplemento de ONs, disponibles www.cnv.gov.ar.

Central Puerto S.A. (CEPU)
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombreyy,
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) -
en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: 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 S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A 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 S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LAENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion 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 FIXSCR S.A. considera creibles. FIX SCR 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 informacion de
fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada
jurisdiccion. La forma en que FIX SCR 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 calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y |la naturaleza de la informacién 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 independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision 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 investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la
que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de
la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX 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 visién hacia el
futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar 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 confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun 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. evaliia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos es tnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ninguin titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo 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 sustituto 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 razon a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR 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 emision. En algunos casos, FIX SCR 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. La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de
imprenta.
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