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COMUNICADO DE PRENSA

Argentina

Moody’s Local Argentina asigna nuevas
calificaciones a MSU S.A.

ACCION DE CALIFICACION

Buenos Aires, Argentina

15 de julio de 2024

Moody’s Local Argentina asigna a la Obligacion Negociable (ON) Clase XIV de MSU S.A.

(“MSU”) una calificacién de emisor en moneda extranjera de A+.ar con perspectiva

estable. Al mismo tiempo afirma la calificacién en moneda local y extranjera de largo
plazo en A+.ar. La perspectiva de las calificaciones es estable.

La accion de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacién / Instrumento

Calificacion

Perspectiva

Calificacion

Perspectiva

actual actual anterior anterior
MSU S.A.
Calificacion de emisor en moneda local de largo plazo A+.ar Estable A+.ar Estable
g)gzllagacmnes Negociables Serie XI con vencimiento en A+.ar Estable At.ar Estable
g)(l;)zl;zgacmnes Negociables Serie Xl con vencimiento en A+.ar Estable At.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda extranjera A+.ar Estable A+.ar Estable
g)gzllfacmnes Negociables Serie X con vencimiento en At.ar Estable At.ar Estable
g)gzllagacmnes Negociables Serie Xlll con vencimiento en At.ar Estable At.ar Estable
Obligaciones Negociables Serie XIV con vencimiento At.ar Estable ) )

en 2027 ©

(*) Previo a oferta publica

Fundamentos de la calificacion

Las calificaciones reflejan la buena posicion competitiva y escala operativa de MSU, con

adecuada diversificacidn geografica de los activos productivos; la sélida estructura

corporativa con equipo de gestion con amplia trayectoria en el sector y la elevada

flexibilidad financiera, con reconocimiento e historial en el mercado de capitales y

bancario. Asimismo, se encuentra limitada por el elevado apalancamiento operativo de la
compaifiia y la exposicion a la dindmica de precios de los commodities'y riesgo climatico.

La buena posicion competitiva y escala superior de MSU en comparacién con sus

competidores se basa en ser uno de los principales productores de granos del pais. En la
campaia 2024/25 la produccion se realizara sobre 190 mil hectareas fisicas que suman
un total de 218 hectareas productivas teniendo el doble cultivo entre la campafia fina 'y
gruesa. MSU cuenta con un equipo de gestion con amplia trayectoria en la compaiiia y en

el mercado, con foco en la eficiencia, sustentabilidad y cuidado del medio ambiente.
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La compaiiia tiene adecuados niveles de facturacion y margenes de rentabilidad estables a través del ciclo. Para el
periodo de doce meses a marzo 2024 los ingresos alcanzan un total de ARS 62.764 millones (equivalentes a USD 166
millones?). Esperamos que el margen a cierre junio 2024 se mantenga en 10-15%, similar a lo registrado a marzo 2024.

La mayor parte de los cultivos de la campafia 2023/24, se encuentran cosechados. El rinde obtenido para soja es de
25,9 qg/ha®y para maiz* 56,8 qq/ha, la implementacion de innovacidn y tecnologia en la produccién permite tener
rindes por arriba del promedio de los campos segun la zona.

El endeudamiento se mantiene en niveles elevados de 17,3x, que al incorporar los IRR® a la deuda neta disminuye a
8,5x, producto de la financiacidén de la nueva planta de mani, ubicada en Rufino, Santa Fe, y la compra de inmuebles
rurales durante el ejercicio pasado. Esperamos que, luego de la inauguracion de la planta de mani en el primer semestre
de 2026, el crecimiento en la generacidn de ventas y EBITDA permitira reducir el nivel de endeudamiento en torno a 3x
para el 2027.

MSU presenta una elevada flexibilidad financiera, con un adecuado perfil de vencimientos, un reconocido historial en el
mercado de capitales local y amplio acceso a lineas de crédito bancario. El nivel de liquidez (incluye caja y equivalentes
e IRR) se encuentra en 238% desde 309% a junio 2023, mientras que la liquidez corriente es de 259% desde 218%
desde junio 2023. El proximo vencimiento es en septiembre 2024 de la ON X la cual puede ser entregada para la
suscripcion de la ON XIV.

MSU emitira la ON Clase XIV, denominada y pagadera en ddlares estadounidenses por hasta USD 20 millones,
ampliables a USD 35 millones. El vencimiento es a los 36 meses desde su emisidn y devengara una tasa de interés fija a
licitar de forma semestral. Los fondos seran utilizados para refinanciacion de pasivos (incluye ON Clase X). La
integracidn y suscripcion se podra realizar a través de efectivo en délares estadounidenses o con la entrega de la ON X.

Estas calificaciones de crédito podrian verse modificadas ante la ocurrencia de cambios en el proceso de finalizacién
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 transaccién y los términos y condiciones de la emisién o
informacién adicional.

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacion de Empresas No Financieras -
(31/8/2022), favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.

2 Los valores del Estado de Resultado y del Flujo de Fondos en ddlares fueron calculados tomando la sumatoria del valor trimestral de cada partida dividido al tipo de
cambio de cierre de cada trimestre. Las métricas pueden diferir de las presentadas por la compafiia en sus Estados Contables debido a ajustes realizados por Moody’s
Local Argentina

3 Quintales por hectérea.

4 Célculo realizado sobre el 70% de avance de cosecha. Este dato puede diferir a cierre de camparia.

5 Inventarios de rapida realizacién
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