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RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma las calificaciones de emisor en moneda local
y en moneda extranjera en AA.ar de Asociacién de Cooperativas Argentinas
Cooperativa Limitada (“ACA”). Asimismo, afirma la calificacion de las lineas
de crédito bancarias en moneda local otorgadas por el Banco de la Nacion
Argentina de largo plazo en AA.ar y de corto plazo en ML A-l.ar y afirma la
calificacién de las lineas de crédito en moneda extranjera de largo y corto
plazo en AA.ar y ML A-1.ar respectivamente. La perspectiva de las
calificaciones de largo plazo es estable.

Las calificaciones reflejan la gran escala operativa, el fuerte posicionamiento
competitivo en el mercado dentro de los principales diez exportadores del
pais y el principal originador de granos, con una elevada diversificacién e
integracién del portafolio de productos y bajo nivel de endeudamiento
teniendo en cuenta los IRR'. Asimismo, la calificacion incorpora la alta
exposicion a la volatilidad de precios de los commodities?, riesgo regulatorio
y eventos climaticos, como también los margenes acotados en comparacion
con otras empresas calificadas.

ACA presenta una elevada escala operativa y sélida posicién competitiva al
ser uno de los diez principales exportadores de granos y el principal
originador a nivel nacional, con una elevada capacidad logistica y de
infraestructura. Ademas, cuenta con acopios de granos a los largo de toda la
zona productiva del pais y mantiene presencia comercial en Uruguay a través
de la subsidiaria Fisway.

La asociacidon mantiene un nivel de ventas elevado, sin embargo, la
rentabilidad en términos de EBITDA es acotada. Esperamos que los niveles
de ventas entre los ejercicio 2025-2028 se mantengan en promedio en torno a
USD 8.000- USD 8.200 millones con rentabilidad medida en EBITDA en torno
a 5%. A cierre junio 2024 las ventas se ubicaron en ARS 1.315.895 millones
(USD 5.362 millones), desde ARS 1.802.787 millones (USD 7.024 millones) a
junio 2023, con rentabilidad en términos de EBITDA de 6,1%, desde 1,5% en
2023. La caida de las ventas interanual es consecuencia de la disminucidén de
insumos y distribucidn directa a asociados, como consecuencia de un
contexto con elevada incertidumbre a cierre junio 2024, parte de esto fue
morigerado por el plan de exportacién de granos durante el afio 2023 que
incentivo la venta de granos al mercado exterior. La campaiia 2022/23 se vio
severamente afectada por la sequia que atravesd a la mayoria de las zonas
productivas. Por otro lado, la campafia 2023/24 presenté un incremento en el
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nivel de produccidn, sin embargo, las ventas de granos al exterior se vieron demoradas como consecuencia de una
caida de los precios de los granos como también la incertidumbre en el mercado local sobre la decisién de siembra por
parte de productores que demord la venta de insumos hasta el momento posterior al cierre del balance anual. Segun lo
informado por ACA las ventas posteriores al cierre del ejercicio presentaron una mejora tanto en granos como en
insumos.

ACA mantiene bajos niveles de endeudamiento, que al considerar la caja y equivalentes mas los IRR queda en niveles
menores. A cierre de balance junio 2024 el ratio de endeudamiento es de 1,7x deuda a EBITDA, mientras la deuda neta
es de 1,2x, desde 4,3x deuda a EBITDA y 0,6 deuda neta a EBITDA a cierre junio 2023. La deuda en términos absolutos
a cierre junio 2024 presenté un incremento a USD 490 millones, principalmente en moneda extranjera. Segun lo
informado por la asociacion cuenta con una deuda en términos absolutos en USD 506 millones a septiembre 2024.

La asociacién presenta una elevada flexibilidad financiera, en linea con el acceso a lineas de crédito con entidades
bancarias de primera linea nacionales e internacionales, tales como DEG, Rabobank, Oikocredit y FMO. Asimismo, la
liquidez a junio 2024 muestra una leve disminucion en torno a 40% desde 109% a cierre junio 2023, pese a lo
mencionado, la empresa cuenta con un nivel de IRR que permite hacer frente a sus compromisos de corto plazo. Segun
informacion de gestion de la asociacidn a septiembre 2024 tienen un total de 771.604 toneladas, que se forma
principalmente de soja y derivados de soja.

La calificacidn incorpora la alta incertidumbre respecto de las regulaciones y dinamicas del sector. Adicionalmente, la
actividad se encuentra expuesta a los precios internacionales de los commodities agricolas y a cuestiones climaticas
en el pais. Ambos riesgos se encuentran mitigados por la elevada posicién competitiva y escala operativa de ACA en el
mercado local.

Fortalezas crediticias

— Sdlida posicidn competitiva dentro del complejo agroexportacion siendo uno de los 10 principales exportadores y el
principal originador de granos de Argentina a través de la integracién con las cooperativas asociadas.

— Elevada escala operativa con capacidad logistica y de infraestructura.

— Portafolio de productos con elevada diversificacion e integracion en la cadena productiva.
— Bajo nivel de endeudamiento. Deuda neta nula al incorporar IRR

Debilidades crediticias

— Exposicidn a la volatilidad de los precios de los commodities.

— Exposicidn a riesgo regulatorio y climatico

— Margenes de rentabilidad bajos en comparacidn con otras empresas calificadas.
Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en la calificacidn puede derivarse si se produce de forma conjunta (i) incremento en los méargenes de
rentabilidad en términos de EBITDA que permita estabilidad en los flujos operativos, acompafiado de (ii), nivel de
endeudamiento a EBITDA en torno a 2x que se mantengan en el tiempo (iii) cobertura de intereses en torno a 9x.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

Una baja en la calificacidon puede derivarse de (i) un nivel de endeudamiento neto a EBITDA por arriba de 2x sostenido
en el tiempo (ii) un deterioro significativo en la liquidez de la compaiiia o (iii) eventos o cambios en las condiciones de
mercado que deterioren significativamente las operaciones de la campana.
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Analisis de los factores estandares de calificacion

Estabilidad del sector

El sector agricola presenta una alta exposicién a las condiciones climaticas particulares de cada regidn, la volatilidad
de los precios de los granos, las variaciones del tipo de cambio y las regulaciones por parte de los entes
gubernamentales. Estos riesgos pueden afectar la generacion de fondos de las companias del sector.

La campafia 2023/24 cerrd con rindes promedio para la soja y maiz a nivel pais en 29,9 qq/ha y 65,7 qg/ha
respectivamente. En comparacion con la campafia 2022/23, afectada por la sequia, ambos cultivos presentaron una
mejora. El rinde promedio a nivel nacional en la campaiia 2022/23 fue de 15,4 qq/ha y 51,2 qq/ha respectivamente,
mientras que el promedio de las ultimas cinco campaiias es 22,72 qq/ha y 72,8 qg/ha. La disminucién en los rindes,
principalmente para el maiz en la camparfia 2023/24, e productos del estrés hidrico y térmico, y el impacto que tuvo
CSS (Spiroplasma)? a finales del ciclo.

Los precios de la soja y el maiz a nivel internacional se encuentran en torno a 160 USD/tn y 380 USD/tn a septiembre
2024, por debajo del promedio entre 2020-23 que se ubica en 216 USD/tn y 484 USD/tn. Nuevos derechos de
exportacion en Rusia generan una disminucion en la competencia en el mercado de exportacion, que junto con la
disminucién estimada en el drea de siembra en Argentina, presionan el precio del maiz a la suba, mitigado parcialmente
por los buenos rindes obtenidos en la cosecha de Estados Unidos y los buenos resultados esperados en Brasil. Por otro
lado, esperamos que el precio de la soja se mantenga en niveles similares a los actuales con un incremento en la
demanda por parte de China que se compensa con los buenos volimenes obtenidos de los principales paises
exportadores en la campaia.

FIGURA 1 Rindes promedio en Argentina FIGURA 2 Precio histérico por cultivo
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Escala

ACA presenta una elevada escala operativa, con una logistica altamente integrada y una capacidad de procesamiento
en linea a los principales exportadores del mercado local. Cuenta con instalaciones para recibir, acondicionar y
transportar los granos desde el campo del productor hasta los principales puertos de Argentina o al sector industrial
local. Dentro de la infraestructura presenta mas de 60 Centros de Desarrollos Cooperativos (CDC) y mas de 130
cooperativas asociadas, a lo largo de toda la principal zona productiva de Argentina, lo que permite tener
aproximadamente 10.000 clientes activos de forma directa y mas de 50.000 productores de forma indirecta para la
comercializacién de granos e insumos agropecuarios. En linea con esto, durante la ultima campana ACA acopié un total
de 8.762.000 toneladas y presentd ventas por un total de USD 180 millones.

3 Conocido como “la chicharrita” que puede causar entrenudos acortados, proliferacién de espigas infértiles, acortamiento del periodo de llenado de granos y muerte
prematura de las plantas.
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La capacidad de acopio de cada CDC es significativamente superior a los acopios en las zonas. Los granos acopiados a
cierre de ejercicio 2024 alcanzan un total de 8.761.000 toneladas desde 7.178.000 toneladas a cierre junio 2023, lo que
representa un incremento respecto del ejercicio anterior de 22,05%. Los granos de maiz y soja acopiados alcanzan un
total de 4.554.000 y 2.725.000 toneladas desde 3.817.000 y 2.239.000 del ejercicio 2023. Para la soja, el incremento en
el volumen acopiado por parte ACA es consecuencia de los mejores rindes en comparacién con el ejercicio 2023. Por el
lado del maiz, la zona de influencia donde comercializa principalmente este cultivo ACA no se vio fuertemente afectada
por “la chicharrita” y el estrés hidrico que tuvieron algunas zonas productivas hacia el norte del pais.

Asimismo, cuenta con terminales portuarias en los principales puntos de afluencia del pais, con una capacidad de
acopio de granos de 200 mil tn, 220 mil tn, 240 mil tn y 86 mil tn de acopio de granos en Pto Timbues y Pto San
Lorenzo, ambos en Santa Fe; Pto Quequén, Buenos Aires y Vilelas, Chaco, respectivamente, ademas de 8 barcazas
para el transporte de granos desde Vilelas a Rosario. Adicionalmente, Pto San Lorenzo cuenta con capacidad de
almacenaje de fertilizantes liquidos y sdélidos (40 mil tn de cada uno) y Pto Quequén cuenta con una capacidad de
acopio de 11 mil tn de fertilizantes sélidos. Durante el 2024, 3,2 millones de toneladas fueron embarcadas en puertos

propios de ACA, mientras que 0,8 millones de toneladas de mercaderia propia de ACA se embarcaron en puertos de
terceros.

Los ingresos a cierre de balance junio 2024 alcanzan un total de USD 5.362 millones desde USD 7.024 millones del
ejercicio 2023, la disminucidn se encuentra en linea con la demora de las ventas durante el primer semestre bajo un
contexto econdmico de elevada incertidumbre y precios de granos bajos en comparacién con el promedio de los
ultimos cinco anos. El 25% de los ingresos corresponde a ventas en el exterior de granos y subproductos, mientras que
el 75% restante corresponde a ingresos generados en el mercado local tanto en venta de granos, acopio e insumos, con
un 45%, 19% y 10% de participacion en las ventas totales respectivamente.

La venta de insumos agropecuarios alcanzé un total de USD 871 millones a cierre de balances junio 2024, con un
incremento interanual de 0,49%. El ejercicio 2024 se vio afectado por condiciones climaticas desfavorables, aunque en
menor medida que las registradas en la campaiia 2022/23. Asimismo, la elevada incertidumbre en el contexto politico
econdmico demoré las decisiones de siembra por parte de los productores que mejoraron tras el cierre del ejercicio.

FIGURA 1 Evolucidn de toneladas comercializadas FIGURA 2 Ingresos por unidades de negocio y mercado
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Perfil de negocios

ACA presenta una sélida posicion competitiva dentro del complejo agroexportador. Se encuentra entre los diez
principales exportadores del mercado local y es considerado el principal originador de granos con el 20% del market
share. Asimismo, ACA coordina dentro del mercado a mas de 130 cooperativas que permiten alcanzar condiciones mas
competitivas a los productores, no solo en la compra de insumos sino en las condiciones de financiacion de las
compras. Adicionalmente, ACA mantiene su posicién de liderazgo dentro de las principales comercializadoras de
insumos agropecuarios.
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Las compaiiias que operan en la industria de commodities agropecuarios se caracterizan por contar con altas barreras
de entrada y salida, debido a la necesidad de una significativa infraestructura para la produccién, procesamiento y
comercializacién de los granos; ademads de registrar bajos margenes de rentabilidad y escasa diferenciacién de
producto que la exponen a la fuerte volatilidad en los precios de los commodities a nivel internacional vy,
particularmente en Argentina, al incremento de los costos, principalmente relacionados al precio de logisticas e
insumos agropecuarios. El mercado se concentra en doce grandes jugadores entre los que destacamos a Cargill, Cofco
y Molinos Agro. ACA es uno de los tres exportadores que tienen capitales argentinos, el resto corresponde a empresas
multinacionales. Adicionalmente, se encuentra dentro de las 300 cooperativas de mayor facturacion a nivel mundial.

Adicionalmente, las empresas del grupo cooperativo abastecen otras necesidades de los eslabones de la cadena
productiva como de otras actividades, tales como ganaderia, a través del frigorifico, Fridevi S.A, con una capacidad de
faena de 56.451 cabezas vacunas anuales, produccidén de chacinados, faena y venta de carne porcina, exportacién
(principalmente a China); Alimentos Magros S.A. e IPA (Integracion Porcina ACA C.L.) que tienen como actividad
principal la venta de productos carnicos, con un total de 12 mil animales comprados a cooperativas y terceros; Molino
Harinero de Ramirez S.A., con actividad principal de molienda de trigo que en el ultimo ejercicio alcanzé un total de 38
mil toneladas, Terminal Bahia Blanca SA con actividad principal servicios de puertos; Nuevo Central Argentino S.A., con
actividad principal transporte de mercaderia, BIO Energia Yanquetruz S.A., con actividad principal servicios de energia,

También encontramos actividades complementarias como La Segunda Aseguradora de Riesgos del Trabajo S. A., La
Segunda Seguros de Retiro S. A. y La Segunda Compaiiia de Seguros de Personas S. A., ACA Bio C. L., Fisway S.A,,
trader* de granos en Uruguay, KEZI Trading Limited, trader de granos en Hong Kong, ZEN NOH ACA Limited,
comercializadora de granos en China y Sudeste asiatico, Pier Doce SA, servicios de recepcidn, almacenaje y despacho
de fertilizantes en la localidad desde Necochea para toda la regién sudeste de la provincia de Buenos Aires, Fertimas
SA, comercializacién de fertilizantes en Uruguay, Terminal Fertilizantes Argentinos S.A, ACA Valores S.A,, Fersi S.A.

En el ultimo periodo se incorporé la de la comercializacion y distribuciéon de combustibles y lubricantes, a través de la
alianza entre ACA y la compaiiia Trafigura S.A., bajo la marca Puma. El objetivo a mediano plazo es construir una red de
120 Agroservice Puma.

4 Comercializador
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FIGURA 6 Evolucidn de toneladas comercializadas FIGURA 7 Participacion por segmento
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Rentabilidad y eficiencia

La asociacién mantiene un nivel de ventas elevado, sin embargo, la rentabilidad en términos de EBITDA es acotada y
fluctua en funcién de los precios de los commodities y las condiciones regulatorios del sector. Para el periodo entre
2025-2028 esperamos una rentabilidad en términos de EBITDA en promedio de 5%.

A cierre junio 2024 la rentabilidad en términos de EBITDA fue de 6,1%, desde 1,5% en 2023. Este incremento en la
rentabilidad es consecuencia de los programas de incentivo a las exportaciones y, posterior al cambio de gobierno, la
devaluacién del tipo de cambio que permitié niveles mas competitivos. Pese a esto, la incertidumbre en el mercado
local sobre la decisién de siembra por parte de productores demord la venta de insumos hasta el momento posterior al
cierre del balance anual. Por otro lado, la campafia 2023/24 presenté un incremento en el nivel de produccion, sin
embargo, las ventas de granos al exterior se vieron demoradas como consecuencia de una caida de los precios
internaciones de los commodities.

Las empresas comparables calificadas en el mercado cuentan con una rentabilidad por debajo de la registrada por ACA
con una tendencia negativa entre los ejercicio 2020-2023, con un leve incremento en el ejercicio 2024, producto del
contexto macroecondémico que afecté a las variables. Esta caida de la rentabilidad a nivel sectorial es consecuencia de
que el ejercicio 2021 presentd buenas condiciones climaticas que permitieron tener volimenes altos de
comercializacién, mientras que los ejercicios 2022 y 2023 se vieron afectados por la sequia que se agravé en 2023.

FIGURA 8 Margen EBITDA FIGURA 9 Flujo de fondos
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ACA genera un flujo de caja volatil en funcién de las condiciones de mercado que demoran o adelantan las ventas de
los granos. Sin embargo, hacia adelante no espera necesidad de capital para CAPEX significativo, por lo que las deudas
tomadas compensan principalmente el giro comercial de la actividad en funcién a la ciclicidad que muestra el mismo a
través de las campanias. A cierre del ejercicio 2024 la generacion de caja operativa (CFO) es de USD 381 millones
negativa y la generacidn de caja libre (FCF) es de USD 401 millones negativa desde CFO es de USD441 millones y la
generacion de caja libre es de USD398 millones en el ejercicio 2023.

Apalancamiento y cobertura

ACA mantiene bajos niveles de endeudamiento, que al considerar la caja y equivalentes mas los IRR queda en niveles
menores. A cierre de balance junio 2024 el ratio de endeudamiento es de 1,7x deuda a EBITDA, mientras la deuda neta
es de 1,2x, desde 4,3x deuda a EBITDA y 0,6 deuda neta a EBITDA a cierre junio 2023. La deuda en términos absolutos
a cierre junio 2024 presentd un incremento a USD 490 millones, principalmente en moneda extranjera. Segun lo
informado por la asociacion cuenta con una deuda en términos absolutos en USD 506 millones a septiembre 2024.
ACA cuenta con una liquidez suficiente para hacer frente a las deudas contraida al considerar los IRR.

La composicion de la deuda muestra que el 67% de la deuda corresponde a préstamos sin garantia, que en un 73% se
forma de deuda en moneda extranjera. Ademas, cuenta con préstamos para prefinanciacion de exportaciones y

adelantos en cuenta corriente.

FIGURA 10 Apalancamiento
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Politica financiera
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FIGURA 11 Cobertura
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En relacién con otras empresas en Argentina, Moody’s Local Argentina espera que ACA tenga politicas financieras
estables y conservadoras, incluida la gestidn de riesgos y liquidez, asi como métricas relativamente estables.

ACA posee un amplio acceso a lineas de crédito bancarias, fundamentalmente prefinanciaciéon de exportaciones, tanto
de bancos locales como internacionales. La disponibilidad de lineas supera sus necesidades maximas de capital de
trabajo. El indicador de liquidez corriente de ACA se ha mantenido histéricamente por encima de la unidad, aunque
mantiene una cierta volatilidad debido a las necesidades de caja para cubrir el CAPEX. En la evaluacidn de este factor
consideramos los granos en posicién como inventarios de rapida realizacién que es una fuente de liquidez rapida en
escenarios de estrés financiero.

FIGURA 12 Liquidez FIGURA 13 Liquidez corriente
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun memoria anual de ACA Fuente: Moody’s Local Argentina segun memoria anual de ACA

El detalle de las lineas de crédito calificadas es el siguiente:

= Crédito hasta la suma de ARS 150.000 millones para utilizar indistintamente en:
— Operativa de CALLS o en Descubiertos en Cuenta Corriente.
— Préstamos amortizables de capital de trabajo en pesos o ddlares.
— Cadena de Valor: descuento de cheques de pago diferido / Factoring productivo sin recurso / Tarjeta
Agronacion.
Factoring.
Descuento de Cheques de Pago Diferido.
Tarjeta Corporativa Nacién
— Tarjeta AgroNacion.
= Hasta la suma de US$ 130 millones para utilizar en Prefinanciacion o Financiacion de exportaciones y en compra
anticipada de divisa provenientes de operaciones de exportacion.
* Hasta la suma de US$ 130 millones para utilizar en financiacion Carta de Crédito de Importacién y Financiacién
de Importaciones.

I

Vencimiento de la linea de créditos Banco de La Nacidn Argentina: 31 de diciembre de 2025.
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Otras consideraciones
Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales

Las industrias de proteinas y agricultura tienen riesgos sociales moderados, ya que la mayoria de los factores de riesgo
son manejables o tienen implicaciones limitadas para la calidad crediticia de un emisor en particular. Los riesgos
sociales son cada vez mdas importantes en los paises desarrollados, mientras que son mas bajos en los paises en
desarrollo. La exposicion a factores de riesgo social varia segln el segmento (proteina y agricultura) y por region (EE.
UU. y Europa versus paises en desarrollo). Las tendencias seculares que afectan a ambos incluyen el crecimiento de la
poblacién mundial y los niveles crecientes de produccidn de alimentos, lo que beneficia a las industrias de agricultura,
proteinas y pesca. Es probable que las economias en desarrollo y los mercados emergentes contintien creciendo
relativamente rapido, respaldados por el aumento de la urbanizacidn, la fuerza laboral y los ingresos, que respaldan el
cambio de los patrones de consumo lejos de las fuentes de alimentos tradicionales hacia la diversificacién de la dieta 'y
la proteina de carne de mayor calidad. El consumo de carne per cépita ha crecido mas rapido en las economias en
desarrollo y emergentes, en contraste con las tasas de crecimiento mas lentas en los paises desarrollados.

ACA emite un informe de “Balance social", donde destaca que el "desempefio social" es la configuracién de principios
de responsabilidad social, procesos, politicas, programas y resultados medibles de respuesta social que reflejan la
relacion de la organizacién con la sociedad. Tiene dos indicadores de desempefio social: (1) informacidn sobre
empleados, que divide el nimero total de trabajadores por tipo de empleo, contrato y regién; y (2) personal y
contratacion de nuevos empleados, que muestra el nimero y el porcentaje de nuevas contrataciones y la rotacién
promedio de empleados permanentes, desglosados por grupo de edad, género y region.

Ambientales

La industria de la proteina y la agricultura tiene un riesgo ambiental moderado, con una demanda ineldstica de
ingredientes alimentarios que mitiga los riesgos. Los cambios en las regulaciones ambientales pueden aumentar los
costos de produccidn para las compaiias de proteinas y agricultura. Los precios mas altos resultantes podrian
conducir a cambios en los habitos alimenticios lejos de las proteinas de origen animal. En los mercados desarrollados,
el aumento del enfoque del consumidor en la salud y el bienestar junto con la sostenibilidad y las preocupaciones
ambientales han ayudado a acelerar una tendencia temprana pero emergente hacia las proteinas de origen vegetal y las
comidas sin carne. Sin embargo, la demanda general de alimentos es inelastica y esta respaldada por el crecimiento de
la poblacidn. El riesgo para las companias de proteinas y agricultura puede ser mayor en los paises en desarrollo
debido a los métodos agricolas insostenibles, incluida la deforestacion, que resultan en factores negativos como la
sobreproduccidn a corto plazo, la contaminacidn del aire y del agua, la erosién del suelo, las condiciones climaticas
volatiles y una mayor regulaciéon. Varias empresas, incluidos los productores de aceite de palmay las empresas de
acuicultura, siguen dependiendo de la disponibilidad adecuada de agua para mantener niveles de produccion
constantes. Esperamos que la producciéon de alimentos reciba prioridad en el uso del agua.

ACA aborda la sostenibilidad ambiental a través de las siguientes iniciativas:

— Planta de trigeneracion de energia: se puso en marcha la primera planta en Argentina de tres generaciones de
energia en el “Frigorifico Alimentos Magros” ubicado en Justiniano Posse, provincia de Cérdoba. La planta
permite generar energias sin emisién de gases efecto invernadero y disminuir el consumo de energia no
renovable, dando tratamiento a los desechos de esta industria de modo tal que no generen impacto ambiental
negativo.

— Planta de recupero de residuos plasticos: una inversion de USD 8 millones para el recupero de los residuos
plasticos del campo, en un volumen equivalente al que genera ACA por la produccién y comercializacién de
silos bolsas y productos fitosanitarios, prologando asi el ciclo de vida de los plasticos mediante la
transformacidn de los mismos en una nueva materia prima para diversos usos industriales. En 2019, la planta
produjo 2.872 toneladas de productos plasticos reciclados.

— Planta de recuperacién de diéxido de carbono: la planta de recuperacion de CO2 de ACA Bio comenzd sus
envios de gas en noviembre de 2015, y desde el 30 de junio de 2016 habia enviado 63.907 toneladas de CO2.
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— Bio Energia Yanquetruz: esta es una planta de energia de cogeneracién de biomasa. Se compone de cuatro
biodigestores que utilizan depdsitos animales y otras materias primas, como el sorgo y el maiz, para producir
biogas.

Gobierno corporativo

Las politicas financieras, la credibilidad de la gestidn, el enfoque de sostenibilidad y los registros de seguridad reflejan
la calidad del gobierno corporativo. Otros factores incluyen la complejidad de las estructuras organizativas y de
propiedad, la capacidad de gestionar y tratar con todas las partes interesadas, el cumplimiento y la presentacién de
informes, la estructura de la junta, las politicas y los procedimientos, y la transparencia en el trato con los gobiernos y
los organismos reguladores.

La organizacidén politica de ACA esta conformada por una Asamblea integrada por los delegados de sus cooperativas
asociadas, quienes eligen en forma democratica un Consejo de Administracién. El Consejo de Administracién, con la
asistencia de organismos externos de asesoramiento y control, se dedica a organizar, dirigir y gestionar las operaciones
realizadas. Su funcidn es controlar las actividades de la empresa y asegurarse de que se cumplan los estatutos y los
reglamentos internos. Sus miembros y sus suplentes representan cada uno de los ocho distritos electorales y también
las tres regiones (sur, centro y norte) en las que el territorio nacional se ha dividido para este fin. Ademas, cada uno de
los distritos regionales tiene su propio Consejo de Asesores Regionales. Sus funciones y atribuciones son: (1) asesorar
a la Asociacion de Cooperativas Argentinas en todos los asuntos y problemas de la zona, relacionados con la
produccion e industrializacién de los productos de la region; (2) hacerle llegar aquellas sugerencias de caracter general
que estimen conveniente y (3) colaborar con el Consejo de Administracion de la entidad en las funciones que éste les
encomiende.
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Anexo I: Informaciéon contable e indicadores operativos y financieros

INDICADORES

Jun-2024

Jun-2023 Jun-2022

Jun-2021

EBITDA / Ventas netas 6,1% 1,5% 2,2% 2,9%
EBIT / Ventas netas 5,4% 1,0% 1,7% 2,6%
Deuda ajustada / EBITDA 1,7x 4,3x 3,2x 3,4x
Deuda ajustada neta / EBITDA -0,3x -2,7x -0,9x 0,2x
CFO / Deuda ajustada -70,3% 99,6% 16,8% -27,3%
EBITDA / Gastos financieros 6,6x 1,6x 1,8x 3,8x
EBIT / Gastos financieros B,7x 1,0x 1,5x 3,4x
Liquidez corriente (Activo Corriente/Pasivo Corriente) 125,3% 121,0% 125,9% 123,0%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 183,5% 207,8% 188,7% 128,6%

En millones de ARS (moneda homogénea al 30 de junio de 2024)
ESTADO DE RESULTADOS

Ventas netas 4.888.942 6.697.891 8.025.952 7.026.168
Resultado bruto 404.874 176.238 266.688 322.985
EBITDA 298.849 99.172 172.587 203.222
EBIT 261.621 65.088 139.435 180.257
Intereses (45.828) (63.331) (93.586) (52.882)
Resultado neto (94.560) (36.759) (2.866) 136.321

Flujo generado por las operaciones (81.749) (66.113) 2.466 111.933
CFO (346.975) 420.813 91.837 (189.832)
Dividendos - - - -
CAPEX (18.534) (41.578) (40.772) (50.859)
Flujo de fondos libres (365.5609) 379.235 51.065 (240.691)

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

Cajay equivalentes 127.227 362.074 116.110 46.741
Activos corrientes 1.488.255 1.416.124 1.802.558 1.838.412
Bienes de uso 699.018 717.908 711.409 707.819
Intangibles - - - -
Total activos 2.358.474 2.351.173 2.740.433 2.755.654
Deuda corto plazo 316.881 330.781 376.237 515.787
Deuda largo plazo 176.624 91.599 170.361 179.792
Deuda total 493.505 422.380 546.598 695.579
Total pasivo 1.364.936 1.262.981 1.603.366 1.676.389
Patrimonio neto 993.538 1.088.192 1.137.067 1.079.265

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

estados contables
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Informacién Complementaria

Argentina

Tipo de calificacion / Instrumento

Asociacion de Cooperativas Argentinas Coop. Ltda
Calificacion de emisor en moneda local

Calificacion de emisor en moneda extranjera

Lineas de crédito en moneda local con el Banco de la Nacién
Argentina

Lineas de crédito en moneda extranjera con el Banco de la
Nacién Argentina

Lineas de crédito en moneda local con el Banco de la Nacién
Argentina (corto plazo)

Lineas de crédito en moneda extranjera con el Banco de la

Nacién Argentina (corto plazo)

Calificacion  Perspectiva

actual

AA.ar
AA.ar

AA.ar

AA.ar

ML A-1.ar

ML A-1.ar

actual

Estable
Estable

Estable

Estable

Calificacion
anterior

AA.ar
AA.ar

AA.ar

AA.ar

ML A-1.ar

ML A-1.ar

Perspectiva
anterior

Estable
Estable

Estable

Estable

Informacién considerada para la calificacion.

Informacion de gestidon provista por ACA
Presentaciones e informacion provista por ACA

I

www.bcr.com.ar y www.bolsadecereales.com.

Definicion de las calificaciones asignadas.

Memoria y Estados Contables anuales auditados al 30/06/2024 y anteriores.

Informacién publicada por la Bolsa de Comercio de Rosario y Bolsa de Cereales de Buenos Aires, disponible en

— AA.ar: Emisores o emisiones calificados en AA.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con

otros emisores locales.

— ML A-l.ar: Los emisores calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda
senior no garantizada de corto plazo en comparacion 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 obligacidn 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

vender o negociar los instrumentos objeto de calificaciéon.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
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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 la Segunda Parte (segun se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emisién de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provision de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacion Crediticia", y no estén sujetos a las regulaciones aplicables a
los "Negocios de Calificacion Crediticia" segtin la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacién relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacién
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 ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningln requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ninglin 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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