MOODY’S

LOCAL

CONTACTOS

Romina Retamal

Senior Credit Analyst

+54 (11) 5129-2654 tel
Romina.Retamal@moodys.com

José Molino

Associate Director-Credit Analyst
+54 (11) 5129-2613 tel
Jose.Molino@moodys.com

Gabriela Catri

Ratings Manager

+54 (11) 5129-2767 tel
Gabriela.Catri@moodys.com

SERVICIO AL CLIENTE

Argentina / Uruguay
+54.11.5129.2600

Argentina

COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina afirma la
calificacion de Pelayo Agronomia S.A.

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
7 de noviembre de 2025

Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina")
afirma la calificacién de moneda local de largo plazo de Pelayo Agronomia S.A.
(“Pelayo”) de A-.ar con perspectiva estable.

La accion de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion / Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

Instrumento actual actual anterior anterior
Pelayo Agronomia S.A.
Calificaciéon de emisor en A-.ar Estable A-.ar Estable

moneda local a largo plazo

Fundamentos de la calificacion

La calificacion de Pelayo se encuentra sustentada por su alto grado de
integracidn entre las diversas unidades de negocio, con una atomizada cartera
de clientes y sdélida posicidn competitiva en su zona de influencia. Ademas, la
empresa cuenta con niveles de liquidez elevados al considerar cajay
equivalentes e IRR a deuda de corto plazo. A su vez, la calificacidn refleja la
exposicion a la volatilidad del sector de granos en precio y volumen, la alta
heterogeneidad y granularidad en la venta de insumos agropecuarios, y la
exposicioén a riesgo regulatorio y climatico.

Pelayo cuenta con una elevada integracion de las unidades de negocio:
siembra, venta de insumos (fertilizantes, agroquimicos y semillas, entre otros),
acopio, comercializacion de granos y ganaderia, que le brinda una sdlida
posicidn competitiva en la zona de influencia. La empresa mantiene una
estrategia de negocio basada en el abastecimiento eficiente de insumos, con un
manejo de stock minimos, en linea a la demanda esperada de cada zona de
influencia de las sucursales en relacidn con avance de la campana agricola.
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Pelayo mantiene una gestidn activa en la expansion y mejora de la capacidad instalada de sus plantasy,
ademas, para el préximo ejercicio, la compafia planea llevar a cabo la incorporacién de campos dentro de
su patrimonio. Con el fin de eficientizar los procesos de almacenamiento y despacho de agroquimicos y
semillas, en el ultimo ejercicio, se finalizaron las obras de construccién de las nuevas oficinas y depdsitos
en las localidades de Macachin y Realicé (La Pampa). Estos depdsitos ya se encuentran operativos y
cuentan con certificacion "A" de CASAFE. Ademas, en el presente ejercicio, se inicid la construccién de un
nuevo depdsito de Semillas ubicado en la casa central en Gral. Pico (La Pampa), el cual se prevé que quede
operativo hacia finales de 2025. El mismo cuenta con 918m2 y su construccidn se sustenta en la necesidad
de ampliar la infraestructura para el almacenamiento permitiendo una mejor diagramacion de logistica.

La compaiiia presenta adecuados niveles de rentabilidad medidos en términos de EBITDA. Para el periodo
2026-2028 esperamos que las ventas en se mantengan en promedio en torno a USD 100 millones, con un
margen EBITDA en torno al 10%. A cierre de ejercicio en julio 2025, los ingresos alcanzaron un total de ARS
119.056 millones (USD 88 millones), con un margen EBITDA de 8,5%, por encima de 5,9% en 2024, pero
debajo del promedio de 14,2% en el periodo 2021-23. Si bien el margen EBITDA aun se encuentra por
debajo del promedio de 14,2% observado en 2021-2023, representa una recuperacion significativa respecto
a los 5,9% reportados en julio 2024.

Hacia adelante esperamos que los margenes de rentabilidad del sector se mantengan presionados
producto de (i) menores precios de los insumos, (ii) niveles aun elevados de inventarios por parte de
competidores que deriva en condiciones de compra no competitivas, (iii) mayores tasas en ddlares que
desincentivan la compra anticipada, (iv) bajos precio de los commodities. Sin embargo, esperamos que
Pelayo logre mantener sus niveles de rentabilidad debido a que ha mantenido en los ultimos ejercicios una
politica de reduccion de inventarios de insumos e implementacidn de operaciones por cuenta y orden con
proveedores que le permite un uso mas eficiente del capital de trabajo, reduccidn de costos financieros y
mitigacion de riesgo de precio principalmente en el segmento de distribucién de insumos.

Pelayo mantiene bajos niveles de apalancamiento neto (incluido el IRR). A julio 2025 la compaiiia bajé el
nivel de deuda a niveles de ARS 33.777 millones (USD 25 millones) desde USD 40 millones en abril 2025
principalmente producto de la liquidacién de granos. Al considerar la deuda neta (caja e inversiones mas
IRR), la deuda neta alcanza niveles negativos de ARS -18.881 millones, con un ratio de -1,9x deuda neta a
EBITDA desde -1,2x en julio 2024.

Pelayo cuenta con una adecuada flexibilidad financiera, producto de las lineas de crédito disponibles en el
mercado local con entidades financieras y bancarias de primera linea que asisten al sector y liquidez
disponible. Ademas, la liquidez de la compania histdricamente ha sido holgada, con un ratio de caja,
inversiones e IRR a deudas de corto plazo de 159,2% a julio de 2025

Fortalezas crediticias

— Alto grado de integracion entre las diversas unidades de negocio, que permite mantener una estructura
6ptima de costos.

— Diversificacion de la cartera de clientes y estrategia comercial enfocada en ampliar la diversificacién de
las zonas de comercializacién.
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— Nivel de liquidez holgados al considerar caja e inversiones mas IRR
— Produccidn agricola diversificada geograficamente y por cultivos desarrollados.

Debilidades crediticias

— Elevada exposicion a condiciones climaticas que afectan el volumen y precios de los granos

— Exposicion a riesgo regulatorio que mantiene condiciones de alta incertidumbre

— Elevada competitividad en su principal linea de negocios, mitigada por un reconocido posicionamiento
en la zona de influencia comercial.

— Elevada heterogéneo y granularidad entre los oferentes de insumos agropecuarios, mitigada
parcialmente por la posicion competitiva de la empresa en la zona de influencia de ventas

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones de la compaiiia podria originarse por (i) un crecimiento sostenido en el nivel
de ventas producto de incorporacidn de nuevas sucursales, incremento de la capacidad de acopioy
tratado de semillas y/o acopio de insumos (ii) nivel de endeudamiento por debajo de 2,0x (iii) cobertura de
intereses por arriba de 3,0x y (iv) estabilidad en los flujos de fondos.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

Una baja en las calificaciones de la compafiia podria originarse por (i) deterioro significativo y sostenido en
los ingresos como consecuencia de una disminucién en la capacidad de acopio de insumos o semillas (ii)
incremento sostenido del nivel de endeudamiento por encima de 3,0x con un deterioro de la cobertura de
intereses por debajo de 3,0x, o (iv) eventos o cambios en las condiciones de mercado que deteriore de
forma significativa el flujo de operaciones de Pelayo.

Otras divulgaciones
Los respectivos informes de calificacion se encuentran disponibles en https://www.moodyslocal.com.ar/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de calificacién de empresas no financieras —
31-08-2022 , favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.
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