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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina afirma la
calificacion de los Certificados de
Participacion del Fideicomiso Financiero
Invernea Proteina Pyme Serie 1

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
29 de abril de 2026

Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina")
afirma la calificacidn de los certificados de participacion (CP) emitidos por el
Fideicomiso Financiero Invernea Proteina PyME Serie 1 (el “fideicomiso” o “Invernea
Proteina Serie 1”) por un valor nominal de ARS 793.157.894 en AA-.ar, con perspectiva
estable.

La accion de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion /
Instrumento

Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
actual actual anterior anterior

Certificados de participacién AA-.ar Estable AA-.ar Estable

Fundamentos de la calificacion

La calificacion refleja la elevada sobrecolateralizacién de los CP, medida en
términos de activos netos del fideicomiso a CP, la experiencia del operador
técnico en la actividad ganadera y la diversificacion geografica de los
establecimientos en los que se desarrolla la actividad. La calificacidn también
incorpora la exposicion a riesgos bioldgicos, como enfermedades y mortandad,
que se encuentran parcialmente mitigados por la contratacion de un seguro de
vida para ganado, la elevada volatilidad de la actividad ganadera, la ausencia de
un mercado transparente y de precios claros de los principales activos
comercializados y la exposicién a la volatilidad de los costos de los insumos.

La calificacion asignada al CP solo contempla el repago del capital a su valor
nominal, y no contempla los eventuales rendimientos que se podrian obtener
como resultado de la ejecucidn del PIPE. La generacién de flujo de fondos
durante el periodo de operacion es incierta, ya que los ingresos a percibir por la
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ejecucion del PIPE pueden verse afectados por diversos factores.

El fideicomiso tiene por objeto la producciéon de carne vacuna para su comercializaciéon en el mercado
interno, y también puede llevar adelante la compra, almacenamiento y venta de granos u otros productos
agricolas con el objetivo principal de ser utilizados como insumo alimenticio de la actividad ganadera.
Invernea Proteina Serie 1 emitid CP el 28 de octubre de 2021 por un monto total de ARS 793.157.894, con
vencimiento a los 10 afios de la fecha de emisidn (28 de octubre de 2031). Luego de transcurridos dos
ejercicios econdmicos regulares de efectuada la inversidn, los tenedores de los CP tendran derecho al
cobro de un rendimiento variable anual que sera determinado en funcién de los resultados netos del Plan
de Inversidn, Produccién y Estratégico (PIPE) incluido en el prospecto de emisidn.

El valor contable de los fondos fideicomitidos (patrimonio neto) al 31 de diciembre de 2025 ascendia a ARS
7.362 millones, lo que arrojaba un valor unitario por certificado de participacidn de 9,282. A esa fecha, el
fideicomiso contaba con 3.260 cabezas de ganado, equivalentes a ARS 4.465 millones y 3.797 toneladas de
granos, compuestas por 810 toneladas de maiz y 2.987 toneladas de soja, equivalentes a ARS 1.802
millones. El total de cabezas de ganado y granos ascienden a ARS 6.268 millones, lo que representa un
valor unitario por certificado de participacion de 7,903. A esa fecha el fideicomiso no habia efectuado
pagos en concepto de utilidades.

Los proyectos de inversidn ganadera presentan un elevado riesgo de operacidn, siendo este una de las
principales amenazas a la viabilidad econdmica y técnica del emprendimiento. Adicionalmente, el proyecto
presenta una fuerte dependencia de Invernea S.A. (Invernea) como operador técnico. El operador técnico
podria enfrentar desafios en areas clave como la gestidn financiera o la administracién de los recursos, o
cuestiones referidas a cambios en variables externas que requieran capacidad de adaptacién y toma de
decisiones estratégicas en tiempo real. La falta de cumplimiento de las funciones atribuidas al operador
técnico podria comprometer la ejecucidn del PIPE, afectando la rentabilidad y sustentabilidad del
proyecto.

La calificacion también incorpora la exposicién de la actividad ganadera a cambios en las condiciones
macroecondmicas y politicas de la Argentina, y a riesgos climaticos, como sequias o inundaciones que
puedan afectar la disponibilidad de alimento, el peso de faena y la tasa de prefiez, y biolégicos, como
enfermedades y mortandad. El riesgo de mortandad se encuentra mitigado por la contratacién de un
seguro de vida para ganado.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Dado el estado de madurez del fideicomiso, no esperamos un escenario que pudiera generar una suba de
las calificaciones.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién
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Una baja en la calificacion podria generarse por (i) una disminucién del nivel de sobrecolateralizacién por
debajo de 4,5; (ii) un deterioro significativo y sostenido en la actividad desarrollada por el fideicomiso; o (ii)
eventos externos que impacten fuertemente la generacién de flujo de fondos y comprometan la
rentabilidad y sustentabilidad del proyecto.

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 calificacion 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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