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Mirgor S.A.C.I.F.LLA

RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna a Mirgor S.A.C.I.F.LLA (“Mirgor”) una
calificacién emisor de corto plazo en moneda local de ML A-1.ar a la ON Clase
| y una calificacion de emisor de largo plazo en moneda extranjera de A+.ar
con perspectiva estable a la ON Clase Il. Asimismo, afirma la calificacién de
emisor de moneda local de largo plazo en A+.ar con perspectiva establey la
calificacién de acciones en 1.ar.

Las calificaciones reflejan la buena posicién competitiva en los dos
principales sectores en los que opera, elevada escala operativa, sélida
posicién de liquidez, nivel de endeudamiento bajo y la holgada cobertura de
intereses. La calificacién se encuentra limitada por la exposicién a la politica
fiscal del gobierno argentino, riesgo regulatorio y complejo entorno operativo.

Mirgor posee una elevada escala de operaciones, que tiene como base las
plantas de Tierra del Fuego, que opera el bajo el régimen de promocidn
industrial’, y de Buenos Aires. Las ventas, pese a haber presentado una caida
de 35% a moneda homogénea a marzo 2024 en comparacién con mismo
periodo del ejercicio anterior, mantiene niveles elevados. La caida de volumen
vendido en equipos de climatizacidn, teléfonos y televisores fue de 47%, 63%
y 47% respectivamente, compensado pero el aumento de autorradio de 261%,
con respecto al mismo periodo del 2023.

La fuerte posicidn competitiva de Mirgor en el sector de autopartes
nacionales se basa en la coordinacion de sus operaciones y track record? con
proveedores nacionales e internacionales con marcas reconocidas. Mientras
que, en el sector de electrénica de consumo, su liderazgo se apalanca en las
alianzas estratégicas con marcas internacionales como Samsung. La empresa
cuenta con canales de comercializacion virtuales y fisicos a lo largo del pais
bajo los nombres “Samsung” (comercializacion exclusiva de productos de la
marca) y “Diggit” (comercios de electrénica multimarca). La estrategia
comercial se basa en seguir profundizando la presencia de los canales de
comercializacién en el mercado local y externo (Uruguay, Paraguay, Chile,
Honduras, Estados Unidos y Republica Dominicana).

La rentabilidad y ventas de la compaiiia son estables a través del ciclo. Para
el periodo de doce meses a marzo 2024 alcanzan un total de ARS 1.588
millones (USD 1.780 millones) con rentabilidad en término de EBITDA de 7%
desde ARS 1.738 millones (USD 2.500 millones) y 7,4% respectivamente a
diciembre 2023. Para el cierre anual esperamos venta en torno a USD 1.500-

' El Régimen de Promocién Industrial de la provincia de Tierra del Fuego, que se extendid hasta el 2038 con 15 afios mas de prorroga, otorga mayor previsibilidad y
estabilidad a las empresas del sector. Mirgor sigue a la espera de la reglamentacion del Decreto 727/2021, en lo que refiere a la posibilidad de aplicar el 40% del monto
correspondiente al aporte mensual obligatorio a proyectos de inversién productivos propios.
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USD 1.800 millones con rentabilidad entre 6-8% tras un ejercicio signado por baja en la actividad durante el primer
trimestre, seguido de una recuperacion.

Mirgor presenta una sélida estructura de capital, con bajos niveles de endeudamiento y holgada coberturas de
intereses. Para el cierre de ejercicio 2024, pese a la emisién de ONs? en el mercado de capitales y un caida en la
generacion operativa en términos de EBITDA, esperamos que el nivel de endeudamiento se ubique por debajo de 2x y la
cobertura de intereses por debajo de 3x. La empresa presenta una elevada flexibilidad financiera. Para el periodo de
doce meses a cierre marzo 2024 la liquidez se ubica en torno a 300%, mientras que la liquidez corriente se ubica en
105%, desde 858% y 93% respectivamente.

Mirgor emitira las ONs Clases | y Il por un valor nominal en conjunto de USD 20 millones, ampliable hasta USD 50
millones. La ON clase | se encuentra denominada y pagadera en pesos, a tasa de interés variable (BADLAR + margen a
licitar), con pagos de interés trimestrales y amortizacion de capital a fecha de vencimiento a los 12 meses desde su
emisién. En tanto, la ON clase Il esta denominada en ddlares estadounidenses y pagadera en pesos al tipo de cambio
aplicable, a tasa de interés fija a licitar, con pagos de interés trimestral y amortizacion de capital en tres pagos a los 12,
15y 18 meses desde su emisién. El destino de los fondos es para integracién de capital de trabajo o la integracién de
aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la compaiiia y/o financiamiento del giro comercial de su
negocio.

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 calificacién 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.

Fortalezas crediticias
— Elevada escala operativa, mejora la diversificacidn gradualmente con la incorporacion de la planta en Buenos Aires,
aunque aun mantiene pequena participacién en las ventas totales.

— Posicion lider en el negocio de autopartes nacionales en Argentina.

— Alianzas estratégicas con marcas internacionales en la industria de la electronica.

— Mejora de la diversificacién de ingresos tras la incorporacién de Mirgor Agro S.A.U. y Ontec Fortinox S.A.U.
— Sdlida estructura de capital, con bajos niveles de endeudamiento y holgada coberturas de intereses.
Debilidades crediticias

— Exposicion a la politica fiscal del gobierno argentino.

— Exposicion a riesgo regulatorio.

— Complejo entorno operativo.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones podria generarse si se cumplen de manera conjunta: (i) incremento en la escala con
EBITDA superior a USD 250 millones, (ii) incremento de la diversificacion del portafolio de productos, (iii) mantener de
manera sostenida un nivel de endeudamiento por debajo de 2x y un nivel de cobertura de interés por arriba de 9x (iv)
incremento en la estabilidad y previsibilidad de los flujos sin cambios significativos a través del ciclo.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones de la compaiiia podria generarse por (i) métricas de endeudamiento por encima de 2x
sostenidas en el tiempo; (ii) cambios contractuales con sus principales proveedores nacionales e internacionales (jii)

3 Obligaciones Negociables
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modificaciones en el régimen regulatorio del sector que impacten fuertemente la generacién de flujo de fondos y
deterioren las métricas de liquidez de la compafiiia.

Principales aspectos crediticios

Estabilidad del sector

El nivel de actividad de la sociedad se encuentra expuesto a la evolucidn de la industria automotriz y al mercado de
electrénica de consumo en Argentina. Para el 2024, tras un primer semestre con una fuerte caida de la demanda
producto de la recesidn econdmica, esperamos un segundo semestre con una paulatina recuperacién, principalmente
de bienes durables como lo es la electrénica de consumo y el sector automotor.

Por el lado de la industria automotriz durante el primer trimestre con cierre marzo 2024 la produccidn de vehiculos
presentd una caida interanual de 23%, mientras que la exportacion disminuyé un 27,6% segun la Asociacion de Fabricas
de Automotores (ADEFA).

Por el lado de la electréonica de consumo, tras una marcada caida de la produccidn durante el primer trimestre que se
extiende hasta el segundo trimestre de 2024, esperamos para el tercer y cuarto trimestre una lenta recuperacion. Los
niveles de ventas, igualmente, se ubicaran por debajo de lo registrado en el ejercicio 2022 y 2023. A cierre 2023, las
ventas de los televisores y celulares disminuyeron entre ejercicios un 30,79% y 18,97% respectivamente

FIGURA 3y 4: Producci6n de automéviles en miles de unidades (izq.) y ventas de electrénica de consumo en unidades (der.)
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Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a informacion de ADEFA e INDEC. Nota: en noviembre 2023 INDEC realizd cambio de
metodologia en el relevamiento de informacion.

Principales regulaciones del sector:
Los beneficios promocionales establecidos por la Ley N.° 19.640. Régimen de la Promocidn Industrial de la Provincia de
Tierra del Fuego permite generar previsibilidad en el flujo a Mirgor y las empresas del grupo.

La Ley N.©19.640, del 16 de mayo de 1972, establecidé un régimen especial fiscal y aduanero (el “Régimen de
Promocidén®), mediante la implementacion de beneficios impositivos y aduaneros en el entonces Territorio Nacional de
la Tierra del Fuego, Antartida e Islas del Atlantico Sur (hoy territorio provincial de Tierra del Fuego). A esos efectos, el
Régimen de Promocidn constituyé en area aduanera especial (“AAE”) en Tierra del Fuego. Un AAE es un ambito al cual
le aplica un sistema arancelario (existiendo una diferencia entre el nivel arancelario que rige en tal area y aquél vigente
en el territorio aduanero general) y de prohibiciones de caracter econdmico a las importaciones y exportaciones.
Principales Beneficios Tributarios y Aduaneros bajo el Régimen de Promocidn:

— Exencién del 100% del Impuesto a las Ganancias.

— Exencidn del Impuesto al Valor Agregado (“IVA”) por ventas realizadas en Tierra del Fuego. Las realizadas al
territorio continental estan gravadas por el IVA a la tasa del tributo. Dicho impuesto es cobrado a los clientes.
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— Exencién del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.
— Exencidén de pago de derechos de importacién.
— Reintegro de los tributos originados por exportaciones.

El 23 de octubre de 2021 se publicé el Decreto 727/2021 que extiende la vigencia del Régimen de Promocidn Industrial
hasta el 31 de diciembre de 2038, con posibilidad de ser extendido por 15 afnos mas luego de cumplidos doce afos de la
vigencia del Decreto. Entre las principales modificaciones implementadas por el Decreto 727/2021, las compafiias
adheridas a dicho régimen deberan aportar el 15% del beneficio obtenido por la exencidn del IVA al Fondo para la
Ampliacién de la Matriz Productiva Fueguina.

Escala

Mirgor posee una elevada escala de operaciones y niveles de ventas estables a través del ciclo. Para el cierre del
ejercicio esperamos que la empresa mantenga ventas en torno a USD 1.500- USD1.800 millones anuales desde USD
2.500 millones aproximadamente del cierre diciembre 2023. Para el periodo de doce meses con cierre marzo 2024, los
ingresos alcanzan un total de ARS 1.588 millones.

Las ventas, pese a haber presentado una caida en el primer trimestre a marzo 2024 de 35% en comparacién con mismo
periodo del ejercicio anterior, mantiene niveles elevados. La caida de volumen vendido en equipos de climatizacion,
teléfonos y televisores fue de 47%, 63% y 47% respectivamente, compensado pero el aumento de autorradio de 261%.
Esta caida del trimestre en comparacion al mismo trimestre del 2023 es consecuencia de la recesion que experimentd
la economia hasta el cierre de balance. Esperamos que el siguiente ejercicio trimestral mantenga una tendencia
negativa pero posterior a este periodo las ventas presenten una recuperacién, traccionadas por una mejora en la
demanda como respuesta a mejoras en factores centrales de la actividad entre las que se mencionan la baja de las
tasas de financiamiento, la competitividad entre las distintas marcas y la normalizacién de los precios.

Por el lado de la oferta, esperamos que, durante el segundo semestre de 2024, tras la normalizacién en el pago a
proveedores del exterior para las compras posteriores a enero 2024, el mercado no presente problemas significativos
en el abastecimiento de los insumos para la produccion.

FIGURA 5y 6: Evolucién del volumen vendido automotriz (izq.) y electrénica (der.)
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Fuente: Moody's Local Argentina segtin estados contables de Mirgor

Mirgor cuenta con diversas plantas de produccidn. Las principales se ubican en Tierra del Fuego, que cuentan con
beneficios fiscales que establece el Régimen de Promocién Industrial de la provincia. También cuenta con una planta
en construccidn en Baradero, provincia de Buenos Aires, con una superficie de 8.600 m?; a cierre marzo 2024 se
encuentra operativa. En su etapa de lanzamiento, la construccion de esta planta representara una inversién de mas
USD 19 millones.
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Perfil de negocios

POSICION COMPETITIVA

Mirgor cuenta con una posicién de liderazgo en la industria nacional de autopartes (radios y aires acondicionados) y de
electrénica de consumo (telefonia celular y televisores), mediante alianzas estratégicas con marcas internacionales
como Samsung.

La incorporacidn en el grupo econémico de Mirgor Agro SA y Ontec Fortinox S.A.U, con actividad agricola-ganadera e
industrializacion de aceros respectivamente permite mejorar la diversificacidn de los ingresos lo que genera una mayor
estabilidad al flujo de fondos de operaciones y disminuye la exposicidn a riesgos propios de cada segmento.

Desde del afio 2019, Mirgor participa en la comercializacién de granos y oleaginosas. En marzo 2023 adquirié el 100%
del paquete accionario de Mirgor Agro (ex Sauceco). Esta empresa es propietaria de un inmueble rural en el partido de
Bolivar, provincia de Buenos Aires, con una superficie agricola ganadera de 1.453 hectareas y tiene como actividad
principal la originacion de granos y produccion ganadera.

La empresa ha adquirido a fines de noviembre del 2022, Ontec Fortinox (ex Outokumpu Fortinox SA), que posee como
actividad principal la importacién y comercializacidén de distintos tipos de acero, ubicada en Garin, Buenos Aires. Para
fines del ejercicio actual y préximo ejercicio, Mirgor acompaiara las necesidades futuras, de socios estratégicos que
desarrollan su actividad dentro de la industria automotriz y de tecnologia.

La compaiiia tiene varios puntos de venta en diferentes localidades del pais, que incluye tiendas fisicas y virtuales bajo
el nombre “Samsung”, donde comercializa exclusivamente dicha marca; como también tiendas fisicas y virtuales
“Diggit”, a donde comercializa multiples marcas. Para el afio en curso la compaiiia continuard haciendo foco en seguir
profundizando la presencia de la marca Diggit y Samsung en distintos puntos del pais a través de las tiendas fisicas
como asi también los canales online. En paralelo la compaiia seguird potenciando las actividades en los paises en los
gue ya tiene presencia, Uruguay, Paraguay, Chile, Honduras, Estados Unidos y Republica Dominicana, mediante la
apertura de tiendas, con el objetivo de aumentar su diversificacion de mercados.

Rentabilidad y eficiencia

Mirgor posee estables niveles de rentabilidad a través del ciclo. Para el cierre del ejercicio 2024, pese a una caida en
las ventas y en el generacién operativa medida en términos de EBITDA, debido a la fuerte contraccién de la demanda
en linea a la recesién econdmica del pais, esperamos que el margen operativo para el cierre anual se encuentra entre 6-
8%, en linea a la expansidn horizontal del portafolio de productos producidos. A cierre de marzo 2024, la rentabilidad se
ubica en 7% desde 7,4% del cierre de balance diciembre 2023.

FIGURA 7: Margen EBITDA FIGURA 8: Flujo de fondos
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de Mirgor.

La compafiia demuestra sélidos niveles de generacion de flujo de fondos operativos (CFO), que alcanzan los ARS 68.086
millones para el periodo de doce meses a marzo 2024. Mirgor presenta moderadas necesidades de CAPEX, lo cual le ha
permitido generar flujo libre de caja (FCF) positivo de ARS 29.97 millones.
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Apalancamiento y cobertura

Mirgor presenta una sélida estructura de capital, con bajos niveles de endeudamiento y holgada coberturas de
intereses. Esperamos que mantenga bajos niveles de endeudamiento, pese a la caida en la generacidn operativa en
términos de EBITDA, con un ratio por debajo de 2x. Para el periodo de doce meses con cierre marzo 2024, la deuda
financiera ajustada es de ARS 103.172 millones (equivalentes a USD 120 millones), que incluye arrendamientos
operativos®. El ratio de deuda a EBITDA se ubica en 0,9x manteniendo el mismo nivel que al cierre anual. La cobertura
de intereses se mantiene en 2,4x para el periodo de doce meses a marzo 2024 en comparacién al cierre diciembre
2023.

La suba del ejercicio 2024 no se debe a un incremento en las deudas con entidades bancarias sino a la incorporacién
de pasivos por arrendamientos de activos de terceros, que tiene como contrapartida el derecho de uso por
arrendamientos de activos de terceros.

FIGURA 9: Apalancamiento FIGURA 10: Cobertura
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Fuente: Moody’s Local Argentina segun estados contables de Mirgor

Politica financiera

Mirgor posee un sélido perfil de liquidez. Para el periodo de doce meses con cierre marzo 2024, la compaiiia reporté
caja y equivalentes por ARS 139.794 millones (equivalentes a USD 163 millones), que presenta una cobertura sobre
deudas de mas de 300%, mientras que la liquidez corriente se encuentra en 105%.

La compaiiia ha desarrollado sdlidas relaciones con entidades bancarias y que, si bien al igual que la mayoria de las
compaiias de la region no posee lineas de crédito comprometidas, la empresa cuenta con pleno acceso al
financiamiento bancario local.

Mirgor emitira las ONs Clases | y Il por un valor nominal en conjunto de USD 20 millones, ampliable hasta USD 50
millones. La ON clase | se encuentra denominada y pagadera en pesos, a tasa de interés variable (BADLAR + margen a
licitar), con pagos de interés trimestrales y amortizacion de capital a fecha de vencimiento a los 12 meses desde su
emisién. En tanto, la ON clase Il esta denominada en ddlares estadounidenses y pagaderas en pesos al tipo de cambio
aplicable, a tasa de interés fija a licitar, con pagos de interés trimestral y amortizacion de capital en tres pagos a los 12,
15 y 18 meses desde su emisién. El destino de los fondos es para integracién de capital de trabajo o la integracién de
aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la compaiiia y/o financiamiento del giro comercial de su
negocio.

Politica de dividendos

Mirgor tiene como politica de dividendos que el monto y pago son determinados por la mayoria de los votos de
tenedores del capital social de la sociedad generalmente, pero no necesariamente, en base a la recomendacién del
Directorio.

4 Para arrendamientos previamente clasificados como arrendamientos operativos, la Compaiiia ha reconocido activos por derecho de uso y deudas por arrendamientos,
excepto para aquellos contratos con una duracién menor a los doce meses (arrendamientos a corto plazo) y para los que el activo subyacente sea de bajo valor. Los activos
por derecho de uso han sido reconocidos por un importe igual a los pasivos por arrendamientos. Los pasivos por arrendamientos han sido medidos al valor presente de los
pagos por arrendamiento que no se hayan pagado, utilizando la tasa incremental por préstamos de la Compaiiia (el arrendatario) a la fecha de aplicacidn inicial.
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Los dividendos abonados sobre las acciones Clase A, By C seran iguales entre si. La politica de dividendos se basara
en los resultados de las operaciones de la sociedad, la situacién financiera, necesidades de caja, perspectivas futuras y
otros factores considerados importantes para el Directorio. Sin embargo, no puede asegurarse el monto o la frecuencia
dichos pagos. Adicionalmente, en mayo 2023, la sociedad informé un programa de incentivo al personal con la finalidad
de retener empleados jerarquicos y alinear los intereses de los mismos mediante la entrega de acciones clase C. Con
fecha 26 de junio 2023 se distribuyeron 2.400.000 acciones en el marco del mencionado programa. Las restantes
acciones cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA) desde 1994 bajo el simbolo MIRG, de las cuales el

21,5% pertenecen a la ANSES.

Durante el ultimo ejercicio se realizé distribucion de dividendos por ARS 3.837 millones (equivalentes a USD 7 millones).
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Otras consideraciones
Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales

Las empresas manufactureras en Argentina estan expuestas a regulaciones de salud y seguridad en el trabajo. Mirgor
sigue un Programa de Responsabilidad Social Empresaria que incluye un cédigo de conducta y practicas laborales para
el desarrollo personal y profesional de sus empleados y sus familias (incluida la educacién) en Rio Grande, Tierra del
Fuego. En junio 2022 se concretd la creacion de la “FUNDACION MIRGOR — DESARROLLO COMUNITARIO HACIA EL
FUTURO?” la que tiene por objeto asistir a aquellas comunidades en donde la Sociedad tenga presencia, brindando
apoyo en 4 ejes centrales: educacion, soluciones habitacionales, salud y cultura.

Ambientales

Si bien los proveedores de autopartes no se ven directamente afectados por las regulaciones de control de emisiones,
sus clientes fabricantes de automdviles estan muy expuestos. La incapacidad de un fabricante para vender automdviles
debido a dificultades para cumplir con el control de emisiones requerido por regulacién reduce los ingresos de los
proveedores de autopartes.

Mirgor cuenta con una politica ambiental que busca reducir los impactos en el medio ambiente a partir del monitoreo
de una matriz de aspectos ambientales. También cuenta con un sistema de gestidén de residuos. Las consideraciones
ambientales no son un factor relevante para determinar la calidad crediticia de la empresa.

Gobierno corporativo

Las politicas financieras, la credibilidad de la gestidn, el enfoque de sostenibilidad y los registros de seguridad hablan
de la calidad del gobierno corporativo. Otros factores incluyen (1) la complejidad de la estructura organizativa y de
propiedad, (2) la capacidad de gestionar y tratar bien con todas las partes interesadas, (3) el cumplimiento y la
presentacion de informes, (4) la estructura de la junta, las politicas y los procedimientos, y (5) la transparencia al tratar
con gobiernos y organismos reguladores.

Las acciones de Mirgor cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA) y, como empresa publica, debe
cumplir con ciertos requisitos de reporte, incluido un informe anual sobre el grado de cumplimiento del Cédigo de
Gobierno Societario. Esto incluye: (1) informes de transacciones entre partes relacionadas, (2) comentarios sobre la
estrategia corporativa, (3) divulgacién de politicas del Organo de Administracién; (4) prevencién de conflictos de
intereses y uso de informacion privilegiada; (5) auditores independientes y (6) disponibilidad de informacion publica
para participantes del mercado y accionistas. La compaiiia tiene un enfoque financiero conservador y su gerencia tiene
una larga trayectoria en la industria nacional.
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Calificaciones de acciones de empresas no financieras

Capacidad para generar utilidades

Dada la calificacion asignada al emisor de A+.ar, la capacidad de generacidn de ganancias se califica como alta.
Liquidez de mercado

Se considerara como referencia a los efectos de obtener el indicador de liquidez, si la accion es transada en un

Mercado de Valores abierto, y si dichas transacciones son frecuentes. La accién de Mirgor S.A.C.I.F.l.A histéricamente
ha operado con alta frecuencia.

En el ultimo ejercicio, a cierre marzo 2024, la accién de Mirgor operé el 100% de los dias habiles.

Consideraciones adicionales

La accion de Mirgor forma parte del indice S&P Merval, que busca medir el desempefio de las acciones de mayor
tamafio y liquidez operadas en Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA), que estén clasificadas como acciones locales.

Valor de Mercado: Al 31 de marzo de 2024, el valor libros de la accién de Mirgor (BCBA: MIRG) era de ARS 11.013,8 y el

precio de cierre de mercado de ARS 13.415 siendo la relacion cotizacidn/valor libros de 1,22x. Al 31 de mayo de 2024, el
precio de cierre de mercado era de ARS 17.891.

Rendimiento: Se evalla la evolucién de la accion del emisor respecto del indice S&P MERVAL. Para el periodo
comprendido entre mayo de 2023 y mayo de 2024, la accidon de Mirgor mostré una suba del 137%, mientras que el
indice S&P MERVAL subié un 380%.

FIGURA 11: Evolucién del precio la accién

Merval - Eje lzquierdo Mirgor - Eje Derecho
1.800 20.000
1.600 18.000
1.400 16.000
&)1200 /\ 14.000
E 1.000 12.000w
% 800 10,0002
3 8.000
S 600 6.000
400 4.000
200 2.000
"0 00D DD D DD DO O OO0 O T T - - NNNNNN®®® OO Ot ot
OO T T T TS S T S ahar ar e ab e a q e e b e ar ar ar e ah e a q e e e e aq
§ 3 0 8 28 832832 F 53 0% 2883283285852 2s7g2gd s w
£ n € o E € o € o E € n € o E € w € o E € » € o E g w € o E E

Fuente: Moody's Local Argentina en base a Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Base 100 afio 2013)
La serie de datos es homogénea y excluye los efectos de los pagos de dividendos

Calificacion asignada

En funcidn del resultado indicado en la matriz y nuestra evaluacién de las consideraciones adicionales, se evallia a las
acciones de Mirgor en 1.ar.
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Anexo I: Informaciéon contable e indicadores operativos y financieros

(Uit ';";‘;22:; (M::fz%ozi‘; Dic-2023 Dic-2022 Dic-2021
INDICADORES
EBITDA / Ventas netas 7,0% 12,3% 7,4% 8,6% 6,97%
EBIT / Ventas netas 5,2% 9,2% 5,8% 7,4% 5,8%
Deuda ajustada / EBITDA 0,93x 0,7x 0,9x 0,1x 0,0x
Deuda neta ajustada / EBITDA Ul -0,3x -0,3x -1,6x -0,4x -0,7x
CFO / Deuda 66,0% -442,9% 139,6% 670,3% 1291,7%
EBITDA / Gastos financieros 2,4x 4,1x 2,4x 4,1x 4,5x
EBIT / Gastos financieros 1,8x 3,0x 1,9x 3,6x 3,8x
Ic_isqurJiisStzec)orriente (Activo corriente / Pasivo 105.8% 105.8% 931% 129,8% 142,3%
Cajay equivalentes / Deuda de corto plazo ! 298,2% 298,2% 858,6% 1388,8% 10653,0%
En millones de ARS (moneda homogénea al 31de
marzo 2024)
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas netas 1.588.196 283.281 1.738.101 1.781.338 1.737.282
Resultado bruto 412.07M 69.436 444415 349.995 286.010
EBITDA 111.369 34.753 128.812 152.789 121167
EBIT 82.189 26.062 100.606 132.255 101.203
Intereses financieros (45.571) (8.563) (54.051) (37.143) (26.773)
Resultado neto (128.486) 124176 (232.109) 46.801 51.256
FLUJO DE CAJA
Flujo generado por las operaciones 126.076 2.436 138.438 78194 186.614
CFO 68.086 (114.241) 166.366 59.252 75.174
Dividendos (5.818) - (5.818) (11.208) (17.885)
CAPEX (33.172) (8.055) (39.352) (68.057) (33.330)
Flujo de fondos libres 29.097 (122.296) 121197 (10.013) 23.959
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Cajay equivalentes 139.794 139.794 302.117 56.297 85.638
Activos corrientes 715.448 715.448 994.544 726.563 568.193
Bienes de uso 214702 214702 215.550 135.435 82.711
Intangibles 3.470 3.470 3.920 3.982 906
Total activos 944.753 944.753 1.227.410 878.195 673.184
Deuda corto plazo 47.360 47.360 36.282 4.498 804
Deuda largo plazo - - - -
Total deuda ajustada @ 103.172 103.172 119.150 8.839 5.820
Total pasivo 746.504 746.504 1153.714 580.518 407.699
Patrimonio neto 198.249 198.249 73.696 297.677 265.485

(incluete IRR @incluye deudas por arrendamientos operativos
Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la compafiia en sus estados contables
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Anexo lI: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina
Obligaciones Fecha de Fecha de Amortizacion de . . Pago de
. Moneda s . . Tasa de interés .

Negociables emisién vencimiento capital intereses

ON Clase | ARS Pendlc.-)r?tle e 12 meses Al vencimiento BADLAR. + Trimestral
emision Margen a licitar
, 3 cuotas (12,15 y
ON Clase Il USD linked Perewzl;?sr;;ide 18 meses 18 meses desde Fija a licitar Trimestral
su emision)
MIRGOR SA
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Informacién Complementaria

Tipo de calificacién / Instrumento Calificacion @ Perspectiva Califica.cién Perspet.:tiva

actual actual anterior anterior

Mirgor S.A.C.I.F.L.A.

Calificacion de emisor en moneda local A+.ar Estable A+.ar Estable

Obligaciones Negociables Clase Il con vencimiento en 2026 A+.ar Estable - -

Calificacién de emisor de corto plazo en ML ML A-1.ar - - -

Obligaciones Negociables Clase | con vencimiento en 2025 ML A-l.ar - - -

Calificacion de acciones 1.ar - l.ar -

(*)Previo a oferta publica

Informacién considerada para la calificacion.

— Estados Contables Consolidados Anuales auditados correspondientes al periodo de los ejercicios 2023 y
anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

— Estadisticas mensuales suministradas por la Asociacion de Fabricas de Automotores (ADEFA). Disponible en
www.adefa.com.ar

— Encuesta de comercios electrodomésticos y articulos para el hogar- Instituto Nacional de Estadisticas y

Censos (INDEC).

Participacion de la ANSES en Empresas Privadas. Disponible en www.fgs.anses.gob.ar

Leyes y Decretos sobre el Régimen de la Promocién Industrial de la Provincia de Tierra del Fuego, disponibles

en www.boletinoficial.gob.ar

!

!

Definicion de las calificaciones asignadas.

— A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacion con otros emisores locales

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

— 1.ar: Emisores que presentan una combinaciéon muy fuerte de flujo de efectivo y liquidez en el mercado para sus
acciones en comparacion con otras acciones ordinarias en Argentina.

“

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,
ningun 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

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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