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Mirgor S.A.C.I.F.lLA.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma las calificaciones de emisor en moneda local
y extranjera de largo plazo de Mirgor S.A.C.I.LF.I.A (“Mirgor”) en A+.ar, la
calificacién en moneda local y extranjera de corto plazo en ML A-l.ary la
calificacién de acciones en 1.ar. La perspectiva de las calificaciones es
estable.

Las calificaciones reflejan la sdlida posicidn competitiva, la elevada escala
operativa y el adecuado nivel de endeudamiento y coberturas de interés.
Asimismo, reflejan la exposicién a la politica fiscal del gobierno argentino,
riesgo regulatorio y complejo entorno macroeconémico local, mitigado
principalmente por la consolidacidn de nuevos negocios fuera de Tierra del
Fuego y el incremento en el nivel de exportaciones y negocios en el exterior
del pais.

Mirgor mantiene una elevada exposicion al régimen de promocién industrial
de Tierra del Fuego, pese a la expansidn y diversificacion vertical del negocio
y portafolio de productos. El 20 de mayo de 2025, el Gobierno a través de los
decretos 333/2025 y 334/2025 establecio: (i) la eliminacion de aranceles a la
importacién de celulares (la primera etapa del 16% al 8% y la segunda etapa a
partir de enero 2026 del 8% al 0%) y (ii) la reduccién de impuestos internos
para celulares, televisores y aires acondicionados importados (del 19% a 9,5%)
y la eliminacidn para los fabricados en Tierra del Fuego (del 9,5% a 0%).
Asimismo, se habilité un canal de venta directa desde Tierra del Fuego
mediante un régimen simplificado con limite de tres unidades por afio y USD
3.000 por envio (valor FOB), destinado a uso personal. Estas medidas tendran
impacto sobre la rentabilidad y generacién de flujo de fondos de la compaiiia
en 2026. Continuamos monitoreando el impacto de los cambios en la politica
arancelaria en el perfil crediticio de las empresas del sector.

Mirgor presenta un elevado nivel de ventas y generacién de EBITDA pero con
elevada exposicidn a los ciclos econémicos del mercado local, principalmente
al consumo y demanda agregada. Esperamos que los ingresos de Mirgor
alcancen niveles de USD 1.800 millones para el cierre del ejercicio 2026 con
margenes de EBITDA de 7-10%, en linea con la estrategia de crecimiento del
grupo econdmico basada en la expansién de su capacidad productiva, el
desarrollo de nuevos negocios y el fortalecimiento de sus alianzas
comerciales, particularmente en los segmentos industrial, automotriz y
agroindustrial, al considerar un contexto de normalizacién gradual de las
condiciones macroecondmicas, con un efecto limitado y heterogéneo sobre la
demanday los margenes. A diciembre 2025, los ingresos ascienden a ARS
2.728.204 millones (USD 1.869 millones) desde ARS 2.275.070 millones (USD
1.675 millones) a diciembre 2024. Asimismo, el margen EBITDA asciende a
niveles de 11,0% desde 7,0%, para los respectivos periodos. Este incremento
se basd en la mejora del mix de negocios, el aumento de los volumenes
producidos y comercializados, particularmente en los segmentos automotriz,
electrénica de consumo y retail, la incorporacién de nuevos clientes y

" Valores en ddlares calculados utilizando el TC A 3500 a moneda homogénea de junio de 2025
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alianzas tecnoldgicas, junto con una mayor eficiencia operativa derivada de ampliaciones de capacidad productiva,
integracion vertical y la adopcidn de tecnologias de punta en los procesos industriales.

Mirgor posee adecuados niveles de endeudamiento medido en términos de deuda a EBITDA. Esperamos un
apalancamiento por debajo de 2,0x deuda a EBITDA para diciembre 2026, con un nivel de deuda estable en términos
absolutos, pero con una reconfiguracidn de la estructura de vencimientos hacia plazos mas largos. Parte de estos
fondos serian destinados principalmente a cubrir necesidades de financiamiento de sus proyectos de inversién y de
capital de trabajo. A diciembre 2025, el indicador de endeudamiento asciende a 1,8x EBITDA desde 1,9x al cierre del
ejercicio 2024. El nivel de deuda se incrementd a ARS 546.769 millones (USD 375 millones) desde ARS 304.877 millones
(USD 224 millones) del afio anterior. El incremento en los niveles de apalancamiento deriva de las necesidades de
financiamiento de capital de trabajo durante el Ultimo semestre del 2025, por lo que esperamos una leve disminucidén a
marzo 2026. La deuda se compone en un 83% de préstamos y deudas con entidades financieras, el resto corresponde
obligaciones negociables y pagarés. El 95% de la deuda es de corto plazo. A diciembre 2025, la cobertura de intereses
es de 3,0x EBITDA, desde 2,2x al cierre del ejercicio 2024.

Histéricamente, Mirgor ha presentado niveles holgados de liquidez; no obstante, a diciembre de 2025 estos se ubican
en niveles bajos como consecuencia del incremento en los inventarios, con una caja y equivalentes que representaban
el 9,6% de la deuda de corto plazo desde 24,1% a cierre 2024. La compafiia mantiene una elevada flexibilidad financiera,
respaldada por lineas de crédito ociosas con bancos de primera linea y un acceso recurrente al mercado de capitales
local.

Fortalezas crediticias

— Posicion lider en la industrializacién y comercializacién de autopartes en el mercado local y en exportacion.

— Adecuada diversificacidn de ingresos con la incorporacion de las plantas en Buenos Aires y la incorporacion de
Mirgor Agro.

Alianzas estratégicas con marcas internacionales en la industria de la electrdnica.

Aumento de la participacién de negocios del exterior en las ventas totales.

Elevada flexibilidad financiera, con acceso a linea de crédito con bancos nacionales e internacionales.

!

!

!

Debilidades crediticias

— Exposicidn a la politica fiscal del gobierno argentino, mitigada a través de incorporacién de nuevos activos y
diversificacion del negocio tanto en mercado como en producto.

— Exposicidn a riesgo regulatorio, mitigado por la diversificacidn de ingresos tras la incorporacién de Mirgor Agro
S.A.U. y Ontec Fortinox S.A.U.

— Actividad ciclica impactada por el nivel de actividad

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones podria generarse si se cumplen de manera conjunta: (i) significativo incremento en
ingresos y EBITDA, acompaiiado de una mayor diversificacidn de portafolio de productos y/o mercados, que otorgue
mayor previsibilidad a su generacion de fondos, (i) mantener de manera sostenida un nivel de endeudamiento por
debajo de 2,0x y con holgada cobertura de intereses, y (iii) mantener niveles de liquidez de forma sostenida por arriba
de 50%.

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 3,0x
sostenidas en el tiempo; (ii) cambios contractuales con sus principales proveedores nacionales e internacionales (jii)
modificaciones en el régimen regulatorio del sector o cambios en la politica fiscal del gobierno argentino que impacten
fuertemente la generacién de flujo de fondos y deterioren las métricas de liquidez de la compaiiia.
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Calificacion de Acciones

Capacidad para generar utilidades
Dada la calificacidn 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 accidn es transada en un
Mercado de Valores abierto, y si dichas transacciones son frecuentes. La accion de Mirgor S.A.C.I.F.I.A histéricamente
ha operado con alta frecuencia.

En el ultimo ejercicio, a cierre marzo 2026, la accidn de Mirgor operd el 100% de los dias habiles.

Consideraciones adicionales

La accién 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 diciembre de 2025, el valor libros de la accidn de Mirgor (BCBA: MIRG) era de ARS 2.284 y

el precio de cierre de mercado de ARS 27.300 siendo la relacidon cotizacion/valor libros de 12,0x. Al 9 de abril de 2026, el

precio de cierre de mercado era de ARS 18.675.

Rendimiento: Se evalua la evolucion de la accién del emisor respecto del indice S&P MERVAL. Para el periodo
comprendido entre 9 de abril de 2025 y 9 de abril de 2026, la accién de Mirgor cayé 19,4%, mientras que el indice S&P
MERVAL subié un 37,4%.

FIGURA 1 Evolucidn del precio de la accidn

MIRG.BA (Eje izquierdo) Merval
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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 evaluaciéon de las consideraciones adicionales, se evalta a las
acciones de Mirgor en 1l.ar.
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Anexo I: Informacién contable e indicadores operativos y financieros
Dic-2025 Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022
EBITDA / Ventas netas 11,0% 7.0% 74% 8,6%
EBIT / Ventas netas 9,5% 4.8% 5,8% 7,4%
Deuda / EBITDA 1,8x 1,9x 0,3x 0,0x
Deuda neta © / EBITDA 1,6x 1,5x -2,1x -0,4x
CFO / Deuda -34,0% -193,6% 458,6% 1317,3%
EBITDA / Gastos financieros 3,0x 2,2x 2,4x 4,1x
EBIT / Gastos financieros 2,5x 1,5x 1,9x 3,6x
Liquidez Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 94.7% 99,6% 91,5% 129,8%
(Cajay equivalentes + IRR) / Deuda de corto plazo 9,6% 241% 857,8% 1388,8%

En millones de ARS (moneda homogénea al 31 de diciembre de 2025)
ESTADO DE RESULTADOS

Ventas netas 2.728.204 2.275.070 3.283.865 3.365.553
Resultado bruto 585.640 451.229 839.653 661.260
EBITDA 301.004 160.230 243.357 288.670
EBIT 259.548 108.620 190.081 249.874
Intereses financieros (101.853) (74.370) (102.123) (70177)
Resultado neto 12.538 250.788 (438.535) 88.424
Flujo generado por las operaciones 281.990 (203.553) 283.196 147735
CFO (185.906) (590.137) 314.344 111.947
Dividendos (8.130) - (11.012) (21.176)
CAPEX (118.845) (69.066) (74.349) (109.689)
Flujo de fondos libres (312.881) (659.203) 228.983 (18.918)
Caja y equivalentes + IRR 46.926 66.983 570.301 106.364
Activos corrientes 1.312.529 1.141.551 1.738.208 1.372.724
Bienes de uso 489.147 441.213 407.247 255.883
Intangibles 12.217 7.094 7.406 7.523
Total activos 1.842.350 1.629.5653 2.201.671 1.659.210
Deuda corto plazo 522.034 287.415 68.549 8.498
Deuda largo plazo 24.735 17.462 - -
Total deuda 546.769 304.877 68.549 8.498
Total deuda ajustada 546.769 304.877 68.549 8.498
Total pasivo 1.431.274 1.238.118 2.062.436 1.096.796
Patrimonio neto 411.076 391.435 139.235 562.414

Olncluye IRR; “)No incluye deudas por arrendamientos operativos

Nota: Los valores expresados contienen ajustes realizados por Moody'’s Local Argentina y pueden no coincidir con los valores presentados por la

empresa en sus estados contable
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Anexo lI: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody’s Local Argentina

Obligaciones .. Fecha de Amortizacion Tasa de .
. Moneda Fecha de emision .. . . ) Pago de intereses
Negociables vencimiento de capital interés
ON Clase Il UsD 11/11/2025 11/11/2026 Al vencimiento 8,5% Trimestral
ON Clase IV USD 29/01/2026 29/07/2027 Al vencimiento 8,25% Trimestral

Informacién Complementaria

Tipo de calificacion / 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 largo plazo A+.ar Estable A+.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda extranjera a largo plazo A+.ar Estable A+.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase IV con vencimiento en 2027 A+.ar Estable A+.ar Estable
Calificacion de emisor en moneda local a corto plazo ML A-1.ar - ML A-1.ar -
Calificacién de emisor en moneda extranjera a corto plazo ML A-1.ar - ML A-1.ar -
Obligaciones Negociables Clase Ill con vencimiento en 2026 ML A-1.ar - ML A-l.ar -
Calificacion de acciones l.ar - 1.ar -

Informacidn considerada para la calificacion.

— Estados Contables Anuales auditados y memoria correspondientes al ejercicio econdmico cerrado el 31/12/2025
y anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv
— Estados contables trimestrales, 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).

— Leyes y Decretos sobre el Régimen de la Promocidn Industrial de la Provincia de Tierra del Fuego, disponibles
en www.boletinoficial.gob.ar.

— Los siguientes factores de la metodologia: Anélisis de los factores estandares de calificacion (Estabilidad del
sector, Escala, Perfil de negocios, Rentabilidad y eficiencia, Apalancamiento y cobertura y Politica financiera) y
Otras consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del tltimo informe completo

— El dltimo informe completo fue publicado el 26 de enero de 2026 y el mismo se encuentra disponible para el
publico inversor en www.moodyslocal.com.ar/

Definicion de las calificaciones asignadas.

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

— ML A-1.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 comparacién con otros emisores locales.

— 1.ar: Emisores que presentan una combinacion muy fuerte de flujo de efectivo y liquidez en el mercado para sus
acciones en comparacién con otras acciones ordinarias en Argentina.
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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/Aug/2022), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacidén para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido
previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero
en cuestion no sea objeto de una calificacion crediticia o evaluacion concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto
a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCQ?”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinidn y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moody’s Ratings” (‘Moody’s Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Ratings. La informacidn relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias
de Moody’s Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de
“Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestién Corporativa — Documentos Constitutivos y de
Gobernanza - Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD
Sociedad Calificadora de Riesgo S.R.L. y Moody’s Local GT S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion crediticia de
propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's
Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento esté destinado
Unicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara
ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgarén, directa o indirectamente,
este documento ni su contenido a “clientes minoristas” seglin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la
calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estén destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacidn en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's
Ratings): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una
actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unidn Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad
con los requisitos aplicables del Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios
de Calificacidn Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su
regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en
ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de
divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propdsito regulatorio ni para ningun 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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