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Moody’s Local Argentina asigna la
calificacion de A+.ar a las Obligaciones
Negociables de Mirgor S.A.C.I.LF.l.A.

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
4 de septiembre de 2026

Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina")
asigna una calificacién en moneda extranjera a largo plazo de A+.ar a las Obligaciones
Negociables (“ON”) Clase VI adicionales y una calificacion en moneda local a corto
plazo a las ON Clase VIl de ML A-l.ar. La perspectiva a largo plazo es estable.

Al mismo tiempo, afirma las calificaciones de emisor en moneda local y extranjera a
largo plazo en A+.ar, la calificacidon en moneda local y extranjera a corto plazo en

ML A-l.ary la calificacion de acciones en 1.ar. La perspectiva a largo plazo es estable.

La accidn de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion /
Instrumento

Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
actual actual anterior anterior

Calificacién 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

Obligaciones Negociables
Clase VI con vencimiento en
2028 A+.ar

Estable A+.ar Estable

Obligaciones Negociables
Clase VI adicionales con

vencimiento en 2028 A+.ar Estable

Calificaciéon de emisor en

moneda local a corto plazo ML A-l.ar ML A-l.ar
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Obligaciones Negociables
Clase VII con vencimiento en
2027 ML A-l.ar

Calificacidn de emisor en
moneda extranjera a corto
plazo ML A-l.ar ML A-l.ar

Obligaciones Negociables
Clase Il con vencimiento en
2026 ML A-1.ar ML A-l.ar

Calificacién de acciones 1.ar 1.ar

(*) Las ON Clase VI adicionales y Las ON Clase VIl son previo a oferta publica
Fundamentos de la calificacion

ON Clase VI adicionales y ON Clase VII. La ON Clase VI adicionales se emitira por hasta USD 17.617.030, a ser
integradas y pagaderas en ddlares estadounidenses, con fecha de vencimiento el 28 de mayo de 2028. El pago de
capital serd 100% a la fecha de vencimiento. Los intereses se pagaran trimestralmente y la tasa es fija de 8% nominal
anual. La ON Clase VIl se emitirad por hasta el equivalente en pesos a USD 5 millones ampliable por hasta el
equivalente en pesos a USD 15 millones, a ser integradas y pagaderas en pesos argentinos, con fecha de vencimiento
a los 12 meses desde su fecha de emisidn y liquidacidn. El pago de capital serd 100% a la fecha de vencimiento. Los
intereses se pagaran trimestralmente y la tasa variable (TAMAR + margen a licitar). Los fondos seran destino a
financiar capital de trabajo, inversiones en CAPEX y refinanciacion de pasivos.

Las calificaciones de crédito asignadas a las ONs a emitirse podrian verse modificada ante la ocurrencia de cambios
en el proceso de finalizacién de documentos y la emisién de valores que se encuentran en estado previo a oferta
publica; como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la calificacion tales como cambios
en las condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transacciéon y los términos y condiciones
de la emisidén o informacidn adicional.

Sélida posicion competitiva, adecuada diversificacidon de ingresos y elevada escala operativa. Mirgor contindia con un
crecimiento sostenido en el nivel de actividad en el mercado internacional (volumen y facturacién) en Latinoamérica y
Estados Unidos, que aporta aproximadamente una cuarta parte de los ingresos consolidados del grupo. Estas
iniciativas contribuyen a una mayor estabilidad en la generacién de fondos y reducen la exposicion a riesgos propios
de cada segmento. La elevada escala operativa de Mirgor se ve reflejada tanto en términos de ingresos con un
promedio en niveles cercanos a USD 1.800 millones en los ultimos cuatro ejercicios, como en de activos con un total
de 9 plantas industriales, de las cuales 5 ubicadas en Tierra del Fuego. Adicionalmente durante el 2026 Mirgor
adquirié el restante 40% del capital social de Neo Rodas Merco SA, lo que lo deja como Unico accionista con el 100%
de participacion. Mirgor mantiene una posicion de liderazgo en la industria nacional de autopartes, abasteciendo a
terminales como Volkswagen, Toyota, Ford, Stellantis y Mercedes-Benz, y una posicidon relevante en electrénica de
consumo a través de alianzas estratégicas con marcas internacionales como Samsung, JBL y ASUS, y una amplia red
de comercializacion fisica y virtual a través de las cadenas Samsung, Diggit y Riiing. Asimismo, ha fortalecido la
diversificacion de sus ingresos mediante la incorporacién de negocios agropecuarios, a través de Mirgor Agro S.A.U.y
de comercializacion de aceros, a través de Ontec Fortinox S.A.U.

Elevada exposicidn a la politica fiscal del gobierno argentino, riesgo regulatorio y complejo entorno macroeconémico
local. Si bien Mirgor ha fortalecido su perfil de negocios mediante la diversificacion de sus fuentes de ingresos, una
porcion relevante de sus resultados continlda vinculada al mercado doméstico de electrénica y electrodomésticos,
cuya demanda esta estrechamente relacionada con la evolucion del consumo y de la demanda agregada,
principalmente. Asimismo, la compaiia mantiene una exposicion significativa al régimen de promocién industrial de
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Tierra del Fuego. En este contexto, las modificaciones introducidas por los Decretos 333/2025 y 334/2025 , que
contemplan reducciones arancelarias e impositivas para productos electrénicos importados y cambios en el esquema
de comercializacién desde la provincia, podrian afectar la rentabilidad y la generacién de flujo de fondos de la
compaiiia durante 2026. Continuamos monitoreando el impacto de estas medidas sobre el perfil crediticio de las
empresas del sector.

Elevado nivel generacion de EBITDA con exposicién a los ciclos econdmicos del mercado local. Esperamos que, para
el cierre del 2026, el margen EBITDA se ubique en torno a 7%, afectados principalmente por un entorno de consumo
aun debilitado y una menor demanda agregada. Sin embargo, esperamos para los periodos 2027-2028, una
recuperacion del margen a niveles mas cercanos a 10%, producto de crecimiento del grupo econédmico basada en la
expansion de su capacidad productiva, el desarrollo de nuevos negocios y el fortalecimiento de sus alianzas
comerciales, particularmente en los segmentos industrial, automotriz y agroindustrial. En los tltimos doce meses a
junio 2026, el margen EBITDA cayé en 9,4% desde 11% a cierre de balance diciembre 2025.

Adecuado nivel de endeudamiento, aunque creciente con respecto a los ultimos ejercicios. Esperamos que el nivel de
endeudamiento muestre un incremento a niveles cercanos a 3,0x EBITDA para el cierre del ejercicio 2026, producto
principalmente del incremento de la deuda en términos absolutos para la finalizacién de las inversiones de CAPEX en
las nuevas unidades de negocio. Adicionalmente, la emision de instrumentos en el mercado de capitales permite una
mejora en el perfil de vencimiento de la compaiiia, hacia plazos mayores. En los Ultimos doce meses a junio 2026, el
apalancamiento subid a 2,4x EBITDA desde niveles de 1,8x para el cierre anual 2025. En términos absolutos la deuda
mostré un incremento hasta ARS 649.103 millones (USD 438 millones) a junio 2025 desde ARS 638.877millones (USD
375 millones) a diciembre 2025. El 79% a cierre de balance es deuda de corto plazo y se forma en un 72% por
préstamos con entidades financieras.

Adecuada flexibilidad financiera y holgados niveles de liquidez, con un debilitamiento temporal de cobertura al cierre
junio 2026. Histdéricamente, Mirgor ha presentado niveles holgados de liquidez; no obstante, a junio 2026 estos se
mantienen en niveles bajos como consecuencia del incremento en los inventarios, con una caja y equivalentes que
representaban el 9,3% 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

— Posicidn lider en la industrializacion y comercializacidn de autopartes en el mercado local y en exportacion.

— Adecuada diversificacién de ingresos con la incorporacién 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 participacidon de negocios del exterior en las ventas totales.

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

Debilidades crediticias

— Exposicion 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 diversificacién de ingresos tras la incorporacién de Mirgor Agro
S.A.U., Ontec Fortinox S.A.U. y Neo Rodas Merco SA

— Actividad ciclica impactada por el nivel de actividad.



MOODY’S Argentina
LOCAL

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones podria generarse si se cumplen de manera conjunta: (i) un significativo incremento en
ingresos y EBITDA, acompaiiado de una mayor diversificacion de portafolio de productos y/o mercados, que otorgue
mayor previsibilidad a su generacidn de fondos, (ii) 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 compafiia podria generarse por (i) caida en los margenes de EBITDA por debajo
de 5%, (ii) métricas de endeudamiento por encima de 3,0x a través del ciclo; (iii) cambios contractuales con sus
principales proveedores nacionales e internacionales (iv) 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.

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 calificaciéon 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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