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Factores relevantes de la calificacion

Suba de calificacion: FIX (afiliada de Fitch Ratings), en adelante FIX, subié a AAA(arg) desde
AA+(arg), la calificacion de Emisor de Largo Plazo de Profertil S.A. La Perspectiva es Estable. La
suba se sustenta en la redefinicion de los activos estratégicos de YPF incluyendo a Profertil
dentro de los mismos y su relacion con comparables de misma calidad crediticia.
Adicionalmente, se consideran las mejores perspectivas para el sector energético lo que
otorga previsibilidad para el abastecimiento del principal insumo productivo de la compaiiia.
Las buenas perspectivas en los fundamentals acompanado por un entorno operacional mas
favorable generan oportunidades de crecimiento para la compaiiia. La potencial ampliacién de
planta permitiria duplicar la produccién de urea generando un pico de apalancamiento por
aproximadamente 5x EBITDA el cual FIX entiende resulta manejable dada la eficiencia
operativa de la compafiia.

Fuerte posicionamiento competitivo: Profertil es lider en la produccion y comercializacién de
urea granulada, con una participacién en el mercado interno mayor al 60%, la cual estd limitada
por la capacidad de produccion de la planta y no por la demanda interna. La competencia
proviene de la importacion, y existe una importante barrera de entrada para nuevos
competidores locales dada la importante inversion inicial que implica una planta de urea,
ademds de la necesidad de acuerdos de abastecimiento de gas, electricidad y agua, una
ubicacidn geografica especifica y conocimiento del mercado. Los principales accionistas son
Nutrien (50%), uno de los principales productores de fertilizantes nitrogenados del mundo e
YPF S.A (50%), calificada por FIX en AAA(arg) Perspectiva Estable, con quien tiene acuerdo de
provision de gas y de electricidad con su relacionada YPF Energia Eléctrica S.A, calificada en
AAA(arg) con Perspectiva Estable. FIX entiende que el potencial crecimiento de los volumenes
producidos como consecuencia de una ampliacion de su planta le generaria a Profertil la
posibilidad de crecimiento tanto en el mercado local como en el mercado externo.

Elevados voliimenes de demanda: La demanda estimada de fertilizantes en Argentina en 2023
fue de 4,5 millones de Tn, registrando un volumen similar al demandado en 2022 (4,2 millones
de Tn). Alrededor del 56% corresponde a fertilizantes a base de nitrégeno, donde la urea
granulada es ampliamente el mas utilizado El afo 2023 Profertil alcanzé ventas por 1,3
millones de toneladas lo que representa, aproximadamente un 64% de la demanda total en el
mercado de urea destinada al agro. FIX estima para 2024 volimenes de venta similar a los
actuales debido a la limitante en la capacidad productiva de la planta.

Muy buenas métricas crediticias: Profertil mantiene bajos niveles apalancamiento, junto a
elevadas coberturas de intereses. A junio 2024, la deuda total ascendia a USD 107 millones
concentrada mayormente en el corto plazo (97%). FIX considera que el riesgo de descalce de
moneda es bajo dado que sus ingresos estan 100% atados al valor del délar a la vez que el
riesgo de refinanciacién y de tasa son bajos. Aun considerando un escenario de ampliacién de
planta que pudiera disparar el apalancamiento en niveles del orden de los 5x EBITDA, FIX
considera que la eficiencia operativa junto con su robusto perfil financiero, harian manejables
los mismos en los proximos anos.

Elevados Flujos Operativos A junio 2024 (afio moévil) el Flujo Generado por la Operaciones
(FGO) alcanzé los USD 455 millones lo que muestra una constante de estabilidad operativa de
la compania con necesidades de capital de trabajo que redujeron el flujo de caja operativo
(FCO) a USD 421 millones. Las inversiones por USD 24 millones junto con la distribucién de
dividendos por USD 229 millones generaron un flujo de fondos libre (FFL) de USD 168
millones. Hacia adelante, a pesar de precios de urea por debajo de los registrados en los
ultimos ainos, se espera que los flujos de fondos se mantengan sélidos y en niveles tales que
puedan acompanar el potencial crecimiento de la planta.
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Margenes de EBITDA normalizados: A junio 2024 (afio mévil) el EBITDA ascendié a USD 400
millones con margen del 52%. FIX estima que la compafiia continuard mostrando buenos
margenes de EBITDA, pero inferiores a los registrados en los ultimos dos anos debido a
menores precios de venta de la urea cuyo precio internacional viene mostrando tendencia a la
baja. Para 2024, FIX estima precios promedio para la urea en torno a los 360 USD/Tn y 330
USD/Tn de 2025 en adelante.

Buena posicion de liquidez: Se espera que la compania pueda continuar mostrando elevados
niveles de liquidez como lo ha hecho en el pasado, con una deuda neta en por debajo de 1,0x al
cierre del 2024 y un Flujo Generado por las Operaciones (FGO) que cubra la totalidad de la
deuda de corto plazo y el CapEx de mantenimiento. Adicionalmente, la compafiia posee muy
buen acceso al financiamiento bancario con lineas disponibles, y probado acceso al mercado de
capitales lo que le otorgan una elevada flexibilidad financiera.

Sensibilidad de la calificacion
Factores que podrian individual o colectivamente presionar la calificaciéon a la baja:

e Problemas con en el abastecimiento y costos de los insumos principales, en especial el
gas, que afecten la produccidn y erosiones fuertemente los margenes de rentabilidad.

e Acciones que deriven en niveles de apalancamiento mayores a 2x de Deuda/EBITDA
(medido en dodlares) sin incluir la inversién en la ampliacién de la planta, en cuyo caso
se espera que la compafiia supere este nivel.

Liquidez y Estructura de Capital

La estructura de capital de Profertil se ha caracterizado en los ultimos 5 afos por la baja
participacion de deuda, menor al 20% del capital contra niveles superiores 77% en el periodo
2014-2017. La mejor estructura se debid a la constante y sostenida reducciéon de deuda
mediante la utilizacién fondos propios generados por las operaciones de la compaiiia.

A junio 2024, la deuda total ascendia a USD 107 millones, el 97% tiene vencimiento en el corto
plazo y estd compuesta por préstamos bancarios para financiar necesidades de capital de
trabajo. A misma fecha, la Caja y equivalentes ascendia a USD 44 millones. El ratio deuda
total/EBITDA (afio movil) fue de 0,3x mientras que la deuda neta total/EBITDA (afio mévil) por
0,2x. Desde 2018 la compania mantiene niveles de apalancamiento menores a 2,0x. FIX
considera que la compafia no tendrd inconvenientes con el cumplimento de dichos
compromisos aulin en un escenario de pico de apalancamiento que pudiera derivar producto de
la ampliacién de su planta y considera que el riesgo de descalce de moneda es bajo, dado que
sus ingresos se encuentran 100% atados al valor del ddlar, a la vez que entiende que el riesgo
de refinanciacion y de tasa son bajos.

Perfil del Negocio

Profertil S.A es una empresa argentina con mas de 20 afios de trayectoria integrada en partes
iguales por Nutrien Inc. e YPF SA. El negocio principal es la produccién y comercializacion de
urea granulada, la cual representé los Ultimos 6 afios un 75% promedio de las ventas totales de
la compaiia. También comercializa otros fertilizantes y mezclas con urea (19% de las ventas
totales), amoniaco (3% de las ventas) y otros negocios anexos (3% de las ventas).

Profertil cuenta con una capacidad nominal para producir 1.441.000 Tn/afo de urea granulada
y 790.000 Tn/afio de amoniaco, y ha registrado en los altimos 6 afos un promedio de
utilizacién de entre el 83% y 90%, debido principalmente a paradas de planta para
mantenimientos. Las ventas de urea se destinan en su totalidad al mercado local, en el cual
tiene una participacion superior al 60%, que se ha reducido desde niveles del 80% por fuerte
crecimiento de la demanda local y los limitantes técnicos de capacidad de produccién de la
planta de Profertil para abastecer la demanda adicional la cuél es cubierta por importaciones.
Las exportaciones representaron entre un 1%y 9% de las ventas totales dependiendo del afio
y de los excedentes de produccién, siendo el principal destino de las exportaciones Brasil,
seguido por Chile. FIX entiede que la inversion en el proyecto de ampliacion de planta le
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generaria a la compania la opotunidad de crecimiento tanto en el mercado local como el
potencial desarrollo del mercado externo.

Unidades de negocio

Las principales unidades de negocios se encuentran divididas en productos para la division
agropecuaria y para la divisién industrial. La division agropecuaria ofrece 14 productos: Urea
granulada argentina, Proterra, Proterra S con fosforo y azufre, Enetotal, Plus fertilizante
nitrogenado y otros fertilizantes. En cuanto a la divisiéon industrial, se comercializan 2
productos: a) Amoniaco; b) PROAIRE que es un aditivo producido sobre la base de Urea para
motores diésel.
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Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr

Principales Clientes

La comercializacion de fertilizantes se realiza en gran medida a través de un canal de grandes
cuentas (84%) y una cadena de distribuidores mayorista (14%) que éstos, a su vez, venden al
productor final. Los principales clientes son Nutrien Argentina, Asociaciéon de Cooperativas
Argentinas (ACA), YPF, Bunge, Sucesiéon de Antonio Moreno, CHS Argentina, COFCO, Cargill,
Lartirigoyen, Los Grobo Agropecuariay LDC Argentina.

La compania cuenta con un total de 260 clientes activos y 200 lineas de crédito otorgadas. Los
créditos por ventas no superan el 20% de las ventas, siendo los méas relevantes los que se
tienen con companias relacionadas, YPF S.A. y Nutrien Ag Solutions Argentina S.A, que
representaron los Ultimos 3 afos mas del 50% de los créditos por venta. Las ventas a
compaiias relacionadas han representado histéricamente mas de un 30% de las ventas,
siempre en condiciones de mercado.

Principales Activos
La compaiiia cuenta con la siguiente capacidad instalada:

e Planta productiva central de Fertilizantes en Ingeniero White (Provincia de Buenos Aires -
zona Cangrejales) con centro de almacenaje y despacho.

e Terminal de recepcidn, almacenaje y despacho en Puerto General San Martin (Santa Fe).
e Terminal de almacenaje y despacho en San Nicolas (Buenos Aires).

e Terminal de almacenaje y despacho en Necochea (Buenos Aires).

e Oficinas administrativas en Puerto Madero (Buenos Aires).

Estructura de costos

A junio de 2024, el costo de mercaderias vendidas represento el 40% del total de las ventas, los
principales componentes son el gas y la energia eléctrica, que promedian un 65% del costo de
produccion. Es importante destacar que las clausulas de "take or pay" en los contratos de
provision de gas limitan la flexibilidad operativa de la empresa para reducir la produccion de la
planta. Se estima que el precio de la urea que se mantenga en torno a los 360 USD/Tn en 2024
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(por encima del precio de equilibrio operativo de la compania) bajando a un promedio de 330
USD/Tn del 2025 en adelante.

Costos de Produccion
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Fuente: FIX Scr en base a datos de la compaiiia.

Proveedores

Profertil ha trabajado histéricamente con proveedores que son entidades relacionadas, como
YPF y YPF Energia Eléctrica y Metroenergia S.A., los cuales llegaron a representar mas de un
25% del costo de la mercaderia vendida y mas de un 30% de las cuentas por pagar. Las
condiciones, diferente a las operaciones de venta, tienen contratos de largo plazo, pero se dan
en condiciones de mercado.

Contrato de gas

El gas natural es el principal insumo de la urea y el amoniaco. La compania obtiene el gas a
través de contratos de largo plazo TOP (take or pay) en ddlares con los principales
productores. A la fecha la compaiiia posee contratos de gas con YPF (poseedor el 50% del
capital accionario), Pan American Energy Sucursal Argentina, Compaiiia General de
Combustibles y ENAP por un total de 2.665 dam?® proveniente de las principales cuencas
gasiferas del pais.

El transporte en firme del suministro se encuentra asegurado a través de contratos a largo
plazo celebrados con Transportadora de Gas del Sur S.A (TGS) con vencimientos cercanos al
ano 2048.

Contrato de provision de energia eléctrica

El 70% de los requerimientos de energia eléctrica de la Planta Productora lo abastece YPF
Energia Eléctrica. La energia restante se obtiene de la compra conjunta en el Mercado Spot.

En 2018, Profertil celebré con YPF energia eléctrica un acuerdo para la provisién de energia
renovable por el plazo de 20 aflos a partir de septiembre 2020. La provisiéon de energia
eléctrica de fuente renovable proviene del parque edlico “Manantiales Behr” (Provincia de
Chubut) y del parque edlico “Los Teros” (Provincia de Buenos Aires) que permitié reemplazar
el 70% de energia base por energia de fuente renovable. En el afio 2023, se firmd un acuerdo
con YPF Energia Eléctrica para que el 100% del suministro eléctrico provenga de fuentes
renovables.

Inversiones

Las inversiones de mantenimiento requeridos por la planta son muy poco significativas,
histéricamente no han representado mas del 5% de las ventas. Para 2024, se estiman CAPEX
USD 35 millones y para el 2025 una inversion adicional para mantenimientos mayores por un
total de USD 60 millones. El proyecto de ampliacion de planta requeriria inversiones que
podrian superar los USD 1.500 millones.

Capital de trabajo

La compaiiia presenta cierta estacionalidad en su actividad. El segundo semestre del afo
concentra entre el 60% y 65% del volumen de ventas dependiendo de las épocas de aplicacién
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de fertilizantes a los cultivos en Argentina, implicando cierta variacion y crecimiento del
capital de trabajo en la primera mitad del afo, con picos de requerimientos de capital de
trabajo hasta USD 100 millones. FIX considera que la compania maneja adecuadamente dichos
requerimientos con fondos propios y deuda de corto plazo.

Riesgo del Sector

La actividad agropecuaria es considerada fuertemente ciclica y se caracteriza por la
generacion de flujos volatiles. Los mismos responden al comportamiento erratico de los
precios internacionales de los granos y oleaginosas que responden a las cambiantes
situaciones de oferta y demanda mundial para cada cultivo. A su vez, la oferta de cada cultivo
es afectada por las condiciones climaticas de cada region que afectan el rinde de cada
campana.

En cuanto a la estructura de costos, el segmento de proteccién de cultivos presenta una alta
exposicién a componentes importados, por lo que, variaciones de precios de materias primas,
problemas logisticos y de importaciones terminan afectando los margenes de rentabilidad en
caso que las companias no cuenten con la flexibilidad para hacer un traspaso automatico de
costos a precios. Por su parte, estas compafiias presentan bajo riesgo de descalce de moneda
dado que negocian sus productos en délares.

Profertil es el Unico productor de urea granulada de Argentina, producto con un alto contenido
tecnoldgico y barrera a la entrada de competidores. La produccién de urea requiere una
importante inversion inicial, abastecimiento continuo de gas natural, una ubicacién geogréfica
especifica y tener Know-how. Un escenario mas desregulado junto con un entorno operacional
mas claro otorga una posibilidad a Profertil para el crecimiento y mayor aprovechamiento de
sus ventajas competitivas.

Posicion competitiva

Profertil es el principal jugador en la produccion y venta de urea granulada en Argentina con
una participacién mayor al 60% en el volumen total. Al ser la Unica empresa con planta
productora en el pais su principal competencia es la urea importada proveniente de paises
como Argelia, Egipto, Golfo Arabe, Venezuela, Bolivia y Rusia. Los precios se forman a partir
del lugar de origen mas todos los costos asociados al transporte e ingreso del producto al pais.

Entre 2014 y 2023 la cuota de mercado de Profertil oscilé entre 77% y 64% del mercado
argentino de urea, alcanzando un pico de 83% en 2017. La comercializacion de fertilizantes se
realiza en gran medida a través de un canal de grandes cuentas (84%) y una cadena de
distribuidores mayoristas (14%) que éstos, a su vez, venden al productor final. Asimismo, en
caso de haber disponibilidad de producto, se realizan exportaciones, cuyos destinos
principales son Chile y Brasil. Adicionalmente, la compafia presta servicios logisticos que
representan aproximadamente el 1% de la facturacion total. La principal empresa competidora
de Profertil en la comercializacion de urea granulada es Bunge.

Las principales operaciones con partes relacionadas se originan en ventas de productos a YPF
S.A. y Nutrien Ag Solutions Argentina S.A y compras de gas a YPF S.A. y MetroEnergia S.A.y
energia eléctrica a YPF Energia Eléctrica S.A.

Mercado Argentino Urea
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Administraciony calidad de los accionistas

Los accionistas de Profertil son YPF SA (50%) y Agrium Holdco Spain SL (50%). Agrium Holdco
a su vez pertenece a Nutrien Ltd en un 100%. La participacién de Nutrien Ltd en Profertil le
aporta a la compafia una mayor flexibilidad financiera a través de lineas disponibles y una
mayor experiencia de negocio de fertilizantes.

Factores de riesgo de la compania

e  Exposicion al precio internacional de la urea, el cual depende de las condiciones del
sector agrario y precio del gas.

e Problemas en la provision de gas o electricidad e incrementos en el costo de los
mismos. Este riesgo se encuentra parcialmente mitigado por los contratos de
abastecimiento de largo plazo y mayor volumen de produccién de gas en el pais.

e  Bajadiversificacion de producto y concentracion productiva en una planta.

e  Apreciacion del tipo real de cambio.

Factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG)

Los principales factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados
para el sector de agro (productores) son, en términos ambientales, la evaluacion de riesgos
fisicos provocados por el cambio climatico (sequia, inundaciones, incendios) y el impacto en el
negocio, al igual que en la estrategia y las medidas de mitigacién y adaptacion incorporadas
para hacer frente a dichos riesgos. Asimismo, se analiza, el uso responsable de los recursos
naturales, como el agua (localizaciones con stress hidrico), la gestion del suelo, la protecciéon de
la biodiversidad, asi como también la adopciéon de técnicas agricolas que reduzcan la
contaminacion y la emision de gases de efecto invernadero (GEI). También se analizara el
manejo de plagas y productos fitosanitarios y la gestion de residuos.

En términos sociales, se evaluara el impacto en las comunidades aledafas y en los trabajadores
por el uso de agroquimicos; garantizando su seguridad y bienestar con politicas que incluyan
medidas de prevencion de accidentes y riesgos de la salud. La tendencia del mercado a
demandar productos mas amigables con el ambiente, asi como también los cambios en la
regulacion vigente (Ej: Ley de semillas) y cadena de valor libre de deforestacion, son otros de
los riesgos a los que se enfrenta el sector.

En tanto, desde el punto de vista de Gobierno corporativo, se evaluara la gestién de practicas
agricolas sostenibles, su evolucion y transparencia en la comunicacion y reporte frente a los
distintos grupos de interés; al igual que certificaciones y/o la adhesion a iniciativas de buenas
practicas.

Perfil Financiero

Rentabilidad

Durante el primer semestre del aiio, las ventas alcanzaron un total de USD 274 millones, un 9%
inferiores que el mismo periodo del afio anterior. Si bien hubo un mayor precio promedio de
venta de Urea (484 USD/Tn vs 459 USD/Tn), la caida en los ingresos se explica por un menor
volumen de demanda de Urea de produccién propia (479.773 Tn en 2023 vs 584.140 Tn en
2022). Las ventas y margenes operativos de Profertil dependen fuertemente del precio de la
urea. Con un nivel produccién y ventas estables mayores al milléon de toneladas los margenes
se mantuvieron en el orden del 50% en los Ultimos afos. FIX espera hacia adelante que el
margen de EBITDA se encuentre en valores superiores al 40% algo por debajo a los
observados en los ultimos dos afos debido a la caida en los precios de la urea que se espera
promedie los 360 USD/Tn en 2024 y baje a niveles promedio de 330 USD/Tn del 2025 en
adelante generando un EBITDA normalizado que superaria los USD 200 millones.
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Flujo de fondos

Profertil ha mostrado histéricamente una muy buena generacién de flujos operativos, con
Flujos de Caja Operativos (FCO) positivos y crecientes los ultimos afios. A junio 2024 (afio
movil) el FGO fue de USD 455 millones lo que muestra una constante de estabilidad operativa
de la compania con flujo de caja operativo (FCO) por USD 421 millones debido a las
necesidades de capital de trabajo. EIl CAPEX en torno a USD 24 millones vy la distribucién de
dividendos por USD 229 millones dieron como resultado un flujo de fondos libre (FFL) positivo
por USD 168 millones. De no mediar una ampliacién de planta, FIX estima FFL mayormente
positivos, con distribuciones de dividendos conservadores, acordes a los resultados y
generacion de flujos de la compaiiia.

i B Flujo Generado por las Operaciones ¥ Flujo de Caja Operativo
Flujo de Fondos Flujo Generado por las Operaci Flujo de Caja Operati
(USD MM) Inversiones de Capital ® Dividendos

Flujo de Fondos Libre
1.000
500 II

IR e I II

(500)

2019 2020 2021 2022 2023 Ao Movil
Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr

Liquidez y estructura de capital

La estructura de capital de Profertil se ha caracterizado en los ultimos 5 afios por la baja
participacion de deuda, menor al 20% del capital contra niveles superiores 77% en el periodo
2014-2017. La mejor estructura se debid a la constante y sostenida reducciéon de deuda
mediante la utilizacién fondos propios generados por las operaciones de la compaiia.

A junio 2024, la deuda total de la compafiia asciende a USD 107 millones, el 97% tiene
vencimiento en el corto plazo y estd compuesta por préstamos bancarios. A misma fecha, la
Caja y equivalentes ascendia a USD 44 millones. La ratio deuda total/EBITDA (afio mévil) fue
de 0,3x mientras que la deuda neta total/EBITDA (afio movil) de 0,2x. Desde 2018 la compafiia
mantiene niveles de apalancamiento menores a 2,0x. FIX considera que la compaiia no tendra
inconvenientes con el cumplimento de dichos compromisos y considera que el riesgo de

Finanzas Corporativas
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Capitalizacion
USD Millones jun-24 %
Deuda de Corto Plazo 104 14,8%
Deuda de Largo Plazo 3 05%
Deuda Total 107 152%
Deuda Total Ajustada 107 15,2%
Total Patrimonio 598 84,8%
Total Capital Ajustado 706 100,0%

Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr

Profertil S.A.
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descalce de moneda es bajo, dados sus ingresos 100% atados al valor del délar a la vez que
entiende que el riesgo de refinanciacion y de tasa son bajos.

Deuda Total y Endeudamiento

mmmm Deuda Total === Deuda/EBITDA Deuda Neta/EBITDA
(USD MM) (x)
140 1,0
120 0,8
100 0.6
0,4
80 0,2
60 0,0
20 02)
3
20 (0,6)
0 I - (0,8)
2019 2020 2021 2022 2023 Ao Movil

Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr

A junio 2024, el ratio Caja e inversiones corrientes mas FGO (afio mdvil) / Deuda total es de
4,6x mostrando una alta cobertura de la deuda vigente y sin necesidades de endeudamiento
adicional.

Liquidez - Profertil S.A. Ord A

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23  Ano Movil

EBITDA / Deuda CP 3,7 8,8 28,2 19,2 3,8
EBITDA + Disponibilidades / Deuda CP 58 14,4 50,0 28,5 4,3
Deuda Total /LTM EBITDA 0,5 0,3 0,1 0,1 0,3

Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr

Fondeo y flexibilidad financiera

FIX considera que Profertil posee un muy buena flexibilidad financiera. La compania cuenta
con lineas de crédito para capital de trabajo, adicionalmente opera y tiene lineas de
prefinanciacion de exportaciones con distintas entidades locales e internacionales y
evidenciando un muy buen acceso al mercado de capitales local.

Profertil S.A.
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Anexo l. Resumen Financiero

Resumen Financiero - Profertil S.A.

Estado Contables Anuales: Diciembre

Cifras Consolidadas, en millones de pesos

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF
Periodo Afio Movil jun-24 2023 2022 2021 2020
12 meses 6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 202.626 111.078 120.783 99.498 33.442 12.073
Margen de EBITDA 50,0 47,2 51,7 68,4 46,4 38,0
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 28,8 214 21,3 56,1 43,4 24,5
Margen del Flujo de Fondos Libre (17,9) (81,8) 20,4 54,2 19,8 23,2
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 30,7 71,2 1,9 554 28,0 171
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 28,7 22,5 34,3 1525 43,6 8,6
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 314 36,4 34,6 161,0 50,7 9,0
EBITDA / Servicio de Deuda 2,0 2,2 538 18,5 7,0 2,3
FGO/ Cargos Fijos 28,7 22,5 34,3 1525 43,6 8,6
FFL/ Servicio de Deuda (0,7) (3,7) 25 14,7 31 17
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda (0,3) (3,4) 10,2 34,0 7.9 3,3
FCO / Inversiones de Capital 11,0 1,8 13,9 32,4 7,1 6,7

Estructura de Capital y Endeudamiento

Deuda Total Ajustada/ FGO 0,5 0,7 0,1 0,1 0,3 0,7
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 0,5 0,4 0,1 0,1 0,3 0,6
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 03 0,3 (1,2) (1,0) (0,4) (0,2)
Deuda Total Ajustada / EBITDA Operativo 0,5 0,4 0,1 0,1 0,3 0,6
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDA Operativo 0,3 0,3 (1,2) (1,0) (0,4) (0,2)
Costo de Financiamiento Implicito (%) 13,2 12,5 26,7 6,7 7.7 17,4
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 96,9 96,9 100,0 534 43,1 50,8
Balance

Total Activos 836.395 836.395 782.185 235.875 100.825 65.142
Caja e Inversiones Corrientes 39.856 39.856 159.198 103.563 22.947 8.402
Deuda Corto Plazo 94.950 94.950 17.210 4.770 4.115 3.898
Deuda Largo Plazo 3.010 3.010 0 4.157 5.435 3.782
Deuda Total 97.960 97.960 17.210 8.927 9.550 7.681
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 97.960 97.960 17.210 8.927 9.550 7.681
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 97.960 97.960 17.210 8.927 9.550 7.681
Total Patrimonio 545.358 545.358 546.471 159.141 56.717 39.513
Total Capital Ajustado 643.318 643.318 563.681 168.069 66.267 47.193

Flujo de Caja

Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 178.840 65.775 116.297 93.636 28.099 10.242

Variacién del Capital de Trabajo (41.910) (54.940) 23.859 1.524 (5.134) 1.376

Flujo de Caja Operativo (FCO) 136.930 10.835 140.156 95.160 22.965 11.618

Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0
Profertil S.A.
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Inversiones de Capital (12.473) (6.068) (10.101) (2.941) (3.23¢) (1.736)
Dividendos (197.044) (197.045) (82.470) (13.400) (5.500) (2.500)
Flujo de Fondos Libre (FFL) (72.588) (192.278) 47.585 78.819 14.229 7.382
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 0 0 0 0
Otras Inversiones, Neto (51.755) 117.863 (126.703) (66.719) (20.485) (833)
Variacion Neta de Deuda 68.244 74.240 (9.215) (5.814) (85) (2.248)
Variacién Neta del Capital 0 0 0 0 0 0
Otros (Inversion y Financiacion) 175 175 0 0 0 0
Variacion de Caja (55.923) (4.198) (88.333) 6.286 (6.340) 4.301
Estado de Resultados
Ventas Netas 405.036 235.188 233.449 145.373 72.025 31773
Variacién de Ventas (%) 73,5 2698 60,6 101,8 126,7 274
EBIT Operativo 181.189 96.518 110.245 95.147 31.289 10.532
Intereses Financieros Brutos 6.452 3.054 3491 618 660 1.340
Resultado Neto 108.249 125.414 6.826 59.844 13.466 5.496

* Moneda funcional délar.

Profertil S.A.
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Resumen Financiero - Profertil S.A.

Estado Contables Anuales: Diciembre

Cifras Consolidadas USD millones

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF
Periodo Afio Movil Jun-24 2023 2022 2021 2020
12 meses 6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 400 129 409 761 351 171
Margen de EBITDA 52,4 47,2 51,7 68,4 46,4 38,0
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 66,6 22,7 58,2 75,9 46,9 29,3
Margen del Flujo de Fondos Libre 22,0 (81,8) 20,4 54,2 19,8 23,2
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 9,2 47,9 2,9 63,1 27,7 0,0
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 315 22,5 34,3 1525 43,6 8,6
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 26,8 36,4 34,6 161,0 50,7 9,0
EBITDA / Servicio de Deuda 34 2,3 12,4 24,0 7,5 2,6
FGO/ Cargos Fijos 315 22,5 34,3 152,5 43,6 8,6
FFL / Servicio de Deuda 1,5 (4,0) 52 19,2 3,3 1,9
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 1,9 (3,6) 11,2 37,7 8,1 34
FCO/ Inversiones de Capital 17,7 1,8 13,9 324 7.1 6,7

Estructura de Capital y Endeudamiento

Deuda Total Ajustada/ FGO 0,2 0,7 0,1 0,1 0,3 0,6
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 03 04 0,1 0,1 0,3 0,5
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 0,2 0,2 (0,4) (0,7) (0,4) (0,1)
Deuda Total Ajustada / EBITDA Operativo 0,3 0,4 0,1 0,1 0,3 0,5
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDA Operativo 0,2 0,2 (0,4) (0,7) (0,4) (0,2)
Costo de Financiamiento Implicito (%) 27,8 13,2 33,0 6,6 7.5 0,0
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 96,9 96,9 100,0 534 43,1 50,8
Balance

Total Activos 917 917 967 1.332 981 774
Caja e Inversiones Corrientes 44 44 197 585 223 100
Deuda Corto Plazo 104 104 21 27 40 46
Deuda Largo Plazo 3,3 3,3 0,0 23 53 45
Deuda Total 107 107 21 50 93 91
Deuda asimilable al Patrimonio 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 107 107 21 50 93 91
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 107 107 21 50 93 91
Total Patrimonio 598 598 676 898 552 470
Total Capital Ajustado 706 706 697 949 645 561

Flujo de Caja

Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 455 77 394 716 295 145
Variacién del Capital de Trabajo (34) (64) 81 12 (54) 19
Flujo de Caja Operativo (FCO) 421 13 475 727 241 165
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 (0] (0] 0 0 0
Inversiones de Capital (24) (7) (34) (22) (34) (25)
Dividendos (229) (229) (279) (102) (58) (35)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 168 (224) 161 603 150 105
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Otras Inversiones, Neto (495) 137 (429) (510) (215) (12)
Profertil S.A.
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Variacién Neta de Deuda 70 86 (31) (44) (1) (32)
Variacién Neta del Capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Otros (Inversion y Financiacion) 0,2 0,2 0,0 0 0,0 0
Variacion de Caja (146) (4,9) (299) 48 (67) 61

Estado de Resultados

Ventas Netas 764 274 791 1.111 757 450
Variacién de Ventas (%) (3,4) (8,8) (29) 47 68 0,0
EBIT Operativo 365 112 373 727 329 149
Intereses Financieros Brutos 15 3,6 12 4,7 6,9 19
Resultado Neto 56 146 23 457 141 78

*Moneda funcional délar.

Profertil S.A.
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Anexo ll. Glosario

e Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres
devengados.

e Capex: Inversiones de capital.
e Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total.

e Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de
Balance.

e EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.
o EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados.

e Fundamentals: Fundamentos intrinsecos.

o [RR: Inventarios de Rapida Realizacién.

e Payout: Dividendos pagados/ Resultado neto del ejercicio anterior.

e Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda Corto
Plazo.

e Tn:Toneladas

Profertil S.A.
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Anexo lll. Dictamen de Calificacion

FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg. CNV
N°9

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada
de Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 16 de Septiembre de 2024 subié a AAA(arg)
desde AA+(arg), la calificacién de Emisor de Largo Plazo de Profertil S.A.

La perspectiva es "Estable".

Categoria AAA(arg):“AAA” nacional implica la maxima calificacion asignada por FIX en su
escala de calificaciones nacionales del pais. Esta calificacion se asigna al mejor crédito respecto
de otros emisores o emisiones del pais.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afladidos a una calificacion nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicion
de la categoria a la cual se los afiade. Estos signos no se utilizaran para la categoria AAA(arg),
para categorias por debajo de CCC(arg) o para calificaciones nacionales de corto plazo salvo
Al(arg).

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Argentina se
agregara "(arg)".

La perspectiva de una calificacién indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos anos. La perspectiva puede ser positiva,
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la
calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificaciéon con perspectiva estable puede ser
cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elementos
que lojustifiquen.

La calificacion asignada se desprende del andlisis de Factores Cuantitativos y Cualitativos.
Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de Fondos, el
Endeudamiento y la Estructura de Capital, y el Fondeo y la Flexibilidad Financiera de la
compaiiia. El analisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posicion
Competitiva, y la Administracién y Calidad de los Accionistas. La informaciéon suministrada
para el andlisis es adecuada y suficiente.

Profertil S.A.
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: Finanzas Corporativas
FIXSCI' . Agroindustria
«.FitchRatings

Argentina

Fuentes:

e Balances anuales auditados hasta el 31-12-2023 disponible en www.cnv.gob.ar.
e Balances trimestrales hasta el 30-06-2024 (6 meses) disponible en www.cnv.gob.ar.
e Informacion de gestion suministrada por la compafia.

e Auditor externo ala fecha del Gltimo balance: Deloitte & Co. S.A.

Profertil S.A.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre'y,
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) -
en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES
DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LAENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros estd prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores
y sus agentes y de otras fuentes que FIXSCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion
factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de
fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada
jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y |la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR
S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la
que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de
la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados
financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el
futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por
eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evaliia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos es tnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ninguin titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un
informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante
en particular, por una cuota anual. La asignacién, publicacién o diseminacién de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de
imprenta.

Finanzas Corporativas
Agroindustria
Argentina

Profertil S.A.
Informe de Calificacién | 16 septiembre 2024

fixscr.com

16


http://www.fixscr.com/
WWW.FIXSCR.COM

