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FIX (afiliada de Fitch Ratings) asigna
calificacion de Bono Vinculado a la
Sostenibilidad BVS2(arg) a las
Obligaciones Negociables Serie X
Clase A Adicionales VS a ser emitidas
por S.A. San Miguel A.G.I.C.l. y F.

30 de septiembre de 2024

FIX (afiliada de Fitch Ratings) -en adelante “FIX"-, asigno la Calificacion de Bono Vinculado
a la Sostenibilidad BVS2(arg) a las Obligaciones Negociables Serie X Clase A Adicionales
VS por hasta USD 10 millones ampliables hasta un valor nominal maximo de USD 32,9
millones, a ser emitidas por S.A. San Miguel A.G.I.C.I. y F. (San Miguel)

FACTORES RELEVANTES DE LA CALIFICACION

FIX (afiliada de Fitch Ratings) —en adelante FIX- concluye que las Obligaciones
Negociables Serie X Clase A Adicionales VS a ser emitidas por San Miguel por un valor
nominal de hasta USD 10.000.000 ampliable hasta un valor nominal maximo de USD
32.973.443 con vencimiento al 29/07/2026 se encuentran alineada a los Principios de los
Bonos vinculados a la Sostenibilidad (Sustainability Linked Bond Principles o SLBPs por
sus siglas en inglés) del ICMA (International Capital Market Association) y en funcion a su
metodologia, asignd la calificacion BVS2(arg) considerando entre otros factores la
materialidad y caracteristicas del KPI (indicador clave de desempefio) seleccionado y la
ambicién de los Objetivos de Desempefio de Sostenibilidad (SPTs), en conjunto con la
fortaleza esperada de su cumplimiento, asi como la coherencia de la seleccion de los
mismos en relacion a la estrategia de sostenibilidad de la compafia. Otros factores
considerados fueron la estructura del Bono, la calidad de los informes esperados y la
verificacion.

San Miguel establecié un solo KPI que refiere a la participacién de energia renovable en el
consumo de energia de la planta industrial de Famailla. FIX considera que el KPI es
material para las operaciones de San Miguel desde un punto de vista ambiental ya que
contribuye a disminuir su huella de carbono. Adicionalmente, el KPI es medible, verificable
y puede ser comparado respecto a su evolucion y a comparables. El benchmark o punto de
referencia puede considerarse a la Ley 27.191 que establece un crecimiento escalonado
hasta lograr una contribucion de las fuentes renovables de energia del 20% del consumo
de energia eléctrica nacional al 31.12.2025.

A patrtir del primer Inventario Global de GEI, se determin6 que las emisiones de "alcance 2"
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(emisiones indirectas asociadas al consumo energético) representaron el 16% del total de
emisiones globales de GEI. En el Complejo Industrial Famailla (CIF), las emisiones de GEI
relacionadas con su consumo energético global representaban el 10% del total de sus
emisiones, sin considerar el aporte de energias renovables.

FIX considera que el Objetivo de Desempeiio de Sostenibilidad o SPT es ambicioso,
referido a alcanzar un 74% de energia renovable en el suministro de energia eléctrica en
un plazo de 12 meses que comienza desde el 31 de julio de 2024 y el cierre el 31 de julio
de 2025 para el Complejo Industrial Famailla, provincia de Tucuman, estableciendo como
afio base en 2018. La linea de tiempo esta claramente delimitada, el Indicador Clave de
Desempefio se establece en 74% de Energia Renovable en un afio calendario, mostrando
una mejora en el indicador respecto de las Ultimas emisiones. Aun asi, es indistinto el
momento del corte que se asuma siempre tomando un periodo de 12 meses consecutivos
desde la fecha de inicio.

Respecto a su evolucion, el afio base en 2018 era del 0%, en el consumo de energia
renovable, mientras que a fin de 2020 era del 52%, en el periodo septiembre 2021 a
septiembre 2022 fue del 57% y entre enero y diciembre del 2023 alcanz6 un 71%.

De acuerdo con lo establecido en el Suplemento, a partir del 2024, la suma de la energia
suministrada a través de los cuatro (4) contratos, sera energia renovable total que recibira
el CIF. Dada la entrada en vigor del PPA3, en agosto 2024, y considerando la
estacionalidad de la demanda energética, concentrada entre los meses de abril y agosto,
este acuerdo actuara de forma complementaria para 2024, teniendo plena capacidad en
2025.

Por su parte, la estructura de las ON Serie X Clase A Adicionales VS cuenta con un Interés
Contingente. A partir del 29 de octubre de 2025, que se cumplan 15 meses contados desde
la Fecha de Emisién y Liquidacién, de la ON Serie X originales | (la “Fecha de Incremento
de Tasa”), la Tasa de Interés de la ON se incrementara en el mayor entre (i) 1% anual, es
decir, 100 puntos basicos, siempre y cuando no exceda el 25% de la Tasa de Interés
aplicable (en cuyo caso aplicara el 25% de la Tasa de Interés); o (ii) se incrementara en
0,50% anual, es decir, 50 puntos basicos (el “Incremento de la Tasa de Interés”), y el pago
de dicho interés adicional contingente seré efectuado en las Fechas de Pago de Interés
correspondientes a los meses 18, 21 y 24 contados desde la Fecha de Emisién y
Liquidacion de la ON (el “Interés Contingente”), a menos que la Emisora realice la
Notificacion de Cumplimiento, en la Fecha Limite de Notificacion de Cumplimiento del
Objetivo de Desempeiio en Sostenibilidad.

Dentro de un plazo de 120 dias corridos posteriores a la Fecha de Cumplimiento del
Objetivo de Desempefio en Sostenibilidad (31 de julio de 2025), la Emisora debera publicar
la Notificacion de Cumplimiento. Durante dicho periodo, la Emisora enviara a Price
Waterhouse & Co SRL (“PWC”), en su caracter de Auditor Independiente, la
documentacién respaldatoria, incluyendo entre otros, las facturas referidas al consumo de
energia eléctrica (renovable y no renovable), que permitan a PwC verificar el cumplimiento
de los indicadores claves de desempefio seleccionados e incluidos en el Objetivo de
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Desempefio en Sostenibilidad del presente. La verificacion se hara por Unica vez en el
plazo mencionado anteriormente, y se documentara a través de un reporte a ser emitido
por PwC en su calidad de Auditor Independiente.

La verificacién del indicador clave del desempefio seleccionado e incluidos en el Objetivo
de Desempeiio en Sostenibilidad en el Suplemento de las Obligaciones Negociables Serie
X serd realizada por el auditor independiente Price Waterhouse & Co. S.R.L. Por su parte,
FIX SCR Calificadora de Riesgo S.A. (FIX) proporcionara una verificacion externa del
Marco del Bono Vinculado a la Sostenibilidad (Sustainability Linked Bond Framework) que
se encontrard disponible en el sitio web de la Calificadora (www.fixscr.com).

INFORMES RELACIONADOS Y METODOLOGIA APLICABLE

FIX utilizé la Metodologia referida a los Principios de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad
del ICMA.

El informe correspondiente se encuentra disponible en nuestra web "www.fixscr.com".
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TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings),
EN ADELANTE TAMBIEN DENOMINADA “FIX”, ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://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 SCR S.A., Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA 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 SCR S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD
CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES
EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN
EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR S.A.

La reproduccién o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los 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 FIX SCR 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 de 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 verificacién por parte de
terceros que se obtenga, variar4 dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y préacticas en la
jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion
publica relevante, el acceso a representantes de la administracién 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, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independientes y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccién 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.se basa en relacién con una calificaciéon sera exacta y
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR 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 vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacién 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 afirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe, recibida del emisor”, se proporciona sin ninguna representaciéon o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evalla 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 Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion
no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean
mencionados especificamente, como son riesgos de precio o de mercado. FIX SCR S.A. no esta comprometido en la oferta o venta de
ningun 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, 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 calificacién de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni
un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de FIX SCR S.A. FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversién de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendaciéon para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacion 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. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas
aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX SCR
S.A. a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracién de registro presentada bajo las leyes de cualquier
jurisdiccién, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de titulos y valores de Estados Unidos de América y la “Financial
Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucién electrénica, los
informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores
de imprenta.
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