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Transclor S.A. (Transclor)

Factores relevantes de la calificacion

Favorable perfil operativo: La calificacion se fundamenta en la fuerte posicién de mercado de
Transclor S.A. (Transclor) que le permite una sélida generacion de fondos operativos. La
compaiiia es lider en la provision de policloruro de aluminio, siendo el Unico productor en
América Latina de un insumo clave para el tratamiento del agua; asi como también es el Gnico
productor local de potasa caustica, un insumo critico en la industria de agroquimicos y
fertilizantes, siendo lider en el segmento cloro/soda caustica. Transclor ha realizado una
importante inversién en su planta de Pilar durante los ultimos anos, la cual ya se encuentra
operativa e incrementando sus volimenes de produccion mes a mes de acido clorhidrico,
necesario para abastecer a la industria del litio. FIX espera que la consolidacién de este
segmento de negocio favorezca la capacidad de generacién de flujos positivos por parte de la
compaiiia en funcion con el crecimiento esperado para ese sector al tiempo que diversifica sus
fuentes de ingresos.

Barreras de entrada en negocio de capital intensivo: La industria en la que opera Transclor
presenta altas barreras de entrada dadas las inversiones de capital y la maquinaria de alta
tecnologia requerida para operar en el negocio. Transclor posee un soélido liderazgo en esta
industria y una probada trayectoria, brindandole ventajas frente a potenciales competidores.
No obstante, ante la apertura de importaciones durante el ultimo ejercicio, los margenes de
rentabilidad se han visto levemente reducidos por la presién a la baja en los precios, los que se
acercaron a valores de importacion.

Solida capacidad de generacion de fondos operativos: De acuerdo con los estados contables
anuales a marzo 2025, el Flujo Generado por las operaciones (FGO) fue positivo en USD 31,56
millones confirmando la tendencia positiva en la generacién de fondos operativos. En tanto el
Flujo de Fondos Libre (FFL), resulté negativo en USD 15,23 millones, incluyendo inversiones de
capital por USD 33,87 millones, destinadas a la Planta de Pilar, logrando la compaiiia
incrementar su volumen de produccién de acido clorhidrico y mejorar la eficiencia energética.
Asimismo, la compania distribuyé dividendos por USD 19,25 millones. Hacia adelante, se espera
qgue la compafia continue realizando inversiones en la planta de Pilar, que le permitan reducir
costos e inversiones de mantenimiento.

Dependencia de materias primas importadas y alto consumo de energia: El proceso
productivo de la compafiia requiere materias primas importadas (aproximadamente 12% de los
costos) y altos niveles de consumo de energia eléctrica (21% de los gastos de producciény 10%
de los costos totales). Uno de los contratos de provision de energia eléctrica, por
aproximadamente la mitad del consumo de Energia Plus - con el Proveedor Termoandes, se
encuentra pactado con precios nominados en dodlares, por lo que ha ido acompafnando a su
cotizacion. El otro 50% del consumo es provisto por CAMMESA, todo esto, transportado y
distribuido por Edenor. Si bien los precios de los principales insumos estan denominados en
dodlares, los precios de venta también lo estan, logrando mitigar el riesgo de descalce. Asimismo,
la compafiia espera una reduccion en los costos de energia a futuro como resultado de la
inversion que ha realizado en una subestacion de energia para transformarse en un consumidor
de alta tensidn (anteriormente era de media tension), incrementando la productividad de su
planta en Pilar.

Buena calidad crediticia de contrapartes: A marzo 2025, la compania mantiene una cartera de
clientes con baja concentracion, donde AYSA representaba aproximadamente el 11,6% de la
facturacion de la compania, mostrando una mejora relativa respecto a periodos anteriores
cuando representaba entre el 30 y 40%. Asimismo, durante el corriente afio el emisor renové su
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vinculo contractual para la operacion y mantenimiento de la planta en Bernal y la produccion de
PAC (Policloruro de Aluminio) para los préximos 4 afios, de acuerdo con informacién brindada
por la compaiiia. FIX destaca que Transclor ha mejorado en los Gltimos afios su atomizacion de
clientes y ademas comercializa principalmente con compafiias de una elevada calidad crediticia
tales como Monsanto (calificada en BBB internacional por Fitch Ratings) y Minera Exar
(calificada en AA Arg por FIX SCR) lo cual le brinda mayor certidumbre a la compaiiia en
términos de cobranzas. Asimismo, la compafiia mantiene una ventaja competitiva respecto a
potenciales competidores en la comercializacion de acido clorhidrico dado que su importacion
desde mercados externos presenta un grado de complejidad técnica mayor incrementando sus
costos.

Perfil financiero conservador: Transclor detenta una estructura de capital conservadora con
una relacion deuda total a EBITDA que se mantuvo desde 2015 por debajo de 1,0x. A marzo
2025, dicho ratio se ubicé en 0,6x, mientras que la cobertura de intereses se ubicé en 24,7x
desde 5,0x en relacién con marzo 2024. La compaiia realiza elevadas distribuciones de
dividendos (aunque en linea con su fuerte generacion de fondos operativos) sin afectar la
estructura de capital, dado que en los afos de mayor requerimiento de inversiones los mismos
se han visto disminuidos. Con la implementacion del Proyecto Exar-Eramine
(aprovisionamiento de Acido Clorhidrico en Salta), FIX estima que el nivel de deuda financiera
se mantendra en niveles razonables en los préximos ejercicios para luego decrecer, aunque sin
afectar los ratios de apalancamiento en forma significativa.

Sensibilidad de la calificacion

FIX prevé que el nivel de endeudamiento no sufrird incrementos significativos a pesar de las
inversiones previstas por la compania, por lo que considera que mantendrd un apalancamiento
por debajo de 1x sobre EBITDA durante los préximos afios y holgadas coberturas de intereses.
Significativos cambios en la rentabilidad del negocio que deriven en un apalancamiento mas
agresivo, superiores a 2x Deuda/EBITDA junto con una cobertura de EBITDA/Intereses menor
a 4x, deterioro de las contrapartes de mayor calidad crediticia o una politica de dividendos mas
agresiva que implique niveles de endeudamiento mayores al esperado, podrian presionar a la
baja en la calificacién.

Por otra parte, la calificacién podria subir, de conseguir menor concentracién en su principal
cliente AYSA, de incrementar significativamente las exportaciones, de conseguir un probado
track record en el mercado de capitales, y/o de lograr un aseguramiento en la provisiéon de
energia a costos competitivos a largo plazo.

Liquidez y Estructura de Capital

Moderada posicién de liquidez: La compaiiia opera con bajos niveles de cajay equivalentes que,
amarzo 2025, representan el 32% de la deuda de corto plazo. Sin embargo, el ratio de liquidez
de cajay equivalentes mas EBITDA a marzo 2025 respecto a la deuda de corto plazo es de 2,5x.
Ademads, la compania ostenta un adecuado nivel de flexibilidad financiera. A septiembre 2025,
la compaiiia presentalineas bancarias y préstamos vigentes con mas de 10 bancos en el mercado
local, con practicamente el 100% de su deuda total denominada en ddlares de acuerdo con
informacién de gestién brindada por la compaiiia.

Perfil del Negocio

Transclor S.A. es una compania de la industria electroquimica creada hace méas de 30 afios, cuya
actividad consiste en la produccion, comercializacién y distribucién de productos quimicos.
Abastece a una amplia gama de industrias tales como curtiembres, plantas de tratamiento de
aguas, metallrgicas, agroquimicas, fabricantes de celulosa, pinturas, petroleras, alimentos y
productos derivados clorados.

Transclor se convirtié en uno de los principales polos electroquimicos del pais. Es una de las
empresas lideres en la produccién de Cloro y Policloruro de Aluminio, con indices destacados
en la produccién y venta de Soda Caustica, Acido Clorhidrico e Hipoclorito de Sodio. Asimismo,
es la primera y Unica empresa productora local de Potasa Caustica (producto utilizado
principalmente en la industria de agroquimicos y fertilizantes liquidos) con la capacidad de
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abastecer a todo el mercado doméstico, posibilitando la sustitucion de importaciones a nivel
nacional.

Es la Unica empresa que produce mediante tecnologia de membrana, una técnica esencial
utilizada para desalacion y reutilizacién del agua. A su vez, provee de manera exclusiva y
permanente de Policloruro de Aluminio a AYSA para su proceso de potabilizacion de agua.
Mediante el uso de tecnologia alemana de punta, esta compaiia actualmente tiene una
produccion total de 120.000 toneladas al afio

A partir del 2021, Transclor se constituyé como el Unico productor de América de Policloruro
de aluminio sélido, un producto de alto valor agregado producido mediante un reactor quimico
(del cual solo existen 3 en el mundo), el cual exporta en su totalidad.

Para llevar a cabo el proceso productivo, Transclor cuenta con seis electrolizadores para la
elaboracién de Cloro y Soda C4ustica, dos electrolizadores para produccion de Potasa Cdustica,
cuatro Torres para Acido Clorhidrico y dos para Hipoclorito de Sodio. Ademas, cuentan con los
tanques necesarios para el almacenamiento de productos.

Ventas por segmentos

A continuacién, se detallan las ventas por segmento de los Ultimos 2 ejercicios anuales.

Ventas por segmento en $ miles (*)

Segmento Marzo 2025 % del Total i.a. Marzo 2024 % del Total
SODA CAUSTICA 80.375.602 33% 3% 78.105.900 26%
CLORO 15.590.749 6% -12% 17.716.476 6%
ACIDO CLORHIDRICO 24.624.639 10% 76% 13.971.758 5%
HIPOCLORITO DE SODIO - 0% -100% 1.756774 1%
HIPOCLORITO 140 28.405.639 12% -13% 32.710.938 11%
HIPOCLORITO 170 6.120.758 2% -22% 7.824.621 3%
POTASA CAUSTICA 33.141.252 13% -61% 84.186.000 29%
P.A.C. 58.820.084 24% 0% 58.814.834 20%
P.A.C.SOLIDO 20.074 0% -153% 944,75 0%
Total 247.098.697 295.088.246  100,00%

Fuente: Informacién de la compaiiia, FIX SCR
(*) Valores ajustados por inflacion a marzo 2025

Cloro/Soda Caustica 63% de las ventas)

Este segmento incluye la venta de Soda Caustica, Cloro, Hipoclorito 140, Hipoclorito 170 (el
cual es un derivado del hipoclorito de sodio) y Acido Clorhidrico. Estos son vendidos a empresas
de diversos rubros, tales como fabricantes de celulosa, empresas quimicas, plantas de
tratamiento de aguas, curtiembres. Los ingresos por ventas de este segmento alcanzaron USD
144,1 millones a marzo 2025.

PAC (24% de las ventas)

Los ingresos por venta de PAC (Policloruro de Aluminio) surgen del abastecimiento a las plantas
potabilizadoras de AYSA (General Belgrano, General San Martiny Parana de las Palmas), el cual
represento el 11% de las ventas totales a Marzo 2025 alcanzando los USD 54,8 millones.

El PAC es un insumo clave para el proceso de potabilizaciéon de aguas por lo que Transclor se
constituye como proveedor estratégico de AYSA. La compaiia cuenta con contratos de largo
plazo con AYSA que prevén el abastecimiento permanente y de manera exclusiva del producto.
El contrato se renueva constantemente dado el vinculo de 20 afos entre ambas compafias.
Asimismo, el PAC cuenta con prioridad en la cadena de pagos de AYSA después de sueldos. De
esta manera, este segmento de negocio le brinda a la compafia un flujo de fondos estable.
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Confechade 11 dejulio 2025, AYSA ha publicado el acta de adjudicacién referida a la licitacion
publica nacional e internacional Nro 63567/2025 “Contratacion de la operacion y
mantenimiento de la planta de produccién de Policloruro de aluminio (Planta de PAC) propiedad
de AYSA SAy la provisién de Policloruro de aluminio (PAC) siendo Transclor el adjudicatario.

El acuerdo que tiene una vigencia de 36 meses a partir de la adjudicacion determina que las
cantidades promedio a entregar rondaran las 7000 toneladas mensuales, considerando, a modo
referencial, monto por total de producto a entregar durante el plazo establecido de
aproximadamente 252.000 toneladas, a precios unitarios fijos definidos y establecidos en el
contrato.

Potasa Caustica (13% de las ventas)

Los ingresos por ventas de Potasa Caustica fueron de USD 30,9 millones, con una evolucién del
50% negativa en comparacion a los ingresos obtenidos durante 2024 (los cuales fueron de USD
62 millones). Dicho insumo es producido en la Planta de Pilar.

Transclor es el Unico productor a nivel local de este producto, compitiendo solamente con
compaiias internacionales. La Potasa Caustica es utilizada principalmente para la produccion
de agroquimicos, herbicidas y fertilizantes liquidos. Otros usos son para la fabricacion de vidrios
especiales, tales como los tubos de television.

Posicion Competitiva

La compaiiia tiene como objetivo continuar profundizando su liderazgo como empresa de
productos quimicos orientada a la potabilizacién de aguas. A partir de las inversiones realizadas
para mejorar la capacidad productiva, Transclor ha incrementado capacidad de produccién
ypermitiéndoles diversificar sus segmentos de negocios para nuevos subproductos. Asimismo,
busca crecer fuertemente en el mercado de Agroquimicos, Fertilizantes liquidos y Herbicidas.

La industria cuenta con participantes con la produccién enfocada en distintos usos: Solvay y
UNUPAR INDUPA (PVC), Atanor (Herbicidas), Petroquimica Rio Tercero (TDI), Ledesma
(Hipoclorito de sodio para el proceso productivo del papel). Por el lado de los jugadores
internacionales, compite con corporaciones internacionales tales como la alemana Brenntag
(Soda Caustica) y compafiias provenientes de Coreay Rusia en Potasa Caustica.

La especializacion esta dada por la potabilizacion de aguas y sus derivados, siendo el tnico
productor a nivel local en la elaboracién de Cloro y Policloruro de Aluminio (PAC), como asi
también de Policloruro de Aluminio solido en América Latina. Cuenta con una importante
participacion en Soda Caustica, Acido Clorhidrico e Hipoclorito de Sodio.

Proyecto Exar-Eramine: El proyecto tuvo como finalidad incrementar la capacidad de
produccion de cloro soda, y en consecuencia de acido clorhidrico grado comercial, producto
necesario para el proceso de fabricacién de la industria del litio. El proyecto se llevé acabo en la
Planta de Transclor en Pilar, y la produccion se transporta tanto en camiones como en trenes a
Salta. Actualmente presenta un 100% de ejecucién el proyecto y estara en plena capacidad de
produccion a partir de 2026, de acuerdo con el volumen que demanden los dos clientes con lo
que actualmente tiene firmados contratos, Eramine y EXAR. Se proyecta producir 210.000
toneladas anuales adicionales de acido clorhidrico cuando el proyecto este al 100% de la
demanda estimada, con lo que se espera incrementar la facturacion total en aproximadamente
20 a 30 Millones de USD, manteniendo similares margenes de EBITDA. La produccién de acido
clorhidrico en Argentina es deficiente alin para abastecer a todas las industrias que prevén
fabricar litio. Transclor ha realizado una inversion del orden de los USD 39MM, en ampliacién
de su Planta de Pilar,ademds de lacompra de Camiones e Iso tanques para trenes especialmente
adquiridos para este proyecto con el objetivo de poder trasladar el Acido clorhidrico hasta Salta,
y asi abastecer las necesidades de ambas mencionadas mineras.

Administraciony calidad de los accionistas

La propiedad accionaria de Transclor S.A. se encuentra en manos de 6 accionistas: El 51 % del
paquete accionario de Transclor es el "Fideicomiso de Administracion MDF-1 Transclor". El
resto del paquete accionario se mantiene sin cambios con: Luciano Filiberti (9,75%), Marco
Filiberti (9,75%), Nicolas Damian Filiberti (9,75%), Martin Ezequiel Filiberti (9,75%) y Diego
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Hernan Pino (10%). A su vez, los tltimos 3 son miembros del Directorio de la compaiiia, teniendo
a Sebastian Emilio Alvarez como director suplente de la compania.

Riesgo del sector

Exposicion a precio de materias primas e incrementos en la tarifa eléctrica: El proceso
productivo para obtener Cloroy Soda Caustica, denominado “electrélisis”, consiste en procesar
Cloruro de Sodio (sal) junto a aguay energia eléctrica. Por lo tanto, dicho proceso esta expuesto
aincrementos en los precios de Cloruro de Potasio (tanto local como internacional) y a posibles
incrementos en la tarifa eléctrica en ddlares, lo cual impactaria negativamente en los margenes
ante imposibilidad de realizar un traslado total a precios.

Acceso a materias primas: Ademas de la exposicion a precios, resulta importante la
disponibilidad de la materia prima. Transclor importa Hidréxido de Aluminio, Cloruro de Sodio
(aunque también es producido a nivel local) y Cloruro de Potasio lo cual hace que la operatoria
pueda peligrar ante eventuales restricciones a las importaciones.

Mercados mas competitivos: La compaiia se encuentra expuesta a riesgos de mayor
competitividad en algunos segmentos de negocio si se incrementa la importacién de productos,
o bien, si se consolidan inversiones en los sectores en que se desarrolla la compafiia, que podrian
presionar los margenes de la compaiiia por la incorporacion de nuevos competidores. Transclor
tiene la capacidad de mitigar riesgo comerciales y econémicos como resultado de su vinculo de
largo plazo con sus principales clientes.

Riesgo de la compaiiia

Dificultad para colocar productos en el mercado: En el segmento Cloro/ Soda Caustica resulta
fundamental el planeamiento comercial, dado que del proceso principal (Soda y Cloro) derivan
subproductos que deben comercializarse y la compaiia no tiene capacidad para almacenar
excedentes de produccion. De esta manera, un exceso de produccién que no esté vinculado con
ventas implicaria mayores costos por la subcontratacion de depdsitos.

Desafio de crecer con el nuevo producto: Si bien la compafia es actualmente el Unico
proveedor de Potasa Caustica en el pais y esto le otorga una ventaja competitiva, debe competir
con el producto proveniente del exterior. Incrementos en el precio del Cloruro de Potasio
(materia prima de la Potasa Caustica) y en la tarifa eléctrica podrian atentar contra la
rentabilidad del producto y limitar el crecimiento de este nuevo segmento.

Riesgo de contraparte: Transclor se encuentra expuesta a la calidad crediticia de sus
contrapartes. En especial, se destaca el rol de AYSA ya que actualmente representa el 14% de la
facturacion de lacompaiiia. Dichoriesgo se encuentra parcialmente mitigado ya que los insumos
gue comercializa con este ente son criticos para la potabilizacion del agua y del cual Transclor
es el tnico proveedor del pais.

Factores ESG

Los principales factores ambientales, sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados para
el sector de la Industria incluyen un adecuado Sistema de Gestién Ambiental y Social vinculado
alas emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) directas e indirectas en toda su cadena de
valor, el uso de energia (intensidad, eficiencia e incorporacion de uso de fuentes renovables de
energia, etc.), control de la calidad del aire y efluentes y el tratamiento de residuos y materiales
peligrosos. Se analiza cdmo se gestionan los recursos naturales y demds insumos para los
procesos productivos, como el agua (con especial énfasis en zonas de stress hidrico).
Dependiendo el tipo de industria, se considera el riesgo climatico en la disponibilidad de los
insumos en la cadena de valor, asi como la trazabilidad en términos de materia prima sensible
para identificar potenciales impactos en la biodiversidad.

A su vez, se evalla la gestion del riesgo de incidentes criticos y las politicas laborales que
incluyan condiciones de contratacion y medidas de seguridad adoptadas en los procesos
productivos. También se considera el cumplimiento de normativas y leyes pertinentes al sector
industrial, respecto a habilitaciones y adecuadas condiciones laborales, incluyendo la
capacitacion y los niveles de rotacion.

También resulta material para el crédito los riesgos y oportunidades derivados de potenciales
cambios en la demanda hacia una mayor demanda de procesos productivos con tecnologias
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eficientes y productos sustentables (packaging, reciclables, menor contenido de materiales
plasticos, productos mas saludables y/o sustentables, etc.), nuevos canales de comercializacion
y consumidores, asi como por nuevas regulaciones y condiciones de produccion.

En tanto, a nivel de Gobierno Corporativo se evalta la independencia del directorio, su
compromiso con la sustentabilidad, los mecanismos de control y toma de decisiones, la
transparencia y la trayectoria de la compaiia. También resulta significativo el reporte y
seguimiento frecuente de métricas de gestion ESG y la comunicacién transparente con los
inversores y partes interesadas. Se consideran las emisiones de Bonos Tematicos o préstamos
vinculados a proyectos con impacto ambiental y/o social positivo o vinculados a KPIs que
mejoran la sustentabilidad del emisor.

Perfil Financiero
Rentabilidad

La evolucion financiera de Transclor esta alineada a la estrategia de crecimiento que viene
realizando la compainia, alcanzando una margen sobre EBITDA de 32,4% a marzo 2025, por
debajo del cierre a 2024 (39,8%) y levemente por debajo del promedio de los Gltimos seis
ejercicios que fue 35,1%. FIX espera margenes normalizados entre 35% y 40% y un mayor nivel
volumen de ebitda ante proyecciones de venta en crecimiento por incorporacion en plenitud del
proyecto EXAR durante el 2025, mejorando las expectativas por resultados para el periodo
2026-2027.

Las ventas, por su parte, fueron de $247.098 millones a marzo 2025, menores a los tltimos seis
periodos fiscales que promediaron $269.707 millones, explicando la baja en los resultados,
principalmente por menor demanda industrial y consumo general durante el 2024 como
resultado de un menor nivel de actividad econémica durante gran parte del 2024 y menores
precios en determinados segmentos de mercado.

Flujo de Fondos

La compaiia muestra una generacion de flujo de caja operativo (FCO) positivo. Al cierre del
ejercicio anual 2025 el FCO alcanzé los USD 37,8 millones, con una baja de USD 4,6 millones
respecto a los USD 42,5 millones generados en el ejercicio 2024. De acuerdo al balance anual
de marzo 2025, el flujo de fondos libre (FFL) fue negativo en USD 15,2 millones, debido
fundamentalmente a las inversiones de capital por USD 33,8 millones destinadas a la inversion
del Proyecto Exar-Eramine, con el objetivo de incrementar la produccién de Acido Clorhidrico
y mejoras en la eficiencia energética de la planta en Pilar. Asimismo, la compaiiia distribuyd
dividendos por USD 19,2 millones. Esto se financio con un incremento en la deuda neta de USD
20,5 millones.

Por otra parte, el capital de trabajo fue positivo a marzo 2025 en USD 6,3 millones
principalmente por reduccion de stocks en materias primas. FIX espera que el flujo de fondos
libre sea positivo a partir del ejercicio 2026 una vez que se normalice el nivel de inversiones.
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Estructura de capital

Transclor muestra un bajo nivel de apalancamiento, con una relaciéon deuda total a EBITDA
de 0,6x a marzo 2025, con una leve suba en relacion marzo 2024 cuando totalizo 0,3x, pero
proyectando un sendero de desapalancamiento puesto que las inversiones para incrementar
la eficiencia energética de la planta en Pilar han concluido en septiembre 2025. Conrespecto
al ejercicio cerradoen 2025 la deuda neta se ubicé en 0,5x y cobertura de intereses por 24,7x.
Con respecto al plazo, el 73% de la deuda financiera se encuentra concentrada en el corto
plazo. Transclor es una compafia que histéricamente mantiene bajos ratios de
apalancamiento con una media histérica de 0,6x.

Segun el ultimo balance de la compafia a marzo 2025, la deuda financiera alcanzaba los USD
47 millones mostrando una suba significativa del 89% en relacién con el nivel alcanzado en
marzo 2024 de USD 25 millones, acompanado por un ebitda que alcanzo USD 74,5 millones.
De acuerdo con informacion brindada por la compaiiia, la deuda a agosto se habia reducido
nuevamente alcanzando los USD 36 millones. Asimismo, la compaiiia logro refinanciar los
vencimientos de los pagarés que poseia, teniendo vencimientos actualmente a diciembre
2026y enero 2026, por USD 6 millones en total.

Liquidez

La compaiiia suele operar con un bajo nivel de liquidez dadas las elevadas inversiones de
capital que realiza, y las elevadas distribuciones de fondos excedentes, reteniendo mayores
niveles de caja en los momentos de menores ventas. A marzo 2025 contaba con una posicion
de caja e inversiones transitorias de USD 10,8 millones lo que alcanzaba a cubrir el 32% de la
deuda de corto plazo. El 73% de la deuda se concentra en el corto plazo.

Liquidez

USD "000 2021 2022 2023 2024 2025
EBITDA Operativo 59.407 67.612 53.456 87.856 74.627
Caja e Inversiones Corrientes 1.055 6.819 5.100 4.422 10874
Deuda Corto Plazo 25.262 30.258 32.502 17.760 34.469
Deuda Largo Plazo 9.611 5.698 10.871 7.307 12.962
Deuda Total 34.873 35.956 43.373 25.067 47.431

Fuente: Informacion de la empresa, Fix SCR
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Capitalizacion
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Fondeo y flexibilidad financiera

La compaiiia cuenta con adecuado acceso al mercado bancario, manteniendo lineas de
financiamiento con mas de 10 entidades financieras locales. Asimismo, FIX estima que
Tranclor podra hacer frente a las deudas de corto plazo buscando refinanciamiento de
las mismas. Por otra parte, posee importantes lineas de financiacion bancaria disponibles
que le darian mayor flexibilidad financiera, en caso de requerirlo.

Transclor S.A. (Transclor)
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Anexo I. Resumen Financiero

Resumen Financiero - Transclor S.A.

(miles de ARS, afio fiscal finalizado en marzo)

Cifras Consolidadas Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda
Constante(*) Constante(*) Constante(*) Constante(*) Constante(*) Constante(*)
Normas Contables NCP NCP NCP NCP NCP NCP
Afo 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Periodo 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 80.140.031 117.460.724 67.567.259 92.711.783 102.240.615 109.257.011
EBITDAR Operativo 80.140.031 117.460.724 67.567.259 92.711.783 102.240.615 109.257.011
Margen de EBITDA 32,4 39,8 25,0 34,6 38,1 40,4
Margen de EBITDAR 32,4 39,8 25,0 34,6 38,1 404
Margen del Flujo de Fondos Libre (6,6) 0,5 (34) 11,0 10,1 6,2
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 115 32 2,2 8,8 7,6 59
EBITDA/ Intereses Financieros Brutos 24,7 5,0 87 6.4 7.8 7,2
EBITDAR Operativo/ (Intereses Financieros + Alquileres) 24,7 50 87 64 7.8 7,2
EBITDA/ Servicio de Deuda 20 25 14 17 18 2,0
EBITDAR Operativo/ Servicio de Deuda 2,0 2,5 14 17 1,8 2,0
FGO/ Cargos Fijos 11,5 3,2 2,2 8,8 7,6 5,9
FFL/ Servicio de Deuda (0,3) 05 (0,0) 08 0.7 06
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 14 04 32 04 0,6 08
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 06 03 08 0,5 0,6 0,6
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 05 02 0,7 04 0.6 0,6
Deuda Total Ajustada / EBITDAR Operativo 0,6 0.3 08 0,5 0,6 0,6
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDAR Operativo 0.5 0.2 07 04 0,6 0,6
Costo de Financiamiento Implicito (%) 57 594 15,6 24,2 42,8 49,0
Deuda Garantizada / Deuda Total (%) 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 72,7 70,9 74,9 84,2 72,4 55,1
Balance
Total Activos 232.123.515 241.302.195 207.494.033 196.953.985 209.893.505 214.291.073
Cajae Inversiones Corrientes 11.677.388 5.911.845 6.446.328 9.350.179 1.859.618 6.061.771
Deuda Corto Plazo 37.015.113 23.745.185 41.081.847 41.491.463 44.534.364 38.732.806
Deuda Largo Plazo 13.919.432 9.768.811 13.740.895 7.812.934 16.943.223 31.576.044
Deuda Total 50.934.545 33.513.996 54.822.742 49.304.398 61.477.587 70.308.850
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 50.934.545 33.513.996 54.822.742 49.304.398 61.477.587 70.308.850
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 50.934.545 33.513.996 54.822.742 49.304.398 61.477.587 70.308.850
Total Patrimonio 107.835369  126.609.120  73.222.246 79.499.308  89.681.901  83.908.784
Total Capital Ajustado 158.769.914 160.123.116 128.044.988 128.803.706 151.159.488 154.217.634

Flujo de Caja

Transclor S.A. (Transclor)
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Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 33.898.689 52.314.773 9.502.015 113.269.657 86.263.834 74.008.037
Variacién del Capital de Trabajo 6.798.387 4.613.537 4.377.994 (13.679.089) 29.412.642 (16.456.646)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 40.697.076 56.928.310 13.880.009 99.590.568 115.676.475 57.551.391
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 1 3 5
Inversiones de Capital (36.381.953)  (47.601.468)  (11.413775)  (5.891286)  (14051370)  (15492401)
Dividendos (20.675.303) (7.928.734) (11.561.241) (64.172.137) (74.419.063) (25.380.050)
Flujo de Fondos Libre (FFL) (16.360.180) 1.398.108 (9.095.007) 29.527.146 27.206.042 16.678.939
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 48.680 391.506 148.402 133.160 186.274 132,519
Otras Inversiones, Neto 0 (3.118.600) 0 0 0 0
Variacién Neta de Deuda 22.077.043 9.947.410 8.198.361 (22.169.746) (31.594.467) 6.600.924
Variacién Neta del Capital 0 0 0 0 0  (18.725392)
Otros (Inversién y Financiacién) 0 (9.152.906) 0 0 0 0
Variacién de Caja 5.765.543 (534.483) (748.243) 7.490.559 (4.202.151) 4.686.990

Estado de Resultados

Ventas Netas 247098697 295088246  269.739.855 267612288 268401769  270.306.920
Variacién de Ventas (%) (16.3) 1280 08 374 0.7) 218
EBIT Operativo 66472641 105496983 57409949  85559.328  97.727.764 102081152
Intereses Financieros Bratas 3239608 23683599 7796124 14526308 13141666  15240.925
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto 76603243 78235195 31048680  39.889.444 52110671  49.765220

(*) Moneda constante a marzo 2025

Transclor S.A. (Transclor)
Informe de Calificacién | 21 de octubre 2025 fixscr.com 10
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Anexo Il. Glosario

EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.

FCO: Flujo de Caja Operativo

FCI: Fondo Comun de Inversion.

FFL: Flujo de Fondos Libre

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

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

Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total.

Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de Balance.
PAC: Policloruro de Aluminio

AYSA: Aguas y Saneamientos Argentinos 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 21 de octubre de 2025 confirm6* en Categoria AA-
(arg) a la calificacién de emisor de largo plazo de Transclor S.A.

La Perspectiva es Estable.

Categoria AA(arg): “AA” nacional implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras
difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Los signos "+" 0 "-" podran ser anadidos 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 anade. 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 calificacion indica la posible direcciéon en que se podria mover una
calificacién 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 calificacién sea
inevitable. Del mismo modo, una calificacién con perspectiva estable puede ser cambiada antes
de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elementos que lo justifiquen.

La calificacién asignada se desprende del andlisis de los Factores Cuantitativos y Factores
Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de
Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el Fondeo y Flexibilidad Financiera de la
compania. El andlisis de los Factores Cualitativos contemplo el Riesgo del Sector, la Posicion
Competitiva, y la Administracion y calidad de los Accionistas.

La informacién suministrada para el andlisis es adecuada y suficiente.

(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.
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Fuentes
La presente calificaciéon se determiné en base a la informacién cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado:

e Balances anuales auditados hasta el 31/03/2025 (auditor externo de los Gltimos

estados contables: Pistrelli, Hernry Martin y Asociados S.R.L.)

e Informacion de gestion a septiembre 2025.

Transclor S.A. (Transclor)
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en sunombre'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 calificacion.

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, difusién 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 esté prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos reservados.
Enla asignaciony 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, enlamedida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinadajurisdiccion. Laforma
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 administraciéon 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 verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emision
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 investigacién mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIXSCRS.A.enel
momento de realizar una calificacion crediticia sera exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacién que proporcionan a FIX S.A.y al mercado en los documentos de ofertay 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 hipétesis
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 informacién 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. evaluia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIXSCRS.A.y ningun individuo, o grupo de individuos es Ginicamente responsable por |a calificacién. 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 hara mencion especifica
de los mismos. FIX SCR S.A. no estd comprometida 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 el mismo pero no son individualmente
responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propoésito de ser contactados. Un informe con una
calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emisién ni un sustituto de la informacién elaborada, verificaday 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 razén a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversién de ningtin tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningtin comentario sobre la adecuaciéon del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién 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 asignacion, publicacion o diseminacién de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento
de FIXSCRS.A. ausar sunombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos
y valores de cualquier jurisdiccién, 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 electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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