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ESG: Evaluacion Ambiental,
Social y de Gobierno
Corporativo

Introduccion

Aplicacion: El presente criterio describe la metodologia que utiliza FIX SCR S.A. AGENTE DE
CALIFICACION DE RIESGO (en adelante “FIX” o “la Calificadora”) para la asignacién de
calificaciones de ESG, la que puede ser aplicada a diversas entidades. La metodologia identifica
los principales factores que se consideran al momento de asignar calificaciones de ESG.
Debido a la diferencia entre las entidades sujetas de calificacion, la aplicacion en particular de
la metodologia podra o no incluir la totalidad de los factores descriptos.

Factores determinantes de la calificacion

Principales factores de calificacion: El andlisis especifico de FIX para la asignacién de
calificaciones de ESG se realiza mediante un enfoque en tres dreas claves. Los factores que se
someten a revision son: 1. Evaluacién Ambiental (E); 2. Social (S) y 3. Gobierno Corporativo (G).
Se analizard tanto la situacién actual como los compromisos de mejora en el tiempo.

Evaluacion ambiental (E): FIX evalta distintos indicadores y consideraciones a fin de
identificar el cuidado del medio ambiente que realizan las entidades. Dentro de los principales
factores se destacan la eficiencia energética, la utilizaciéon de fuentes de energia renovables
(vs. no renovables), el aprovechamiento y uso del agua, la contaminacion ambiental, incluyendo
el nivel de emisién de gases de efecto invernadero, el agotamiento de recursos naturales, la
pérdida de biodiversidad y la eliminacién, disposicion o reduccién de residuos. FIX podra
basarse en informes de auditorias o consultoras especializadas que certifiquen el seguimiento
de determinados estandares de cumplimiento de mejores practicas en el cuidado del medio
ambiente.

Social (S): Dentro del presente factor se analizan conceptos variados entre los que se destacan
las practicas laborales y las condiciones de trabajo, incluyendo la diversidad de los
trabajadores, asi como la igualdad de oportunidades y de remuneracién ante mismas
responsabilidades entre hombres y mujeres, el acceso a la salud y el impacto en la comunidad.
Adicionalmente, otras areas factibles de ser evaluadas incluyen los planes de carrera y
programas de entrenamiento, el compromiso comunitario y social, y el establecimiento de
buenas practicas, entre otros.

Gobierno corporativo (G): FIX analizara las mejores practicas de Gobierno Corporativo, con
énfasis en el adecuado balance y proteccién de todos los que tienen un interés legitimo en la
empresa (stakeholders), incluyendo la transparencia y la ética empresarial. Se evaluaran las
practicas y procedimientos establecidos a fin de evitar actos de corrupciéon y proteger
adecuadamente los intereses de los stakeholders (accionistas, inversores, acreedores,
empleados, etc.). Entre ellos se destacan el andlisis de la conformacién de los directorios,
evaluando su experiencia e independencia, el proceso de toma de decisiones y las formas de
retribucidén, asi como la existencia de auditorias, calificadoras y/o consultoras independientes
de prestigio.

Escala de Cinco Niveles: La escala de calificaciéon consiste en cinco niveles donde la mejor
calificacion corresponde a ESG1(arg), vinculada a entidades que presenten los mejores
estandares relacionados con el cuidado del medio ambiente, responsabilidad social y las
mejores practicas de gobierno corporativo. Por su parte la menor calificacidon corresponde a la
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categoria ESG5(arg). La escala es relativa, aplica Ginicamente a entidades de la Argentina y no
son comparables con calificaciones de riesgo crediticio. No obstante, pueden ser un requisito
en ciertas circunstancias para acceder a un crédito o ser sujetos de inversion por fondos
especializados.

Alcance del Criterio Metodolégico

El presente criterio describe la metodologia que utiliza FIX para la asignacién de calificaciones
de ESG, la cual por sus objetivos y naturaleza puede ser aplicada a diversos tipos de proyectos,
instrumentos e instituciones, entre ellas corporativas, entidades financieras, sub nacionales,
entre otros e identifica los principales factores que FIX considera en su anélisis.

Debido a que existen diferentes caracteristicas entre las distintas entidades a las que se les
puede asignar una calificacion de ESG, la presente Metodologia contiene los criterios
generales de anlisis, por lo que cada caso en particular podra incluir o no la totalidad de
dichos factores.

La calificacién representa una opinion externa e independiente respecto a la fortaleza relativa
que poseen las entidades calificadas en los tres factores clave, cuidado del medio ambiente,
responsabilidad social y gobierno corporativo, teniendo en cuenta sus antecedentes, situacién
actual y perspectivas futuras. Asimismo, evalla el compromiso asumido en cada una de las
respectivas areas con relaciéon a los informes de terceros independientes especializados,
correcto control y gestién, asi como el desempefio a través del tiempo.

La metodologia adoptada para este manual consiste en evaluar cada uno de los puntos que
componen los diferentes capitulos de la Calificacién, analizando sus fortalezas relativas y
perspectivas futuras a través de procesos de mejora continua en comparacién con los
indicadores promedios del mercado de entidades similares de acuerdo con sus caracteristicas
y a la actividad desarrollada.

Se toma particularmente en cuenta el compromiso de mejora continua y la influencia que las
deficiencias puedan tener en el acceso al crédito y al mercado de capitales (deuda o capital). Se
considera como los riesgos derivados de una baja performance en materia de ESG pueden
afectarle para acceder a dichas fuentes de financiamiento en forma sustentable.

En tanto, dependiendo de las caracteristicas intrinsecas y el sector de las entidades calificadas,
serd facultad del correspondiente Comité de Calificacién fijar una ponderaciéon para cada
categoria respecto a laimportancia asignada a los respectivos factores E,S o G.

FIX podra asignar calificaciones a alguno de los componentes, E, S o G en forma individual. A su
vez, podrd otorgar calificaciones a sub factores especificos dentro de los componentes E,So G
cuando sean elementos significativos de riesgo en forma individual y puedan ser comparados
en forma aislada entre distintos emisores. Un ejemplo seria el caso de ciberseguridad dentro
del factor G.

Fuentes de informacion y limitaciones

Las calificaciones se basan principalmente en una revisién de la informacién provista por las
entidades e informes de terceros independientes especializados en cada materia, asi como
informes de autoridades regulatorias. En muchos casos, FIX podrd utilizar informacion de
gestion adicional provista por las entidades, informes técnicos, asi como informacion
cualitativa brindada en las reuniones con los directivos de las entidades.

Una limitacion para la calificacién de FIX incluye el riesgo de evento. Riesgo de evento es el
riesgo de ocurrencia de un evento generalmente imprevisto que se excluye de las
calificaciones existentes hasta que se haya hecho explicito y definido, como por ejemplo
fraude, ocultamiento, terremotos en zonas sin actividad sismica, etc. u otras circunstancias
imprevisibles. Los riesgos de evento pueden ser impulsados de manera externa o bien de
manera interna a la entidad. Cuando se produce un evento, la revision de la calificaciéon
efectuada por FIX incluira la evaluaciéon del impacto del evento y FIX podra a su criterio revisar
la calificacion. Por lo general, esta revision no incluird una evaluacion exhaustiva de todos los
componentes de la presente metodologia, sino de sélo los componentes afectados por el
evento.

Finanzas Sostenibles
Metodologia
Argentina

ESG: Evaluacién Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo
Metodologia de Calificacién agosto 2025

fixscr.com 2



F- *: Finanzas Sostenibles
® Metodologia
]-X- —Jsg Argentina
Analisis de los factores clave de la calificacion
Los fundamentos que permiten asignar una calificacién, que incluyen la identificacién de
fortalezas y debilidades de las entidades a ser calificadas bajo la presente metodologia,
consideran los siguientes aspectos:
Evaluacién Ambiental (E)
FIX evalua distintos indicadores y consideraciones a fin de identificar el cuidado del medio
ambiente que realizan las entidades. Algunos de los factores a ser analizados bajo el presente
factor son:
e Eficienciaenergética.
e  Utilizacion de fuentes de energia renovables.
e Cambio climatico, efecto en la compaiiia, exposicion al riesgo y oportunidades.
e Nivel de contaminacion ambiental.
e Emision de carbono/ gases de efecto invernadero. Huella de carbono.
e  Agotamiento/escasez/polucién de recursos naturales (ej. agua).
e Pérdidade Biodiversidad.
e  Eliminacion o reduccion de residuos.
e |nnovacion.
e Eficiencia en el consumo o uso de recursos naturales seglin su disponibilidad,
escasez, capacidad de renovacion, etc.
e  Planes contingentes ante un determinado evento, ;c6mo son tratados?
Para el anélisis de los presentes items, FIX podrd basarse en informes de auditorias o
consultoras especializadas que certifiquen el cumplimiento de determinados estandares de
cumplimiento de mejores practicas en el cuidado del medio ambiente.
Para el andlisis de ciertos indicadores clave especificos como la medicién de huella de carbono,
FIX podra realizar o solicitar la medicion, el informe y/o cualquier verificacién del indicador si
fuera necesario, al tiempo que también la entidad analizada podrad proporcionar esta
informacion de generacién propia o con colaboraciéon de un tercero experto en el tema, y
basado en estandares/protocolos reconocidos como GHG Protocol Corporate Standard o ISO
14064-1 entre otros.
FIX entiende que las entidades con mejor puntaje dentro del presente factor seran las que
presenten las mejores practicas y compromisos asumidos, que contribuyan a disminuir el
cambio climatico, el cuidado de los recursos naturales, la reduccién de la contaminacion y de
los residuos.
Como el avance de los indicadores implica un proceso, la calificacion inicial contempla los
objetivos planteados, el grado de compromiso con su consecucion y el andlisis de razonabilidad
y sustentabilidad. Se espera contar con proyecciones tendenciales mensurables sobre las que
se efectuara el andlisis cualitativo y cuantitativo.
Social (S)
La responsabilidad social, otro de los factores determinantes de la calificacion, incluye el
andlisis de conceptos variados entre los que se destacan entre otros los siguientes puntos:
a) Recursos Humanos
e  Practicas laborales/Condiciones de trabajo en toda la cadena de
suministro/Proteccion de derechos humanos.
e Planes de Carrera/Programas de entrenamiento.
e Diversidad e inclusién.
e lgualdad de oportunidades/Equidad.
ESG: Evaluacién Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo
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e Accesoalasalud.
b) Compromiso Comunitario

e Impacto enlacomunidad y su relacionamiento.
Productos responsables.Los puntajes mas altos para asignar en el presente factor estaran
relacionados con aquellas entidades donde se observe un desarrollo del capital humano con
igualdad de oportunidades, con mejor clima laboral, mayor sentimiento de pertenencia con un
adecuado equilibrio entre trabajo y vida personal, que provea un adecuado acceso a la salud,
asi como a la promocién de practicas saludables y de integracion tanto a nivel interno como
con lacomunidad.
Gobierno Corporativo (G)
FIX entiende que un adecuado Gobierno Corporativo es un elemento central de cualquier
organizacién. El mismo reduce la potencial conflictividad de los diversos grupos con interés
(stake holders), y reduce los conflictos de interés y el cortoplacismo de las decisiones, logrando
una mayor sustentabilidad.
FIX analizara las mejores practicas de Gobierno Corporativo, con énfasis en la transparencia,
el respeto por las normas, los estatutos y la ética empresarial. Se evaluaran las practicas y
procedimientos establecidos a fin de evitar que aquellos que ostentan poder o informacién
privilegiada puedan emplearla en forma conflictiva con los intereses de la empresa o de los
demas stakeholders. La estructura, normas y practicas de Gobierno Corporativo deben ser
consistentes con las leyes y regulaciones y deben impedir que los conflictos de intereses no
sean detectados, controlados, corregidos o sancionados segun el caso. Asimismo, se
monitorearan los procedimientos para evitar actos de corrupcion, abuso e incumplimiento de
normas o controles.
Dentro de los items a ser analizados se destacan:

e  Experienciade los directores.

e Independencia de los miembros del directorio.

e  Determinacion de las remuneraciones.

e  Proteccidn de los stakeholders.

e Etica.

e Transparencia.

e Elaboracién dereportes.

e Existencia de comités, especialmente en aquellos casos que impliquen conflictos de

interés.

e Claradelimitacién de funciones.

e  Adecuados mecanismos de control.

e Sistema adoptado para resolver conflictos.

e Auditoria Independiente de prestigio

e Calificadoras, Consultoras independientes que certifiquen

estandares y procedimientos.

e Ciberseguridad

e  Practicas de medicion de gestion (presupuesto y objetivos).
En este factor las entidades mejor posicionadas seran aquellas que presenten elevados
estandares de ética empresarial y transparencia, probados en el tiempo, con miembros en el
directorio, independientes y con experiencia que contribuyan a una adecuada proteccion de
los intereses de todos los accionistas y demas grupos con interés en la empresa.
ESG: Evaluacién Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo
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El andlisis de los distintos factores incorpora las mejores practicas globales de los estandares
internacionales, las cuales se encuentran en permanente evolucion y considera aquellas
certificaciones/ credenciales/ estandares que cumplen y reportan las compaiiias, incluyendo
entre otros SASB (Sustainability Accounting Standard Board), GRI (Global Reporting
Initiative), ODS (Objetivos de Desarrollo Sostenible), TCFD (Task Force on Climate-Related
Financial Disclosures), PRI (Principles for Responsible Investment o Principios de Inversion
Responsable), Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE, GGP (Global Governance
Principles de International Corporate Governance Network), entre otras.

La asignacion de calificaciones o evaluaciones del sub factor ciberseguridad se realiza en base
a estandares internacionales como la normas ISO 27001 y otros estandares reconocidos como
NIS 2, Marco NIST, Regla final de la SEC sobre gestion de riesgos de ciberseguridad, estrategia,
gobernanza y divulgacién de incidentes. Siguiendo los requisitos y las normas/ estandares
descriptos, se evalla el Sistema de Gestion de la Seguridad de la Informacion (SGSI), que
consiste en medidas orientadas a proteger la informacion, indistintamente del formato de esta,
contra cualquier amenaza, de forma de garantizar en todo momento la continuidad de las
actividades de la empresa.

Evaluacion del Diseno del SGSI

El propésito central de un SGSI es proporcionar proteccién a la informacion sensible o de valor
de una organizacion. Los tipos de riesgos que la informacion sensible y de valor pueden sufrir
se agrupan en tres categorias: a) Confidencialidad: cuando uno o mas personas tienen acceso
no autorizado a la informacion; b) Integridad: cuando el contenido de la informacién se cambia
de manera que ya no es precisa o completa; c) Disponibilidad: cuando se pierde o se dafa el
acceso a lainformacion.

FIX evaluara la robustez en el disefio del SGSI, evaluando no sélo que el mismo contenga las 7
fases: i) Definicion de la politica; ii) Definicion del alcance del SGSI; iii) Andlisis de Riesgos; iv)
Gestion del Riesgo; v) Seleccion de controles a implementar; vi) Declaracion de aplicabilidad;
vii) Revisién del sistema; sino ademds el adecuado disefio en la interaccién entre las fases
correspondientes.

FIX evaluara entre otros factores la robustez del documento de la politica, si se encuentra
adecuadamente establecido el alcance del SGSI, cdmo documenta el andlisis de los riesgos de
ciberseguridad y su gestion, con los resultados y conclusiones, cdmo se establecen los
controles seleccionados y como es el proceso de revision o monitoreo y su retroalimentacion
del proceso en busqueda de un proceso de mejora continua a partir de la auditoria internay su
interaccion.

FIX a su vez revisard las 10 secciones que se establecieron en la ultima revisién de la 1ISO
27001 en 2013 que son: 1) Alcance; 2) Referencias Normativas; 3) Términos y definiciones; 4)
Contexto de la organizacién; 5) Liderazgo; 6) Planificacion; 7) Soporte; 8) Operacion; 9)
Evaluacion del Desempefio; 10) Mejora.

FIX evaluard en el disefilo para una correcta implementacion que los motivos de
implementacién del SGSI sean claras y estén alineadas a la direccion estratégica; la alineacion
entre el compromiso, el alcance y los recursos comprometidos para implementar y mantener el
SGSI, cdmo se involucra a las partes interesadas, cobmo se establece la politica de
comunicacion, si se cuenta con la experiencia y conocimientos en forma interna o se contrata
asesores especialistas externos y en este Ultimo caso, cudles son sus credenciales, la
simplicidad de los documentos y procesos, que las reglas establecidas puedan ser seguidas, el
establecimiento de controles para proveedores de alto riesgo, la formacién del personal y la
asignacion de recursos para probar los controles entre otros.

Asimismo, FIX podra utilizar, evaluar y/o ponderar los sistemas de monitoreo SOC, NG-SOC o
sus actualizaciones para el correcto estudio de los riesgos en la matriz correspondiente. FIX
podra utilizar sistemas propios o de terceros para la tarea mencionada.

FIX a su vez evaluara la Politica de Seguridad y que los Roles y Responsabilidades estén
claramente definidos.
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Implementacién del SGSI

FIX evaluara como eje central de la implementacién del SGSI, la Evaluacion de Riesgos. FIX
evaluara la metodologia de evaluacion del riesgo elegida, que esta sea apropiada para los
requerimientos del negocio, asi como oportunidades de mejora o debilidades relativas.

FIX evaluara la capacidad de la entidad para mantenerse informado sobre la evolucion de las
amenazas cibernéticas y su integracion al proceso de evaluacion de riesgos. A su vez, FIX
evaluara si la organizacién presenta una estrategia de defensa con un enfoque integral que
incluya la implementacion de diversas tecnologias como cortafuegos (firewalls) robustos que
actian como la primera linea de defensa contra amenazas externa, actualizaciones periédicas
de software y licencias, formacion de los empleados sobre las mejores practicas de seguridad y
supervision proactiva de las actividades de la red. Ademas, FIX analizara si las organizaciones
cuentan con un plan detallado de respuesta a incidentes y la frecuencia y alcance de las
evaluaciones de estrés.

Los riesgos de ciberseguridad se presentan de muchas formas, varian de una industria a otray
estan en constante evolucion. Algunos de los riesgos de seguridad mas comunes a los que se
enfrentan las organizaciones y que FIX evaluard son: a) Riesgo de proveedor externo; b)
Empleados y contratistas (amenazas internas); c) Falta de medidas de cumplimiento, d)
Propiedad intelectual e informacion confidencial protegidas indebidamente,

Las organizaciones mejor evaluadas son las que presentan un modelo de seguridad Zero Trust,
que es un método de seguridad que opera en torno a la creencia de que el acceso debe
administrarse en funcién de la funcién de trabajo especifica de cada usuario o dispositivo y en
los casos que se considere explicitamente necesario. Esto ayuda a limitar el nimero de
oportunidades para que las personas con informacion privilegiada se aprovechen de sus
controles de acceso de forma negligente o malintencionada.

A medida que la privacidad de los datos se convierte cada vez mas en una preocupacién para
los clientes, se estan implementando mas estandares de cumplimiento normativo. Si bien estas
regulaciones son un punto importante a tener en cuenta que debe seguirse, es importante
comprender que mantener el cumplimiento de estos estandares no garantiza que una
organizacioén esté protegida contra los atacantes.

Una estrategia de ciberseguridad eficaz debe incluir la capacidad de monitorear
continuamente todo el ecosistema de su red en busca de incumplimientos, de modo que la
organizacién pueda adaptarse a los requisitos cambiantes del sector.

Garantizar que los datos confidenciales de los clientes y la propiedad intelectual se gestionen
de forma segura no se trata solo de cumplimiento, también se trata de mantener la confianza
de los clientes y salvaguardar la reputacion de la organizacion. FIX hard un andlisis de las
auditorias y actualizaciones periddicas de los protocolos de seguridad.

Trayectoria o track record

FIX evaluard el historial de eventos que presenten las entidades, su magnitud, sus
caracteristicas y su impacto, asi como la gestion efectiva de los mismos.

Determinacion de la Calificacion

Con el fin de aplicar la metodologia a las diferentes entidades independientemente de la
industria o sector y permitir la comparacién, FIX utiliza un scorecard. Se clasifica a cada factor
incluido en el andlisis en la categoria ‘Fuerte’, ‘Bueno’ o ‘Inferior a la media’. La clasificacion
final de la Evaluacion surge del promedio ponderado y también de la distribucion de la
clasificacién asignada a los factores individuales. Sélo se podra obtener la mejor calificacién,
cuando la mayoria de los componentes se encuentran en la categoria ‘Fuerte’ y ninguno en la
categoria ‘Inferior a la media’.

Adicionalmente, los ponderadores dentro de los factores y sus componentes pueden variar en
funcion de la disponibilidad de informacion relativa a cada uno de los items analizados, asi
como laimportancia relativa de acuerdo con el tipo de entidad y/o sector a ser analizado.

FIX destaca que dicho andlisis figurara como guia y sera finalmente el consejo de calificacién
quien determine la calificacion de ESG.
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Emisiones, Préstamos e Inversiones y Proyectos ESG

FIX podré asignar calificaciones de emisiones y préstamos ESG cuando los mismos tengan
como fin la mejora en términos de factores ESG del Emisor, pero no se encuadren dentro de la
categoria de Bono o Préstamo Vinculado a la Sostenibilidad ni de Bono Social, Verde ni
Sostenible (SVS).

Para la evaluacién de los bonos y préstamos ESG, FIX analizara |la estrategia de sustentabilidad
del emisor, asi como los fundamentos de la seleccion, la razonabilidad y la materialidad de los
objetivos establecidos. La Calificadora en caso de que la compafia presente una calificacion
ESG considerard dicho andlisis como elemento principal para la calificacién de estos
instrumentos, mientras que en los casos que no presente una calificacion de ESG el emisor, FIX
evaluard los items principales de la metodologia ESG anteriormente mencionados de acuerdo
con lamaterialidad para el emisor a fin de evaluar estos Bonos o préstamos).

Adicionalmente, FIX podra otorgar bajo la presente metodologia calificaciones a inversiones
(en Bienes de Uso y Proyectos atin no ejecutados; en este tltimo se calificarian bajo Préstamos
0 Bonos ESG o SLB o SVS de acuerdo con el caso), agregandole un sufijo adicional P (de
Preliminar/Proyecto) al final de la calificacion correspondiente. FIX destaca que de acuerdo
con el uso de los fondos de estos y/o caracteristicas del instrumento, luego de ser
estructurados como préstamos o bonos podrian derivar en futuras emisiones de Bonos
Vinculados a la Sostenibilidad o Bonos SVS, de cumplir con los requerimientos establecidos
por el ICMA o de Bonos o Préstamos ESG.

Finanzas Sostenibles
Metodologia
Argentina

ESG: Evaluacién Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo
Metodologia de Calificacién agosto 2025

fixscr.com 7



Fix]

L]

Sg’

Anexo | - Categorias de Calificacion

La escala de calificaciones nacionales provee una medida relativa de la calidad de las entidades
bajo la presente metodologia dentro de un pais determinado. Bajo esta escala en caso de
identificar la existencia de la calificacion nacional 'ESG1', la misma se asignaria al mejor riesgo
relativo dentro del pais. Es importante destacar que no necesariamente debe haber
calificaciones 'ESG1', dado que se puede determinar que los riesgos sistémicos no permiten la
asignacion de la maxima calificacién dentro de un sector determinado.

La escala nacional de calificaciones es un ranking de los grados de riesgo percibidos
relativamente respecto del mejor riesgo identificado en ese pais. Las calificaciones nacionales
no son comparables internacionalmente y son identificadas con el agregado de un
identificador especial para cada pais, como ser “ESG1(arg)” para las calificaciones nacionales
dentro de Argentina. Las calificaciones enumeradas a continuacion surgen de la combinacion
de los distintos factores enunciados a lo largo de metodologia.

Calificaciones ESG:

ESG1-Estandares Superiores-: Las entidades calificadas en este nivel demuestran estandares
superiores en los factores relativos al cuidado del medio ambiente, de responsabilidad social y
de gobierno corporativo.

ESG2-Muy Altos Estandares-: Las entidades calificadas en este nivel demuestran muy altos
estandares en los factores relativos al cuidado del medio ambiente, de responsabilidad social y
de gobierno corporativo.

ESG3-Buenos Estandares-: Las entidades calificadas en este nivel demuestran buenos
estandares en los factores relativos al cuidado del medio ambiente, de responsabilidad social y
de gobierno corporativo, sin embargo, existe potencial de mejora en una o mas areas. La
oportunidad de mejora puede darse por la consecucién de procesos mas sustentables o el
fortalecimiento en el establecimiento y cumplimiento de metas en el proceso de mejora
continua.

ESG4-Débiles Estandares: Las entidades calificadas en este nivel demuestran estandares por
debajo de la media en los factores relativos al cuidado del medio ambiente, de responsabilidad
social y de gobierno corporativo y/o uno o mas de estos aspectos requieren de acciones
especificas y de un estrecho monitoreo.

ESG5-Inadecuados Estandares: Las entidades calificadas en este nivel no cumplen con los
estandares y pardmetros generalmente aceptados en los factores relativos al cuidado del
medio ambiente, de responsabilidad social y de gobierno corporativo para el tipo de actividad
y sector en el que se desempena.

Notas:

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)”.

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 afnade. Estos signos no se utilizaran para la categoria ESG1 ni
ESG5. Tampoco para los factores y subfactores con las mismas categorias de calificacién.

En los casos donde se asigne una calificacion a algunos de los factores E, S o G, las definiciones
de calificaciéon referiran inicamente a los estandares referidos a ese factor en particular. De
igual forma sucederia en los casos de sub factores. Especificamente en el sub factor vinculado
a ciberseguridad, a modo de ejemplo quedaria con la siguiente definicion: CR1: Las entidades
calificadas en este nivel demuestran estandares superiores en los factores relativos al riesgo
de ciberseguridad, agregando el sufijo (arg) para las calificaciones en Argentina.

Bonos ESG:

BESG1- Estandares Superiores-: Los Bonos evaluados en este nivel aplican a emisiones de
compafiias con estandares superiores en los factores relativos al cuidado del medio ambiente,
de responsabilidad social y de gobierno corporativo y con objetivos alineados a dicho estandar.
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BESG2-Muy Altos Estandares-: Los Bonos evaluados en este nivel aplican a emisiones de
companiias con muy altos estandares en los factores relativos al cuidado del medio ambiente,
de responsabilidad social y de gobierno corporativo y/o con objetivos y razonabilidad de
cumplimiento de los mismos alineados a dicho estandar.

BESG3-Buenos Estandares-: Los Bonos evaluados en este nivel aplican a emisiones de
compainiias con buenos estandares en los factores relativos al cuidado del medio ambiente, de
responsabilidad social y de gobierno corporativo y/o con objetivos y razonabilidad de
cumplimiento de los mismos alineados a dicho estandar.

BESG4-Débiles Estandares: Los Bonos evaluados en este nivel aplican a emisiones de
companias con estandares por debajo de la media en los factores relativos al cuidado del
medio ambiente, de responsabilidad social y de gobierno corporativo y/o con objetivos cuya
razonabilidad de cumplimiento se considera débil.

BESG5-Inadecuados Estandares: Los Bonos evaluados en este nivel aplican a emisiones de
companias que FIX considera que no cumplen con los estandares y parametros generalmente
aceptados en los factores relativos al cuidado del medio ambiente, de responsabilidad social y
de gobierno corporativo para el tipo de actividad y sector en el que se desempefia y/o que se
estima que los objetivos establecidos dificilmente se cumplan.

Préstamos ESG:

PESG1- Estandares Superiores-: Los Préstamos evaluados en este nivel aplican a aquellos
correspondientes a compafiias con estandares superiores en los factores relativos al cuidado
del medio ambiente, de responsabilidad social y de gobierno corporativo y con objetivos
alineados a dicho estandar.

PESG2-Muy Altos Estandares-: Los Préstamos evaluados en este nivel aplican a aquellos
correspondientes a companias con muy altos estandares en los factores relativos al cuidado
del medio ambiente, de responsabilidad social y de gobierno corporativo y/o con objetivos y
razonabilidad de cumplimiento de los mismos alineados a dicho estandar.

PESG3-Buenos Estandares-: Los Préstamos evaluados en este nivel aplican a aquellos
correspondientes a compafias con buenos estandares en los factores relativos al cuidado del
medio ambiente, de responsabilidad social y de gobierno corporativo y/o con objetivos y
razonabilidad de cumplimiento de los mismos alineados a dicho estandar.

PESG4-Débiles Estandares: Los Préstamos evaluados en este nivel aplican a aquellos
correspondientes a compafias con estandares por debajo de la media en los factores relativos
al cuidado del medio ambiente, de responsabilidad social y de gobierno corporativo y/o con
objetivos cuya razonabilidad de cumplimiento se considera débil.

PESG5-Inadecuados Estandares: Los Préstamos evaluados en este nivel aplican a aquellos
correspondientes a compafiias que FIX considera que no cumplen con los estandares y
pardmetros generalmente aceptados en los factores relativos al cuidado del medio ambiente,
de responsabilidad social y de gobierno corporativo para el tipo de actividad y sector en el que
se desempefa y/o que se estima que los objetivos establecidos dificilmente se cumplan.

Notas:

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)”.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afadidos a una calificacidon nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicién
de la categoria a la cual se los aflade. Estos signos no se utilizardn para las categorias BESG1,
BESGS5, PESG1, PESGS.

Adicionalmente, en aquellos casos que existan proyectos que no estén instrumentados ni
financiados mediante ningln instrumento de mercado de capitales ni préstamos vy
consecuentemente que luego puedan ser factibles de serlo, se les asignard un sufijo P al final,
siendo por ejemplo BESGP1(arg) en caso de que sea un posible Bono ESG (o SVS o SLB de
acuerdo al uso de los fondos y el cumplimiento de los principios vinculados) o PESGP1(arg) en
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caso de que sea un posible préstamo ESG (o SVS o SLB de acuerdo al uso de los fondos y el
cumplimiento de los principios vinculados).

FIX podra asignar calificaciones a marcos/Frameworks siguiendo los mismos lineamientos
tanto para Bonos o Préstamos Vinculados a la Sostenibilidad como para Bonos o Préstamos
ESG.

La Perspectiva de una calificacién indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afios. Las perspectivas reflejan tendencias que
no se han consolidado aun al nivel de disparar un cambio de calificacién, pero que podrian
hacerlo si dicha tendencia se mantiene. 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 calificacién con perspectiva estable puede ser cambiada antes de que la
perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elementos que lo justifiquen. De
surgir una circunstancia que no permita identificar la tendencia fundamental de una
calificacion, excepcionalmente podra aplicarse una perspectiva en evolucién.

Rating Watch: una calificacién se coloca bajo Rating Watch para advertir a los inversores que
existe una razonable probabilidad de cambio en la calificacion asignada y la probable direccion
de ese cambio. El Rating Watch se designa como “Positivo”, indicando una posible suba,
“Negativo” en caso de una potencial baja, y “En evoluciéon” cuando no se ha determinado la
direccién del posible cambio, y se indica agregando “~”, “¥” ¢ “%” respectivamente a la
categoria previamente asignada. Generalmente el Rating Watch se resuelve en un periodo
relativamente corto de tiempo. El disparador del RW puede ser tanto un anticipo de un evento
o puede tratarse de un hecho ya ocurrido, pero en ambos casos, las implicaciones exactas
sobre la calificacién permanecen indeterminadas. El periodo en el cual el RW estd vigente es
normalmente usado para reunir mayor informacién y/o profundizar el analisis.
Adicionalmente, el RW puede ser usado cuando las consecuencias sobre la calificacion son
claras, y existe un evento disparador (por ejemplo, un cambio en la estructura accionaria o una
aprobacion regulatoria). EI RW se extenderd para cubrir el periodo en que el evento
disparador sea resuelto o su resultado sea predecible con un alto grado de certeza.

El uso del estado de “Rating Watch” es mutuamente excluyente de la “Perspectiva”.

FIX elaborara al menos una vez al afio un informe integral que incluird los aspectos descriptos
en la metodologia. A su vez, siempre que lo requiera la normativa vigente emitird en forma
trimestral un informe, que podra omitir la descripcion de los aspectos que no hayan sufrido
modificaciones relevantes, detallando los fundamentos de la calificacion asignada y los hechos
significativos ocurridos en el periodo bajo analisis. Dicho informe resumido mencionara cuéles
son los puntos que no se han modificado desde la Gltima actualizacion, ademas de incluir una
referencia al informe completo que se encontrara disponible en la pagina web de la Comision
Nacional de Valores y de FIX.

Anexo Il - Informes de Calificacion

Los informes de calificacion tendran una periodicidad minima anual (uno por afo calendario). A
su vez, en el caso de que se realice mas de un informe por afno calendario, se podra realizar un
informe resumido, el cual destacara los principales cambios y hara referencia al tltimo informe
integral correspondiente.
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TODAS LAS CALIFICACIONES DE FIX SCR SA 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 DEUSO
DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCRCOM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y
METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR SA, 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. FIXSCR SA 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
ENCONTRAREN EL RESUMEN DE LAENTIDAD ENEL SITIOWEB DE FIXSCRSA.

Lareproducciénodistribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. Enla asignaciony el mantenimiento de sus calificaciones,
FIXSCRS.A. se basaeninformacién factual querecibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIXSCR SA. consideracreibles. FIXSCRSA llevaacabouna
investigacion razonable de la informacion factual 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 emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La
formaen que FIXSCRSA lleve a cabo lainvestigacionfactual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de lanaturaleza
delaemision calificaday el emisor, los requisitos y précticas en lajurisdiccion en que se ofrece y colocala emision y/o donde el emisor se encuentra, ladisponibilidad y la
naturaleza de la informacion 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
legalesy otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros conrespecto alaemisionen
particular o en lajurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIXSCR S.A. deben entender que ni unainvestigacion mayor
de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacidn en la que FIX SCR S.A. se basa en relacion con una calificacion serd exactay completa.
En Gltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX SCR S.A.y al mercado en los documentos de
ofertay otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR SA. debe confiar en la labor de los expertos, induyendo los auditores independientes con respecto a los
estados finandieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademés, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las
hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros 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 afirmo una
calificacion.

Lainformacidn contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantiade ningtin tipo. Una calificacion de FIX SCR S.A. es unaopinion
en cuanto alacalidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCRS.A. evaltiay actualiza en forma continua. Por
lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX SCRS.A. y ningtin individuo, o grupo de individuos, es tinicamente responsable por la calificacion.
La calificacién 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. FIXSCR S.A. no esta comprometido en la oferta o ventade ninglin 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 propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de FIX SCR SAA. no es un prospecto de emisién ni un substituto 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 razén a sola discrecion de FIX SCR SA.. FIX SCR S.A no proporciona asesoramiento de inversion de
cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningtin comentario sobre la
adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo paraun inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a
los titulos. FIX SCR SAA. 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 70000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR SA calificara todas o algunas de
las emisiones de un emisor en particular, 0 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 150.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacién o diseminacion de una calificacion de FIX SCR SA. no
constituye el consentimiento de FIX SCR SA. a usar su nombre como un experto en conexidn con cualquier dedaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de Estados Unidos, el “Finandial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular.
Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electronica, los informes de FIX SCR SA. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electrénicos que paraotros suscriptores de imprenta.
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