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1. Introduccion

En nuestro informe de Obligaciones Negociables del tercer trimestre de 2026,
analizamos la performance de esta clase de activosy el comportamiento de las
principales emisoras durante el periodo. Dedicamos especialatencion al mes de
septiembre, cuando se emitieron cerca de USD 2.700 millones, representando el

49% deltotal trimestral.

Comoeshabitual, evaluamoslaevolucidénhistéricade nuestrorankingde emisoras,
destacamos las cinco obligaciones negociables mejor calificadas del universo
analizado, presentamos nuevamente la cartera de flujo mensualy compartimos el

anexo informativo con las fichas corporativas de las 18 empresas bajo cobertura.
2. El mercado de Obligaciones Negociables durante el 3er trimestre de 2026

Duranteeltercertrimestre delafo se colocaron 87 obligaciones negociables por un
total aproximado de USD 5.550 millones. El monto emitido representd una
disminucién del 6,8% respecto del trimestre anterior aunque se ubicé un 80% por
encima del nivel registrado en el mismo trimestre de 2025 periodo de extremada

volatilidad por las elecciones de medio término.

El mercado consolidé una dindmica positiva de colocaciones en un trimestre
atravesadoporlasubadelastasasinternacionalesydelastasaslocalesporfactores

idiosincraticos, lo que elevo el piso del costo de financiamiento.

Graficonro.1- Montos colocados de O.N. trimestralmente, enmillones de délares
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la CNV
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Como es habitual, el volumen emitido en el trimestre se concentré en pocas

operacionesy en pocos sectores. Deltotal colocado, USD 5.230 millones fueronen

moneda dura, dentro de los cuales, tan solo diezemisiones absorbieron USD 3.562

millones, con la colocacion de YPF por USD 1.200 millones, Tecpetrol por USD 450

millones, PCR-LTP por USD 400 millonesy Vista Energy por USD 400 millones, como

las mas destacadas. La Tabla nro. 1 resume las diez obligaciones negociables de

mayor monto nominal, emitidas en délares durante el periodo.

Tablanro.1-Las10emisionesdeobligaciones negociablesen USD de mayor montonominaldeltercertrimestre

de 2026
Monto
Empresa Sector Clase T'EO Cupén Ley Pl_azo nom[nal
de cupon en afos en miles
de USD
YPF Petréleo & Gas 44 Fijo 7,55% NY, EUA 9 1.200.000
Tecpetrol Petréleo & Gas 10 ad. Fijo 7,62% NY, EUA 6 450.000
Petroquimica
Comodoro Rivadavia y Petréleo & Gas 1 Fijo 8,62% NY, EUA 8 400.000
Luz de Tres Picos
Vista Energy Petréleo & Gas 31 ad. Fijo 7,88% NY, EUA 12 400.000
VMOS Petréleo & Gas 1 Fijo 6,25% ARG 4 233.654
Edenor Electricidad - Distribucion 11 Fijo 7,50% ARG 3 213.463
Edenor Electricidad - Distribucion 10 ad. Fijo 9,50% NY, EUA 7 200.000
YPF Petréleo & Gas 43 ad. Fijo 5,50% ARG 4 171.352
Banco Galicia Bancos 33 - Serie | Fijo 3,25% ARG 2 151.394
Pampa Energia Petréleo & Gas 28 Fijo 5,50% ARG 4 141.710

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la CNV

En cuanto al andlisis sectorial, se observa que las principales colocaciones fueron de

empresas pertenecientes al sector de Petroleo & Gas, que represento el 63% del total

colocado enddlares, Energia Eléctricay Bancos (ver Grafico nro. 2).

Respecto a la moneda de emision, el 94% delvolumen se colocé en ddlares, del resto el

5% se emitid en pesosy el 1% en U.V.A. Este trimestre las colocaciones en pesos atadas

al tipode cambio (Délar Linked) fueron nulas (ver Grafico nro. 3).
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Grafico nro. 2 - Colocaciones mensuales en millones de délares. Ene 24-Sept 26
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la CNV

El plazo promedio de colocacién de emisiones en moneda dura se mantuvo en niveles

similares a los del trimestre previo, ubicdndose en 5,9 afios. Aqui se destacan las

emisiones de Vista Energy y MSU Green Energy, que emitieron a un plazo de 12 afios y 10

afos respectivamente. Elplazo promediode colocaciénparaemisionesenpesos se ubicod

en 1,5 aflos aumentando en 0,5 aflos con respecto al trimestre previo.

Grafico nro. 3 - Colocaciones diarias seglin moneda de emision, en millones de USD
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la CNV
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3. El financiamiento corporativo frente a la volatilidad local e internacional.

El tercer trimestre estuvo marcado por un contexto internacional de elevada volatilidad,
en el que las tensiones geopoliticas en torno al estrecho de Ormuz profundizaron la
incertidumbre en los mercados internacionales, mientras que las presiones sobre las
tasasdeinterésen Estados Unidos endurecieronlas condicionesfinancierasglobales. La
suba de los rendimientos de los bonos del tesoro americano a 10 afos hasta 5,3%, su
nivel mas alto desde 2002, y el posterior incremento de 25 puntos base en la tasa de
referencia de la Reserva Federal, hasta unrango de 3,75% a 4,00%, elevaron el costo de
oportunidad del capital y establecieron un piso més exigente para el financiamiento a

nivel global, incluida la deuda corporativa argentina (ver Grafico nro. 4).

Grafico nro.4 - Rendimiento del bono del Tesoro de EE.UU. a 10 afos, serie diaria, en

porcentaje anual
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de FRED

A este escenario se sumoé un componente idiosincratico local. El mercado comenzoé a
incorporar con mayor anticipacion la incertidumbre asociada al calendario electoral de
2027,enuncontextoenelquela evolucidondela actividad econdmica continia mostrando
sefiales mixtas. Lacombinaciéndefactoresexternosylocalesllevéelriesgo paisargentino
a 626 pbafines de septiembre, su nivel mas alto desde marzo, y profundizé su desacople
respecto de otros soberanos comparables de América Latina como Ecuador (ver Grafico
nro. 5). Sibien Argentina presentasensibilidad alos episodios de aversion alriesgo global,
la ampliacion de la brecha entre ambos paises refleja la incidencia de factores

domésticos.
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Grafico nro. 5 - Riesgo pais argentinoy ecuatoriano
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Fuente: Elaboracién propia en base a EMBI+ de JP Morgan Chase

Sin embargo, la ampliacion del riesgo soberano no estuvo acompafnada por un deterioro
de las principales anclas macroecondmicas. El superavit fiscal se mantuvo, el BCRA
acumulacomprasnetasdedivisas poraproximadamente USD 14.500 millones en lo que
vadelafioyeltipode cambio continud estable. Estos factores contribuyeron a sostener
los fundamentos del programa econdmico, aun en un contexto de mayor incertidumbre

politicay volatilidad financiera.

En este marco, el mercado de obligaciones negociables mostré una estabilidad
asombrosaenlastasasde colocaciondurante eltrimestre, que se mantuvieronenniveles
similares a los de periodos anteriores pese al deterioro de las condiciones financieras
internacionales y la ampliaciéon del riesgo soberano argentino. La comparacién de
colocaciones de un mismo emisor en distintos trimestres permite ilustrar esta dinamica

y dimensionar la evolucién del costo de financiamiento corporativo (ver Tabla nro. 2).

Tabla nro. 2 - Evolucidon de las tasas de colocaciony plazo en afios almomento de emision de ONs de un
mismo emisory bajo la misma ley, por trimestre

4T 2025 1T 2026 2T 2026 3T 2026

Sin emisiones 8,10% | 8,0 aflos Sin emisiones 7,85% | 8,7 afios
8,25% | 7,5 afos Sin emisiones 7,88% | 12,0 afos 7,95% | 11,5 afos
10,38% | 4,9 afios 10,00% | 4,7 afios 9,75% | 7,0 afos 9,65% | 6,7 afos
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En conjunto, las colocaciones deltercertrimestre muestranque eldeteriorode
las condicionesfinancierasy laampliaciondelriesgo soberanono se tradujeron
en un aumento de las tasas de financiamiento corporativo. YPF redujo su tasa
de colocacion de 8,10% a 7,85% respecto de su emision del primer trimestre,
aun con un plazo mayor, Vista Energy la mantuvo practicamente estable en

torno al 7,9%y Edenor registré una baja, de 9,75% a 9,65%.
4. Evolucion historica del Rating Criteria

El sistema desarrollado por CRITERIA para la calificaciéon de obligaciones
negociables se compone de tres elementos: un rating elaborado internamente
para cada emisor, su calificacion de riesgo y un rating de liquidez asignado a

cadainstrumentoanalizado (paramas detalles, véase el anexo metodolégico).

LaTabla nro. 3 presentala evoluciontrimestraldelratingemisor CRITERIA. Para
su construccion, se consideraron Unicamente compafias con un puntaje
minimode 3 puntos. Cadaestratoagrupaalas firmasque compartenelmismo
score: en algunos casos, un nivel reline a varias empresas, mientras que en

otros queda ocupado por una sola firma.

Este esquema admite dos dimensiones de anélisis complementarias. Elrating
relativo ordena a las compafias en el ranking segun su puntaje, permitiendo
observar los movimientos intertrimestrales. El rating absoluto, en cambio,
refleja el valor numérico obtenido por cada empresay facilita la comparacion
con su propio desempefio en periodos previos. Los simbolos “ A “, “="y “V¥”
marcan la evolucién de cada compaiiia entre trimestres. Esta doble lectura es
esencial: revela, porejemplo, casos en los que unaempresamejoraposiciones

relativas sin modificar su score, oviceversa.

Un ejemplo ilustrativo se dio en Tecpetrol durante el 3T2025: la compafiia
avanzé un escalén en el ranking relativo (del puesto 3 al 2), aunque en términos
absolutos mantuvo inalterado su puntaje de 4,00 respecto del trimestre

anterior.

Enelultimotrimestre,Pampalogréelprimer puestoenelranking luego de haber
presentadounmuybuenbalancey mejoradoen4de los 5ratiosfinancieros que
conforman el rating emisor CRITERIA. TGS, que habia sido la empresa mejor
calificada desde la creacidén de este reporte, fue desplazada al segundo lugar,
aunquevale la pena aclararque su rating de emisor no sufricambiosrespecto
del trimestre anterior. ELtop 5 lo completan Aeropuertos Argentina 2000 S.A.,
(sin cambios en su rating), Tecpetrol (rating bajo de 4,20 a 4,00) y Loma Negra

(sin cambios).
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Tabla nro. 3 - Evolucion histérica del podio corporativo (272025 - 2T2026)

272025 372025 472025 172026 272026
(1) |TGS = 4,80| (1) |TGS = 4,80| (1) |TGS v 4,60| (1) |TGS v 4,40| (1) |Pampa A 4,60|
9 Pampa = 4,20| elTecpetrol = 4,00| elTecpetrol A 4,40| 9 Tecpetrol V¥ 4,20| elTGS = 4,40|
© [recpetrol = 4,oo| elPampa v 3,so| elPampa A 4,2o| |AA2000 = 4,2o| elAAZOOO = 4,20|
elAAQOOO = 3,80| ellRSA A 3,eo| |AA2000 A 4,2o| @ |LomaNegra A 3,ao| O [recoetral V¥ 4,oo|
elwsta v 3,4o| |Loma Negra A 3,60| o|Vista A 3,60| Pampa v 3,so| @ |LomaNegra = 3,80|
|IRSA = 3,40| @lAAzooo v 3,4o| @||RSA v 3,40| 9|Vista v 3,40| O |cerex A 3,60|
Loma Negra = 3,4o| |Vista = 3,40| |Raghsa A 3,4o| (5) |IRSA v 3,2o| |PAE A 3,eo|
(6] |Cresud = 3,2o| @lTelecom A 3,00| |Loma Negra W 3,40| |Edenor A 3,20| (7] |Vista = 3,40|
|Cresud v 3,oo| (6] |Capex A 3,2o| |PAE A 3,2o| (8] |YPF A 3,2o|
|Edenor A 3,00| (7] |Cresud = 3,oo| (6] |YPF = 3,oo| Pluspetrol A 3,20|
|Eden0r = 3,oo| (9] |IRSA v 3,oo|

|Telecom = 3,00|

YPF A 3,00

Es importante tener en cuenta que
elreporte recomienda créditos en
relacion a la solidez del emisor y la
liqguidez de la obligacion. EL
rendimiento de una emision en
particular, dependera de su precio
almomento de su evaluacién. Los
precios y las TIRes utilizadas en el
reporte tienen un propdsito
meramente ilustrativo.

En términos generales, el segundo trimestre de 2026 fue neutro con un sesgo
negativo, donde del universo de empresas analizadas, 5 empresas mejoraron
su calificacién, 7 la empeorarony 6 la mantuvieron. Sin embargo, como se
puedeverenlaevolucionhistoricadelrating CRITERIA, ahorahay unaempresa

mas que en el trimestre anterior que supera los 3 puntos de calificacion.
5. Nuestrarecomendacion

Nuestro sistema de selecciéon de obligaciones negociables nos permite
ordenar a todas las emisiones consideradas en el presente reporte,
asignandole a cada una de ellas una calificacién que puede tomar cualquier

valor entre un minimo de 0y un maximo de 5 puntos”.

LaTablanro.4 enumeralas5obligaciones negociables que obtuvieronlamejor
calificacion relativa para el trimestre en curso, evitando repetir el emisor (si
entre las primeras 5 “mejores” emisiones se repite un emisor, se busca la
siguiente obligacion delranking que provengade un emisor aun noincluido en

el conjunto).

1 Por la imposibilidad de mantener cierta

consistencia intersectorial, se excluye del sistema desarrollado a los banco e instituciones

financieras, los cuales se analizan sélo bajo parametros tradicionales.
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Tabla nro. 4-Las 5 obligaciones negociables con mejor calificacidnrelativa, evitando la repeticion de emisor

Empresa Bono ISIN Rating Total (RT ON)
Pampa Energia S.A. MGCR USP7464EAY25 4,64
TGS S.A. TSC3 USP9308RBA07 4,36
Vista Energy Argentina S.A.U. VSCV USP9659RAB44 4,36
Pluspetrol S.A. PLC7 USP7924AAD02 4,28
YPF S.A. YMCX USP989MIBV29 4,28

Fuente: Elaboracién propia

6. Cartera de flujo mensual

Estetrimestre actualizamoslacomposiciénde nuestro portafoliode titulos conflujo
mensualde cobros. La logica detras de su construccion difiere del ranking clasico:
Mientraselranking de obligaciones negociables se centraendestacarlasemisiones
con mejor puntaje dentro de nuestro sistema, el objetivo de la cartera de flujo
mensual es generar un portafolio con un calendario de ingresos previsible y

distribuido equitativamente a lo largo del afo.

Paraello, seleccionamosemisionesque aseguranpagosde cupénoamortizaciones
en distintos meses, de modo que el inversor pueda contar con un flujo establey
recurrente de cobros. La cartera de titulos se construye a partir de las siguientes

restricciones:

1. Todos los titulos deben estar emitidos bajo ley local.

2. Todos los titulos deben tener un Rating Total (RT ON) mayor a 3,50.

Bajo los parametros mencionados, se obtiene entonces el portafolio que se
describeenla Tablanro. 5. En ésta, se muestratambiénelvalor nominal necesario
de cadainstrumento para alcanzar una renta mensual de USD 1.000. Tan sélo de
manera ilustratriva, para construir el portafolio descripto se necesitaban, alcierre
del presente reporte, USD 186.064, obteniendo asiuna TIR de 5,79% y una MD de
2,40.
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Tabla nro. 5-Portafolio de 5 O.Ns. seleccionadas que permiten obtener un flujo mensual de ingresos de USD 1.000.

Empresa Bono ISIN Rating Total VN Pago de Cupon
Loma Negra LOC6 AR0204516451 3,72 30.769 Ene. y Jul.
Pampa Energia MGCQ AR0519406398 4,04 27.586 Feby Ago.
Pan American Energy PN35 AR0623274765 4,04 28.571 Mar. y Sep.
Vista Energy VSCR AR0138120560 3,96 26.144 Abr. y Oct.
Tecpetrol TTCE AR0121767674 3,80 36.364 May. y Nov.
YPF YM42 AR0123407162 4,08 28.571 Jun. y Dic.

Fuente: Elaboracion propia
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Tablanro. 6 - Universo de empresas consideradas (ex—bancos), valores de las variables correspondientes al ultimo trimestre disponible y rating obtenido’.

Empresa Sector rdoutomionts o e arasey | RezonComionte Margendegsmoa  (TRIERE Coreses
Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Logistica & Infraestructura 0,77 0,69 6,00 1,02 0,67 4,20 2T 2026
Arcor S.A.I.C. Alimentos 1,59 2,15 3,14 1,45 0,10 2,40 2T 2026
CAPEXS.A. Petréleo & Gas 1,35 0,98 4,66 0,80 0,70 3,60 2T 2026
Cresud S.A.C.I.LF.y A. Agro 1,30 1,91 1,75 1,46 0,21 2,80 2T 2026
Edenor S.A. Electricidad - Distribucion 1,57 2,04 3,64 1,46 0,17 2,80 2T 2026
Genneia S.A. Electricidad — Generacién 2,91 2,54 1,35 0,61 0,40 1,60 2T 2026
IRSA S.A. Bienes Raices 1,01 1,54 1,44 1,75 0,41 3,00 2T 2026
Loma Negra Comp. Ind. Arg. S.A. Materiales 0,69 1,34 3,88 2,25 0,22 3,80 2T 2026
Mastellone Hermanos S.A. Alimentos 1,71 14,15 0,43 1,09 0,01 0,80 2T 2026
Pampa Energia S.A. Petréleo & Gas 0,92 1,33 5,47 3,64 0,63 4,60 2T 2026
Pan American Energy S.L. Petréleo & Gas 0,76 1,34 6,06 1,12 0,39 3,60 2T 2026
Pluspetrol S.A. Petréleo & Gas 1,87 3,06 4,27 1,70 0,55 3,20 2T 2026
Raghsa S.A. Bienes Raices 1,12 -121,13 -0,03 2,08 -0,01 1,60 2T 2026
Tecpetrol S.A. Petréleo & Gas 1,59 1,07 9,20 1,70 0,92 4,00 2T 2026
Telecom S.A. Telecomunicaciones 1,16 1,48 1,97 0,58 0,33 2,60 2T 2026
T.G.S. S.A. Petréleo & Gas 0,68 1,27 8,67 3,67 0,55 4,40 2T 2026
Vista Energy Argentina S.A.U. Petréleo & Gas 1,64 1,25 11,21 0,69 0,69 3,40 2T 2026
YPF S.A. Petréleo & Gas 1,53 1,08 9,71 0,93 0,34 3,20 2T 2026

1. Parael célculo de los ratios, se consideraron los resultados y balances de las compaiiias expresados en USD, haciendo los aju stes necesarios en aquellas empresas que sélo presentan informacion en ARS.

2. Porsu construccion, elrating puede tomar cualquier valor entre un minimo de 0y un maximo de 5 puntos.
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Tabla nro. 7a -Obligaciones Negociables bajo Ley Nueva York, EUA

Para el calculo de riesgos y retornos, se han utilizado precios indicativos en moneda USD CCL (o alternativas disponibles) al 08-oct-2026. Fuente: BYMA.

Calificacion

Calificacion

Sector Empresa Clase ISIN Especie TIR M.Dur. Vencimiento Tipo Cupoén Frecuencia FIX-LP Moody's ME
Petréleo & Gas Pampa Energia Clase03  USP7464EAB22 MGC3 Mmf,fff;‘:::: 2,02 15-abr-29  USD fixed rate 9,13% Semestral AAA(arg) n/a
Pampa Energia Clase21 USP7464EAS56 MGCM 7,53% 3,86 10-sept-31  USDfixed rate 7,95% Semestral AAA(arg) n/a
PampaEnergia Clase23 USP7464EAT30 MGCO 8,23% 5,57 16-dic-34  USD fixed rate 7,88% Semestral AAA(arg) n/a
Pampa Energia Clase26 USP7464EAY25 MGCR 8,59% 6,73 14-nov-37  USD fixed rate 7,75% Semestral AAA(arg) n/a
Pan American Clase12 USE7S78BAB82 PNDC -1,87% 0,31 30-abr-27 USDfixed rate 9,13% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase43 USE7S78BAD49 PN43 8,33% 6,15 15-ene-37  USDfixed rate 7,90% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase 31 USE7S78BAC65 PNXC 7,41% 3,49 30-abr-32  USDfixed rate 8,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pluspetrol S.A. Clase04 USP7924AAA62 PLC4 8,38% 4,13 30-may-32  USDfixed rate 8,50% Semestral AAA(arg) n/a
Pluspetrol S.A. Clase05 USP7924AAC29 PLC5 8,19% 3,53 18-may-31  USDfixed rate 8,13% Semestral AAA(arg) n/a
Pluspetrol S.A. Clase07 USP7924AAD02 PLC7 8,59% 6,39 30-sept-37  USD fixed rate 7,55% Semestral AAA(arg) n/a
Tecpetrol S.A. Clase10 USP90187AR99 TTCA 8,23% 4,03 22-ene-33  USDfixed rate 7,63% Semestral AAA(arg) n/a
Tecpetrol S.A. Clase12  USP90187AT55 TTCD 7,54% 3,22 03-nov-30 USDfixed rate 7,63% Semestral AAA(arg) n/a
TGS Clase 03  USP9308RBA07 TSC3 7,68% 3,70 24-jul-31  USDfixed rate 8,50% Semestral n/a n/a*
TGS Clase04 USP9308RBB89 TSC4 8,24% 5,99 20-nov-35 USD fixed rate 7,75% Semestral n/a n/a*
Vista Clase27 USP9659RAA60 VSCT 8,19% 5,58 10-dic-35 USDfixed rate 7,63% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Vista Clase29 USP9659RAB44 VSCV 8,00% 417 10-jun-33  USDfixed rate 8,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Vista Clase31 USP9659RAD00 VSCX 8,21% 6,75 08-abr-38  USDfixed rate 7,88% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase17 USP989MJBS99 YMCI 7,30% 1,27 30-jun-29 USDﬂ;‘f:pr_fs 2,50% /9,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase01 USP989MJBPS0 yMC1 , DB7%E 2,23 27un-29  USD fixed rate 8,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase31  USP989MJBV29 YMCX 8,13% 3,39 11-sept-31  USD fixed rate 8,75% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase18  USP989MIBT72 YMCJ 8,03% 4,24 30-sept-33 USP ﬂ:fjpr_its 1,50% /7,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase28  USP989MIBU46 ymcu ,, S70%E 1,82 17-ene-31  USD fixed rate 9,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPE Clase53  USP989MJBLA7 YCAM 07 0,71 21jul-27  USD fixed rate 6,95% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase34 USP989MJBY67 YM34 8,38% 4,60 17-ene-34  USD fixed rate 8,25% Semestral AAA(arg) AAA.ar
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Calificacion

Calificacion

Sector Empresa Clase ISIN Especie TIR M.Dur. Vencimiento Tipo Cupén Frecuencia FIX-LP Moody's ME
YPF Clase44  USP989MIJCB55 YM44 8,66% 5,93 18-jun-35  USD fixed rate 7,55% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase54 USP989MJBNO3 YCAN 2000 10,37 15-dic-47  USD fixed rate 7,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Telefonia Telecom Clase 21 USP9028NBT74 TLCM 8,67% 2,94 18-jul-31  USDfixed rate 9,50% Semestral AAA(arg) AA+.ar
Telecom Clase24 USP9028NCA74 TLCP 8,86% 4,30 28-may-33  USDfixed rate 9,25% Semestral AAA(arg) AA+.ar
Telecom Clase27 USP9028NCE96 TLCT 8,94% 5,70 20-ene-36  USDfixed rate 8,63% Semestral AAA(arg) AA+.ar
Logistica & Infraestructura Aeropuertos Argentina Clase01 USP0092MAJ29 ARC1 7,79% 2,29 01-ago-31  USD fixed rate 8,50% Trimestral AA+(arg) AA+.ar
Electricidad - Generacién ~ CapexS.A. Clase05 USP20058AE63 CAC5 8,70% 0,99 25-ago-28 USDfixed rate 9,25% Semestral AA(arg) n/a
Genneia Clase49 USP46756BQ76 GN49 8,51% 4,46 02-dic-33  USDfixed rate 7,75% Semestral n/a AA+.ar
YPF LuzS.A. Clase 18  USP9897PAS31 YFCJ 8,22% 3,76 16-oct-32  USD fixed rate 7,88% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Electricidad - Distribucién  Edenor Clase?7 USP3710FAU86 DNC7 10,70% 2,31 24-oct-30 USDfixed rate 9,75% Semestral AA-(arg) AA-.ar
Edenor Clase10 USP3710FBA14 DNCA 11,78% 3,73 28-abr-33  USDfixed rate 9,50% Semestral AA-(arg) AA-.ar
Bienes Raices IRSA Clase14  USP58809BH95 IRCF 8,99% 1,15 22-jun-28 USDfixed rate 8,75% Semestral AAA(arg) n/a
IRSA Clase24 USP58809BU07 IRCP 8,51% 5,28 31-mar-35 USDfixed rate 8,00% Semestral AAA(arg) n/a
Raghsa Clase04 USP79849AD07 RAC4 Ma,cg’,,??:f‘e‘:;,':: 0,50 04-may-27  USD fixed rate 8,50% Semestral n/a AA.ar
Raghsa Clase05 USP79849AE89 RACS ,, A2%m 2,79 24-abr-30  USD fixed rate 8,25% Semestral n/a AAar
Bancos Banco Galicia Clase16 USPOR66CAB48 BYCH 7,61% 1,70 10-oct-28  USD fixed rate 7,75% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Macro ClaseA  USP1047VAF42 BACA 000%™ 0,07 04-nov-26  USD fixed rate 6,75% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Macro Clase G USP1047VAL10 BACG 8,08% 2,25 23-jun-29  USDfixed rate 8,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Macro ClaseH USP1047VAN75 BACH 8,22% 3,39 28-ene-31  USDfixed rate 8,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Alimentos Arcor Clase18  USP04559AW36 RCCJ Mmiff:ﬁ:::; 0,68 09-oct-27  USDfixed rate 8,25% Semestral AAA(arg) AAA ar
Agro Adecoagro Clase NA USLO00849AA47 ADCO27 6,08%? 0,88 21-sept-27  USD fixed rate 6,00% Semestral n/a n/a

2LaTIR se calculd utilizando como precio elvalor técnico delbono, dado que no se encontré un precio de mercado para lafech a evaluada.
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Tabla nro. 7b -Obligaciones Negociables bajo Ley Argentina

Para el calculo de riesgos y retornos, se han utilizado precios indicativos en moneda USD MEP (o alternativas disponibles) al 08-oct-2026. Fuente: BYMA.

Calificacion

Calificacion

Sector Empresa Clase ISIN Especie TIR M.Dur. Vencimiento Tipo Cupoén Frecuencia FIX-LP Moody's ME
Petréleo & Gas PampaEnergia Clase 13 ARPAMP5600G7 MGCE 5,49% 1,13 19-dic-27  Dollar-Linked 0,00% N/A AAA(arg) n/a
PampaEnergia Clase 25 AR0519406398 MGCQ 4,14% 1,66 06-ago-28 USDfixed rate 7,25% Semestral AAA(arg) n/a
Pampa Energia Clase22  AR0765746752 MGCN 5,13% 1,81 04-oct-28  USDfixed rate 5,75% Semestral AAA(arg) n/a
PampaEnergia Clase 27 AR0145481872 MGCT 5,51% 2,23 01-abr-29  USD fixed rate 5,49% Semestral AAA(arg) n/a
Pampa Energia Clase28  AR0502646802 MGCU 5,72% 3,32 21-ago-30 USDfixed rate 5,50% Semestral AAA(arg) n/a
Pan American Clase 42 AR0081130814 PN42 1,32% 0,50 17-abr-27  USDfixed rate 6,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase 38 AR0554009248 PN38 4,45% 0,79 11-ago-27  USDfixed rate 6,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase26  ARAXIO5600X7 PNRC Ma,c:d’o?no:ﬁ:;:: 1,79 07-ago-28  Dollar-Linked 1,00% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase 41 AR0299198264 PN41 6,01% 2,48 27-ago-29  USD fixed rate 7,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase 35 AR0623274765 PN35 6,09% 2,57 27-sept-29  USD fixed rate 7,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pan American Clase36  AR0677571967 PN36 6,41% 3,99 13-nov-31  USD fixed rate 7,25% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Pluspetrol S.A. Clase 01 AR0502588418 PLC1 4,79% 1,18 27-ene-28  USDfixed rate 6,00% Semestral AAA(arg) n/a
Pluspetrol S.A. Clase 03  AR0808016403 PLC3 5,53% 1,40 30-abr-28  USD fixed rate 7,25% Semestral AAA(arg) n/a
Pluspetrol S.A. Clase 06 AR0559091100 PLC6 6,41% 2,04 27-feb-29  USD fixed rate 6,50% Semestral AAA(arg) n/a
Pluspetrol S.A. Clase 02 AR0036431960 PLC2 6,67% 2,71 27-ene-30 USDfixed rate 7,50% Semestral AAA(arg) n/a
Tecpetrol S.A. Clase 11 AR0152326457 TTCB 4,85% 0,93 16-oct-27 USDfixed rate 6,50% Semestral AAA(arg) n/a
TecpetrolS.A. Clase08  AR0166027471 TTC8 4,40% 0,96 24-oct-27  USDfixed rate 5,00% Semestral AAA(arg) n/a
Tecpetrol S.A. Clase 13 AR0121767674 TTCE 5,43% 2,30 21-may-29 USDfixed rate 5,50% Semestral AAA(arg) n/a
Tecpetrol S.A. Clase09  AR0482976963 TTC9 5,88% 2,57 24-oct-29  USDfixed rate 6,80% Semestral AAA(arg) n/a
Vista Clase23  AR0399155156 VSCO Mmg’f:ﬁ:,::: 0,38 06-mar-27  USD fixed rate 6,50% Semestral AAA(arg) AAA ar
Vista Clase30  AR0652555118 vscw , S1ente 0,47 15-abr-27  USD fixed rate 6,00% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
Vista Clase 32 AR0844430410 VSCY 2,42% 1,21 16-ene-28  USD fixed rate 3,75% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Vista Clase 24 AR0637277028 VSCP 5,30% 1,59 03-may-29 USDfixed rate 8,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
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Calificacion

Calificacion

Sector Empresa Clase ISIN Especie TIR M.Dur. Vencimiento Tipo Cupén Frecuencia FIX-LP Moody's ME
Vista Clase33  AR0647284436 VsCz 5,53% 2,46 16-jul-29  USDfixed rate 5,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Vista Clase 28 AR0707929003 VSCU 6,14% 2,89 07-mar-30 USDfixed rate 7,50% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Vista Clase26  AR0138120560 VSCR 6,12% 3,22 10-oct-31  USDfixed rate 7,65% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase 41 AR0675705039 YM41 2,46% 0,24 08-ene-27 USD fixed rate 6,00% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase35  AR0929824099 ymas . SA1Eer 0,36 27-feb-27  USDfixed rate 6,25% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase38  AR0419238511 YM38 2,90% 0,74 22-jul-27  USDfixed rate 7,50% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase 40 AR0963751125 YM40 5,34% 1,68 28-ago-28 USDfixed rate 7,50% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase 33 AR0079616063 YMCY 5,24% 1,78 10-oct-28  USDfixed rate 6,50% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase 42 AR0123407162 YM42 6,25% 2,27 02-mar-29 USDfixed rate 7,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
YPF Clase43  AR0156884063 YM43 5,55% 3,26 14-abr-30  USD fixed rate 5,50% Semestral AAA(arg) AAA ar
YPF Clase 39 AR0081455617 YM39 6,35% 3,08 22-jul-30  USD fixed rate 8,75% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Camuzzi Clase 01 AR0352269929 7ZC1 5,41% 0,35 21-feb-27  USD fixed rate 7,95% Semestral AA-(arg) n/a
Telefonia Telecom Clase25  AR0006792755 TLCQ 3,00% 0,69 02-jul-27  USDfixed rate 7,50% Trimestral AAA(arg) AA+.ar
Telecom Clase 23 AR0241562484 TLCO 5,85% 1,87 28-nov-28 USD fixed rate 7,00% Semestral AAA(arg) AA+.ar
Telecom Clase 29 AR0031549709 TLCV 4,19% 0,60 29-may-27  USDfixed rate 3,50% Trimestral AAA(arg) AA+.ar
Telecom Clase 28 AR0857544677 TLCU 6,51% 2,12 05-mar-29 USDfixed rate 6,50% Semestral AAA(arg) AA+.ar
Telecom Clase30 AR0931859976 TLCW 6,60% 3,04 29-may-30 USDfixed rate 6,25% Semestral AAA(arg) AA+.ar
Materiales LomaNegra Clase 05 AR0579536985 LOC5 4,37% 0,74 24-jul-27  USD fixed rate 8,00% Semestral AAA(arg) n/a
LomaNegra Clase06  AR0204516451 LOC6 6,15% 2,02 23-ene-29  USDfixed rate 6,50% Semestral AAA(arg) n/a
Electricidad - Generacion CapexS.A. Clase 11 AR0561391449 CACB 9,07% 1,51 17-jun-28  USDfixed rate 7,75% Trimestral AA(arg) n/a
YPFEnergiaEléctrica Clase 19 AR0015491712 YFCK -3,51% 0,12 22-nov-26  USDfixed rate 5,25% Trimestral AAA(arg) AAA.ar
YPFEnergiaEléctrica Clase17  AR0947502206 YFCI Mmf,;?i"ﬁ‘:;:: 0,51 13-jun-27  USDfixed rate 5,90% Trimestral AAA(arg) AAA ar
YPFEnergiaEléctrica Clase24 AR0458859128 YFCP 6,13% 2,53 18-ago-29 USDfixed rate 5,00% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Genneia Clase 43 AR0667572231 GN43 2,67% 0,40 08-mar-27 USDfixed rate 6,25% Trimestral n/a AA+.ar
Genneia Clase 48 AR0580434501 GN48 7,23% 1,27 05-mar-28 USDfixed rate 6,50% Semestral n/a AA+.ar
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Calificacion

Calificacion

Sector Empresa Clase ISIN Especie TIR M.Dur. Vencimiento Tipo Cupén Frecuencia FIX-LP Moody's ME
Genneia Clase47  AR0341140462 GN47 6,19% 1,77 17-oct-28  USD fixed rate 6,00% Semestral n/a AA+.ar
Electricidad - Distribucién Edenor Clase 03 AR0140482933 DNC3 3,34% 0,12 22-nov-26  USD fixed rate 9,75% Semestral AA-(arg) AA-.ar
Edenor Clase 05  AR0674196495 DNC5 7,65% 1,57 05-ago-28  USD fixed rate 9,50% Semestral AA-(arg) AA-.ar
Edenor Clase 11 AR0585477562 DNCB 9,40% 2,26 03-jul-29  USD fixed rate 7,50% Semestral AA-(arg) AA-.ar
Bienes Raices IRSA Clase18  AR0961375257 IRCJ 3,77% 0,37 28-feb-27  USD fixed rate 7,00% Semestral AAA(arg) n/a
IRSA Clase25  AR0336616088 RCQ oS0 0,63 08-jun-27  USDfixed rate 3,75% Semestral AAA(arg) n/a
IRSA Clase23  AR0084572384 IRCO 6,08% 2,59 23-oct-29  USDfixed rate 7,25% Semestral AAA(arg) n/a
Alimentos Arcor Clase5 AR0634275322 RC5C 5,22% 2,31 31-may-29 USDfixed rate 5,25% Semestral AAA(arg) AAA.ar
Mastellone Clase 02 AR0469473414 MTC2 5,94% 1,53 22-jun-28 USDfixed rate 6,50% Trimestral n/a AA.ar
Agro Cresud Clase44  AR0941280056 csaa |, SA0%Een 0,26 17-ene-27  USD fixed rate 6,00% Semestral AAA(arg) n/a
Cresud Clase 51 AR0452589218 CS51 3,43% 0,27 20-ene-27 USD fixed rate 5,75% Semestral AAA(arg) n/a
Cresud Clase49  AR0682514259 csag |, LS8 082  02-sept-27 USDfixed rate 7,25% Semestral AAA(arg) n/a
Cresud Clase52  AR0122431304 CS52 5,56% 1,41 30-abr-28  USDfixed rate 4,75% Semestral AAA(arg) n/a
Cresud Clase 48 AR0587739282 CS48 6,18% 1,55 11-jul-28  USD fixed rate 8,00% Semestral AAA(arg) n/a
Cresud Clase50  AR0394353335 CS50 6,00% 1,58 10-mar-29  USD fixed rate 7,25% Semestral AAA(arg) n/a
Cresud Clase 53 AR0092809794 CS53 6,76% 2,96 30-abr-30 USD fixed rate 6,25% Semestral AAA(arg) n/a
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(O crITERIA | Anexo Informativo

Tabla nro. 8a-Listado de emisiones y su correspondiente rating CRITERIA, rating calificadora, rating de liquidez y rating total

Bonos Corporativos bajo Ley NY

Sector Empresa Clase ISIN Especie CRI?Ea:rIIAg Cz;:::: R;;i:igd(:: R;ﬂ::l
Petréleo & Gas PampaEnergia Clase 03 USP7464EAB22 MGC3 4,6 5,0 0,0 3,84
PampaEnergia Clase 21 USP7464EAS56 MGCM 4,6 5,0 1,0 4,04
PampaEnergia Clase 23 USP7464EAT30 MGCO 4,6 5,0 3,0 4,44
PampaEnergia Clase 26 USP7464EAY 25 MGCR 4,6 5,0 4,0 4,64
Pan American Clase 12 USE7S78BAB82 PNDC 3,6 5,0 1,0 3,64
Pan American Clase 43 USE7S78BAD49 PN43 3,6 5,0 3,0 4,04
Pan American Clase 31 USE7S78BAC65 PNXC 3,6 5,0 1,0 3,64
Pluspetrol S.A. Clase 04 USP7924AAA62 PLC4 3,2 5,0 4,0 4,08
Pluspetrol S.A. Clase 05 USP7924AAC29 PLC5 3,2 5,0 3,0 3,88
Pluspetrol S.A. Clase 07 USP7924AADO02 PLC7 3,2 5,0 5,0 4,28
Tecpetrol S.A. Clase 10 USP90187AR99 TTCA 4,0 5,0 1,0 3,80
Tecpetrol S.A. Clase 12 USP90187AT55 TTCD 4,0 5,0 3,0 4,20
TGS Clase 03 USP9308RBA07 TSC3 4,4 5,0 3,0 4,36
TGS Clase 04 USP9308RBB89 TSC4 4,4 5,0 3,0 4,36
Vista Clase 27 USP9659RAA60 VSCT 34 5,0 1,0 3,56
Vista Clase 29 USP9659RAB44 VSCV 3,4 5,0 5,0 4,36
Vista Clase 31 USP9659RAD00 VSCX 3,4 5,0 5,0 4,36
YPF Clase 17 USP989MJBS99 YMCI 3,2 5,0 4,0 4,08
YPF Clase 01 USP989MJBP50 YMC1 3,2 5,0 0,0 3,28
YPF Clase 31 USP989MJBV29 YMCX 3,2 5,0 5,0 4,28
YPF Clase 18 USP989MJBT72 YMCJ 3,2 5,0 3,0 3,88
YPF Clase 28 USP989MJBU46 YMCU 3,2 5,0 0,0 3,28
YPF Clase 53 USP989MJBLA47 YCAM 3,2 5,0 1,0 3,48
YPF Clase 34 USP989MIBY67 YM34 3,2 5,0 5,0 4,28
YPF Clase 44 USP989MJCB55 YM44 3,2 5,0 4,0 4,08
YPF Clase 54 USP989MJBNO03 YCAN 3,2 5,0 0,0 3,28
Telefonia Telecom Clase 21 USP9028NBT74 TLCM 2,6 5,0 4,0 3,84
Telecom Clase 24 USP9028NCA74 TLCP 2,6 5,0 4,0 3,84
Telecom Clase 27 USP9028NCE96 TLCT 2,6 5,0 0,0 3,04
:'nofiztsiffuitura Aeropuertos Argentina  Clase01  USP0092MAJ29 ARC1 42 4,0 1,0 3,48
gl:rfgr'g'c‘ljf: . CapexS.A. Clase05  USP20058AE63 CAC5 36 40 0,0 3,04
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. Rating Rating Ratingde Rating

Sector Empresa Clase ISIN  Especie  cpiTERIA  Califica. liquidez Total

Genneia Clase49  USP46756BQ76 GN49 1,6 40 1,0 2,44

Electricidad - Edenor Clase7  USP3710FAUS6 DNC7 28 4,0 3,0 3,32
Distribucion

Edenor Clase 10 USP3710FBA14 DNCA 2,8 4,0 3,0 3,32

Bienes Raices IRSA Clase14  USP58809BH95 IRCF 3,0 5,0 1,0 3,40

IRSA Clase24  USP58809BU07 IRCP 3,0 5,0 30 3,80

Raghsa Clase04  USP79849AD07 RAC4 1,6 40 0,0 2,24

Raghsa Clase05  USP79849AES9 RACS 1,6 4,0 0,0 2,24

Alimentos Arcor Clase 18 USP04559AW 36 RCCJ 2,4 5,0 0,0 2,96

Tabla nro. 8b - Listado de emisiones y su correspondiente rating CRITERIA, rating calificadora, rating de liquidezy rating total

Bonos Corporativos bajo Ley Argentina

Sector Empresa Clase ISIN Especie CR I?Eg’;i CF:::::: R;ﬂ:%:z R:_’:)i:agl
Petréleo & Gas PampaEnergia Clase 13 ARPAMP5600G7 MGCE 4,6 5,0 1,0 4,04
Pampa Energia Clase 25 AR0519406398 MGCQ 4,6 5,0 1,0 4,04
PampaEnergia Clase 22 AR0765746752 MGCN 4,6 5,0 1,0 4,04
Pampa Energia Clase 27 AR0145481872 MGCT 4,6 5,0 3,0 4,44
Pampa Energia Clase 28 AR0502646802 MGCU 4,6 5,0 1,0 4,04
Pan American Clase 42 AR0081130814 PN42 3,6 5,0 1,0 3,64
Pan American Clase 38 AR0554009248 PN38 3,6 5,0 1,0 3,64
Pan American Clase 26 ARAXIO5600X7 PNRC 3,6 5,0 1,0 3,64
Pan American Clase 41 AR0299198264 PN41 3,6 5,0 1,0 3,64
Pan American Clase 35 AR0623274765 PN35 3,6 5,0 3,0 4,04
Pan American Clase 36 AR0677571967 PN36 3,6 5,0 1,0 3,64
Pluspetrol S.A. Clase 01 AR0502588418 PLC1 3,2 5,0 0,0 3,28
Pluspetrol S.A. Clase 03 AR0808016403 PLC3 3,2 5,0 1,0 3,48
Pluspetrol S.A. Clase 06 AR0559091100 PLC6 32 5,0 3,0 3,88
Pluspetrol S.A. Clase 02 AR0036431960 PLC2 3,2 5,0 1,0 3,48
Tecpetrol S.A. Clase 11 AR0152326457 TTCB 4,0 5,0 1,0 3,80
Tecpetrol S.A. Clase 08 AR0166027471 TTC8 4,0 5,0 1,0 3,80
Tecpetrol S.A. Clase 13 AR0121767674 TTCE 4,0 5,0 1,0 3,80
Tecpetrol S.A. Clase 09 AR0482976963 TTC9 4,0 5,0 1,0 3,80
Vista Clase 23 AR0399155156 VSCO 3,4 5,0 0,0 3,36
Vista Clase 30 AR0652555118 VSCW 34 5,0 0,0 3,36
Vista Clase 32 AR0844430410 VSCY 3,4 5,0 3,0 3,96
Vista Clase 24 AR0637277028 VSCP 34 5,0 1,0 3,56



Sector Empresa Clase ISIN Especie CR I?E‘;’;‘g\ Cl:::ii:ag. R;::%:z R'?':)i:agl
Vista Clase 33 AR0647284436 VSCz 34 5,0 1,0 3,56
Vista Clase 28 AR0707929003 VSCU 3,4 5,0 1,0 3,56
Vista Clase 26 AR0138120560 VSCR 34 5,0 3,0 3,96
YPF Clase 41 AR0675705039 YM41 3,2 5,0 1,0 3,48
YPF Clase 35 AR0929824099 YM35 3,2 5,0 0,0 3,28
YPF Clase 38 AR0419238511 YM38 3,2 5,0 3,0 3,88
YPF Clase 40 AR0963751125 YM40 3,2 5,0 1,0 3,48
YPF Clase 33 AR0079616063 YMCY 3,2 5,0 1,0 3,48
YPF Clase 42 AR0123407162 YM42 3,2 5,0 4,0 4,08
YPF Clase 43 AR0156884063 YM43 3,2 5,0 4,0 4,08
YPF Clase 39 AR0081455617 YM39 3,2 5,0 4,0 4,08
Telefonia Telecom Clase 25 AR0006792755 TLCQ 2,6 5,0 1,0 3,24
Telecom Clase 23 AR0241562484 TLCO 2,6 5,0 1,0 3,24
Telecom Clase 29 AR0031549709 TLCV 2,6 5,0 0,0 3,04
Telecom Clase 28 AR0857544677 TLCU 2,6 5,0 0,0 3,04
Telecom Clase30 AR0931859976 TLCW 2,6 5,0 1,0 3,24
Materiales LomaNegra Clase 05 AR0579536985 LOC5 3,8 5,0 1,0 3,72
LomaNegra Clase 06 AR0204516451 LOC6 3,8 5,0 1,0 3,72
gfﬁg:ggj: . CapexS.A. Clase 11 AR0561391449 CACB 36 40 0,0 3,04
Genneia Clase 43 AR0667572231 GN43 1,6 4,0 0,0 2,24
Genneia Clase 48 AR0580434501 GN48 1,6 4,0 0,0 2,24
Genneia Clase 47 AR0341140462 GN47 1,6 4,0 1,0 2,44
EEZ‘E:ES?H' Edenor Clase03  AR0140482933 DNC3 2,8 4,0 3,0 3,32
Edenor Clase 05 AR0674196495 DNC5 2,8 4,0 3,0 3,32
Edenor Clase 11 AR0585477562 DNCB 2,8 4,0 4,0 3,52
Bienes Raices IRSA Clase 18 AR0961375257 IRCJ 3,0 5,0 1,0 3,40
IRSA Clase 25 AR0336616088 IRCQ 3,0 5,0 0,0 3,20
IRSA Clase 23 AR0084572384 IRCO 3,0 5,0 1,0 3,40
Alimentos Arcor Clase 5 AR0634275322 RC5C 2,4 5,0 0,0 2,96
Mastellone Hnos.S.A. Clase 02 AR0469473414 MTC2 0,8 4,0 1,0 2,12
Agro Cresud Clase 44 AR0941280056 CS44 2,8 5,0 0,0 3,12
Cresud Clase 51 AR0452589218 CS51 2,8 5,0 1,0 3,32
Cresud Clase 49 AR0682514259 CS49 2,8 5,0 0,0 3,12
Cresud Clase 52 AR0122431304 CS52 2,8 5,0 1,0 3,32
Cresud Clase 48 AR0587739282 CS48 2,8 5,0 1,0 3,32
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. Rating Rating Ratingde Rating

Sector Empresa Clase ISIN  Especie ~piTERIA  Califica. liquidez Total
Cresud Clase50  AR0394353335 CS50 28 5,0 1,0 3,32

Cresud Clase53  AR0092809794 CS53 2.8 50 1,0 3,32
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( crITERIA | Anexo Informativo

Tabla nro. 9 -Tabla de equivalencias entre el rating asignado (local) y las calificadoras de riesgo consideradas

FIXSCR Moody's Rating Calificadora
AAA+(arg) AAA+.ar 5
AAA(arg) AAA.ar 5
AAA-(arg) AAA-.ar 5
AA+(arg) AA+.ar 4
AA(arg) AA.ar 4
AA-(arg) AA-.ar 4
A+(arg) A+.ar 3
A(arg) A.ar 3
A-(arg) A-.ar 3
BBB+(arg) BBB+.ar 2
BBB(arg) BBB.ar 2
BBB-(arg) BBB-.ar 2
BB+(arg) BB+.ar 1
BB(arg) BB.ar 1
BB-(arg) BB-.ar 1
B+(arg) B+.ar 1
B(arg) B.ar 1
B-(arg) B-.ar 1
CCC+(arg) CCC+.ar 0
CCC(arg) CCC.ar 0
CCC-(arg) CCC-.ar 0
CC+(arg) 0
CC(arg) CC.ar 0
CC-(arg) 0
C+(arg) 0
C(arg) 0
C-(arg) 0
D(arg) D.ar 0
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(O crITERIA | Anexo Informativo

Grafico nro. 5 - Curva riesgo-retorno de obligaciones negociables argentinas. Emisiones bajo Ley Nueva York
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(O crITERIA | Anexo Informativo

Grafico nro. 6 - Curva riesgo-retorno de obligaciones negociables argentinas. Emisiones bajo Ley Argentina
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6% YFSE = 1B
VSCU (& MGCU
(o ¢ YM43
YM40
& RC5C YM39

5% voo 42 IRCO < VSCR

MGCN
4%

CS51
3% TLCQ |
7 GN43
G M4 G vscy
2%
G PN42
1% G PNRC
M. Duration
0%
0 1 2 3 4 5

pg. 23



/-'\) . ”
(. CRITERIA Sector: Petroleo & Gas

12%

Empresa Pampa Energia S.A. «
=
Pampa Energia es una compafia energética integrada 10%
L de Argentina. La empresa opera a través de los G mecs - s
Descripcioén . . ) < | MGCR
segmentos de generacion de electricidad, petroleoy 8% ——— o [
gas, petroquimicos y otros negocios. / MGCE MGCM
MGCO
Calificacion FIX SCR LP: AAA(arg) 6% O S o G mecu
Calificacién Moody’s N/A 4% Q meen MGCT
Redes pampa.com | X: N/A | LinkedIn: pampa-energia 2% MeCQ
Relaciones 1. Duration
o Lida Wang | investor@pampa.com 0%
Institucionales 0 2 4 6 8 10 12
Titulo MGCE (USD Linked) MGCQ MGCN MGCM MGCO
ISIN ARPAMP5600G7 AR0519406398 AR0765746752 USP7464EAS56 USP7464EAT30
Clase 13 25 22 21 23
Ley CABA, Argentina CABA, Argentina CABA, Argentina Nueva York, EUA Nueva York, EUA

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

19 de diciembre de 2027
USD Linked

0%

Sin cupdn

Bullet

Pesos

6 de agosto de 2028
Fijo

7,25%

Semestral

Bullet

UsD

4 de octubre de 2028
Fijo

5,75%

Semestral

Bullet

usD

10 de septiembre de 2031
Fijo

7,95%

Semestral

Bullet

usD

16 de diciembre de 2034
Fijo

7,875%

Semestral

Bullet

usb

pg. 24
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) CRITERIA

Empresa

Descripcioén

Calificacion FIXSCR

Calificacién Moody’s

Redes

Relaciones
Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Pampa Energia S.A.

Pampa Energia es una compania energética integrada
de Argentina. La empresa opera a través de los
segmentos de generacion de electricidad, petréleoy
gas, petroquimicosy otros negocios.

LP: AAA(arg)
N/A
pampa.com | X: N/A | LinkedIn: pampa-energia

Lida Wang | investor@pampa.com

MGCR MGC3
USP7464EAY25 USP7464EAB22
26 03

Nueva York, EUA Nueva York, EUA

14 de noviembre de 2037 15 de abril de 2029

Fijo Fijo
7,75% 9,125%
Semestral Semestral
Bullet Bullet
usD uUsD

12%

o
=
10%
C- Moecs
<
Q
8% e
’ C | MecM
MGCE

/ MGCO

6%
O G meeu
. OO
2% Q' | mMeeN MGCT
2% MGCQ
0%

0 2 4 6
MGCT MGCT
AR0145481872 AR0502646802
27 28

CABA, Argentina
01 de abril de 2029
Fijo

5,49%

Semestral

Bullet

usD

Sector: Petroleo & Gas

CABA, Argentina

21 de agosto de 2030
Fijo

5,50%

Semestral

Bullet

usD

MGCR

M. Duration

10

pg. 25



,-:\) . .
(J CRITERIA Sector: Petrdleo & Gas

12%

Empresa YPF S.A. o«
=

YPF es la principal empresa energética de 10% C- yMcu YMCX || yM34

Argentina, especializada en la exploracion,
Descripcién gentin: ; especializaca en @ expie G ymen =y <= YM44

produccion, refinacidny distribucion de 8% S U 2@

petréleo, gasy combustibles. YCAM YMCJ C veaN

I ee” YM42
B
Calificacién FIX SCR LP: AAA(arg) 6% 0 YM39
YM40
Calificacion Moody’s ME: AAA.ar 4% LS YM43
: : YM38 YMCY
o @
Redes ypf.com | X: @YPFoficial | LinkedIn: ypf-s-a- 2% YMA41
M. Duration
Relaciones Institucionales Margarita Chun | inversoresYPF@ypf.com 0%
0 2 4 6 8 10 12

Titulo YM4a1 YCAM YMCI YM43 YMC)J
ISIN AR0675705039 USP989MJBL47 USP989MJBS99 AR0156884063 USP989MIBT72
Clase 41 53 17 43 18
Ley CABA, Argentina Nueva York, EUA Nueva York, EUA CABA, Argentina Nueva York, EUA

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

08 de enero de 2027
Fijo

6,00%

Trimestral

Bullet

uUsD

21 de julio de 2027
Fijo

6,95%

Semestral

Bullet

usb

30 de junio de 2029
Fijo, step-up
2,50% - 9,00%

Semestral

Parcial, en 7 cuotas
semestrales

usD

14 de abirl de 2030
Fijo

5,50%

Semestral

Bullet

usD

30 de septiembre de 2033
Fijo, step-up

1,50% - 7,00%

Semestral

Parcial, en 4 cuotas anuales

uUsD

pg. 26



¢ CRITERIA

Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacién Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

YPF S.A.

YPF es la principal empresa energética de Argentina,
especializada en la exploracion, produccion, refinacién

y distribucién de petréleo, gasy combustibles.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

ypf.com | X: @YPFoficial | LinkedIn: ypf-s-a-

Margarita Chun | inversoresYPF@ypf.com

YMCX

USP989MIJBV29

31

Nueva York, EUA

11 de septiembre de 2031
Fijo

8,75%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales

uUsD

YM42
AR0123407162

42

CABA, Argentina

09 de marzo de 2029
Fijo

7,00%

Semestral

Bullet

uUsD

12%

TIR

10%

C ymcu

Sector: Petroleo & Gas

YMCX || YyM34

G yMme1 YMa4
8%

YCAM
TrTrod
6% O

@

YM38

l:)o

YM41

4%

2%

0%

YM35
AR0929824099

35

CABA, Argentina

27 de febrero de 2027
Fijo

6,25%

Trimestral

Bullet

usD

YMCJ
YM42

YM39

YM43

YMCY
AR0079616063

33

CABA, Argentina

10 de octubre de 2028
Fijo

6,50%

Trimestral

Bullet

usD

Nueva York, EUA
27 de junio de 2029
Fijo

8,50%

Semestral

Bullet

usb

C vcan
M. Duration
8 10 12
YMC1
US984245AS99
01

pg. 27



¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

YPF S.A.

YPF es la principal empresa energética de Argentina,
especializada en la exploracion, produccion, refinacién

y distribucién de petréleo, gasy combustibles.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

ypf.com | X: @YPFoficial | LinkedIn: ypf-s-a-

Margarita Chun | inversoresYPF@ypf.com

YMCU
USP989MJBU46

28

Nueva York, EUA
17 de enero de 2031
Fijo

9,50%

Semestral

Parcial,en 10
cuotas semestrales

uUsD

YCAN
USP989MJBNO3
54

Nueva York, EUA

15 de diciembre de 2047

Fijo
7,00%
Semestral
Bullet

uUsD

12%

TIR

10%

8%

G%Fg

4%

YM38 YMCY
60

2%
YM41

0%

YM34
US984245BB55
34

Nueva York, EUA

17 de enero de 2034

Fijo
8,25%

Semestral

Parcial,en 3
cuotas anuales

usD

Sector: Petroleo & Gas

YMCX
C ymcu YM34

G yMme1 YMa4

YCAM YMCJ

YM42

c
Q YM39
YM40
@

oY
)
4

YM43

YM38
AR0419238511

38

CABA, Argentina
22 de julio de 2027
Fijo

7,50%

Trimestral

Bullet

usD

CABA, Argentina
22 de julio de 2030
Fijo

8,75%

Semestral

Bullet

usb

C vcan
M. Duration
8 10 12
YM39
AR0081455617
39

pg. 28



¢ CRITERIA

Empresa
Descripcién

Calificacién FIXSCR
Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

YPF S.A.

YPF es la principal empresa energética de Argentina,
especializada en la exploracion, produccion, refinacién

y distribucién de petréleo, gasy combustibles.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

ypf.com | X: @YPFoficial | LinkedIn: ypf-s-a-

Margarita Chun | inversoresYPF@ypf.com

YM40
AR0963751125

40

CABA, Argentina

28 de agosto de 2028
Fijo

7,50%

Trimestral

Bullet

uUsD

YM44
USP989MIJCB55

44

Nueva York, EUA
18 de junio de 2035
Fijo

7,55%

Semestral

Bullet

uUsD

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

C ymcu

G yMme1 YMa4

FZ YCAM
Q YM39

SN 7__,9:-"""'"-. YM42
4

YM40

YM38

(@]

YM41

YMCY YM43

Sector: Petroleo & Gas

YMCX || YyM34

YMC

J

10

C vcan

M. Duration

12

pg. 29



¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Pan American Energy S.L.

PAE es una empresa energética argentina dedicada a la

exploracién, produccion y comercializacion de

petréleo y gas natural. Tiene operaciones en la Cuenca

del Golfo San Jorge y otras regiones.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

www.pan-energy.com | X: N/A | LinkedIn: pan-

american-energy

panamericanenergy@pan-energy.com

PNDC
USE7S78BAB82
12

Nueva York, EUA
30 de abril de 2027
Fijo

9,125%

Semestral

Parcial, en 5 cuotas
semestrales

uUsD

PNXC
USE7S78BAC65

31

Nueva York, EUA
30 de abril de 2032
Fijo

8,50%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas

uUsD

12%

TIR

10%

8%

6%

4

A
4% PN38

2% PN42

0%

PN43
USE7S78BAD49

43

Nueva York, EUA

15 de octubre de 2027
Fijo

7,90%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas

usD

Sector: Petroleo & Gas

(@]

PN36

PN42
AR0081130814

42

CABA, Argentina
17 de abril de 2027
Fijo

6,00%

Semestral

Bullet

usD

PN43

M. Duration
10 12
PN35
AR0623274765
35

CABA, Argentina

29 de septiembre de 2029

Fijo
7,00%
Semestral
Bullet

uUsD

pg. 30



¢ CRITERIA

Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacién Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Pan American Energy S.L.

PAE es una empresa energética argentina dedicada a la

exploracién, produccion y comercializacion de

petréleo y gas natural. Tiene operaciones en la Cuenca
del Golfo San Jorge y otras regiones.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

www.pan-energy.com | X: N/A | LinkedIn: pan-

american-energy

panamericanenergy@pan-energy.com

PN36

AR0677571967

36

CABA, Argentina

13 de noviembre de 2031
Fijo

7,25%

Semestral

Bullet

uUsD

PN38
AR0554009248

38

CABA, Argentina

11 de agosto de 2027
Fijo

6,50%

Semestral

Bullet

uUsD

12%

TIR

10%

8%

6% \ @]

4

A
4% PN38

2% PN42

0%

PN41
AR0299198264

a1

CABA, Argentina

27 de agosto de 2029
Fijo

7,50%

Semestral

Bullet

usD

Sector: Petroleo & Gas

U1 PN43

PN36

PNRC
ARAXIO5600X7

26

CABA, Argentina

07 de agosto de 2028
USD Linked

1,00%

Semestral

Bullet

usD

M. Duration
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¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones
Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Vista Energy Argentina S.A.U.

Vista es una empresa energética argentina especializada

en la exploraciony produccién de petréleoy gas. Se

enfoca principalmente en la explotacién de recursos no
convencionales en la Cuenca Neuquina y otras regiones

de Argentina.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

vistaenergy.com | X: N/A | LinkedIn: vistaenergy

Alejandro Cherfacov | ir@vistaenergy.com

VSCO
AR0399155156

23

CABA, Argentina

6 de marzo de 2027
Fijo

6,50%

Semestral

Bullet

usb

VSCP
AR0637277028

24

CABA, Argentina

3 de mayo de 2029
Fijo

8,00%

Semestral

Parcial, en 4 cuotas
semestrales

usb

12%

TIR

10%

Sector: Petroleo & Gas

8% 4,——-—-—-'-"""7:7 vscv @ @

VSCO
6%

G vsce
VSCW
4%
G vsey
2%
0%
0 2

VSCR
AR0138120560
26

CABA, Argentina

10 de octubre de 2031

Fijo

7,65%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales

usD

Nueva York, EUA

10 de diciembre de 2035
Fijo

7,625%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales

usD

CABA, Argentina

07 de marzo de 2030
Fijo

7,50%

Semestral

Bullet

usb

VSCX
Y VSCT
U vscu
VSCR
VSCz
M. Duration
4 6 8 10 12
VSCT VSCuU
USP9659RAA60 AR0707929003
27 28
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¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones
Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Vista Energy Argentina S.A.U. 12%

Vista es una empresa energética argentina especializada

en la exploraciony produccién de petréleoy gas. Se 10%

enfoca principalmente en la explotacién de recursos no

TIR

Sector: Petroleo & Gas

convencionales en la Cuenca Neuquina y otras regiones

de Argentina.

LP: AAA(arg) G vser
VSCW
4%
ME: AAA.ar
G vscy
2%
vistaenergy.com | X: N/A | LinkedIn: vistaenergy
0%
Alejandro Cherfacov | ir@vistaenergy.com 0 2
VSCV vVsCw VSCX
USP9659RAB44 AR0652555118 USP9659RAD00
29 30 31

Nueva York, EUA

10 de junio de 2033

CABA, Argentina

15 de abril 2027

8% 4_,,_,._._-—--"'C7 vscv @

VSCO
6%

Nueva York, EUA

08 de abril de 2038

Fijo Fijo Fijo

8,50% 6,00% 7,88%

Semestral Trimestral Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales Bullet Parcial, en 3 cuotas anuales
usbh usSb usD

VSCX
@]
Y VSCT
U vscu
VSCR
VSCz
M. Duration
4 6 8 10 12
VSCY VSCz
AR0844430410 AR0647284436
32 33

CABA, Argentina
16 de enero 2028
Fijo

3,75%
Semestral

Bullet

uUSD

CABA, Argentina
16 de julio 2029
Fijo

5,00%
Semestral
Bullet

uSD

pg. 33



¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones
Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Tecpetrol S.A.

Tecpetrol S.A. es una empresa argentina dedicada a la
exploracion, produccidn y comercializacion de petréleoy
gas natural. Forma parte del grupo Techint, y opera en
varios paises de América Latina, como Argentina, Peray
Bolivia.

LP: AAA(arg)
N/A

tecpetrol.com | X: @tecpetrol | LinkedIn: tecpetrol

https://www.tecpetrol.com/es/contacto?tab=relacion-
con-inversores#contacto

TTCE TTCS8
AR0121767674 AR0166027471
13 08

CABA, Argentina CABA, Argentina

21 de mayo de 2029 24 de octubre de 2027

Fijo Fijo
5,50% 5,00%
Semestral Semestral
Bullet Bullet
uUsD uUsD

12%

Sector: Petroleo & Gas

==
=
10%
TTCA
oty
=\
8%
’ G trep
6% C TTCY
8 (@)
4% Tres TTCE
TTCS
2%
M. Duration
0%
0 2 4 6 8 10 12
TTCO TTCA TTCB
AR0482976963 USP90187AR99 AR0152326457
09 10 11

CABA, Argentina

24 de octubre de 2029
Fijo

6,80%

Semestral

Bullet

usSD

Nueva York, EUA

22 de enero de 2033

Fijo

7,625%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales

usSD

CABA, Argentina

16 de octubre de 2027
Fijo

6,50%

Semestral

Bullet

usSD

pg. 34



¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones
Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Tecpetrol S.A.

Tecpetrol S.A. es una empresa argentina dedicada a la

exploracion, produccidn y comercializacion de petréleoy

gas natural. Forma parte del grupo Techint, y opera en
varios paises de América Latina, como Argentina, Peray
Bolivia.

LP: AAA(arg)

N/A

tecpetrol.com | X: @tecpetrol | LinkedIn: tecpetrol

https://www.tecpetrol.com/es/contacto?tab=relacion-
con-inversores#contacto

TTCD

USP90187AT55

12

Nueva York, EUA

03 de noviembre de 2030
Fijo

7,625%

Semestral

Bullet

usSD

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

Sector: Petroleo & Gas

M. Duration

12

pg. 35



¢ CRITERIA

Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Pluspetrol S.A.

Pluspetrol S.A. es una empresa multinacional argentina
dedicada a la exploracioén, producciéon y
comercializacidn de petroleoy gas. Opera en varias
regiones de América Latina, Africa y otras partes del
mundo.

LP: AAA(arg)
N/A

pluspetrol.net | X: N/A | LinkedIn: pluspetrol

Martin José Sapello Bonfiglio |
msapello@pluspetrol.com

PLC1 PLC2
AR0502588418 AR0502588418
01 02

CABA, Argentina CABA, Argentina

27 de enero de 2028 27 de enero de 2030

Fijo Fijo
6,00% 7,50%
Semestral Semestral
Bullet Bullet
uUsD uUsD

12%

2
=
10%
8%
6% o
(@]
4%
2%
0%
0
PLC3
AR0808016403
03

CABA, Argentina
30 de abril de 2028
Fijo

7,25%

Semestral

Bullet

uSD

Sector: Petroleo & Gas

PLC6

PLC4

~ =
A

PLC2 | PLC5

M. Duration

4 6 8 10
PLC4 PLC5
USP7924AAA62 USP7924AAC29
04 05

Nueva York, EUA
30 de mayo de 2032
Fijo

8,50%

Semestral

Bullet

uUSD

Nueva York, EUA
18 de mayo de 2031
Fijo

8,125%

Semestral

Bullet

usSD

pg. 36



¢ CRITERIA

Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Pluspetrol S.A.

Pluspetrol S.A. es una empresa multinacional argentina
dedicada a la exploracioén, producciéon y
comercializacidn de petroleoy gas. Opera en varias
regiones de América Latina, Africa y otras partes del
mundo.

LP: AAA(arg)
N/A

pluspetrol.net | X: N/A | LinkedIn: pluspetrol

Martin José Sapello Bonfiglio |
msapello@pluspetrol.com

PLC6 PLC?7
AR0559091100 USP7924AADO02
06 07

CABA, Argentina Nueva York, EUA

27 de febrero de 2029

Fijo Fijo

6,50% 7,55%

Semestral Semestral

Bullet Parcial, en 3 cuotas anuales
uUsD uUsD

30 de septiembre de 2037

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

Sector: Petroleo & Gas

PLC4
N
o ~—
= PLC7
© .C— PLC2 | PLC5
PLC6
Q PLC3
PLC1
M. Duration
2 6 8 10 12

pg. 37



¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén
Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Transportadora de Gas del Sur S.A.

TGS es una empresa argentina lider en transporte de
gas naturaly produccion de liquidos de gas. Opera el
mayor sistema de gasoductos del pais, abasteciendo
aindustrias, distribuidoras y generadoras de energia.

N/A

N/A

tgs.com.ar | X: @TGS_energia | LinkedIn: tgs_2

Carlos Almagro | inversores@tgs.com.ar

TSC3
USP9308RBA07
03

Nueva York, EUA
24 de julio de 2031
Fijo

8,50%

Semestral

Bullet

uUsD

TSC4
USP9308RBB89
04

Nueva York, EUA

20 de noviembre de 2035

Fijo
7,75%
Semestral
Bullet

UsD

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

Sector: Petroleo & Gas

C T1scs3

G TsC4

10

M. Duration
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Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

CAPEXS.A.

CAPEX S.A. es una empresa argentina dedicada a la

generacion de energiay la produccion de
hidrocarburos. Opera centrales térmicasy

renovables, con foco en la generacion eléctricaa gasy

energias limpias.

LP: AA(arg)

N/A

capex.com.ar | X: N/A | LinkedIn: somoscapex

info@grupocapex.com

CAC5
USP20058AE63

05

Nueva York, EUA

25 de agosto de 2028
Fijo

9,25%

Semestral

Parcial, en 8 cuotas
semestrales

uUsD

CACB
AR0561391449

11

CABA, Argentina

17 de junio de 2028
Fijo

7,75%

Trimestral

Bullet

usb

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

CACB

Sector: Petroleo & Gas

CACS5 """

M. Duration
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Telecom S.A.

Telecom es una empresa argentina lider en

telecomunicaciones, que ofrece servicios de telefonia
fija, movil, internet y television por cable. Opera bajo

diversas marcas, como Personal (telefonia movil) y

Cablevision (television por cable e internet).

LP: AA+(arg)

ME: AA+.ar

telecom.com.ar | X: @TelecomEmpresas | LinkedIn:

telecom-argentina

Luis F. Rial Ubago| Ifrialubago@teco.com.ar

TLCW
AR0931859976

30

CABA, Argentina

29 de mayo de 2030
Fijo

6,25%

Semestral

Bullet

uUsD

TLCM
USP9028NBT74
21

Nueva York, EUA
18 de julio de 2031
Fijo

9,50%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas
anuales

uUsD

12%

Nueva York, EUA

28 de mayo de 2033

Fijo

9,90%

Semestral

Parcial, en 2 cuotas anuales

usb

Sector: Telecomunicaciones

o
=
10% TLCP
O Tem 2 G mer
/ 0.0
6% e TLCW
TLCO
4% & TLev
G TLeQ
2%
0%

0 2 4 6
TLCP TLCO
USP9028NCA74 AR0241562484
24 23

CABA, Argentina

28 de noviembre de 2028
Fijo

7,00%

Semestral

Bullet

usD

M. Duration
10 12
TLCQ
AR0006792755
25

CABA, Argentina
02 de julio de 2027
Fijo

7,50%

Trimestral

Bullet

usb
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Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdn

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Telecom S.A.

Telecom es una empresa argentina lider en
telecomunicaciones, que ofrece servicios de
telefonia fija, movil, internet y television por cable.
Opera bajo diversas marcas, como Personal
(telefonia mévil) y Cablevisién (television por cable e
internet).

LP: AA+(arg)

ME: AA+.ar

telecom.com.ar | X: @TelecomEmpresas | LinkedIn:
telecom-argentina

Luis F. Rial Ubago| lfrialubago@teco.com.ar

TLCT TLCU
USP9028NCE96 AR0857544677
27 28

Nueva York, EUA CABA, Argentina

20 de enero de 2036 05 de marzo de 2029
Fijo Fijo

8,63% 6,50%

Semestral Semestral

Parcial, en 2 cuotas anuales Bullet

uUsD uUsD

Sector: Telecomunicaciones

12%

TIR

10% TLCP

8% TCU [

/ 0,00
e
6% S TLOW

2 /o7 TICV
C Teq
2%

0%

TLCV
AR0031549709

29

CABA, Argentina

29 de mayo de 2027
Fijo

3,50%

Trimestral

Bullet

usD

10

M. Duration

12
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Cresud SACIFyA

Cresud es una empresa argentina dedicada a la
producciéon y comercializacion de productos
agricolas, ganaderos y forestales. Gestiona grandes

areas de tierras agricolas y ganaderas en Argentinay

otros paises de América Latina.

LP: AAA(arg)

N/A

cresud.com.ar | X: @CRESUDIR| LinkedIn: cresud

ir@cresud.com.ar

CS53 Cs44
AR0092809794 AR0941280056
29 44

CABA, Argentina

30 de abril de 2030

CABA, Argentina

17 de enero de 2027

Fijo Fijo
6,25% 6,00%
Semestral Semestral
Bullet Bullet
uUsD uUsD

12%

TIR

10%

8% CSs49 o

6% CS44{ Q

4%

CS52

@ css1

2%

0%

CS51
AR0452589218

29

CABA, Argentina

20 de enero de 2027
Fijo

5,75%

Semestral

Bullet

usSD

Sector: Agro

CS53

4 6
CSs49
AR0682514259
30

CABA, Argentina

02 de septiembre de 2027
Fijo

7,25%

Semestral

Bullet

usSD

M. Duration
10 12
CS52
AR0122431304
30

CABA, Argentina
30 de abril de 2028
Fijo

4,75%

Semestral

Bullet

uSD
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Cresud SACIFyA

Cresud es una empresa argentina dedicada a la

producciéon y comercializacion de productos

agricolas, ganaderos y forestales. Gestiona grandes

areas de tierras agricolas y ganaderas en Argentinay

otros paises de América Latina.

LP: AAA(arg)

N/A

cresud.com.ar | X: @CRESUDIR| LinkedIn: cresud

ir@cresud.com.ar

CSs48
AR0587739282

27

CABA, Argentina
11 de julio de 2028
Fijo

8,00%

Semestral

Bullet

(UR1]

CS50
AR0394353335

28

CABA, Argentina

10 de marzo de 2029
Fijo

7,25%

Semestral

Bullet

usSb

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

o
=
CS49
CS44 7

CS51

Cs48

Sector: Agro

P i

CS52

CS50

CS53

M. Duration

10 12

pg. 43



¢ CRITERIA

Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

IRSA Inversiones & Representaciones

S.A.

IRSA es una empresa argentina dedicada a la inversiény

desarrollo de bienes raices, con un enfoque en

propiedades comerciales, residencialesy oficinas.

LP: AAA (arg)

N/A

irsa.com.ar | X: @IRSAIR | LinkedIn: irsa-inversiones-y-

representaciones

ir@cresud.com.ar

IRCF
USP58809BH95

14

Nueva York, EUA
22 de junio de 2028
Fijo

8,75%

Semestral

Parcial, en 5 cuotas
anuales

uUsD

IRCO

AR0084572384

23

CABA, Argentina

23 de octubre de 2029
Fijo

7,25%

Semestral

Bullet

usb

12%

o
[
10%
C IRCF
8%
6%
4% @X
IRCJ
20 IRCQ
0%

0 2
IRCQ
AR0336616088
25

CABA, Argentina

08 de junio de 2027
Fijo

3,75%

Semestral

Bullet

usD

Sector: Bienes Raices

IRCO

IRCP
4 6
IRCJ
AR0961375257
18

CABA, Argentina

28 de febrero de 2027
Fijo

7,00%

Semestral

Bullet

usD

M. Duration

8 10 12

IRCP

US450047A143

24

Nueva York, EUA

31 de marzo de 2035

Fijo

8,00%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales

usb
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Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

12%
Raghsa S.A.
Fundada en 1969, RAGHSA es una compafia dedicada al 10%
desarrollo de torres residenciales premium bajo la marca
Le Parc, edificios corporativos AAAy a la administracion 8%
de inmuebles de alta gama.

N/A 6%
ME: AA-.ar 4%
raghsa.com.ar | X: N/A| LinkedIn: raghsa-sa 2%
raghsa@raghsa.com.ar 0%

RAC4 RACS5
USP79849AD07 USP79849AE89

04 05

Nueva York, EUA Nueva York, EUA

4 de mayo de 2027 24 de abril de 2030
Fijo Fijo

8,50% 8,25%

Semestral Semestral

Bullet Bullet

usD usD

TIR

C raC4

Sector: Bienes Raices

G RAC5 —m—r

6 8 10

M. Duration

12
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Loma Negra Compainia Ind. Arg. S.A.

Loma Negra es la principal productora de cemento,
hormigén y cal de Argentina. Fundada en 1926, es una
compahia clave en la industria de la construccién,

abasteciendo a proyectos de infraestructura, vivienda y

obras civiles de todo el pais.

LP: AAA(arg)

N/A

lomanegra.com.ar | X: N/A | LinkedIn: loma-negra-ciasa

Diego Jalén | investorrelations@lomanegra.com

LOCS5
AR0579536985

05

CABA, Argentina
24 dejulio de 2027
Fijo

8,00%

Semestral

Bullet

(UR1]

LOC6
AR0204516451

06

CABA, Argentina

23 de enero de 2029
Fijo

6,50%

Semestral

Bullet

uSD

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

Sector: Materiales

TIR
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Edenor S.A.

Edenor (Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte
S.A.) es la mayor distribuidora de energia eléctrica de

Argentina. Fundada en 1992, opera en el norte de la

Ciudad de Buenos Airesy el conurbano bonaerense,

abasteciendo a mas de 3 millones de usuarios.

LP: A+(arg)

ME: A.ar

edenor.com.ar | X: @Edenor | LinkedIn: edenor

Solange Barthe Dennin

DNC3

AR0140482933

03

CABA, Argentina

22 de noviembre de 2026
Fijo

9,75%

Semestral

Bullet

usSD

DNC5
AR0674196495

05

CABA, Argentina

5 de agosto de 2028
Fijo

9,50%

Semestral

Bullet

usSb

Sector: Electricidad - Distribucion

14%

TIR

12% C bnea
G DNC7

10% C DNeCB

8% DNC5

4%, pNe3

2%

M. Duration
0%
0 2 4 6 10 12

DNC7 DNCS8 DNCA

US29244AAMA45 AR0787561361 USP3710FBA14

07 08 10

Nueva York, EUA
28 de mayi de 2033
Fijo

9,25%

Semestral

Parcial, en 2 cuotas

uSD

CABA, Argentina

7 de agosto de 2026
Fijo

8,50%

Semestral

Bullet

uUSD

Nueva York, EUA
28 de abril de 2033
Fijo

9,50%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas

uSD
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

12%

Aeropuertos Argentina 2000 S.A.

Aeropuertos Argentina es una empresa argentina
dedicada a la administracion, operaciéon y mantenimiento

10%

de aeropuertos en el pais. Fundada en 1998, gestiona 35 .
terminales aéreas, incluyendo los principales ’

aeropuertos como Ezeizay Aeroparque en Buenos Aires.
6%

LP: AA+(arg)
4%
ME: AA+.ar

N 0,
aeropuertosargentina.com/es | X: @AeropuertosAR | 2%

LinkedIn: aeropuertos-argentina
0%
Gimena Albanesi | galbanesi@aeropuertosargentina.com

ARC1
USP0092MAJ29

01

Nueva York, EUA

1 de agosto de 2031
Fijo

8,50%

Trimestral

Parcial, en 20 cuotas
trimestrales

uUsD

TIR

Sector: Logistica & Infraestructura

ARC1

10

M. Duration

12
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Genneia S.A.

Genneia es una empresa de generacion de energia

renovable y térmica. Especializada en energia edlica,

solar, térmicay biomasa. Fundada en 1994, opera

parques edlicos y solares en diversas regiones de la

Argentina.

N/A

ME: AA+.ar

genneia.com.ar | X: N/A | LinkedIn: genneia-s-a-

Mariana Vargas | investors@genneia.com.ar

GN47

AR0341140462

47

CABA, Argentina

17 de octubre de 2028
Fijo

6,00%

Semestral

Bullet

(UR1]

GN438
AR0580434501

48

CABA, Argentina

05 de marzo de 2028
Fijo

6,50%

Semestral

Bullet

uSD

12%

TIR

10%

‘/_C- GN49
8%

GN48
6% O GN47
4%
G cNa3
2%
0%
0 2

GN49
USP46756BQ76
49

Nueva York, EUA

02 de diciembre de 2033
Fijo

7,75%

Semestral

Parcial, en 3 cuotas anuales

uSD

Sector: Electricidad

GN43
AR0667572231

43

CABA, Argentina

08 de marzo de 2027
Fijo

6,25%

Trimestral

Bullet

usSD

M. Duration

12
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Empresa

Descripcién

Calificacion FIXSCR

Calificacion Moody’s

Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Mastellone Hermanos S.A.

Mastellone es una empresa lider en la industria lactea,
conocida por su marca principal, La Serenisima. Fundada
en 1929, se especializa en la producciény
comercializacion de leche, yogures, quesos, mantecasy
otros productos lacteos.

N/A

ME: A.ar

mastellone.com.ar | X: N/A | LinkedIn: mastellone-hnos.-
s.a.

https://www.mastellone.com.ar/Home/Contacto

MTC2
AR0469473414

02

Nueva York, EUA
22 dejunio de 2028
Fijo

6,50%

Trimestral

Bullet

(UR1]

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

C: mrC2

Sector: Alimentos & Bebidas

4 6 8 10

M. Duration
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Empresa
Descripcién

Calificacion FIXSCR
Calificacion Moody’s
Redes

Relaciones Institucionales

Titulo

ISIN

Clase

Ley

Vencimiento

Tipo de cupdén

Cupdn

Forma de Pago

Tipo de Amortizacién

Moneda

Arcor S.A.l.C.

Arcor es una empresa argentina fundada en 1951 que se

especializa en la elaboracion de productos alimenticios

de consumo masivo (galletitas, chocolates, helados, etc.)

La empresa también produce envasesy gestiona una

division agroindustrial. Arcor exporta a més de 100 paises.

LP: AAA(arg)

ME: AAA.ar

www.arcor.com/ar/ | X: @arcor | LinkedIn: grupo-arcor

arcorprensa@ballero.com.ar

AR0634275322

05

CABA, Argentina

31 de mayo de 2029
Fijo

5,25%

Semestral

Bullet

uUsD

RCCJ
USP04559AW36

18

Nueva York, EUA

9 de octubre de 2027
Fijo

8,25%

Semestral

Parcial, en 7 cuotas
semestrales

usb

12%

10%

8%

6%

4%

2%

0%

TIR

C Rcal

G RcsC

Sector: Alimentos & Bebidas

M. Duration
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A. Anexo Metodolégico

El sistema desarrollado por CRITERIA calcula primero un Rating Empresa “in-
house” (RC) que se obtiene segin una ponderacion uniforme de 5 variables que
surgen de los resultados trimestrales de cada una de las empresas cubiertas. La
Tabla nro. 8 describe cada una de las dimensiones consideradas, su naturaleza,
férmula, interpretaciéony criteriode evaluacion. ALRC se lo combina entonces con

la calificacion de riesgo de la Compafia (RF).

Por ultimoy paraobtener elrating de cada una de las emisiones consideradas, se

combinaelRCyelRFconunratingdeliquidez,de acuerdo conlasiguiente féormula:

RT ON; = 40% x RC; + 40% x RF; + 20% x RL;

donde,

RT ON; = Medida de preferencia (o Rating Total) para la obligacién negociable i del

emisor
RC;= Es el rating obtenido en elmétodo desarrollado por Criteria para elemisor j

RF; = Es un rating (que puede irde 0 a 5) que se aplica a cada emisidéni en funcién
de la calificacion de riesgo (local) provistapor FIX-SCR paralas emisionesde largo
plazo de la empresaj. En caso de no contar con dicha calificacion, se utlizara el
rating provisto por Moody’s para emisiones en moneda extranjera y la
correspondientetabladeequivalenciasentre ambascalificadoras. La Tablanro. 7
muestralasequivalenciasentre elratingasignadoy los ratings de las calificadoras

deriesgo consideradas.

RL; = Es unrating que va de 0 (nulo o muy bajo) a 5 (muy alto) y que se le asigna a

cadaemisiénienrelacion alvolumen operado promedio deldltimo trimestre.
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Tabla nro. 9 - Variables consideradas por el sistema de evaluaciéon CRITERIA

Ratio

Tipo

Férmula

Interpretacion

Criterio

Notas
Metodoldgicas

Ratio de Endeudamiento

Solvencia

Pasivo Total

Patrimonio Neto

Mide la proporcion entre la deuda
total de una empresa y su
patrimonio neto.

Indica cuéanto financiamiento
proviene de su pasivo en relacion
CON Sus recursos.

Un ratio alto no siempre es malo,
si la empresa genera suficiente
flujo de caja para pagar la deuda.

*Ratio bajo [< 0,5x]

*Ratio moderado bajo [< 1x]
eRatio moderado [< 1,5x]
*Ratio moderado alto [< 2x]
*Ratio alto [<2,5x]

*Ratio muy alto [>2,5x]

Apalancamiento Neto

Cobertura

Deuda Neta

EBITDA LTM?

Mide cuéntos afos le tomaria a
una empresa pagar su deuda neta
utilizando su EBITDA, suponiendo
que todos sus beneficios
operativos se destinan a pagar
dicha deuda.

Sirve para evaluar la solvencia
financiera y la capacidad de pago
de la deuda. Es clave en sectores
con alto apalancamiento, como
energia o telecomunicaciones.

*Ratio bajo [< 1x]

*Ratio moderado bajo [< 2x]
*Ratio moderado [< 3x]
*Ratio moderado alto [< 4x]
*Ratio alto [> 4x]

*Ratio muy alto negativo

[>5x] V [<0x]

La deuda neta se obtiene como
diferencia entre la deuda total y el
monto de efectivo, equivalencias
de efectivo e inversiones de corto
plazo equiparables al efectivo
declarados por la compafiia.

1. LTM: Ultimos 12 meses

Cobertura de Intereses

Cobertura

EBITDA

Intereses

Mide la capacidad de una empresa
para cubrir sus costos financieros
con su EBITDA.

Se utiliza para evaluar la
capacidad de la empresa para
afrontar los intereses de su deuda.

*Ratio alto [> 4,5x]

eRatio moderado alto [> 3,5x]
eRatio moderado [> 2,5x]
*Ratio moderado bajo [> 1,5x]
*Ratio bajo [> 0,5x]

*Ratio muy bajo [< 0,5x]

Se considera el EBITDA del
trimestre como el resultado
operativo de la compafia mas las
depreciaciones y amortizaciones
(sin ajustes)

Razén Corriente

Liquidez

Activos Corrientes

Pasivos Corrientes

Mide la capacidad de una empresa
para cubrir sus obligaciones de
corto plazo con sus activos de
corto plazo.

Sirve para analizar la solvencia a
corto plazo y elriesgo financiero
de la empresa.

*Ratio alto [> 2x]

eRatio moderado alto [> 1,6x]
eRatio moderado [> 1,2x]
*Ratio moderado bajo [> 0,8x]
*Ratio bajo [> 0,4x]

*Ratio muy bajo [< 0,4x]

Margen de EBITDA

Rentabilidad

EBITDA LTM2

Ventas LTM2

Mide la rentabilidad operativa de
una empresa, indicando qué
porcentaje de los ingresos por
ventas se convierte en EBITDA.

Se utiliza para evaluar la eficiencia
operativa y la capacidad de la
empresa para generar ganancias.

*Ratio alto [> 60%]

eRatio moderado alto [> 45%]
eRatio moderado [> 30%]
*Ratio moderado bajo [> 15%]
*Ratio bajo [> 5%]

*Ratio muy bajo [< 5%]

Se considera el EBITDA del
trimestre como el resultado
operativo de la compafia mas las
depreciaciones y amortizaciones

2. LTM: Ultimos 12 meses

pg. 53



Equipo de Research CRITERIA

Gustavo Araujo

Head de Research

Guadalupe Birén

Estratega de Renta Fija

Federico Sibilia

Estratega de Renta Fija

Alan Feldman

Estratega de Renta Variable

Fecha de Publicacién: 21 de octubre de 2026
contacto@criteria.com.ar | CRITERIA® 2026. Todos los derechos reservados.

AVISO LEGAL/DISCLAIMER: Este documento, y la informacidny estimacionesy alternativasen élexpresadas contiene informacién general correspondiente a la fecha de emision del informe
que esta sujeta a cambios sin previo aviso. CRITERIA no se responsabiliza ni se encuentra obligado a notificartales cambios o actualizar los contenidos del presente. No ha sido emitido para
entregar a clientes particulares. No se garantiza que la informacién que incluye sea exactay completa y no debe confiarse en ella como si lo fuera. Este documento y sus contenidos no
constituyen una oferta, invitacién o solicitud para la compra o suscripcion de valores u otros instrumentos, ni para decidir o modificar inversiones. En forma alguna este documento o su
contenido constituyen la base para un contrato, compromiso o decisién de cualquier tipo. Los contenidos de este documento se basan en informacién disponible de manera publica y que
ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal informacién no ha sido verificada en forma independiente por CRITERIA y, en consecuencia, no puede proveerse una
garantia, ni expresa ni implicita, respecto de su precision o integridad. CRITERIA no asume responsabilidad de ningun tipo por cualquier resultado negativo consecuencia del uso de este
documento o su contenido.

pg. 54



