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Argentina

Newsan S.A.

Principales Indicadores
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Indicadores
EBITDA® / Ventas netas 11,1% 8,3% 12,2% 5,8% 9,7%
EBIT® / Ventas netas 9,9% 71% 10,5% 3,5% 8,0%
Deuda® / EBITDA® 1,3x 1,9x 0,6x 5,3x 2,6x
CFO® / Deuda® 27,6% 28,0% 150,1% 49,9% 39,4%
EBITDA® / Gastos financieros® 4,0x 2,5x 4,4x 0,7x 4,2x
EBIT® / Gastos financieros® 3,5x 2,1x 3,8x 0,4x 3,4x
?g:r';’;f:me”te / Pasivo 122,6% 122,6% 160,7% 131,0% 151,0%
Millones de ARS (moneda constante al 30 de septiembre de 2021)
Ventas netas 129.484 91.402 99.314 50.165 65.425
Deuda® 18.825 18.825 7.709 15.385 16.235
CFOW 5.203 3.949 11.569 7.682 6.391
Patrimonio neto 18.652 18.652 29.164 26.256 20.915

() EBITDA es la utilidad antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacion; (%) EBIT es la utilidad antes de
intereses e impuestos; ) Se considera la deuda ajustada; ) CFO es el flujo de efectivo operativo; ) Contempla
intereses sobre deudas bancarias, financieras y comerciales, se utiliza gastos financieros totales cuando la
compa#iia no reporta el detalle; ®) Indicadores anualizados.

Newsan S.A. (“Newsan") es una compaiiia lider que cuenta con 30 afos de trayectoria en
Argentina, dedicada a la fabricacién, importacion y distribucion de electrénica de consumo
y exportacion de pesca. La compafifa importa, comercializa y distribuye una gran variedad
de electrodomésticos tanto de marcas propias como de marcas reconocidas

mundialmente.
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Resumen
Moody's Local AR (“Moody'’s Local Argentina”) asigna a Newsan S.A. (“Newsan”") una calificacion de emisor de corto plazo

en moneda local de ML A-1.ar a las Obligaciones Negociables Clase 11 por hasta ARS 750 millones ampliable hasta ARS 3.500
millones a emitir por la compafifa. Estas calificaciones de crédito podrian verse modificadas ante la ocurrencia de posibles
cambios en el proceso de finalizacion de documentos y la emisién de valores que se encuentran en estado previo a oferta
publica. Esta calificacion de crédito se basa en cierta informacion que puede cambiar antes de la realizacion de tales
contingencias, incluyendo condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccion y los términos y
condiciones de la emisién. Cualquier cambio pertinente en dicha informacion o informacién adicional podria resultar en un
cambio en esta calificacion de crédito.

Asimismo, Moody's Local Argentina afirma las calificaciones previamente asignadas: calificaciones de emisor en moneda
local de largo plazo y de corto plazo en A.ar y ML A-1.ar respectivamente, y calificacion a las lineas de crédito con el Banco
Nacion de corto plazo en moneda local en ML A-1.ar. La perspectiva de la calificacion de largo plazo es estable dado que no
se esperan cambios significativos en los fundamentos crediticios de la compafiia en el corto y mediano plazo.

Las calificaciones de Newsan S.A. reflejan su posicion lider en fabricaciéon, comercializacion vy distribucién de
electrodomeésticos. Durante el afio 2020, la compafia fabricd el 29% de los televisores y el 39% de los aires acondicionados
producidos en Tierra del Fuego, y produjo el 32% de los celulares, constituyéndose en el segundo fabricante de celulares de
Argentina. La calificacién contempla ademas los buenos indicadores crediticios de la compafila para su categoria de
calificacion.

Moody's Local Argentina considera que los resultados de 2020 fueron extraordinarios tanto en términos de ventas reales
como de rentabilidad, principalmente debido a una demanda extraordinaria de electronica de consumo apoyada en una
mayor utilizacion de los productos en los hogares, la elevada brecha entre el dolar paralelo y el oficial que implica
electrodomeésticos baratos en el mercado local y la continuacién de los programas de crédito “Ahora 12" y “Ahora 18”.

Durante el tercer trimestre de 2021, las ventas de Newsan ascendieron a ARS 91.402 millones, mientras que el EBITDA fue
de ARS 7.574 millones, con un margen de rentabilidad del 8,3%, inferior a lo observado en 2020. Hacia adelante, Moody's
Local Argentina estima que la compafiia presentara margenes de EBITDA normalizados en torno al 8%-10%.

Para los proximos 18-24 meses, esperamos que la compafiia mantenga niveles de endeudamiento conservadores en torno
a 1,0x EBITDA, en linea con una generacion de caja consistente con un plan de inversiones mayoritariamente de
mantenimiento. En nuestra opinién, Newsan ha incrementado su endeudamiento en el corto plazo, aunque para financiar
un mayor nivel de inventarios. Consideramos que el manejo en las necesidades de capital de trabajo y el descalce natural de
moneda generado entre las importaciones y las ventas en el mercado local son factores a monitorear. La compafiia mitiga
dichos riesgos con una gestion activa de hedging de moneda a través de sus exportaciones, contratos de futuros de doélar y
yuan y mediante el manejo de sus activos y pasivos en moneda extranjera.

Moody's Local Argentina estima que las compafiias del sector enfrentaran durante los préximos doce meses un entorno
operativo complejo con un nivel de demanda que podria mantenerse mayormente presionado por un menor salario real
disponible, especialmente en el segmento de consumo de clase media.
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Fortalezas crediticias

»  Alianzas estratégicas con marcas internacionales en la industria de la electrénica de consumo
»  Posicion lider en el mercado de electrodomésticos en Argentina
»  Solida estructura de capital con bajos niveles de endeudamiento y elevadas coberturas de interés

Debilidades crediticias

»  Exposicion a la politica fiscal del gobierno argentino
»  Exposicién a riesgo regulatorio
»  Complejo entorno operativo

Descripcion del emisor

Newsan S.A. (“Newsan") es una compafiia lider que cuenta con 30 afios de trayectoria en Argentina, dedicada a la fabricacion,
importacién y distribucién de electrénica de consumo y exportacion de pesca. La compaiiia importa, comercializa y
distribuye una gran variedad de electrodomésticos tanto de marcas propias como de marcas reconocidas mundialmente.

La empresa posee cinco plantas industriales (cuatro ubicadas en la Provincia de Tierra del Fuego bajo el régimen de
promocion industrial vigente hasta 2038 en el marco de la Ley 19.640 y una en Campana, Provincia de Buenos Aires) y dos
centros logisticos en los cuales produce y distribuye productos bajo marcas propias, tales como Noblex, Atma, Philco, Siam
y Sansei, asi como también bajo marcas de terceros a partir de alianzas estratégicas con importantes clientes internacionales
como Motorolay LG, entre otros.

Adicionalmente, la compafiia cuenta con una unidad de negocios de exportacién, Newsan Food, con presencia en 70 paises
entre los que se destacan China, Espafia, Estados Unidos, Francia, Israel, Italia, Japén y Rusia. Newsan Food participa en toda
la cadena de valor de la pesca: captura, proceso, congelado, almacenaje, marketing y venta, y exporta ademas productos
agropecuarios como frutas secas, miel, mani y carne bovina y porcina.

Newsan se origind como producto de la fusion de los activos escindidos de Sansei, en ese entonces licenciataria de las marcas
Aiwa y Sansei y propietaria de la marca Sansei, y ciertos activos escindidos de Sanelco, licenciataria para la Argentina de la
marca Sanyo, cuyo paquete accionario era en su totalidad de propiedad de Sanyo.

En octubre de 2019, se fusionaron por absorcién Newsan S.A., Electronic System S.A., Kirbo S.A., Misur S.A. y Noblex
Argentina S.A. siendo Newsan S.A., en su caracter de sociedad absorbente, la continuadora de las sociedades absorbidas.

Analisis de los factores estandares de calificacion

Estabilidad del sector
Durante 2020, a pesar del impacto inicial de la pandemia que afect6 la produccion y el consumo durante los meses de marzo,

abril y mayo, las ventas totales de electrodomésticos publicadas por el INDEC, aumentaron un 10,2% en términos reales con
un crecimiento nominal del 49,9%, mientras que los segmentos de telefonia y televisores crecieron un 69,9% y 58,6%
respectivamente, por encima de la inflacion del periodo. Este aumento se explica principalmente por el uso intensivo de la
electronica de consumo producto del aumento de la permanencia en los hogares, las facilidades de crédito con la
continuacion de los Planes “Ahora 12" y “Ahora 18", la aceleracion de la inflacién y las restricciones a la importacién con una
elevada brecha cambiaria entre el dolar paralelo y el comercial.
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FIGURA 2: Ventas de electrénica de consumo a precios corrientes (variacién interanual no acumulada)
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacidn del INDEC

Durante los primeros nueve meses de 2021, las ventas totales de electrodomésticos publicadas por el INDEC, aumentaron
un 14,0% en términos reales con un crecimiento nominal del 73,9%. El segmento de celulares registré un aumento real del
33%, mientras que el segmento de televisores lo hizo en un 11,5% y el de aires acondicionados presentd una leve caida real
del 1,1%.

No obstante, Moody's Local Argentina considera que la electrénica de consumo ha mostrado en los ultimos afios elevadas
debilidades con un mercado total con tendencia a la baja, en linea con una evolucion negativa de tanto los salarios reales
como los salarios en dolares. Al 31 de diciembre de 2020, las unidades de teléfonos celulares vendidas informadas por el
INDEC cayeron un 9,7% con respecto a 2019 y se ubican levemente por encima de la mitad de las unidades vendidas en el
primer semestre de 2017, mientras que, durante los ultimos tres afios, los salarios reales han presentado una caida anual
promedio del 3,3%. Los mercados de televisores y aires acondicionados, considerados mas discrecionales, presentan caidas
mayores en torno al -12,0% y -18,8% respectivamente. Moody's Local Argentina estima que las compafifas del sector
enfrentaran durante los proximos doce meses un entorno operativo complejo con un nivel de demanda que podria
mantenerse mayormente presionado por un menor salario real disponible, especialmente en el segmento de consumo de
clase media.

FIGURA 3: Ventas (unidades) FIGURA 4: Salario e inflacién — variacién interanual
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Principales regulaciones del sector:

i Régimen de la Promocidn Industrial de la Provincia de Tierra del Fuego

La Sociedad goza de los beneficios promocionales establecidos por la Ley N° 19.640.

La Ley N° 19.640, del 16 de mayo de 1972, establecié un régimen especial fiscal y aduanero (el “Régimen de Promocién”),
mediante la implementacion de beneficios impositivos y aduaneros en el entonces Territorio Nacional de la Tierra del Fuego,
Antértida e Islas del Atlantico Sur (hoy territorio provincial de Tierra del Fuego). A esos efectos, el Régimen de Promocion
constituyd en area aduanera especial (“AAE") en Tierra del Fuego. Un AAE es un ambito al cual le aplica un sistema arancelario
(existiendo una diferencia entre el nivel arancelario que rige en tal area y aquél vigente en el territorio aduanero general) y
de prohibiciones de caracter econémico a las importaciones y exportaciones. Principales Beneficios Tributarios y Aduaneros
bajo el Régimen de Promocion:

»  Exencién del 100% del Impuesto a las Ganancias

»  Exencion del Impuesto al Valor Agregado (“IVA") por ventas realizadas en Tierra del Fuego. Las realizadas al
territorio continental estan gravadas por el IVA a la tasa del tributo. Dicho impuesto es cobrado a los clientes

»  Exencidn del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta
»  Exencidn de pago de derechos de importacién
» Reintegro de los tributos originados por exportaciones

ELl 23 de octubre de 2021 se publico el Decreto 727/2021 que extiende la vigencia del Régimen de Promocién Industrial hasta
el 31 de diciembre de 2038, con posibilidad de ser extendido por 15 afios mas luego de cumplidos doce afios de la vigencia
del Decreto.

Escala
Moody's Local Argentina considera que Newsan tiene una elevada escala operativa con ventas en 2020 por ARS 99.314

millones. A septiembre de 2021, el 90% de las operaciones de Newsan se encontraban concentradas en Argentina, mientras
que solo el 10% de sus ingresos provienen de la exportacién. En afios anteriores, la expansion y crecimiento de la industria
de productos electrénicos ha sido dependiente de las politicas gubernamentales que favorecen la sustitucién de
importaciones, los beneficios impositivos para la produccién local y las medidas tomadas para estimular el consumo.
Actualmente, los productos importados representan un 10% de la demanda total de electrénica de consumo en Argentina.

En el segmento de aires acondicionados, las ventas de la compafiia tuvieron un comportamiento por encima del registrado
en la media de la industria. Las ventas de aires acondicionados en 2020 fueron de 356.130 unidades frente a las 350.807
unidades que se vendieron en 2019, un aumento del 1,5% frente a una caida del 19% experimentada en el mercado. En el
mercado de teléfonos celulares, se registrd una disminucion a 2,2 millones de unidades en 2020 desde las 2,7 millones de
unidades en el afio 2019.

Perfil de negocios

POSICION COMPETITIVA

Newsan es una compafiia lider en fabricacién, comercializacion y distribucion de electrodomésticos y consolidd su posicion
como el nimero uno en el segmento de aires acondicionados, TV y audio, nimero 2 en pequefios electrodomésticos,
celulares y hornos microondas y nimero 3 en el segmento de tablets, cuidado personal y linea blanca. Ademas, su divisién
Newsan Food es el principal exportador de pesca desde el afio 2014.

Durante el afio 2020, la compafiia fabricd el 29% de los TV y 39% de los aires acondicionados producidos en Tierra del
Fuego, y produjo el 32% de los celulares, constituyéndose en el segundo fabricante de celulares de Argentina.

15 de febrero de 2022 Informe de calificacion: Newsan S.A.
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En los ultimos afios la compafiia llevé a cabo un plan de posicionamiento de sus principales marcas: Noblex (electronica de
consumo), Philco (aires acondicionados), Atma (marca familiar con foco en la accesibilidad y masividad) y SIAM (linea blanca,
principalmente heladeras). Actualmente la compafiia planea lanzar dos marcas nuevas estratégicas para bicicletas (Battle) y
cuidado personal (Allure).

DIVERSIFICACION DE NEGOCIOS

La compafiia posee tres segmentos de negocios principales:

»  Propia produccién: comprende la actividad industrial que se lleva a cabo en la planta de Ushuaia y abarca los
electrodomésticos y electronica de consumo (televisores y monitores, aires acondicionados, hornos microondas,
equipos de audio y camaras digitales, teléfonos celulares y pequefos electrodomésticos)

»  Reventa: abarca los productos que son importados y luego comercializados, entre los que se encuentran pequefios
electrodomésticos y productos de audio

»  Exportacién: comprende los productos alimenticios que son exportados por la compafiia, principalmente productos
de la industria pesquera

FIGURA 5: Ingresos por segmento de negocio FIGURA 6: Volumen de ventas por segmento de negocio
Exportacién Display + . -
10% informati é'!/res Acondicionados
7% m\ °
Reventa

%~

Linea Blanca
8%

Otros
~— 54%

Celulares
28%

\_ Propia

produccion
83%

Nota: Informacidn al 30 de septiembre de 2021
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FIGURA 7: Evolucion de las unidades vendidas para las principales lineas de negocio — diciembre 2021
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacion provista por Newsan

Exportaciones

Newsan exporta alimentos a través de su unidad de negocios Newsan Food, especialmente productos provenientes de la
industria pesquera. En el periodo 2018-2020 este segmento representd en promedio un 14% de los ingresos por ventas de
la compafifa, aunque mostrando cierta volatilidad. Durante 2020, la compafiia exportd sus productos a 36 paises y entre los

principales destinos se encuentran China, Estados Unidos, Perd, Brasil, Espafia, Rusia, Tailandia, Italia Vietnam, Japon,
Indonesia y Reino Unido.

Las actividades pesqueras de Newsan se ubican en la Patagonia Argentina y las exportaciones tienen su origen en distintos
puertos del pafs, principalmente los de Buenos Aires, Mar del Plata, Puerto Madryn, y Puerto Deseado. Newsan Food exporta

lo producido por 46 barcos (entre congeladores y fresqueros), de un ecosistema de socios estratégicos y opera con 12 plantas
pesqueras y 3 camaras frigorificas.

En menor medida, la compafiia exporta miel y aceite de mani, para lo que cuenta con una planta homogeneizadora de miel,
radicada en Buenos Aires y una planta de procesado de aceite de mani, ubicada en Cérdoba.

Concentracion de la cartera de clientes

Newsan cuenta con una cartera atomizada con mas de 2.000 clientes. Sin embargo, los diez mayores clientes (importantes
retailers) concentraban el 46,6% de las ventas netas a diciembre de 2020. Moody's Local Argentina considera que este riesgo
se ve parcialmente mitigado por contratos de seguros de COFACE (calificada por Moody's Investors Service en Baal/EST)
para gran parte de su cartera y por la elevada calidad crediticia de la mayoria de sus clientes con presencia mundial.

Rentabilidad y eficiencia

A diciembre de 2020, Newsan presentd ventas y EBITDA por ARS 99.314 millones y ARS 12.111 millones respectivamente.
Los margenes EBIT y EBITDA se ubicaron en 10,5% y 12,2%, significativamente superiores a los 3,5% y 5,8% observados en
2019 aunque no comparables dada la fusién de Newsan S.A. y Electronic Systems S.A. en octubre de 2019. No obstante,
Moody's Local Argentina considera que los resultados de 2020 fueron extraordinarios tanto en términos de ventas reales
como de rentabilidad, principalmente debido a una demanda extraordinaria de electrénica de consumo apoyada en una
mayor utilizacion de los productos en los hogares, la elevada brecha entre el ddlar paralelo y el oficial que implica
electrodomésticos baratos en el mercado local y la continuacién de los programas de crédito “Ahora 12" y “Ahora 18”.
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Durante el tercer trimestre de 2021, las ventas de Newsan ascendieron a ARS 91.402 millones, mientras que el EBITDA fue
de ARS 7.574 millones, con un margen de rentabilidad del 8,3%, inferior a lo observado en 2020. Hacia adelante, Moody's
Local Argentina estima que la compafiia normalizara su margen de EBITDA en torno al 8%-10%.

FIGURA 8: Margen EBITDA
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los estados financieros de Newsan

Apalancamiento y cobertura

Moody's Local Argentina considera que Newsan presenta una sélida estructura de capital. A septiembre de 2021, la deuda
financiera reportada de Newsan se ubicaba en ARS 18.825 millones, concentrada en un 100% en el corto plazo y compuesta
principalmente por adelantos de cuenta corriente (34%), Obligaciones Negociables (ON) de corto plazo (24%), cauciones
en moneda local (22%) y préstamos bancarios (16%), utilizados para financiar las necesidades de capital de trabajo. El 86%
del total de la deuda de la compafiia se encuentra denominada en pesos argentinos y el 14% en dolares estadounidense.

Para el mismo periodo considerado, el ratio de deuda ajustada a EBITDA se ubicé en 1,9, superior al 0,6x registrado al cierre
del 2020, mientras que los ratios de EBIT y EBITDA a gastos financieros fueron de 2,1x y 2,5x respectivamente. La generacion
de caja operativa de la compafiia ascendid a ARS 3.949 millones, con un indicador de CFO a deuda volatil en torno al 28%.

FIGURA 9: Apalancamiento FIGURA 10: Cobertura
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Durante 2020 y 2021, Newsan realizo la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase 5, Clase 6, Clase 7 y Clase 8 de
corto plazo por un monto de ARS 1.084 millones, ARS 1.638 millones, ARS 1.244 millones y ARS 1.157 respectivamente, a
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tasa BADLAR mas margenes de corte de 5,0%, 4,75%, 5,5% y 5,75%. Las ON Clase 5, 6 y 7 fueron pagadas en su totalidad
en enero y septiembre de 2021y febrero de 2022, en sus respectivas fechas de vencimiento.

En agosto de 2021, la compafiia emiti¢ las Obligaciones Negociables Clase 9 por ARS 1.955 millones, que devenga intereses
trimestrales a una tasa BADLAR mas margen de corte de 5,5% y tiene vencimiento en agosto de 2022. En diciembre de
2021, compafiia emitio las Obligaciones Negociables Clase 10 por casi ARS 1.900 millones, la cual devenga intereses
trimestrales a una tasa BADLAR mas margen de corte de 5,5% y tiene vencimiento en diciembre de 2022.

La compaiiia planea la emision de Obligaciones Negociables Clase 11 por ARS 750 millones, ampliable hasta ARS 3.500
millones para refinanciar sus pasivos de corto plazo.

FIGURA 11: Perfil de vencimientos (ONs) FIGURA 12: Composicién de la deuda financiera al 30/9/2021
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Hacia adelante, Moody'’s Local Argentina espera que la compafiia mantenga niveles de endeudamiento conservadores en
torno a 1,0x EBITDA, en linea con una generacion de caja consistente con un plan de inversiones de mayoritariamente
mantenimiento. En nuestra opinion, Newsan ha incrementado su endeudamiento en el corto plazo, aunque para financiar
un mayor nivel de inventarios. Consideramos que el manejo en las necesidades de capital de trabajo y el descalce natural de
moneda generado entre las importaciones y las ventas en el mercado local son factores a monitorear. La compafiia mitiga
dichos riesgos con una gestién activa de hedging de moneda a través de sus exportaciones, contratos de futuros de dolar y
yuan y mediante el manejo de sus activos y pasivos en moneda extranjera.

Politica financiera
Moody's Local Argentina considera que Newsan posee un adecuado perfil de liquidez. A septiembre de 2021, la compafiia

reporto caja y equivalentes por ARS 1.265 millones y una deuda financiera de corto plazo de ARS 18.825 millones, lo que
deriva en un ratio de caja y equivalente sobre deuda de corto plazo de 6,7%, significativamente menor al 46,9% reportado
al cierre de 2020. Esta disminucion se debe principalmente a un aumento de 144% en el endeudamiento de corto plazo de
la compafiia. Adicionalmente, el indicador de liquidez corriente fue de 122,6%, inferior a lo reportado en diciembre 2020
(160,7%).

Newsan cuenta con pleno acceso al financiamiento bancario local y posee un adecuado historial de emisiones en el mercado
de capitales argentino.
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FIGURA 13: Liquidez corriente
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El detalle de las lineas de crédito calificadas es el siguiente:
Newsan S.A., Newsan Food S.A.U. y Pilisar S.A., en forma mancomunada y solidaria; y de uso indistinto:

» Hasta ARS 2.000 millones para capital de trabajo hasta un afio de plazo, descubiertos transitorios, apertura de cartas
de crédito, financiacién de importaciones y posibles operaciones de cadena de valor con sus clientes y proveedores

» Hasta USD 5 millones para prefinanciacion de exportaciones
» Hasta ARS 500 millones para descuento de cheques de pago diferido y/o descuento de facturas.

Las lineas de crédito poseen un riesgo maximo posible de ARS 3.000 millones y su fecha de vencimiento es el 30/06/2022.

Otras consideraciones

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales
Las empresas manufactureras en Argentina estan expuestas a regulaciones de salud y seguridad en el trabajo. Newsan sigue

una Politica de Gestién Integrada que estd orientada al desarrollo de programas de prevencién y promocion para garantizar
el cuidado de la salud y mantener un entorno laboral seguro para su personal. Ademas, cuenta con un programa para el
desarrollo personal y profesional de sus empleados y para la inclusion de minorias. Las consideraciones sociales no son un
factor relevante para determinar la calidad crediticia de la empresa.

Ambientales
Newsan cuenta con una politica ambiental que busca reducir los impactos en el medio ambiente a partir de la gestion

eficiente de la energia en sus plantas productivas y la disminucién de las emisiones de carbono. Ademds, en su proceso
productivo utiliza sustancias no nocivas para el ambiente y gases refrigerantes que para sus productos que tienen menor
impacto en la capa de ozono. Asimismo, la compafiia posee un programa de cuidado de la biodiversidad y la preservacion
de los recursos marinos. Las consideraciones ambientales no son un factor relevante para determinar la calidad crediticia de
la empresa.

Gobierno corporativo
A diferencia de los riesgos ambientales y sociales, que pueden estar impulsados por factores externos, como regulaciones o

cambios demograficos, los riesgos de gobierno corporativo dependen en gran medida de los emisores. El gobierno
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corporativo es muy relevante para todas las compafiias y es importante para los tenedores de bonos porque las debilidades
del gobierno pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una compafifa. Cuando la calidad crediticia se
deteriora debido a un mal gobierno corporativo, como una falla en los controles que resulta en una mala conducta financiera,
puede tomar mucho tiempo recuperarse. Varias empresas del sector tienen propiedad o control familiar. Las compafiias
privadas carecen de la flexibilidad financiera de tener capital publico como moneda para financiar adquisiciones, y pueden
ser reacias a reducir los dividendos. La independencia del Directorio también puede ser una preocupacion.

Las politicas financieras, la credibilidad de la gestion, el enfoque de sostenibilidad y los registros de seguridad hablan de la
calidad del gobierno corporativo. Otros factores incluyen (1) la complejidad de la estructura organizativa y de propiedad, (2)
la capacidad de gestionar y tratar bien con todas las partes interesadas, (3) el cumplimiento y la presentacion de informes,
(4) la estructura de la junta, las politicas y los procedimientos, y (5) la transparencia al tratar con gobiernos y organismos
reguladores.

Moody's Local Argentina considera que Newsan presenta un adecuado gobierno corporativo, demostrado en el exitoso
manejo operativo y financiero a través de los ciclos econdmicos de la Argentina.
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Informacién contable e indicadores operativos y financieros

(Uit 123:‘:::5; 3T 2021 2020 2019 2018
INDICADORES *
EBITDA / Ventas netas 11,1% 8,3% 12,2% 5,8% 9,7%
EBIT / Ventas netas 9,9% 7,1% 10,5% 3,5% 8,0%
Deuda ajustada / EBITDA 1,3x 1,9x 0,6x 5,3x 2,6x
Deuda neta ajustada / Deuda 1,2x 1,7x 0,3x 3,9x 2,1x
CFO / Deuda 27,6% 28,0% 150,1% 49,9% 39,4%
EBITDA / Gastos financieros 4,0x 2,5x 4,4x 0,7x 4,2x
EBIT / Gastos financieros 3,5x 2,1x 3,8x 0,4x 3,4x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 122,6% 122,6% 160,7% 131,0% 151,0%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 6,7% 6,7% 46,9% 25,4% 22,7%
5 s de 8 (rendsromogines 0 ey vmm am ws g
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas netas 129.484 91.402 99.314 50.165 65.425
Resultado bruto 23.846 14.025 21.263 10.221 13.964
EBITDA 14.317 7.574 12.1M 2.910 6.367
EBIT 12.821 6.524 10.443 1.745 5.225
Intereses 3.613 3.047 2.756 4.086 1.528
Resultado neto 12.621 6.445 8.708 (1.837) 179
FLUJO DE CAJA
Flujo generado por las operaciones 8.463 216 22.209 12.023 3.915
CFO 5.203 3.949 11.569 7.682 6.391
Dividendos (17.295) (17.270) (5.376) (6.007) (2.577)
CAPEX (559) (544) (78) (634) (768)
Flujo de fondos libres (12.657) (13.864) 6.115 1.041 3.045
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Caja y equivalentes 1.265 1.265 3.615 3.901 3.063
Activos corrientes 57.816 57.816 52.762 58.349 34.593
Bienes de uso 6.245 6.245 6.525 7.725 8.045
Intangibles 604 604 393 484 492
Total activos 66.052 66.052 62.134 71.019 46.770
Deuda corto plazo 18.825 18.825 7.709 15.385 13.512
Deuda largo plazo - - - - 2.724
Total deuda 18.825 18.825 7.709 15.385 16.235
Total pasivo 47.399 47.399 32.970 44763 25.855
Patrimonio neto 18.652 18.652 29.164 26.256 20.915

* Indicadores anualizados para 3T 2021

Nota: Los valores expresados contienen ajustes realizados por Moody's Local Argentina y pueden no coincidir con los valores presentados por la empresa en
sus estados contable
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Informacion complementaria

Detalle de las calificaciones asignadas

Tipo / Instrumento Calificacion actual Calificacion anterior
Calificaciéon de emisor en moneda local A.ar/Estable A.ar/Estable
Calificacién de emisor de corto plazo en moneda local ML A-l.ar ML A-l.ar
Obligaciones Negociables Clase 8 por hasta $750 millones ampliable por
. ML A-l.ar ML A-l.ar

hasta $2.500 millones
Obligaciones Negociables Clase 9 por hasta $750 millones, ampliable hasta

. ML A-l.ar ML A-l.ar
$2.500 millones
Obllgaaor\es Negociables Clase 10 por hasta $750 millones, ampliable hasta ML A-1ar ML A-lar
$2.500 millones
Obligaciones Negociables Clase 11 por hasta $750 millones, ampliable hasta

. *) ML A-l.ar -
$3.500 millones
Lineas de crédito en moneda local con el Banco de la Nacién Argentina ML A-1.ar ML A-lar
(corto plazo)

(*) Previo a Oferta Publica

Informacién considerada para la calificacion
»  Estados Contables anuales, auditados por los periodos anuales 2018-2020, disponibles en www.cnv.gob.ar
»  Estados Contables trimestrales por los periodos comprendidos en 2021 y anteriores, disponibles en www.cnv.gob.ar
»  Prospectos de las emisiones, disponibles en www.cnv.gob.ar

Definicion de las calificaciones asignadas
» A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en comparacién
con otros emisores locales.
» ML A-l.ar: Los emisores calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda senior
no garantizada de corto plazo en comparacion con otros emisores locales

“,n “wn

» Moody’s Local Argentina agrega los modificadores "+” y "-" a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC. El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacidn genérica.
ningtin modificador indica una calificacién media. y el modificador “-” indica una calificacidn en el extremo inferior de

la categoria de calificacidn genérica.

Metodologia utilizada
»  Fue empleada la metodologia de calificacién de empresas no financieras, disponible en www.cnv.gob.ar.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir, vender o negociar los
instrumentos objetos de calificacion.
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