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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina asigna
calificaciones a una nueva emision de
Compania General de Combustibles S.A.

ACCION DE CALIFICACION

Buenos Aires, Argentina
2 de octubre de 2024

Moody’s Local Argentina asigna a Compafiia General de Combustibles (“CGC”) una
calificacién en moneda extranjera de largo plazo de AA-.ar a las Obligaciones
Negociables (ON) Clase 36. Al mismo tiempo, afirma las calificaciones de emisor en
moneda local y en moneda extranjera de CGC en AA-.ar, y afirma la calificacion de
emisor en moneda local de corto plazo en ML A-1.ar. La perspectiva de las calificaciones
de largo plazo es estable.

La accién de calificacidon se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacién / Instrumento Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

actual actual anterior anterior
Compaiiia General de Combustibles S.A.
Calificacion de emisor en moneda local AA-.ar Estable AA-.ar Estable
Obl|g',ac.|ones Negociables Clase 23 con AA-.ar Estable AA-.ar Estable
vencimiento en 2031
Obl|g',ac.|ones Negociables Clase 33 con AA-.ar Estable AA-.ar Estable
vencimiento en 2026
Obl|g',ac.|ones Negociables Clase 35 con AA-.ar Estable AA-.ar Estable
vencimiento en 2026
Calificacion de emisor de corto plazo en ML A-1.ar . ML A-1.ar .
moneda local
Calificacion de emisor en moneda extranjera AA-.ar Estable AA-.ar Estable
Obl|g',ac.|ones Negociables Clase 17 con AA-.ar Estable AA-.ar Estable
vencimiento en 2025
Obl|g',ac.|ones Negociables Clase 34 con AA-.ar Estable AA-.ar Estable
vencimiento en 2026
Obligaciones Negociables Clase 36 con AA-.ar Estable ) )

vencimiento en 2027 ©
(*) Previo a Oferta Publica

Fundamentos de la calificacion

La calificacién de CGC incorpora la sélida posicion competitiva como uno de los
principales productores de petréleo y gas del pais, las buenas métricas de rentabilidad y
de cobertura de intereses, la amplia flexibilidad financiera y la adecuada diversificacion
operativa que posee la compaiiia. Las calificaciones se encuentran limitadas por el
moderado nivel de endeudamiento y las elevadas necesidades de CAPEX, la exposicién
de la compaiiia a las politicas del sector energético en Argentina y la volatilidad del
precio de los commodities energéticos.
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Para los ultimos 12 meses a junio de 2024, el EBITDA y el margen EBITDA (ajustado por Moody’s Local) de CGC se
ubicaron en ARS 248.985 millones (USD 240 millones, segun célculos propios) y 25,9%, respectivamente. En 2024 el
EBITDA (ajustado por Moody’s Local) de la compariia se vera afectado principalmente por mayores costos de
exploracién en pozos no exitosos y por la mayor presidn de costos en pesos sobre la generacién de fondos denominada
en ddlares ante una tasa de devaluaciéon por debajo de la inflaciédn. Esperamos que la compaiiia mantenga un nivel de
CAPEX elevado que le permitird incrementar levemente la producciéon mientras que la generacién de EBITDA se
mantendra en niveles de USD 250-300 millones anuales.

Consideramos que la compainiia reportard métricas de endeudamiento neto (segin céalculos de Moody’s Local
Argentina) en torno a 4,0x-5,0x para 2024 y que comenzaran a descender paulatinamente por una recuperacion en la
generacion de EBITDA en 2025, manteniendo holgadas coberturas de intereses (7,3x EBITDA reportado para los Gltimos
12 meses a junio de 2024) y un adecuado perfil de liquidez. En la segunda mitad de 2024 la compaiiia enfrenta
vencimientos de ONs, préstamos y pagarés en torno a USD 85 millones mientras que la caja y equivalentes a junio de
2024 ascendia a USD 242 millones.

A pesar del mayor nivel de endeudamiento financiero para implementar su importante plan de inversiones,
consideramos que CGC presenta una amplia flexibilidad financiera respaldada por el acceso a financiamiento en el
mercado de capitales local e internacional y a préstamos bancarios y financieros con privados. Durante 2024, la
compafiia emitié deuda financiera local por aproximadamente USD 388 millones (USD 235 millones en ONs), a una tasa
de interés de 4,94% y plazo de vencimiento a 18 meses (promedios).

Las ON Clase 36 seran emitidas por un valor nominal equivalente de hasta USD 30 millones, ampliables por hasta USD
70 millones. Las ON se encuentran denominadas y pagaderas en dolares estadounidenses (MEP) a una tasa de interés
fija a licitar, y tendran vencimiento a los 36 meses de la fecha de emisidn. Los fondos de la emisidn seran utilizados
para financiar capital de trabajo, CAPEX o refinanciacién de pasivos.

La calificacidn de crédito asignada a las ON a emitir podria verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el
proceso de finalizaciéon de documentos y la emisidn de valores que se encuentran en estado previo a oferta publica;
como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la calificacion tales como cambios en las
condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccion y los términos y condiciones de la
emisién o informacién adicional.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en las calificaciones podria generarse si se cumplen de manera conjunta: (i) un incremento en la produccidn
de la companiia que le permita aumentar la generacion de EBITDA; (ii) un nivel de endeudamiento por debajo de 3,0x de
forma sostenida; y (iii) un incremento en el nivel de reservas por encima de 10x afios.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en las calificaciones de la compaiiia podria generarse por (i) caidas en el nivel de produccién y/o incremento
en los costos que afecten considerablemente los margenes de rentabilidad; (ii) disminucidn significativa en el nivel de
afios de vida de reservas probadas; (iii) niveles de apalancamiento neto consistentemente por encima de 5,0x EBITDA;
(iv) flujos de fondos persistentemente negativos que no mejoren el nivel de produccion; o (v) un deterioro considerable
en las métricas de liquidez de la compaiiia.

Los respectivos informes de calificacidon se encuentran disponibles en https://argentina.moodys-local.com/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacion de Empresas No Financieras -
(31/8/2022), favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
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PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S. PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR,
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO
UN REFERENTE, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE
COMO UN REFERENTE.

Toda la informacidn incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que
la informacion que utiliza al asignar una calificacién crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo,
Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacidn recibida en el proceso de calificacion crediticia o en la elaboracion
de los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con
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UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.
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de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
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procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service,Inc. La informacion relativa a ciertas
afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han
notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com , bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate
Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestién Corporativa - Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre
Directores y Accionistas” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
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Crediticia.
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indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” seglin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
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Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
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Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segun se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emisién de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provision de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacion Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a
los "Negocios de Calificacion Crediticia" segtin la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion
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ningun propdsito regulatorio ni para ninglin otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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