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Factores relevantes de la calificacion

Asignacion ON Clase II: FIX SCR (afiliada de Fitch Ratings) - en adelante FIX - confirmé la
calificacion de emisor y las ON vigentes de largo plazo de Pecom Servicios Energia S.A.U.
(PECOM) en categoria AA-(arg), Perspectiva Estable. Asimismo, asigné en misma categoria a
las ON Clase Il a ser emitidas por la compaiiia por hasta USD 15 MM, ampliables por hasta
USD 70 MM con vencimiento final en una tnica cuota a los 24 meses desde la fecha de emision
y liquidacion con intereses semestrales con tasa fija a licitar. Considerando el stock de deuda al
cierre de marzo de 2025, los vencimientos remanentes del afio son por USD 106,7 MM (sin
considerar subsidiarias) compuestos por USD 55,3 MM de pagarés y USD 51,4 MM de
préstamos bancarios. Dado el nivel de flujo generado y la estructura de capital, se requiere una
gestioén activa con foco en extender plazos a fin de preservar la liquidez y sostener el plan de
crecimiento. La compaiiia posee lineas de crédito disponibles por aproximadamente USD 80
MM (a nivel grupo), historial positivo de acceso al crédito y apoyo accionario demostrado en
ejercicios anteriores.

Reingreso al upstream: La calificacién incorpora la mejora esperada en la generacion de flujo a
partir de la adquisicion de las concesiones “Escalante - El Trébol” y “Campamento Central -
Canadon Perdido” en la Cuenca Golfo San Jorge (provincia de Chubut). El reingreso de
PECOM como operador upstream, tras dos décadas, consolida su rol como integrador vertical
de servicios, ejecucion e ingenieria en petréleo y gas, generando sinergias operativas siendo
PECOM uno de los principales oferentes de servicios para la industria del upstream en
Argentina.

Fuerte vinculo con el grupo econdmico: La calificacion considera el fuerte vinculo
reputacional, estratégico y operacional a nivel consolidado con el resto de las companias del
grupo, integrado por Molinos Rio de la Plata S.A. y Molinos Agro S.A., ambos emisores
calificados por FIX en AA(arg), Perspectiva Estable. Asimismo, los accionistas han demostrado
su compromiso a través de los aportes de capital integrados por el equivalente a USD 70 MM
entre 2021 y 2023, asi como por USD 51 MM en diciembre de 2024. FIX considera que la
fortaleza del vinculo le aporta escalones adicionales a la calificacion de emisor individual de
PECOM.

Mayor apalancamiento por menor EBITDA: FIX ha ajustado a la baja su proyeccién de
EBITDA para el 2025 a niveles en torno a los USD 60 MM (en comparacién a los USD 100 MM
previos) derivado de menor produccién en E&P (-2 Mbbl/dia), por demoras en el proceso
transicién para la toma de posesion de las areas, lo que postergo la ejecucién de proyectos de
incremento de produccion y optimizacion operativa (lifting cost), asi como la baja en el precio
del crudo y menores ventas en otros segmentos de negocio (por selectividad de proyectos y
redefinicion estratégica). El endeudamiento neto contra EBITDA en 2025 se encontraria en
torno a 5,2x (medido en dodlares), con pico de 6x EBITDA en 2026 debido a mayores
inversiones. A marzo 2025, la deuda incremental para el pago de las dreas mas la financiacion
del CAPEX generd un nivel de apalancamiento neto transitorio contra EBITDA (afio movil) de
15,5x (medido en ddlares), por encima de la esperado por FIX.

Ambicioso plan de expansion: La compafiia posee un plan de inversiones de aproximadamente
USD 270 MM en los préximos tres afos de los cuales, USD 215 MM seran destinadas al
segmento E&P. Sin embargo, considerando los tiempos requeridos para completar el proceso
de toma de posesion de las dreas, junto con la baja en el precio del crudo, se han ajustado
algunos proyectos, estimandose para 2025 un nivel de inversiones en el orden de USD 55 a 65
MM, segln proyecciones de la compaiiia.
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Flujos de fondos libre negativo por expansion: FIX estima que el Flujo de Fondos Libres (FFL)
de PECOM sera negativo en al menos los proximos tres anos derivado del plan de inversiones
y el retraso en la mayor generacion de flujo en E&P. Para 2025, se estima FFL negativo en
niveles cercanos a los USD 70 MM (por menor nivel de inversiones) con margenes de EBITDA
del 8% impulsado por mayor peso de la actividad en el upstream. En el resto de los segmentos,
se estima que los margenes seguiran ajustados debido al ambiente competitivo en que se
desempeiia la compafiia.

Estabilidad de ingresos: Los segmentos de Servicios e Ingenieria y Construcciones agregan
estabilidad a los ingresos de la compania, a través de contratos plurianuales con contrapartes
de alta calidad crediticia en los sectores de hidrocarburos, energia eléctrica y mineria de la
Argentinay Brasil.

Sensibilidad de la calificacion

La calificacion considera la renovacién del consentimiento con ciertos acreedores de deuda asi
como el apoyo de sus accionistas en caso de ser requerido. Asimismo, incorpora la ejecucion de
los planes de inversion sobre las areas a adquirir con la consecuente recuperacion de la
produccion a los niveles esperados por la compaiia.

La calificacion incorpora el fuerte vinculo con el resto de las compaiiias del grupo, integrado
por Molinos Rio de la Plata S.A. y Molinos Agro S.A. Cambios en la calificacién de estas
compaiiias, podrian modificar la calificacion individual de PECOM.

Una menor generacién de flujos consolidados en base a los esperado, causado por la dificultad
de reducir el lifting cost de las dreas adquiridas, mayor monto de inversiones de capital y menor
nivel de produccion al esperado segun las proyecciones de la compaiiia, con consecuente
incremento del apalancamiento al esperado podrian representar bajas de calificacion.

Liquidez y Estructura de Capital

Alto nivel de apalancamiento con ajustada liquidez: Al cierre de marzo de 2025, la caja e
inversiones corrientes ascendia USD 35 MM con deuda por USD 346 MM (USD 303 MM a
diciembre 2024), derivado de las necesidades de fondos por la adquisicion de las nuevas areas,
el plan de inversiones y los gastos de reestructuracién corporativa. Si bien la cobertura de
intereses con EBITDA (afio movil) fue de 0,7x, medidos contra FGO (afio movil) resulté de 2,4x
(ambos medidos en ddlares). El 10 de marzo de 2025, PECOM realizé la emision de su primera
obligacién negociable por USD 29,9 MM con vencimiento en 2029 y tasa del 7,9%. Con dicha
emision y el préstamo bilateral con ICBC (también en marzo) la Comparia adecud el perfil de
vencimientos de la deuda, teniendo aproximadamente USD 230 MM estructurados en el largo
plazo.

En 2025, tiene vencimientos por USD 106,7 MM compuestos por USD 55,3 MM de pagarés y
USD 51,4 MM de préstamos bancarios. Dado el nivel de flujo generado por la compafiia, se
requiere de la refinanciacién de la deuda y/o aportes de capital para solventarlos.

FIX estima en 2026 un pico de deuda en torno a USD 380/430 MM destinado principalmente
al financiamiento del plan de inversiones, que derivaria en niveles de apalancamiento neto en
torno niveles a las 6x (medido en ddlares).

Cabe resaltar que la compaiiia ha sido dispensada por la falta de cumplimiento de uno de los
covenants de la deuda, referido a la deuda neta, los cuales son revisados semestralmente. FIX
espera que la compaiia siga contando con el apoyo de sus acreedores de deuda ante
potenciales incumplimiento de los mismos.

Perfil del Negocio

Pecom Servicios Energia S.A.U. es una empresa que desarrolla soluciones y servicios para la
industria energética y minera. El grupo empresario al que pertenece cuenta con mas de 70
anos de experiencia y junto con Molinos Rio de la Plata y Molinos Agro forman parte del grupo
de empresas pertenecientes a miembros de la familia Pérez Companc. Pecom tiene presencia
en Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia y Uruguay.
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La compaiiia realiza la prestacion de servicios (“Servicios”), la realizacion de la ingenieria y la
ejecucioén de obras (“Ingenieria y Construcciones”) y recientemente, incorporé el segmento de
produccion de hidrocarburos a partir de la adquisicion de dos areas productivas de campos
maduros de YPF en la Provincia de Chubut (“Escalante - El Trébol” y, “Campamento Central -
Canadoén Perdido”) las cuales ya cuentan con las aprobaciones y traspasos aprobados por la
Provincia

PECOM esta desarrollando una estrategia de crecimiento y redefinicién del portafolio de
negocios focalizado en el crecimiento en el segmento de upstream, generacién de valor en
Servicios Integrados para el Oil & Gas y Construcciones para la industria Energética. En este
sentido, en el upstream busca crecer a través de la incorporacién y/o adquisicion de activos
maduros (aplicacion de recuperacion mejorada de petrdleo), aunque no se descartan
oportunidades en areas no convencionales.

La redefinicién del portafolio de negocios requerird una reestructuracion de la Compania a fin
de generar ahorros en la gestion y operacion de las actividades de la Sociedad. En este sentido,
la compafia ha ejecutado ajustes en estructura y overhead por USD 30 MM previendo
ejecutar optimizaciones de costos por otros USD 35 MM. Este requerimiento presiona el flujo
de caja de la compafiia aunque los ahorros serian compensados en el plazo de
aproximadamente un afo.

Servicios y Soluciones (60% de las ventas a marzo 2025 - 3 meses):

Pecom proporciona soluciones integrales en el campo de la energia, mediante la prestacién de
servicios de diversa indole en areas hidrocarburiferas a las compafias concesionarias de areas
sitas en las Cuencas Neuquina, Cuyana, Golfo San Jorge y Austral, incluyendo servicios de
operacién y mantenimiento integral, servicios de well services, obras menores, elaboracién y
suministro de productos quimicos y equipos de bombeo artificial de crudo (artificial lift). A
continuacién, se proporciona un detalle de los servicios que brinda:

- Operacién de plantas de tratamiento de petréleo, aguay gas.
- Mantenimiento e integridad de ductos de diversa magnitud.
- Operacién de plantas generadoras de energia eléctrica.

- Montaje y desmontaje de equipos de bombeo.

- Transporte de cargas sélidas.

- Aplicaciéon de productos quimicos.

- Mediciones fisicas por eco-dinamometria.

- Ingenieria de procesos de produccién.

Como consecuencia de la compra de Bolland, actualmente Pecom realiza actividades con
presencia en el negocio de productos quimicos en Bolivia y en Colombia, asi como también en
el negocio de bombas mecanicas de profundidad para la extracciéon de crudo en Brasil y en
Colombia, asi como también servicios de operacién y mantenimiento en Brasil.

Ingenieria y Construcciones (20% de las ventas a marzo 2025 - 3 meses):

Pecom realiza obras de infraestructura para la industria de petréleo y del gas, la industria
minera y la industria eléctrica, comprendiendo soluciones integrales que involucran el
desarrollo de la ingenieria, asi como también el suministro de los equipos y materiales y la
ejecucion de la construccién y puesta en marcha de las obras encomendadas en los dmbitos
geograficos donde tales actividades se desenvuelven.

En el marco de sus actividades de Ingenieria y Construcciones, PECOM se dedica a la
elaboracién de ingenieria de detalle, gestion integral de suministros y construccion de
gasoductos y oleoductos, redes de distribucién de gas, plantas de proceso de tratamiento
primario y Plantas de procesamiento minero.

En materia de petréleo y gas, PECOM realiza proyectos en estos sectores:

- Upstream: Construccion de plantas e instalaciones en yacimientos, unidades de separacién,
baterias, plantas de tratamiento de gas y petréleo, flowline, plantas compresoras y tendidos
eléctricos.
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- Midstream: Construccién de ductos de gran porte, playas de tanques (terminales),
instalaciones de superficie, plantas de bombeo y de compresion.
- Downstream: Paros de planta (revamping), plantas de refinacién y petroquimica.

Produccion de hidrocarburos (20% de las ventas a marzo 2025 - 3 meses):

PECOM regresa como operador en el sector de Oil & Gas de Argentina con la adquisicion de
dos concesiones petroleras, ubicadas en Golfo San Jorge (Provincia de Chubut). Las areas de
Campamento Central - Cafiadon Perdido (50%, compartida con Enap Sipetrol) y El Trébol -
Escalante (100%), las cuales fueron adquiridas a YPFen el contexto del Proyecto Andes.
Ambas concesiones tienen vencimiento en 2047. El 15 de noviembre, se obtuvo la aprobacién
por parte de la provincia de Chubut para el area “Escalante - El Trébol”, mientras que el 31 de
enero de 2025 se formalizé el traspaso de la participacién de YPF en el 50% de la concesion del
area “Campamento Central - Cafadon Perdido”. La cesion de las areas implica para la
companiia compromisos financieros por un monto total de USD 114,5 millones. En agosto
2024, Pecom realizé un pago inicial correspondiente al 20%, mientras que, el 80% restante fue
abonado en fecha de cada traspaso de concesion.

En instancias del proceso de compra de las areas, no se registraron compromisos de inversion
pendientes. La estrategia de Pecom es posicionarse en este segmento aprovechando las
sinergias que le otorgan sus servicios y activos asociados a la operacién y mantenimiento de
yacimientos de petréleo y gas. En el corto plazo, se focalizara en la recuperacion terciaria para
revertir el declino de los pozos e incrementar asi la produccion.

En contexto de esa transaccién y en forma conjunta con la firma de la escritura de cesién de las
dreas, se firmd un acuerdo de venta con YPF para los proximos 3 afios por 1.200 m3/d del
petréleo crudo producido (=85% de la produccidn actual), a precio de mercado (tipo de crudo
Escalante; precio brent mas ajuste por Escalante menos quita Termap). Luego, YPF tendria la
opcién de first offer para produccion incremental en la medida que iguale las condiciones de
precio, plazay plazo de pago.

Asimismo, se firmé un contrato de transporte para la evacuacién de la produccién con libre
acceso Yy tarifa regulada. La produccién de ambas concesiones se envia actualmente en
condiciones de venta a la planta Canadén Perdido, la que continta siendo operada por YPF,
donde se despacha al oleoducto que transporta dicha produccion hasta Termap (Caleta
Cordova). Actualmente, la produccién de gas se destina a consumo interno.

Los pozos activos totalizan 732 (529 El Trébol - Escalante y 203 Campamento Central -
Canadon Perdido), en su gran mayoria de recuperacion secundaria, con una produccién
promedio durante el primer trimestre del afio de 7,3 Mboe/d (a participacion de Pecom). Las
concesiones abonan 9% de regalias (proyectos incrementales de recuperacion terciarias
abonaran 6%) y 3% por canon.

A diciembre 2024, las reservas totalizaban 15,7 MMBOE (a participacién de Pecom), un 75%
superiores al 2023, revirtiendo el declino natural en contexto de caida de perforacion de pozos
a partir de 2020. Hacia adelante, el plan de perforaciéon y work over contempla 80 pozos de
recuperacién secundaria (finalizarian en 2027) y 105 pozos de recuperacidon terciaria
(finalizarian en 2031), con inversiones de capital estimadas por la compaiiia, en el orden de
USD 225 millones hasta 2028, concentrandose mayormente en 2025 y 2026. (USD 65 MM y
USD 110 MM respectivamente).

Clientes, proveedores y contrapartes

Los principales competidores de Pecom en el servicio de operacién y mantenimiento son AESA
Astra Evangelista S.A., ENSI, Manpetrol, Petrosar, Ingenieria SIMA, Petrogas, Clear Petroleum
TSB, y Huinoil. Al 31 de diciembre de 2023, Pecom es lider en este segmento del mercado,
seguido por AESA Astra Evangelista S.A. como principal competidor. El porcentaje restante se
encuentra dividido entre otras pequefas y medianas empresas o empresas propias de las
concesionarias operadoras.

Los principales competidores de Pecom en el servicio de Ingenieria y Construcciones son
Techint, AESA, Milicic, Contreras Hnos., OPS y EDVSA.

Finanzas Corporativas
Petroéleoy Gas
Argentina

Evolucién Reservas Oil & Gas (MM boe)
Datos a participacion de Pecom

e CP - CC El Trebol - Escalante
40,0
30,0
20,0
10,0
e

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Secretaria de Energia e informacion de Pecom.

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
Informe de Calificacién | 23 mayo 2025

fixscr.com 4


https://mase.lmneuquen.com/petroleo/ypf-firmo-la-venta-15-areas-convencionales-n1134142

FiXSCI' Finanzas Corporativas
«..FitchRatings Petroleoy Gas

Argentina

Pecom tiene presencia en estos servicios en las principales cuencas hidrocarburifera del pais
teniendo como clientes a las principales operadoras, a saber: YPF, PAE, CGC, Shell, ENAP,
Pluspetrol, Chevron, Tecpetrol, Pampa Energia, entre otras.

Inversiones

Previo al ingreso al upstream, Pecom no ha precisado de inversiones significativas para la
prestacién de sus servicios, las que no superaron histéricamente el 3% de las ventas siendo en
su mayoria por flota de equipos. No obstante, a partir de la adquisicion de las areas para
produccién de hidrocarburos, planea realizar inversiones de capital por USD 225 MM entre
2025 y 2028 (de los cuales 65 MM serian realizados en 2025), concentrada en un 75% en la
concesion El Trébol - Escalante, y principalmente a perforacién de pozos, sumado a algunas
obras de facilities y work overs.

Costos

La estructura de costos de la compania esta compuesta principalmente por costos asociados al
personal (51% de las ventas promedio Ultimos 3 afios), seguido por compra de bienes
comercializables (=15%).

Posicion Competitiva

Pecom es una empresa con mas de 70 anos de experiencia desarrollando soluciones y servicios
para las industrias energética y minera. Se encuentra estratégicamente posicionada para
capturar y capitalizar oportunidades en areas clave para el crecimiento y desarrollo econémico
de Argentina. Estas areas incluyen el desarrollo de recursos no convencionales en Vaca
Muerta, las optimizaciones en campos maduros convencionales, el desarrollo de
infraestructura eléctrica para impulsar el desarrollo de la matriz energética argentina, y el
potencial minero del pais, con especial atencion en el desarrollo del litio y el cobre.
Adicionalmente, a través de sus sociedades controladas, actia en dos de los principales
mercados de energia de la region: Brasil y Colombia, donde lleva adelante planes de
crecimiento basado en su portafolio de servicios y productos lideres, como ser bombas de
levantamiento artificial y tratamientos quimicos para la produccién de hidrocarburos.

La principal ventaja competitiva de la compaiia reside en su posicién de liderazgo en los
mercados donde actlia y una organizacion apropiada para provisién de los Servicios y la
ejecucion de los proyectos de Ingenieria y Construcciones, a diferencia de sus competidores de
menor escala. Por otra parte, su origen y precedentes con el Grupo le permite beneficiarse de
una experiencia, prestigio y antecedentes diferenciales en el mundo de la industria de la
energia.

Mediante la reciente oferta de compra de areas hidrocarburiferas a YPF, el grupo econémico
reingresa nuevamente al segmento de operador de yacimientos, 21 afios después de que la
empresa de energia del grupo Perez Companc vendiera sus activos locales a Petrobras en
mayo de 2003. En los ultimos ocho afos, Pecom decididé recuperar el terreno en el sector
energético mediante la adquisicion de compariias como Skanska (ex SADE), Tel3 y Bolland, que
le permitié convertirse en una de las mayores empresas de servicios petroleros del pais.

Administracion y Calidad de los accionistas

Pecom Servicios Energia S.A.U. forma parte del grupo de empresas pertenecientes a miembros
de la familia Perez Companc, a través de su participacion en Santa Margarita LLC - Serie A. El
grupo opera en tres grandes segmentos: Alimentos y bebidas a través de Molinos Rio de la
Plata, Agronegocios a través de Molinos Agro y Energia a través de Pecom, entre otras.

La administracion de la compania estd a cargo de un Directorio compuesto por 4 miembros
titulares, con amplia trayectoria en los servicios que presta Pecom. Asimismo, la fiscalizacién
de la compaiia se encuentra a cargo de un érgano colegiado integrado por tres Sindicos
titulares. Finalmente, dispone de un departamento de Auditoria Interna. El auditor externo de
sus estados financieros es Ernst & Young.
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Riesgos del sector

FIX estima que la produccién de petréleo y gas continuardn mostrando una tendencia de
crecimiento durante en 2025 favorecida por una mayor capacidad de evacuacién y la
consolidaciéon de un entorno operacional mas claro y estable. El potencial de crecimiento a
futuro seguird expuesto a la volatilidad en los precios internacionales, las regulaciones
sectoriales, mayores necesidades de evacuacién, disponibilidad de equipos de perforacion y
fractura de alta potencia y escasez de mano de obra en una actividad con demanda creciente.

FIX estima que la produccién de crudo en 2025 alcanzara niveles cercanos a los 800 Mbbl/d
promedio anual (+13% respecto al promedio de 2024) impulsado por el crecimiento del shale
oil en la cuenca neuquina y la mayor capacidad de evacuacion a través de Oldelval por la
inauguracion del proyecto “Duplicar Plus” momento a partir del cual, la cuenca neuquina tiene
una capacidad de evacuacion de aproximadamente 750 Mbbl/d a través de Oldelval (540
Mbbl/d), OTASA (110 Mbbl/d) y otros oleoductos (100 Mbbl/d). Ademas de la mayor
capacidad de transporte se espera un incremento en la capacidad de almacenaje. En este
sentido se destaca la ampliacion de Oiltanking que permitird despachar 210 Mbbl/d
adicionales en 2025 y 105 Mbbl/d incrementales a partir de 2026 con una inversién de USD
580 millones.

Con relacidn a los precios, FIX ha ajustado su proyeccién para el 2025 a la baja en un promedio
de USD 65 por barril manteniendo el precio hasta el 2027. Se monitoreara la profundidad de la
baja registrada en los Ultimos dias y su impacto en términos de inversiones y rentabilidad en
funcion de las estructuras de costos particulares de cada compaiia.

En un contexto de elevada volatilidad en el precio internacional del crudo, la produccién de
tipo convencional se encuentra mas expuesta a pérdidas en la rentabilidad producto de los
mayores costos operativos en comparacion con la extraccién no convencional con menores
costos y mayor flexibilidad para ajustar el nivel de inversiones segln los niveles de precio
vigentes.

En caso del gas, FIX estima un incremento en la produccién promedio diaria del 10% respecto a
los valores del 2024 (139 MMm?3/d), promediando en el afio unos 155 MMm?3/d derivado
principalmente de la mayor produccién en Fénix (+10MMm?3/d) y la mayor capacidad de
tratamiento en la planta de procesamiento de La Calera (5,5 MMm?3/d) (entre otros). La mayor
oferta estara soportada por una mayor demanda derivada de la recuperacion esperada en la
economia (crecimiento del PBI estimado en el orden del 54%), y la reduccion en las
importaciones de gas debido a la mayor capacidad de transporte a través del Gasoducto
Francisco Pascasio Moreno (ex GPNK) y la reversion del gasoducto norte. Con relacion a los
precios, FIX considera la continuidad de las condiciones establecidas en el Plan Gas hasta 2028
con precios promedios en torno a los USD 3,5 por millén de BTU entrando a un régimen de
precios de mercado a partir de entonces.

Las reservas comprobadas de Argentina al 31 de diciembre de 2023 (ultimo dato disponible)
totalizaron 3.002 MMboe; un 3% superiores a las del 2022; el 52% son de fuentes no
convencionales, ubicadas principalmente en la Cuenca Neuquina (58%) seguida por la cuenca
Golfo San Jorge (39%). Para el gas, totalizaron 487.472 MMm?® un 8% mas altas que las
registradas en 2022, el 71% corresponden a recursos no convencionales, ubicadas casi en su
totalidad en la Cuenca Neuquina (75%) seguido por la cuenca Austral (16%).

Con relacién al downstream, se espera una recuperacion en el consumo impulsado por la
recuperaciéon esperada en el producto bruto derivado de un mayor nivel de actividad. El sector
posee limitaciones por la capacidad instalada (tratamiento de aproximadamente 660 Mbbl/d)
que histéricamente fue inferior a la demanda siendo necesario importar saldos remanentes. En
el corto/mediano plazo no se esperan grandes obras que incrementen la capacidad de refino
actual pudiendo observarse incrementos provenientes de eficiencias operativas de no mas del
5%.

La continuidad en el crecimiento del sector hacia el futuro seguira limitada por la capacidad de
evacuacion. En este sentido, los principales proyectos son el Oleoducto Vaca Muerta Sur
(VMOS) que permitird adicionar, en la cuenca neuquina, una capacidad incremental de
transporte de crudo de 180 Mbbl/d hacia fines de 2026, 550 Mbbl/d hacia mediados de 2027 y
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700 Mbbl/d a partir de 2028. En el caso del gas, la mayor capacidad exportable comenzara en
2027 através del arribo de unidades flotantes de licuefaccion.

Factores de Riesgo de la Compaiiia

e  Margenes presionados en el segmento de servicios para resultar adjudicados.

e Norenovacién del amendment por incumplimiento de covenants de su deuda.

e Concentracion de las operaciones en pocas concesiones.

e La compania opera en un sector dependiente de medidas gubernamentales que
garanticen su sustentabilidad. FIX considera que cambios en el marco normativo podrian
afectar el negocio de las empresas que participan en dicho mercado.

Factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG)

Los principales factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados
para el sector de Oil & Gas incluyen las emisiones efectivas y potenciales de Gases de Efecto
Invernadero (GEI) a lo largo de toda la cadena de valor, el historial de incidentes criticos ante
fugas y derrames en las operaciones, junto con los programas de prevencion y mitigacion y los
programas de cuidado de la biodiversidad en zonas aledafas. FIX evaluard los riesgos
ambientales asociados a la calidad del aire, la gestion del agua (especialmente en zonas de
stress hidrico) y el tratamiento de residuos, efluentes y materiales peligrosos. Respecto a los
riesgos de Transicion Energética, se tienen en consideracion los riesgos de demanda y
regulatorios asociados a la descarbonizacion de la economia y la diversificacién de la matriz
energética. Se analiza la situacién actual y planes a futuro hacia los objetivos de Net Zero y el
impacto ante la creacion de potenciales impuestos de carbono; como asi también los
porcentajes de generacion por tipo de energia y tecnologia y la estrategia corporativa en
relacion con la resiliencia, mitigacion y adaptacion frente al cambio climético.

En términos sociales, es material para el crédito el andlisis de politicas que garanticen la
seguridad de las tareas e infraestructuras, la continuidad de las operaciones y la integracion
con la comunidad, lo cual puede derivar en impactos reputacionales significativos y /o
afectacion de los flujos operativos. Ademas, se tienen en consideracién los riesgos asociados al
incumplimiento de normativas fijadas por agentes reguladores o requerimientos de
contrapartes.

En tanto, a nivel de Gobierno Corporativo se evalla la estructura del directorio, la politica
anticorrupcién, los mecanismos de control y toma de decisiones, la transparencia en la
publicacién de reportes asociados a la gestion sustentable de la compaiiia, los compromisos,
los incentivos y su trayectoria. También resulta significativo el reporte frecuente de métricas
de gestion ESG y la comunicacién transparente con los inversores y partes interesadas.

Perfil Financiero

Rentabilidad

En los ultimos 5 afios (2020 a 2024) Pecom presenté margenes de EBITDA que promediaron el
4,8% de las ventas. A marzo 2025 (afio mévil), el margen EBITDA se ubicé en 1,9% (2,9% para
el 1T 2025). Pecom presta servicios a las principales compaiiias de energia del pais, debiendo
pasar por procesos de licitaciones con compulsas de precios que llevan a presionar los
margenes en pos de resultar adjudicados. FIX espera que los margenes consolidados se
posicionen en torno a 8%/10% para 2025 y 2026. Las proyecciones se ajustaron a la baja por
menor contribucion del upstream sumado a menor precio del crudo.

Cantidad
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Evolucion Ventas - EBITDA
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Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr

Los ingresos por ventas de servicios, prevén clausulas de actualizacion segin contratos
firmados, a través de férmulas polindmicas con ponderacion mas alta con gatillos por
aumentos por paritarias de sueldos e inflacion. Los servicios son prestados principalmente con
personal propio, representando los gastos de personal el 51% de las ventas (promedio Ultimos
3 afos) y 7% adicional por servicios tercerizados. Se espera que los mayores costos por
inflacién se sigan trasladando a precios, de acuerdo con las actualizaciones contractuales
previamente mencionadas, con margenes en linea con el promedio histérico.

Flujo de Fondos

Desde el 2020, el Flujo de Fondos Libres (FFL) resulté negativo en niveles promedio de USD 70
MM (USD 103 MM en 2024) vy, si bien hasta el 2023 inclusive, los niveles de inversiones de
capital no fueron elevados (1,5% de las ventas), el nivel de EBITDA de USD 30 MM (en los
ultimos cuatro afios), no permitié cubrir la elevada carga de intereses, que fueron por USD 31
MM en 2024. FIX estima que el FFL resultard negativo en los préximos 3 afios no
contemplando el pago de dividendos en el periodo analizado.
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Liquidez y estructura de Capital

A cierre de marzo de 2025, la deuda ascendia a USD 346 MM, 98% denominada en ddélares con
vencimientos corrientes por USD 113 MM (23%), y la caja por USD 35 MM. A misma fecha el
patrimonio neto ascendia a USD 148 MM mostrando un nivel de apalancamiento bruto de 2,3x
su patrimonio y 17,3x su EBITDA (afio mdvil). El aumento del apalancamiento fue destinado,
principalmente, al pago de las areas, a capital de trabajo, pago de inversiones y gastos de
reestructuracion de la compaiia. FIX espera que en apalancamiento mejore conforme se
materialice la mejora en el EBITDA de Pecom finalizando el 2025, en niveles de deuda/EBITDA
menores a 6x (medido en dolares).

Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr
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Durante 2018, Pecom habia acordado un préstamo con el Industrial and Commercial Bank of
China (ICBC Dubai Branch) y el Banco Latinoamericano de Comercio Exterior S.A. (Bladex NA
Agency) por USD 130 MM a 5 afos, el cual fue refinanciado en 2021 en virtud de las
comunicaciones del BCRA, quedando un saldo pendiente de pago de capital de USD 47 MM. Al
cierre del 2024, este préstamo fue refinanciado en dos préstamos de USD 23,5 MM cada uno
con Bladex N.A e ICBC Argentina. Este préstamo habia sido utilizado para la compra de las
compaiiias Tel 3 S.A.U. y Bolland y Cia S.A.U. como asi también para reforzar el capital de
trabajo.

Al cierre de marzo de 2025, la caja e inversiones corrientes ascendia USD 35 MM con deuda
por USD 346 MM (USD 303 MM a diciembre 2024), derivado de las necesidades de fondos por
la adquisiciéon de las nuevas areas, el plan de inversiones y los gastos de reestructuracion
corporativa. Si bien la cobertura de intereses con EBITDA (afio mévil) fue de 0,7x, medidos
contra FGO (afio movil) resulté de 2,4x (ambos medidos en dolares). El 10 de marzo de 2025,
PECOM realizd la emisidon de su primera obligacion negociable por USD 29,9 MM con
vencimiento en 2029 y tasa del 7,9%. Con dicha emision y el préstamo bilateral con ICBC
(también en marzo) la Comparia adecud el perfil de vencimientos de la deuda, teniendo
aproximadamente USD 230 MM estructurados en el largo plazo.

Considerando el stock de deuda al cierre de marzo de 2025, PECOM tiene vencimientos por
USD 106,7 MM compuestos por USD 55,3 MM de pagarés y USD 51,4 MM de préstamos
bancarios. Dado el nivel de flujo generado y la estructura de capital, se requiere una gestion
activa con foco en extender plazos a fin de preservar la liquidez y sostener el plan de
crecimiento. La compania posee lineas de crédito disponibles por aproximadamente USD 80
MM, historial positivo de acceso al crédito y apoyo accionario demostrado en ejercicios
anteriores.

FIX estima en 2026 un pico de deuda en torno a USD 380/430 MM destinado principalmente
al financiamiento del plan de inversiones, que derivaria en niveles de apalancamiento neto en
torno niveles a las 6x (medido en délares).

Cabe resaltar que la compania ha sido dispensada por la falta de cumplimiento de uno de los
covenants de la deuda, referido a la deuda neta, los cuales son revisados semestralmente. FIX
espera que la companiia siga contando con el apoyo de sus acreedores de deuda.

Fondeo y flexibilidad financiera

Pecom se financia principalmente a través de préstamos bancarios locales (USD 230 MM) a
tasa fija, asi como también préstamos off-shore (USD 23,5 MM vy pagaré bursatiles (USD
61MM) ddlar linked. Adicionalmente, el 10 de marzo de 2025, realizé la emision de su primera
obligacién negociable por USD 30 MM con vencimiento en 2029 y tasa del 7,9%. Con dicha
emisioén y el préstamo bilateral con ICBC (también en marzo) la Compaiia adecué el perfil de
vencimientos de la deuda, teniendo aproximadamente USD 230 MM estructurados en el largo
plazo.

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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El contrato de préstamo con Industrial and Commercial Bank of China (refinanciado con ICBC
Argentina) y el Banco Latinoamericano de Comercio Exterior S.A. (Bladex NA Agency)
establece que, a lo largo de la vigencia del mismo, la comparia debe cumplir con ciertos ratios
financieros, tales como el nivel de deuda financiera neta sobre EBITDA y el mantenimiento de
ciertos niveles de patrimonio neto. La calificacion contempla la obtencion de las dispensas
necesarias en caso de que los ratios no sean cumplidos en la proxima medicién (junio de 2025).
Vencimiento de deuda
(USD MM)
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Anexo I. Resumen Financiero

Resumen Financiero - Pecom Servicios Energia S.A.U.

(millones de ARS, afo fiscal finalizado en diciembre)

Cifras Consolidadas Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda

Constante!  Constante®  Constante  Constante!”  Constante!”  Constante!?

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NCP NCP NCP

Afio Ao movil Mar-2025 2024 2023 2022 2021

Periodo 12 meses 3 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 21473 7.126 32.855 53.111 37.113 52.958
Margen de EBITDA 1,9 2,9 2,9 4,9 50 8,1
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 13,6 (15,2) 18,4 8,2 57 2,3
Margen del Flujo de Fondos Libre (17,7) (32,7) (10,3) (11,2) (14,9) (8,9)
Retorno sobre el Patrimonio Promedio (26,3) (126,8) 14,7 (34,9) (24,1) (8,1)
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 2,4 2,9 3,2 0,1 0,3 (0,2)
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 0,7 1,1 0,9 0,4 0,6 1,0
EBITDA / Servicio de Deuda 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2 0,4
FGO/ Cargos Fijos 2,4 2,9 32 0,1 0,3 (0,2)
FFL/ Servicio de Deuda (1,2 (2,0) (0,4) (0,0 (0,3) (0,0)
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda (0,9) (1,7) 0,0 0,0 0,2) 0,2
FCO/ Inversiones de Capital (0,2) (0,2) (0,2) (4,1) (8,3) (8,2)
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 52 48 3,1 15,6 14,2 (29,0)
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 17,3 13,0 10,3 4,5 59 4,5
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 15,5 11,7 7.8 4,3 55 3,9
Costo de Financiamiento Implicito (%) 15,8 14,4 12,0 52,8 26,3 19,2
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 32,7 32,7 56,2 62,0 51,6 41,3
Balance
Total Activos 958.580 958.580 950.361 759.309 677.631 605.526
Caja e Inversiones Corrientes 38.022 38.022 85.098 12.705 15.919 33.358
Deuda Corto Plazo 121.309 121.309 191.101 148.359 113.832 98.009
Deuda Largo Plazo 249.925 249.925 148.787 91.106 106.917 139.270
Deuda Total 371.234 371.234 339.889 239.465 220.749 237.279
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 371.234 371.234 339.889 239.465 220.749 237.279
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 371.234 371.234 339.889 239.465 220.749 237.279
Total Patrimonio 158.698 158.698 183.550 127.057 98.149 80.279
Total Capital Ajustado 529.931 529.931 523.439 366.522 318.899 317.558
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 42.570 12.718 75.452 (106.042) (44.662) (61.247)
Variacién del Capital de Trabajo (64.864) (18.233) (82.087) 7.975 (54.098) 9.222
Flujo de Caja Operativo (FCO) (22.294) (5.514) (6.635) (98.067) (98.760) (52.025)
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (175.072) (74.819) (109.361) (24.096) (11.961) (6.332)
Dividendos 0 0 0 0 0 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) (197.366) (80.334) (115.995) (122.163) (110.721) (58.357)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 4596 980 3.907 688 1.811 1.689

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Otras Inversiones, Neto 1.345 347 1.132 1.066 2.659 2,936
Variacién Neta de Deuda 147.073 31.345 100.423 (48.595) 1.804 (5.967)
Variacién Neta del Capital 56.181 0 56.181 48.049 24.536 17.023
Otros (Inversion y Financiacion) 0 0 0 0 0 0
Variacién de Caja 11.829 (47.662) 45.647 (120.956) (79.911) (42.676)
Estado de Resultados
Ventas Netas 1.116.325 245.527 1.131.215 1.093.021 744.913 652.312
Variacién de Ventas (%) N/A (5,7) 3,5 46,7 14,2 114
EBIT Operativo (64.076) (39.541) (13.655) 14.716 2.537 15.484
Intereses Financieros Brutos 29.372 6.698 34.672 121.431 60.253 53.063
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto (44.938) (25.162) 22.903 (39.283) (21.473) (6.504)

' Moneda constante al 31 de marzo de 2025.

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Resumen Financiero - Pecom Servicios Energia S.A.U.

(millones de USD, afio fiscal finalizado en diciembre)

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NCP NCP NCP

Tipo de cambio 1.073,88 1.073,88 1.032,50 808,48 177,13 102,75

Afio Ao movil Mar-2025 2024 2023 2022 2021

Periodo 12 meses 3 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 20 7 29 28 28 36
Margen de EBITDA 1,9 2,9 2,9 4,9 5,0 8,1
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 12,7 14,7 210 4,2 4,9 (2,6)
Margen del Flujo de Fondos Libre (18,0) (32,7) (10,3) (11,2) (14,9) (8,9)
Retorno sobre el Patrimonio Promedio (57,8) (126,8) 17,7 (29,0) (25,4) (9,0)
Coberturas
FGO / Intereses Financieros Brutos 2,4 2,9 3,2 0,1 0,3 (0,2)
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 0,7 1,1 0,9 0,4 0,6 1,0
EBITDA / Servicio de Deuda 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2 04
FGO/ Cargos Fijos 2,4 2,9 32 0,1 0,3 (0,2)
FFL/ Servicio de Deuda (1,1) (2,0 (0,4) (0,0 (0,3) (0,0)
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda (0,9 (1,7) 0,0 0,0 (0,2) 0,2
FCO/ Inversiones de Capital (0,1) (0,1) (0,2) (4,1) (8,3) (8,2)
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 52 4,8 3,1 15,6 14,2 (29,0)
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 17,3 13,0 10,3 4,5 59 4,5
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 15,5 11,7 7.8 43 55 3,9
Costo de Financiamiento Implicito (%) 15,8 14,4 14,4 43,1 28,0 21,6
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 32,7 32,7 56,2 62,0 51,6 41,3
Balance
Total Activos 893 893 848 397 520 411
Caja e Inversiones Corrientes 35 35 76 7 12 23
Deuda Corto Plazo 113 113 170 78 87 67
Deuda Largo Plazo 233 233 133 48 82 95
Deuda Total 346 346 303 125 169 161
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 346 346 303 125 169 161
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 346 346 303 125 169 161
Total Patrimonio 148 148 164 66 75 54
Total Capital Ajustado 493 493 467 192 245 216
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 40 12 67 (55) (34) (42)
Variacién del Capital de Trabajo (60) (17) (73) 4 (41) 6
Flujo de Caja Operativo (FCO) (21) (5) (6) (51) (76) (35)
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (163) (70) (98) (13) (9) (4)
Dividendos 0 0 0 0 0 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) (184) (75) (103) (64) (85) (40)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 4 1 3 0 1 1
Otras Inversiones, Neto 1 0 1 1 2 2
Variacion Neta de Deuda 137 29 90 (25) 1 (4)

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Variacién Neta del Capital 52 0 50 25 19 12
Otros (Inversion y Financiacion) 0 0 0 0 0 0
Variacién de Caja 11 (44) 41 (63) (61) (29)
Estado de Resultados
Ventas Netas 1.040 229 1.009 572 571 443
Variacién de Ventas (%) N/A (5,7) 76,5 0,1 29,0 37,8
EBIT Operativo (60) (37) (12) 8 2 11
Intereses Financieros Brutos 27 6 31 64 46 36
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto (42) (23) 20 (21) (16) (4)
Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Anexo ll. Glosario

e BOE: Sigla en inglés para barril de petréleo crudo equivalente, que equivalen a
158,98731 m3 de gas natural, establecidos utilizando el ratio de 5.614,6 pies cubicos
de gas natural por barril de petréleo crudo.

e  CAPEX: Inversiones en bienes de capital.

e Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda Asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de
Balance.

e EBITDA: Resultado Operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.

e EBITDAR: EBITDA + Alquileres Devengados.

e  FGO: Flujo Generado por las Operaciones.

e Lifting costs: Se refiere a los costos directos de extraccion de hidrocarburos.
e  M:Miles.

e  MM: Millones.

e Servicio de Deuda: Intereses Financieros Brutos + Dividendos Preferidos + Deuda
Corto Plazo.

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Anexo lll. Caracteristicas de los instrumentos

Obligaciones Negociables Clase |

Monto Autorizado:

Por hasta un VN de USD 30 millones ampliable por hasta el monto total
autorizado por el programa.

Monto Emision:

USD 29.887.257

Precio de Emision:

100%.

Moneda de Emision:

A ser suscriptas, integradas y pagaderas en délares en Argentina (délar MEP).

Fecha de Emision:

10 de marzo de 2025.

Fecha de Vencimiento: 10 de marzo de 2029.
Amortizacion de Capital: Enuna Unica cuota, en la fecha de vencimiento.
Intereses: Tasafija7,9% TNA

Pago de Intereses:

Semestrales.

Destino de los fondos:

De conformidad con los requisitos del Articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables y las demas leyes y reglamentaciones aplicables vigentes en
Argentina. (i) inversiones en activos fisicos y/o bienes de capital situados en
Argentina; y/o (i) integracién de capital de trabajo en Argentina; y/o (iii)
refinanciacion de pasivos,y/o (iv) integracion de aportes de capital en
sociedades controladas o vinculadas a la Compafiiia y/o financiamiento del giro
comercial de su negocio.

Garantias:

N/A.

Opcion de Rescate:

Por cuestiones impositivas: de manera total, en cualquier momento al valor
nominal mas los intereses devengados e impagos y cualquier otro monto
adeudado al momento del rescate.

A opcién de la compaiiia: En cualquier momento, en forma total, al precio de
rescate de capital mas los intereses devengados e impagos y cualquier otro
monto adeudado al momento del rescate. Precio de rescate: i) desde la fecha de
emisién y hasta el 6° mes al 103%; ii) desde el 7° mes y hasta el 32° mes al 102%
y; iii) desde el 33° mes y hasta el dia previo a lafecha de vencimiento al 101%.
Rescate por Cambio de Control: en su totalidad o en parte al valor nominal mas
los intereses devengados e impagos y cualquier otro monto adeudado al
momento del rescate.

Otros

Ley Argentina.

Obligaciones Negociables Clase Il

Monto Autorizado:

Por hastaun VN de USD 15 millones ampliable por hasta USD 70 millones.

Monto Emision:

A determinar

Precio de Emision:

100%.

Moneda de Emision:

A ser suscriptas, integradas y pagaderas en dolares en Argentina (dolar MEP).

Fecha de Emisién:

A determinar

Fecha de Vencimiento:

A determinar

Amortizacién de Capital:

En una Unica cuota, en la fecha de vencimiento.

Intereses:

Tasafijaalicitar.

Pago de Intereses:

Semestrales.

Destino de los fondos:

De conformidad con los requisitos del Articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables y las deméas leyes y reglamentaciones aplicables vigentes en
Argentina. (i) inversiones en activos fisicos y/o bienes de capital situados en
Argentina; y/o (ii) integracién de capital de trabajo en Argentina; y/o (iii)
refinanciacion de pasivos,y/o (iv) integracion de aportes de capital en
sociedades controladas o vinculadas a la Compaiiia y/o financiamiento del giro
comercial de su negocio.

Garantias:

N/A.

Opcion de Rescate:

Por cuestiones impositivas: de manera total, en cualquier momento al valor
nominal mas los intereses devengados e impagos y cualquier otro monto
adeudado al momento del rescate.

A opcién de la compaiia: En cualquier momento, en forma total, al precio de
rescate de capital mas los intereses devengados e impagos y cualquier otro
monto adeudado al momento del rescate. Precio de rescate: i) desde la fecha de
emision y hasta tres meses previos a la fecha de vencimiento al 101%; ii) desde la
fecha en que se cumplan tres meses previos hasta la fecha de vencimiento al
100%.

Rescate por Cambio de Control: en su totalidad o en parte al valor nominal mas
los intereses devengados e impagos y cualquier otro monto adeudado al
momento del rescate.

Otros

Ley Argentina.

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Anexo IV. Dictamen de calificacion.

FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg.CNV
N°9
El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada
de Fitch Ratings) - en adelante FIX SCR - realizado el 23 de mayo de 2025 confirmé* en
Categoria AA-(arg) a la calificacion de Emisor de Largo Plazo de Pecom Servicios Energia
S.A.U. Asimismo, confirmd en misma categoria a los siguientes instrumentos previamente
emitido por la compaiiia:

e  Obligaciones negociables (ON) Clase | por hasta USD 30 millones, ampliables por

hasta en monto maximo autorizado en el programa.

Adicionalmente se asigné en Categoria AA-(arg) a la calificacion de los siguientes instrumentos
a ser emitidos por la compaiia:

e  Obligaciones negociables (ON) Clase Il por hasta USD 15 millones, ampliables por
hasta USD 70 millones.

La Perspectiva es Estable.

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

Los signos "+" o "-" podran ser afiadidos a una calificaciéon nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicion
de la categoria a la cual se los afiade.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Argentina se
agregara "(arg)".

La perspectiva de una calificacién indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afos. La perspectiva puede ser positiva,
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la
calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificacién con perspectiva estable puede ser
cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elementos
que lo justifiquen.

La calificacién asignada se desprende del andlisis de Factores Cuantitativos y Cualitativos.
Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de Fondos, el
Endeudamiento y la Estructura de Capital, y el Fondeo y la Flexibilidad Financiera de la
compafiia. El andlisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posiciéon
Competitiva, y la Administracion y Calidad de los Accionistas. La informacién suministrada
para el analisis es adecuada y suficiente.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 26 de febrero de
2025, disponible en www.fixscr.com y contempla los principales cambios acontecidos en el
periodo bajo andlisis. Las siguientes secciones no se incluyen en este informe por no haber
sufrido cambios significativos desde el dltimo informe integral: Perfil del Negocio, Factores de
Riesgo. Respecto de la seccién correspondiente a Perfil Financiero, se resumen los hechos
relevantes del periodo bajo el titulo de Liquidez y Estructura de Capital.

(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Fuentes
e Balances anuales auditados hasta el 31/12/2024.

e Balancesintermedios hasta el 31/03/2025 (3 meses).

e Informe Auditor externo a la fecha del tltimo balance: EY - Pistrelli y Asociados

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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e Informacién de gestion de la compaiia.
e Suplemento del Prospecto de las ON Clase | de fecha 25/02/2025 disponible en
WWW.CNv.gov.ar.

e Suplemento del Prospecto de las ON Clase Il de fecha 22/05/2025 disponible en
WWW.CNnv.gov.ar.

Pecom Servicios Energia S.A.U. (PECOM)
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombreyy,
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings)
-en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES
DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LAENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores
y sus agentes y de otras fuentes que FIXSCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion
factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de
fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada
jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y |la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR
S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la
que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de
la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados
financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el
futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por
eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evaliia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos es tnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ninguin titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un
informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante
en particular, por una cuota anual. La asignacién, publicacién o diseminacién de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de
imprenta.
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