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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina asigna
calificaciones a nuevas emisiones de Minera
Exar S.A.

ACCION DE CALIFICACION

Buenos Aires, Argentina
30 de octubre de 2024

Moody’s Local Argentina asigna a Minera Exar S.A. (“Exar”) una calificacién en moneda
local de largo plazo de AA.ar a las Obligaciones Negociables (ON) Clase Il y una
calificacién en moneda extranjera de largo plazo de AA.ar a las ON Clase I. Al mismo
tiempo, afirma la calificacién de emisor en moneda local de Exar en AA.ar. La perspectiva
de las calificaciones es estable.

La accién de calificacion se resume en el siguiente detalle:

. i . Calificacion = Perspectiv = Calificacion = Perspectiv
Tipo de calificacion / Instrumento . .
actual a actual anterior a anterior

Minera Exar S.A.
Calificacion de emisor en moneda local AA.ar Estable AA.ar Estable
Obligaciones Negociables Clase Il con
vencimiento en 2026 © Ah.ar Estable
Callflc:':\clon de emisor en moneda AA.ar Estable _ .
extranjera
Obligaciones Negociables Clase | con AA.ar Estable ) )

vencimiento en 2027 ©
(*) Previo a Oferta Publica

Fundamentos de la calificacion

La calificacion refleja la sélida posicién competitiva de Exar en la industria de litio local,
el fuerte soporte financiero y operativo de sus accionistas y los elevados margenes de
rentabilidad y de generacién de flujos de fondos esperados. Ademas, la calificacion
incorpora la fuerte volatilidad en el precio de litio y los riesgos operativos que enfrenta
Exar para incrementar su produccién de carbonato de litio grado de bateria en el corto
plazo. Por otro lado, si bien el endeudamiento de la compaiiia es elevado, sin incluir la
deuda con accionistas las métricas de apalancamiento se mantienen en niveles
adecuados. Asimismo, la flexibilidad financiera de Exar se encuentra respaldada por un
amplio acceso a financiamiento externo de sus accionistas, a préstamos con privados y a
lineas de crédito con bancos locales.

Exar opera uno de los cuatro proyectos activos de litio en Argentina y posee la planta
productiva mas grande del pais, con capacidad instalada de 40.000 toneladas de
carbonato de litio grado bateria por afio. La compafiia es un operador de bajos costos de
extraccion y se ubica como un productor muy competitivo en comparacién a otros
productores mundiales. La industria de extraccidn de litio en Argentina se encuentra en
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una etapa temprana de desarrollo y se caracteriza por poseer elevadas barreras a la entrada, pero con un elevado
potencial de crecimiento en el mediano y largo plazo. Esperamos que en los préximos anos la demanda mundial de litio
continue creciendo impulsada por una mayor penetracidén de vehiculos eléctricos en China, Europa y Estados Unidos.

La calificacion de Exar considera la importante trayectoria y soporte financiero y operativo de sus principales
accionistas, Ganfeng Lithium Group (Ganfeng) y Lithium Americas (Argentina) Corp (LAAC), los cuales poseen amplia
experiencia en la industria y Ganfeng se posiciona entre las cinco empresas de litio mas grandes del mundo. La
participacion integrada de sus accionistas y el acceso a conocimientos técnicos y tecnoldgicos genera sinergias
operativas que le permiten a Exar atravesar los desafios propios de una industria poco desarrollada. Asimismo, el fuerte
soporte financiero de sus accionistas a través de préstamos de largo plazo y aportes de capital mejora la flexibilidad
financiera y el perfil de liquidez de Exar.

Si bien Exar presenta un elevado nivel de apalancamiento producto de la toma de financiamiento para la construccion
de la planta, mas del 75% de la deuda esta compuesta por préstamos con sus accionistas. Esperamos que las métricas
de apalancamiento de la compafiia disminuyan rapidamente hasta niveles en torno a 10,0x Deuda/EBITDA a partir de
2026 producto de un mayor nivel de produccion y de generacién de EBITDA. Si consideramos unicamente la deuda
financiera con terceros, en nuestro caso base el pico de endeudamiento de la compafia se producira en 2024 y hacia
adelante no superara 2,0x Deuda neta/EBITDA con holgadas coberturas de intereses.

La rentabilidad de Exar se encuentra expuesta a la fuerte volatilidad en el precio del carbonato de litio y a posibles
demoras operativas para alcanzar el incremento en la produccidn con calidad de grado de bateria en los préximos
meses. Una vez que Exar alcance su capacidad productiva plena, esperamos que el EBITDA se ubique en torno a USD
150-250 millones con margenes de rentabilidad por encima de 35%. La compaiia comenzd a producir carbonato de litio
en junio de 2023 y exporta toda su produccidn a precio de mercado a través de acuerdos firmados con sus dos
accionistas (Ganfeng y LAAC), por lo que mitiga la exposicidn a riesgos de demanda y cambiario. A pesar de la
volatilidad inherente de la industria en la que opera, su eficiente estructura de costos le permitira a la compaiiia
mantener adecuados margenes de rentabilidad, incluso en escenarios de precios internacionales deprimidos.

La compafiia planea la emisién de las ON Clase | y Clase Il por un valor nominal en conjunto de hasta USD 20 millones,
ampliable hasta USD 50 millones. Las ON Clase | estaran denominadas y pagaderas en ddlares estadounidenses,
pagaran intereses semestrales a una tasa de interés fija a licitar y venceran a los 36 meses desde la fecha de emision.
Las ON Clase Il estaran denominadas en ddlares y seran pagaderas en pesos al tipo de cambio aplicable, pagaran
intereses semestrales a una tasa de interés fija a licitar y venceran a los 24 meses desde la fecha de emision.

La calificacion de crédito asignada a las ON a emitir podria verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el
proceso de finalizacion de documentos y la emision 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 transaccién y los términos y condiciones de la
emisién o informacidén adicional.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en la calificacidn podria darse por (i) un incremento en la escala que permita aumentar la produccidn
manteniendo bajos costos, acompafiado de (ii) nivel de apalancamiento con terceros por debajo de 3,0x Deuda/EBITDA
de forma sostenida.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en la calificacidén podria darse por (i) demoras en el ramp-up de la planta que afecten significativamente las
métricas crediticias de la compaiiia, y/o por caidas en el precio del litio o aumentos en los costos de produccidn que
deterioren la rentabilidad y la liquidez de la compaiiia de forma sostenida; (ii) menor soporte operativo y financiero por
parte de los accionistas; o (iii) cambios en el marco regulatorio que afecten la operatoria normal de la compafiia.
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Los respectivos informes de calificacion se encuentran disponibles en https://argentina.moodys-local.com/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacién 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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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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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
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refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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