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360 Energy Solar S.A.

Factores relevantes de la calificacion

Emisién Obligaciones Negociables Clase 4: 360 Energy Solar S.A. ofrece las Obligaciones
Negociables Clase 4 por un valor nominal de hasta USD 15 millones ampliable hasta USD 50
millones (ddlares estadounidenses), hard dollar, tasa fija a licitar y amortizacion en un Unico pago
en la fecha de vencimiento (36 meses desde la fecha de emision).

Habilitacion comercial parques solares: 360ES concreté la habilitacion comercial de todos los
proyectos solares que se encontraban en desarrollo para 2024. Con fecha 22 de agosto de 2024,
la compaiiia obtuvo la habilitacion comercial del PSF 360 Energy La Rioja por una potencia de 60
MW. A su vez, se dio comienzo a las operaciones en PSF 360 Energy La Rioja lll y Cafiada Honda
IV en enero 2024, y PSF 360 Energy La Rioja Il en marzo 2024. De esta manera, la compaiiia
crecié a 247 MWp en 2024, con una financiacion acorde a los flujos de estos parques.

Capitalizacion y plan de expansion: En febrero 2023, 360 Energy S.A. fue capitalizada, a través
del ingreso del Grupo FCA Automobiles Argentina, con 49,5% de participacion y por el
equivalente a USD 75 millones. Dicha capitalizacién, junto con la emisidn de las ONs por USD
100 millones, financian el PSF 360 Energy La Rioja 11, en operaciones desde enero 2024, el PSF
360 Energy La Rioja Il, en operaciones desde marzo 2024, Canada Honda IV, en operaciones
desde enero 2024 y el PSF 360 Energy La Rioja, con COD en agosto 2024. La realizacién de
estos parques implicé una presion sobre el apalancamiento, donde se espera un ratio de deuda
neta/EBITDA cercano a 5,0x al cierre de 2024.

Integracion de operaciones: 360 Energy Solar es una compania de energia solar integrada la
cual abarca el disefo, desarrollo, la investigacion tecnoldgica, comercializacion, construccion,
operacién y mantenimiento de parques solares. Cuenta con una capacidad de generacién
instalada de 113,8 MWp totales a junio 2024. Sus ingresos son generados a través de contratos
firmados con CAMMESA y con clientes privados en el mercado MATER, de largo plazo y
denominados en ddlares.

Buenas métricas financieras normalizadas: En el caso base, FIX estima un EBITDA para 360ES
cercano a USD 20 millones en 2024. En tanto, el elevado apalancamiento de la compandia ira
disminuyendo a medida que culminan los parques en 2024 y se incremente la generacion,
mientras que la mayor presion financiera de los vencimientos de deuda se ubica en 2025, cuando
la compania ya presentaria la totalidad de los parques terminados y se encuentre generando
flujos operativos.

Diversificacion de activos: Los Parques Solares Fotovoltaicos Canada Honda |, Cainada Honda I,
Caifada Honda IV, Chimbera | y Nonogasta son de propiedad directa de 360 Energy Solar. A su
vez, 360ES se encuentra operando el PSF 360 Energy La Rioja Ill, con una capacidad instalada de
30,1 MWp, en operaciones desde enero 2024, PSF 360 Energy La Rioja Il, con una capacidad
instalada de 23,1 MWp, en operaciones desde marzo 2024, y Canada Honda IV con una
capacidad instalada de 6,1 MWp, en operaciones desde enero 2024. A su vez, en agosto 2024 la
compaiiia obtuvo la habilitacién comercial del PSF 360 Energy La Rioja por una potencia de 69,1
MWop.

Bajo riesgo de demanda y precio: 360ES cuenta con la totalidad de sus ingresos vinculados a
contratos en délares a largo plazo. Los PPAs con una potencia instalada de 3,9 MWp (Cafiada
Honda l), 4,1 MWp (Cafada Honda Il) y 4,0 MWp (Chimbera I) entraron en operacion comercial
entre 2012 y 2013 para el programa GENREN, los cuales tienen un plazo de 15 anos. El Parque
Nonogasta de 35 MWac se encuentra bajo el programa Renovar a 20 afos. A su vez, la energia
generada en el nuevo parque 360 Energy La Rioja Il es abastecida via MATER a Aceros
Bragados S.A., la cual pertenece a Votorantim S.A. (calificada en escala internacional por Fitch
Ratings en BBB- Perspectiva Positiva) con un contrato por 64.500 MW, mientras que Cafada
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Honda IV se encuentra bajo el programa MATER, al igual que los parques 360 Energy La Riojay
360 Energy La Rioja ll.

Diversificacion de contrapartes: Actualmente, la mayor parte de las ventas de 360ES es a
CAMMESA. Si bien la compania esta expuesta a demoras en los pagos por parte del gobierno
federal argentino, los mismos cuentan con prioridad de cobro bajo el programa GENREN y
RenovAr (por Nonogasta Solar S.A., absorbida por 360ES), los cuales han cumplido con sus
plazos de pago desde el inicio de operaciones. Adicionalmente, a nivel grupo, la totalidad de las
ventas se encuentran bajo PPA, incluyendo RenovAr y a futuro bajo MATER, a través del ingreso
de los nuevos proyectos, diversificando el riesgo comercial.

Sensibilidad de la calificacion

Factores que podrian derivar en bajas de calificacién de manera aislada o conjunta:

e Incremento del nivel de deuda que no sea acompafnado de un aumento del flujo
operativo.

e Desvios en las decisiones presupuestarias que deriven en una mayor estructura de
costos, la cual reduzca su rentabilidad de manera constante y modifique la estructura
financiera.

Factores que podrian derivar en una suba de calificacidon de manera aislada o conjunta:

e Aumento de escala, acompafiado de una sélida estructura de capital de largo plazo.

Liquidez y Estructura de Capital

Adecuado nivel de liquidez: A junio 2024, la caja y equivalentes de efectivo de 360ES era de
USD 20 millones (no considera fondos prendados ni restringidos en garantia), con una deuda
financiera total por USD 99,2 millones (incluyendo intereses devengados), compuesta por
préstamos bancarios y obligaciones negociables. Cabe destacar que la capitalizacion celebrada
en febrero 2023 a través del ingreso de Grupo FCA Automobiles Argentina en 360 Energy S.A.
por el equivalente a USD 75 millones, fortalece la posicion del grupo en términos de flexibilidad
financiera, reforzando su patrimonio neto, solidez y liquidez.

Perfil del Negocio

360 Energy Solar es una compania de energia solar integrada la cual abarca el desarrollo,
investigacion tecnoldgica, comercializacidn, construccién, operacién y mantenimiento de
parques solares. Se posiciona como grupo econdémico lider en la generacién de energia solar en
Argentina, con una potencia instalada de 113,8 MWp (177,9 MWp en conjunto con sus
sociedades vinculadas) y parques solares en ejecucién con una capacidad de generacién de 69
MW, con una financiacién acorde a los flujos de estos. Sus ingresos son generados a través de
PPAs firmados con CAMMESA, de largo plazo y denominados en doélares, y a futuro bajo
MATER, a través del ingreso de los nuevos proyectos. FIX espera que para el periodo 2025-2027
los ingresos correspondientes a CAMMESA representen el 60% de los ingresos totales.

Los Parques Solares Fotovoltaicos Cafada Honda |, Cafada Honda Il, Cafada Honda 1V,
Chimbera I, Nonogasta, La Rioja Il y La Rioja Il son de propiedad directa de 360 Energy Solar
(con venta de energia acumulada a junio 2024 por 3.244 MWh, 3.191 MWh 4.685 MWh, 3.215
MWh, 37.063 MWh, 11.046 MWh y 22.378 MWHh, respectivamente).

Potencia
Parques operando Sociedad Programa Plazo Habilitada Localidad
(MW)

Cafada Honda, San

CanadaHondal 360 Energy Solar S A.  GenRen 15 afios 2 Juan

Caflada Honda, San

CanadaHondall 360 Energy SolarSA.  GenRen 15 anos 3 Juan

Caflada Honda, San

CanadaHonda IV 360 Energy Solar S.A. MATER - 5 Juan
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Caflada Honda, San

Chimberall 360 Energy SolarS.A.  GenRen 15 anos 2 Juan

Nonogasta 360 Energy Solar S.A.  Renovar 20 afnos 35 Nonogasta, La Rioja

360 Energy LaRiojall 360 Energy Solar S.A. MATER - 20 Nonogasta, La Rioja

360 Energy LaRioja lll 360 Energy Solar S.A. MATER - 30 Nonogasta, La Rioja

360 Energy La Rioja 360 Energy Solar S.A. MATER - 60 Nonogasta, La Rioja

A su vez, con fecha 22 de agosto de 2024, 360ES obtuvo la habilitacién comercial del PSF 360
Energy La Rioja por una potencia habilitada de 60 MW.

Los Parques Solares Fotovoltaicos de propiedad de las empresas relacionadas entraron en
operacién comercial entre 2018 y 2019 bajo el programa Renovar, los cuales tienen un plazo de
20 afos, estdn denominados en dodlares y se encuentran adheridos al Fideicomiso FODER
(Fondo para el Desarrollo de Energias Renovables).

Parques Potencia

Operando Sociedad Programa Plazo (MW) Localidad

360 Energy Catamarca

Saujil | SA

Renovar 20 afos 23 Saujil, Catamarca

360 Energy Catamarca Renovar 20 afios 11 Fiambala,

Fiambala S.A. Catamarca

360 Energy Catamarca Renovar 20 afios 15 Tinogasta,

Tinogasta SA. Catamarca

360 Energy Catamarca Renovar 20 afios 7 Tinogasta,

Tinogastalll SA. Catamarca

360ES cuenta con prioridad de cobro de CAMMESA en el marco del GENREN, dentro de los 42
dias posteriores a la fecha de facturacién, sujeto a que previamente CAMMESA reciba pagos de
otros agentes del MEM, entre ellos, empresas de distribucion de energia eléctrica, grandes
consumidores y el gobierno argentino, lo cual ha mantenido los dias de cobranzas siempre dentro
de lo previsto.

Ademas, dado su soélido perfil de liquidez y flujo de efectivo, FIX no espera un impacto material
en la compaiia durante el horizonte calificado, en caso de que el gobierno argentino retrase
significativamente los pagos.

La construccién, operacion y mantenimiento del Parque Solar Fotovoltaico La Rioja es llevada a
cabo por el equipo de ingenieria de 360ES, evitando la subcontratacién de personal para el
mismo, reduciendo posibles contingencias considerando su sélido historial de construccién de
este tipo de activos. A su vez, 360ES cuenta con los equipos de maquinaria necesarios, como los
de hincado, lo cual le brinda independencia de tiempos. Dichas eficiencias permiten reducir el
costo de construccion y operacion respecto a sus comparables. La relacién medida en délares
entre el total de CAPEX a realizarse comparado con la cantidad de MW a instalarse es de USD
650/MW, mientras que dicho ratio para otras empresas del sector se ubica, en promedio, entre
USD 900/MW y USD 1000/MW.

Posicion Competitiva

El mercado donde opera 360ES continla siendo un mercado en desarrollo por lo cual la
competencia en este mercado no es un factor tan determinante. La rentabilidad proviene en su
totalidad de la eficiencia de cada parque y de los contratos a largo plazo, que le confieren a la
compafiia un flujo de fondos estable (denominado en délares).

A junio de 2024, la potencia total instalada habilitada en Argentina era de 43.603 MW, de los
cuales 1.467 MW correspondian a energia solar. De esta manera, 360ES representa el 6,7% de la
generacién de energia solar y el 10,5% a modo consolidado como grupo econémico.
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Administracion y Calidad de los Accionistas

El fideicomiso Familia Ivanissevich posee el 50,5% de 360ES. En febrero 2023 se abrié el capital
social de la compafia, a través del ingreso del FCA Automobiles Argentina con el 49,5% de
participacion, fortaleciendo la posicién del grupo reforzando su patrimonio neto, solidez y
liquidez.

Riesgo del sector

FIX considera que las calificaciones en el sector eléctrico argentino son vulnerables a cambios
normativos y estan mas influenciadas por la politica energética local que por el desarrollo y
eficiencia de la capacidad instalada. El sector eléctrico aun sigue dependiendo de subsidios
publicos. Los subsidios energéticos alcanzaron un total de $3.101.557 millones
(aproximadamente 2% del PBI) en 2023, implicando una caida real del 17,6% a/a atribuible a
menores trasferencias a CAMMESA (-36,2% a/a), representando las transferencias a CAMMESA
el 57% de los mismos en 2023 vs 70% en 2022.

La reduccion de los subsidios a CAMMESA obedeci6, en gran parte, a la disminucién de la brecha
entre el costo mayorista del sistema eléctrico y la tarifa que pagan los usuarios. De acuerdo con
los datos de CAMMESA, los costos se incrementaron 89% a/a (de $11.732MWh a
$22.168MWh) y el precio promedio estacional (PEST) 113% a/a (de $4.640MWh a
$9.899MWh), lo que hizo aumentar el porcentaje de cobertura mediante tarifas (demanda
distribucién), pasando de 38% en 2022 a 46% en 2023. En tanto, la cobertura de demanda total
paso de 49% a 55%.

Precios Electricidad (2017-2023)
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A diciembre 2023, Argentina contaba con una potencia instalada de 43.774 MW, lo cual significo
una potencia casi estable, siendo 42.927 MW a diciembre 2022. A su vez, la generacién térmica
representé el 58%, la hidrdulica el 25%, las fuentes de energia renovables el 13% y nuclear 4%
de laenergia generada en 2023.

Por su parte, la principal limitante al crecimiento de fuentes renovables constituye la necesidad
de contar con la prioridad de despacho por parte de CAMMESA en un sistema con capacidad de
transporte al limite. Adicionalmente, el contexto operacional debilitado con elevadas tasas de
interés y restricciones al financiamiento también actiia como limitante al desarrollo del sector.

Factores de Riesgo de la Compania

Riesgo regulatorio: La compaiiia opera en un sector altamente regulado y dependiente de
medidas gubernamentales que garanticen su sustentabilidad. FIX considera que futuros cambios
en el marco normativo podrian afectar el negocio de la compaiiia.

Concentracion en la toma de decisiones: Si bien 360ES posee una estructura corporativa
atomizada, existe un riesgo de concentraciéon en la toma de decisiones sobre su principal
accionista y presidente, el Sr lvanissevich, el cual posee una probada experiencia a nivel local e
internacional en materia de energias renovables.
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Riesgo de contraparte: En la actualidad, 360ES posee dependencia sobre CAMMESA vy su
capacidad de pago. La misma se encuentra mitigada por las garantias otorgadas a los PPA
respecto a su prioridad de cobro.

Rentabilidad

En el caso base, FIX estima en 2024 un EBITDA cercano a USD 20 millones. En tanto, el elevado
apalancamiento de la compaiiia ird disminuyendo a medida que culminan los parques en 2024 y
se incremente la generacion, mientras que la mayor presion financiera de los vencimientos de
deuda se ubica en 2025, cuando la compania ya presenta la totalidad de los parques terminados y
se encuentre generando flujos operativos.

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

Flujo de Fondos

A junio 2024 (afio mévil), 360ES presentaba un flujo de fondos libre negativo en torno a los USD
7 millones, producto principalmente de las inversiones de capital por USD 42 millones. El flujo de
caja operativo (FCO) se ubicé en USD 35 millones. Hacia adelante, se espera que la operacién de
los nuevos parques resulte en generacién positiva de fondos libres.

Flujo de Fondos

B Flujo Generado por las Operaciones ® Flujo de Caja Operativo
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Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr
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Liquidez y Estructura de Capital

A junio 2024, la caja y equivalentes de efectivo de 360ES era de USD 20 millones (no considera
fondos prendados ni restringidos en garantia), con una deuda financiera total por USD 99,2
millones (incluyendo intereses devengados), compuesta por préstamos bancarios y obligaciones
negociables. Cabe destacar que la capitalizacién celebrada en febrero 2023 a través del ingreso
de Grupo FCA Automobiles Argentina en 360 Energy S.A. por el equivalente a USD 75 millones,
fortalece la posicion del grupo en términos de flexibilidad financiera, reforzando su patrimonio
neto, solidez y liquidez.

Fondeo y Flexibilidad Financiera

360ES accede a financiamiento a través de préstamos bancarios. A su vez, la compaiiia obtuvo
financiamiento en el mercado de capitales a través de la emision de las ON Clase 1, Clase 2 y
Clase 3 para financiar la construccién del Complejo Solar La Rioja. Asimismo, ofrece las ON
Clase 4 por un valor nominal de hasta USD 15 millones ampliable hasta USD 50 millones.

FIX considera que la compafia tiene flexibilidad financiera en funcién de la capitalizacion,
celebrada en febrero 2023, a través del ingreso de Grupo FCA Automobiles Argentina, por el
equivalente a USD 75 millones, que fortalece la posicion del grupo reforzando su patrimonio
neto, solidez y liquidez.

Factores ESG

Los principales factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados para
el sector de Generacion de Energia Eléctrica incluyen las emisiones efectivas y potenciales de
Gases de Efecto Invernadero (GEI) a lo largo de toda la cadena de valor, la probabilidad de
incidentes criticos y programas de cuidado de la biodiversidad en zonas aledafas. A su vez, las
companiias del sector se encuentran expuestas a eventos climaticos extremos negativos
(interrupciéon por incendios o fuertes tormentas) y se consideran las medidas de adaptacion
adoptadas por la empresa. Los riesgos asociados a la calidad del aire, la utilizacion de
combustible, la gestidn del agua y el tratamiento de residuos, efluentes y materiales peligrosos y
las medidas de proteccion de la biodiversidad en las instalaciones, resulta material para la
calificacion.

En términos sociales, se evallan las practicas de salud y seguridad en el lugar de trabajo y el
bienestar de los empleados, la seguridad de la red eléctrica, la integridad de la infraestructuray
la interaccién con la comunidad por sus impactos reputacionales significativos. Ademas, se
tienen en consideracién los riesgos de mercado asociados a los cambios de tendencia hacia
energias y productos bajos en carbono y los riesgos regulatorios asociados a las condiciones de
operacién fijadas por los agentes reguladores, a la descarbonizaciéon de la economia y la
diversificacion de la matriz energética o el surgimiento de nuevos mercados o impuestos al
carbono.

En tanto, a nivel de Gobierno Corporativo se evalta la politica anticorrupcién, la estructura del
directorio, incluyendo la independencia, diversidad e idoneidad de sus miembros, los
mecanismos de control y toma de decisiones, la transparenciay la trayectoria de la compaiia. Se
analiza el compromiso de la alta gerencia en la implementacién de los factores ESG y el plan
estratégico a futuro en términos de accion climética.
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Anexo |. Resumen Financiero
360 Energy Solar S.A.
(miles de ARS, afio fiscal finalizado en diciembre)
Cifras Consolidadas
Normas Contables NIIF NIF NIF NIF NIF NIF
Periodo Ao Movil Junio 2024 2023 2022 2021 2020
12 meses 6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 5.749.002 4.935.270 1.474.487 378.144 565.538 375.546
EBITDAR Operativo 5.749.002 4.935.270 1.474.487 378.144 565.538 375.546
Margen de EBITDA 46,7 53,0 218 133 58,1 52,3
Margen de EBITDAR 46,7 53,0 21,8 133 58,1 52,3
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 17,1 4.4 14,2 (0,5) 19,7 14,7
Margen del Flujo de Fondos Libre (35,4) (201,8) 95,5 (41,1) 38,8 15,7
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 8,9 3,8 11,6 (0,2) 4.8 4,0
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 1,8 2,6 0,8 1,4 54 4,0
EBITDA / Servicio de Deuda 0,2 0,3 0,1 0,1 10 0,8
FGO/ Cargos Fijos 8,9 3,8 11,6 (0,2) 4,8 4,0
FFL/ Servicio de Deuda (0,0) (0,9) 0,8 (0,3) 0,9 0,4
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 0,4 (0,4) 3,2 0,3 1,7 0,7
FCO/ Inversiones de Capital 0,8 0,2 1,6 (1,2) 4,6 2,7
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada/FGO 3,2 6,3 4,0 (101,2) 14 2,4
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 15,7 92 56,6 17,5 1,3 2,4
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 12,6 7,3 384 12,8 0,5 2,1
Deuda Total Ajustada / EBITDA Operativo 15,7 9.2 56,6 17,5 1,3 2,4
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDA Operativo 12,6 7.3 38,4 12,8 0,5 2,1
Costo de Financiamiento Implicito (%) 3,6 58 3,4 7.6 29,2 21,1
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 38,7 38,7 10,8 38,2 61,1 42,8
Balance
Total Activos 187.967.402  187.967.402  183.133.159 15.941.699 3.724.501 3.468.179
Caja e Inversiones Corrientes 18.278.753 18.278.753 26.873.468 1.760.504 455.617 118.738
Deuda Corto Plazo 35.048.820 35.048.820 9.057.399 2.522.236 440.698 383.870
Deuda Largo Plazo 55.445.476 55.445.476 74.471.458 4.081.342 280.892 512.921
Deuda Total 90.494.296 90.494.296 83.528.857 6.603.578 721.589 896.791
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 90.494.296 90.494.296 83.528.857 6.603.578 721.589 896.791
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 90.494.296 90.494.296 83.528.857 6.603.578 721.589 896.791
Total Patrimonio 73.759.883 73.759.883 65.398.860 6.235.377 1.831.837 1.656.775
Total Capital Ajustado 164.254.179  164.254.179  148.927.717 12.838.955 2.553.426 2.553.566
*incluye fusion con Nonogasta
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 25.000.383 5.295.960 19.257.225 (341.282) 397.420 281.580
Variacion del Capital de Trabajo (3.239.875) (554.160) (1.651.864) (287.282) 84.967 (101.752)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 21.760.508 4.741.800 17.605.361 (628.564) 482.387 179.828
360 Energy Solar S.A.
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Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total (2) (2) 0 0 0 0
Inversiones de Capital (26.115.468)  (23.530.370)  (11.134.706) (544.583) (104.630) (67.070)
Dividendos 0 0 0 0 0 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) (4.354.962)  (18.788.572) 6.470.655 (1.173.147) 377.757 112.758
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 0 3.450 2.479 1.170
Otras Inversiones, Neto 11.527.809 22.643.740  (31.468.239) (1.488.409) (5.443) 227.556
Variacion Neta de Deuda (7.241.310) (3.827.210) 10.951.268 2.658.351 (324.873) (316.582)
Variacién Neta del Capital 0 0 14.067.750 0 0 0
Otros (Inversion y Financiacion) 0 0 0 0 0 0
Variacion de Caja (68.463) 27.958 21434 245 49.920 24.902
Estado de Resultados
Ventas Netas 12.313.522 9.308.230 6.773.187 2.853.606 973.065 718.581
Variacion de Ventas (%) 818 147,0 1374 1933 354 493
EBIT Operativo 2.873.998 2.746.140 433.841 (173.345) 235.521 129.328
Intereses Financieros Brutos 3.157.763 1.870.530 1.817.969 276.046 105.494 94.586
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto 25.997.936 10.988.190 13.865.232 288.085 (393.052) (65.679)

360 Energy Solar S.A.
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Anexo ll. Glosario

CAMMESA (Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.): Ente
regulador que administra el mercado eléctrico mayorista argentino. Sus principales
funciones incluyen la operacion y despacho de la generacion eléctrica y el calculo de los
precios en el mercado al contado, la operacién en tiempo real del sistema eléctrico y la
administracion de operaciones comerciales en el mercado eléctrico.

EBITDA: Resultado Operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.
EBITDAR: EBITDA + Alquileres Devengados.

FODER: Fondo para el Desarrollo de Energias Renovables.

LTM (Last Twelve Months): Gltimos doce meses, por su sigla en inglés.

MEM (Mercado Eléctrico Mayorista): Mercado de energia eléctrica que abastece algo
mas de 90% de la demanda del sistema eléctrico argentino y estd asociado al SADI
cubriendo casi la totalidad de la extensién del pais, a excepcién de las provincias
patagonicas.

Mercado spot: Mercado de precios horarios en los que se comercializa la energia no
sujeta a contratos de abastecimiento.

MM: Millones.

MW: Simbolo del megavatio en el Sistema Internacional de Unidades. Se trata de una
unidad de potencia equivalente a 1 millén de vatios.

PPA: Power Purchase Agreement (Contratos de compra de energia, por su sigla en
inglés).

SE (Secretaria de Energia): Sus principales tareas incluyen la administracion de
subsidios al gas y la electricidad, el ajuste de las tarifas de los servicios publicos, el
reordenamiento de los marcos regulatorios para la prestacién de servicios publicos y la
redefinicion de las politicas necesarias para lograr el autoabastecimiento energético en
todo el territorio argentino.

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

GENREN: Programa para desarrollo de energia eléctrica a partir de fuentes
renovables.

MATER: Mercado a Término de Energia Eléctrica de Fuente Renovable
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Anexo lll. Caracteristicas de los Instrumentos
Obligacién Negociable Clase 1
Monto Autorizado: Por hasta USD 20 millones
Monto Emisiéon: USD 20 millones
Moneda de Emision: Do[lar linked. Denominadas en délares y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable
Fecha de Emisién: 29 dejunio de 2022
Fecha de Vencimiento: 29 de diciembre de 2025
Las Obligaciones Negociables Clase 1 seran amortizadas en 10 cuotas iguales,
consecutivas, pagaderas trimestralmente a partir del mes 15 contado desde la
Amortizacién de Capital: Fecha de Emisién y Liquidacion, en las siguientes fechas: 29 de septiembre de
pital: 2023, 29 de diciembre de 2023, 29 de marzo de 2024, 29 de junio de 2024, 29 de
septiembre de 2024, 29 de diciembre de 2024, 29 de marzo de 2025, 29 de junio
de 2025, 29 de septiembre de 2025y en la Fecha de Vencimiento
Intereses: 1,25%
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente
inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el pais, incluyendo
inversiones en infraestructura, con el objetivo de financiar la construccion,
Destino de los fondos: instalacion, puesta en marcha, operacién y mantenimiento del Parque Solar
Fotovoltaico Parque 360 Energy La Rioja, destinado a generar energia eléctrica
de fuente renovable para abastecer al Contrato de Compraventa del Proyecto.
En todo momento y hasta la total cancelacion de todos los montos debidos bajo
las Obligaciones Negociables estaran garantizadas con los flujos y derechos
. cedidos al Fideicomiso de Garantia y Pago. El Fideicomiso de Garantia y Pago
Garantias: . . [,
establecerd, entre otras cuestiones, la obligacién de mantener una Cuenta de
Reserva de las ONs la cual debera mantenerse en todo momento fondeada con el
Monto de Reserva Inicial de las ONs y el Monto de Reserva Requerido de las ONs
La Emisora podra rescatar las Obligaciones Negociables en su totalidad, pero no
parcialmente, respetando siempre el trato igualitario de los inversores, en caso
que tuvieran lugar cambios impositivos que generen en la Emisora la obligacion
de pagar montos bajo las Obligaciones Negociables adicionales a los montos o
Opcidn de Rescate: pagos contemplados a la Fecha de Emisién y Liquidacion. A su vez, podra rescatar
anticipadamente las Obligaciones Negociables, en cualquier Fecha de Pago de
Intereses: en forma total, o en forma parcial, estableciéndose que los fondos
deberan ser aplicados a las cuotas de amortizacion que correspondan en forma
inversa al vencimiento, e informado al Fiduciario.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Obligacién Negociable Clase 2
Monto Autorizado: Por hasta USD 20 millones
Monto Emision: USD 20.000.000
Moneda de Emisién: DoI!ar linked. Denominadas en délares y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable
Fecha de Emision: 8 de marzo de 2023
Fecha de Vencimiento: 8 de marzo de 2025
Amortizacién de Capital: Las Qb!lgauones Negociables seran amortizadas integramente a la Fecha de
Vencimiento
Intereses: 0%
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestral
Destino de los fondos: Financiacion Parque Solar Fotovoltaico 360 Energy La Rioja Il
La Emisora podra rescatar a su sola opcién, en su totalidad y no parcialmente las
Obligaciones Negociables, con una anticipacién no mayor a 90 dias de la fecha de
vencimiento. En caso de rescate de las obligaciones negociables, se rescataran
Opcion de Rescate: por un importe equivalente al monto de capital no amortizado de las obligaciones
negociables, mas los intereses devengados e impagos sobre aquellos a lafecha del
rescate en cuestion mas cualquier monto adeudado e impago bajo las
Obligaciones Negociables.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
360 Energy Solar S.A.
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Obligacién Negociable Clase 3
Monto Autorizado: Por hasta USD 60 millones
Monto Emisiéon: USD 60.000.000,
Moneda de Emisin: Do[lar linked. Denominadas en délares y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable
Fecha de Emision: 8 de marzo de 2023
Fecha de Vencimiento: 8 de marzo de 2032
Las Obligaciones Negociables seran amortizadas en ocho cuotas anuales,
Amortizacion de Capital: comenzando a ser abonado a partir de los 24 meses de la fecha de emision. Desde
pitat: el mes 24 al mes 108 cada 8 meses se abona el 12,5% de la amortizacién del
capital.
Intereses: 5%
Cronograma de Pago de Intereses: Semestral
Destino de los fondos: Financiacion Parque Solar Fotovoltaico 360 Energy La Rioja Il
La Emisora podra rescatar a su sola opcidn, en su totalidad y no parcialmente las
Obligaciones Negociables, con una anticipacién no mayor a 90 dias de la fecha de
vencimiento. En caso de rescate de las obligaciones negociables, se rescataran
Opcion de Rescate: por un importe equivalente al monto de capital no amortizado de las obligaciones
negociables, mas los intereses devengados e impagos sobre aquellos a la fecha del
rescate en cuestion mas cualquier monto adeudado e impago bajo las
Obligaciones Negociables.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
Obligacién Negociable Clase 4
Monto Autorizado: Por hasta USD 15 millones ampliable hasta USD 50 millones
Monto Emision: A determinar
Moneda de Emision: Denominadas y pagaderas en Délares Estadounidenses en Argentina
Fecha de Emision: A determinar
Fecha de Vencimiento: 36 meses contados desde la fecha de emision
Amortizacién de Capital: Unico pago en la fecha de vencimiento
Intereses: Tasa de interés fija a licitar
Cronograma de Pago de Intereses: Trimestralmente a partir del mes 6
La Emisora destinara la totalidad del producido neto proveniente de la colocacion
a (i) inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el pais,
incluyendo inversiones en infraestructura, con el objetivo de financiar la
. . construccion, instalacién, puesta en marcha, operacion y mantenimiento de
Destino de los fondos: : . . .
parque/s solar/es fotovoltaicos y sistemas de almacenamiento, relacionado con la
Carta de Proyectos Verdes Elegibles, (ii) integracion de capital de trabajo vy (iii)
integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas de la
Emisora.
La Emisora podra rescatar a su sola opcidn, en su totalidad y no parcialmente las
Obligaciones Negociables, con una anticipacién no mayor a 365 dias a la fecha de
vencimiento. En caso de rescate de las Obligaciones Negociables, se rescataran
Opcidn de Rescate: por un importe equivalente al monto de capital no amortizado de las Obligaciones
Negociables, mas los intereses devengados e impagos sobre aquellos a la fecha
del rescate en cuestion, mas cualquier monto adeudado e impago bajo las
Obligaciones Negociables.
Condiciones de Hacer y no Hacer: N/A
Otros: N/A
360 Energy Solar S.A.
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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, realizado el 22 de octubre de 2024, confirmé(*) en Categoria
Al(arg) la calificacion de Emisor de Largo Plazo de 360 Energy Solar S.A. (360ES) y de las
Obligaciones Negociables Clase 2 y Clase 3 emitidas por la compafia. Asimismo, confirmo(*) en
Categoria A+(arg) la calificacién de las Obligaciones Negociables Clase 1 emitidas por la
compaiiia. A continuacion se detallan las ON vigentes:

e Obligaciones Negociables Clase 1 por hasta USD 20 millones.
e Obligaciones Negociables Clase 2 por hasta USD 20 millones.
e Obligaciones Negociables Clase 3 por hasta USD 60 millones.

La Perspectiva es Estable.

En el mismo Consejo, se asigné en Categoria A(arg) Perspectiva Estable la calificacion del
siguiente instrumento a ser emitido por la compaiiia:

e Obligaciones Negociables Clase 4 por hasta USD 15 millones ampliable hasta USD 50
millones.

Categoria A(arg): "A" implica una sélida calidad crediticia respecto de otros emisores o
emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones econémicas pueden
afectar la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado mayor que para aquellas
obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Los signos "+" o "-" podran ser afadidos a una calificacién 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 afade. 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 agrega “(arg)”.

La Perspectiva de una calificacion indica la posible direccion 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 calificacién 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 calificacion asignada se desprende del andlisis de los factores cuantitativos y factores
cualitativos. Dentro de los factores cuantitativos se analizaron la rentabilidad, el flujo de fondos,
el endeudamiento y estructura de capital, y el fondeo y flexibilidad financiera de la compafia. El
andlisis de los factores cualitativos contemplé el riesgo del sector, la posicion competitiva, y la
administracion y calidad de los accionistas.

La informacién suministrada para el analisis es adecuada y suficiente.

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

Fuentes
La calificacion se determind en base a la siguiente informacién publica:

e Estados Contables hasta 30/06/2024 disponibles en www.cnv.gov.ar
e Auditor externo a la fecha del tltimo balance: KPMG

e Suplemento de prospecto ON Clase 1, ON Clase 2 y ON Clase 3 disponibles en
WWW.CNnv.gov.ar

e Suplemento de prospecto preliminar de la ON Clase 4, compartido en forma privada
por la compafiael 17/10/2024
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre'y,
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 calificacién.

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 recomendacion 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 FIX SCR 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 verificacién 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, dictdmenes 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 vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis 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 opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIXSCR S.A. evallay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX
SCR S.A. y ningln 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 hara mencion especifica de
los mismos. FIX SCR S.A. no estd comprometida en la oferta o venta de ningun 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 razén a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién 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 emisién. 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 asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento
de FIXSCR S.A. a usar sunombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos y
valores de cualquier jurisdiccién, 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 electronica, los informes de FIX SCR S.A. pueden
estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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