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RESUMEN

Moody’s Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A. (“Moody’s Local
Uruguay”) afirma la calificaciéon en moneda local de largo plazo y la
calificacién en moneda extranjera de largo plazo de Industria Sulfiurica S.A.
(“ISUSA”) en A-.uy. La perspectiva de las calificaciones es estable. Al mismo
tiempo, afirma la calificacidn de acciones en 3.uy.

Las calificaciones de ISUSA se encuentran respaldadas por su amplia
trayectoria en el mercado uruguayo, su sélida posicién competitiva y su
elevada flexibilidad financiera demostrada por un amplio historial de emisidn
de deuda en el mercado de capitales local. Asimismo, las calificaciones
incorporan la alta exposicidn a la volatilidad de los precios internacionales de
los insumos y a riesgo climatico propias del sector agropecuario, como
también las ajustadas métricas de liquidez medidas en términos de caja a
deuda de corto plazo.

ISUSA posee una sdlida posicidon competitiva y una importante escala
operativa en la industria quimica en Uruguay. ISUSA es la Unica productora de
acido sulfurico y superfosfato de calcio en Uruguay y se posiciona en el
segundo puesto en el segmento de fertilizantes y fungicidas. A inicios de
2025, ISUSA anuncio el inicio de un nuevo proceso de reestructuracion para
revisar sus costos laborales.

Los margenes de rentabilidad y la generacién de fondos de la compaiiia se
encuentran sujetos a una elevada volatilidad, principalmente en el segmento
de fertilizantes, debido a su alta exposicion a variaciones de los precios
internacionales de los commodities y a los riesgos climaticos. Hacia adelante,
esperamos que ISUSA presente margenes de rentabilidad medidos en
términos de EBITDA en torno al 5%-10%, en linea con la normalizacién de los
precios a nivel internacional. Durante el ejercicio finalizado en diciembre de
2024 los principales indicadores de ISUSA mostraron una recuperacion
respecto del ejercicio anterior. El margen EBITDA para el periodo mostré una
mejora hasta alcanzar un nivel de 9,2%, desde 4,7% en 2023, en linea con la
recuperacién parcial del segmento de fertilizantes y por un incremento en la
demanda del servicio de secado de granos.

ISUSA posee un nivel de endeudamiento moderado medido en términos de
deuda a EBITDA. Hacia adelante, esperamos que la compafia mantenga su
deuda financiera en niveles en torno a USD 30-35 millones. Esto, sumado a
mejoras en la rentabilidad, permitira que sus métricas de apalancamiento se
mantengan en niveles similares a sus métricas histéricas. Durante el 2024, el
apalancamiento de la compafiia mostré una recuperacién en linea con la
mejora del EBITDA reportada durante el afio, luego de haberse visto
fuertemente deterioradas por el impacto de la sequia y la caida en los precios
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registrados durante 2023, que a diciembre de 2024 se ubicé en 2,2x desde 4,9x en 2023.

La posicion de liquidez de ISUSA es acotada, reflejado en indices de cobertura financiera de corto plazo débiles,
aunque mitigado por ratios de liquidez corriente elevados. A diciembre de 2024, el ratio de caja y equivalentes a deuda
de corto plazo se ubicaba en 18,4%, desde 1,0% en diciembre de 2023. Por la propia naturaleza de la actividad, la
estacionalidad es un determinante importante de la demanda de los clientes y genera volatilidad en el balance de
efectivo, la liquidez y la posicién de capital de trabajo de la compaiiia. Sin embargo, consideramos que la compaiiia
posee una adecuada flexibilidad financiera y fuentes de financiamiento diversificadas, con un demostrado acceso al
mercado de capitales local y a lineas de crédito bancarias, lo que le permite hacer frente a la fuerte estacionalidad en
su capital de trabajo.

Fortalezas crediticias

— Sélida posicidn competitiva en el segmento de fertilizantes y productos quimicos, posicionandose como unico
productor de acido sulfirico y superfosfato de calcio de Uruguay

— Buena flexibilidad financiera demostrada por el historial de acceso a mercado de capitales local y de crédito
bancario

Debilidades crediticias

— Elevada volatilidad en su generacién de fondos debido a su exposicidn a variaciones de los precios internacionales
de los commodities y fertilizantes

— Exposicidn a riesgos climaticos que pueden impactar principalmente en la rentabilidad del segmento de
fertilizantes

— Exposicidn a mayores regulaciones en materia laboral y medioambiental, lo que implica competir en condiciones
asimétricas

— Indicadores de liquidez acotados, aunque mitigado por la buena flexibilidad financiera de la compaiiia

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

Una suba en la calificacidn podria generarse por (i) una mejora en las métricas de liquidez de la compafiia, acompafiado
de (ii) la estabilizacion en la generacidon de EBITDA, que permita mantener un nivel de endeudamiento
consistentemente por debajo de 2,0x EBITDA.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Una baja en la calificacidn podria generarse por (i) un deterioro en el nivel de apalancamiento con un ratio de deuda a
EBITDA consistentemente por encima de 4,0x, (ii) generacidn de flujos de caja persistentemente negativos o (iii)
eventos o cambios en las condiciones de mercado que deterioren significativamente el perfil crediticio de la compafiia.

Principales aspectos crediticios

Estabilidad del sector

El sector agricola se caracteriza por estar expuesto a las condiciones climaticas de cada regidn, que pueden afectar el
rinde de la cosecha y la generacién de fondos de las compariias. Asimismo, el sector se encuentra expuesto al riesgo de
la volatilidad en el precio de los commodities y a las variaciones del tipo de cambio que podrian impactar en la
competitividad y rentabilidad de las compaiias comercializadoras de fertilizantes y agroquimicos.

La industria de fertilizantes a nivel regional (Mercosur) no cuenta con protecciones arancelarias, por lo que ISUSA
compite con productos que en ocasiones se encuentran subsidiados, que utilizan insumos a costo cero o que provienen
de paises con menores regulaciones en materia ambiental y laboral. Asimismo, la compafia compite en condiciones
asimétricas respecto de otras empresas importadoras que operan con mayor flexibilidad en términos regulatorios o que
no cuentan con inversiones en el pais. Consideramos que estas caracteristicas, sumado a que los precios en el
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mercado local y externo se fijan a nivel internacional, pueden desencadenar en pérdida de competitividad para la
industria nacional.

En cuanto a la industria quimica, consideramos que el impacto de los riesgos de volatilidad en la demanda y en los
precios se encuentra atenuado, dado que estos tipos de productos no se usan sélo para la elaboracién de fertilizantes,
sino que son utilizados por multiples industrias.

El 4cido sulfdrico, uno de los principales productos quimicos comercializados por ISUSA, se utiliza en la elaboracidén de
fertilizantes, en la potabilizacidn y tratamiento del agua, como insumo para baterias de la industria automotriz, en la
elaboracién de medicamentos farmacéuticos, en el tratamiento de metales, en la fabricacion de papel y de productos
textiles, entre otros.

Escala

Consideramos que ISUSA mantiene una importante escala operativa, respaldada por sus cuatro plantas productivas
ubicadas en Ciudad del Plata (San José), Nueva Palmira (Colonia), Agraciada (Soriano) y Melo (Cerro Largo), cuya
distribucidn estratégica permite a la compafiia mantener un relacionamiento mas estrecho con los clientes y brinda
mayor flexibilidad para atender las demandas del sector productivo local. Las plantas cuentan con una capacidad de
produccion mayor a 360.000 toneladas métricas por afo y una capacidad de almacenamiento superior a 400.000
toneladas métricas por afo. Consideramos que ISUSA enfrenta un riesgo operacional bajo dado que, a excepcion del
sulfato de aluminio sélido, la compania tiene la posibilidad de fabricar todos sus productos en al menos dos de sus
cuatro plantas. Para el ejercicio finalizado en diciembre de 2024, ISUSA reporté ventas por USD 137 millones, un 2% por
encima de las reportadas en 2023 (USD 135 millones).

En 2019 la compariia implementé una reestructuracién operativa que le permitié recuperar competitividad en todas sus
lineas de negocios y mantener la actividad productiva. Sus operaciones se rigen por las normativas de la industria
quimica, por lo que debe afrontar mayores costos en materia laboral y cumplir con exigencias medioambientales
distintas a sus competidores (importadores netos). La compafiia redujo el personal de 450 a 320 empleados, disminuyd
salarios en un 20% y mejoré su politica de cobranzas, lo que le permitié ganar eficiencia en la estructura de costos. A
inicios de 2025, ISUSA anuncié el inicio de un nuevo proceso de reestructuracién para revisar sus costos laborales.

FIGURA 1 Evolucién ventas (en USD) y margen EBITDA por segmento
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Fuente: Moody'’s Local Uruguay segun estados contables e informacidn provista por ISUSA

Perfil de negocios

Posicion competitiva

ISUSA posee una sdlida posicidon competitiva en la industria quimica en Uruguay. ISUSA es el Unico productor de acido
sulfurico y superfosfato de calcio del pais mientras que el resto de los fertilizantes y productos quimicos los fabrica a
partir de mezclas o los importa. Los principales competidores de la compania son importadores y distribuidores, tales
como Pedro Maccio y Cia., Cargill Uruguay, LDC Uruguay y Bunge/Cuyler Uruguay.
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En linea con la reestructuraciéon implementada en 2019, el volumen de ventas se redujo y la compania readecud el nivel
de compra de inventarios para mitigar el riesgo de volatilidad en el precio de las materias primas y los fertilizantes y,
adicionalmente, realizé cambios en las politicas de créditos por ventas, lo que le permitié recuperar competitividad en
el sector. ISUSA fue lider en el segmento de fertilizantes hasta 2019 mientras que actualmente se posiciona en el
segundo puesto (con aproximadamente el 18% de la participacion de mercado a octubre de 2023) y produce entre el
70% y 80% del superfosfato de calcio que se consume internamente en el pais. En el segmento de productos quimicos,
ISUSA es el unico fabricante de acido sulfurico y se beneficia de una ventaja competitiva natural en la fabricacién de
este producto, derivada de elevados costos de flete que enfrentan los importadores.

Fanaproqui S.A., compaiiia controlada por ISUSA, es lider local en los segmentos de funguicidas cupricos y fertilizantes
foliares para la agricultura, un mercado atomizado con fuerte presencia de productos importados de distintos origenes.
Por su parte, a partir de la constitucion de ISUSA Paraguay S.A., la estrategia de la compariia es continuar
profundizando y consolidando la participacién en el mercado paraguayo.

FIGURA 2 Participacion de mercado (segun FIGURA 3 Ventas por mercado — 2024
importaciones a dic-2023)
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Diversificacion de negocios

ISUSA presenta una adecuada diversificacidn de productos y servicios. Las principales lineas de negocio de la
compaiiia son: Fertilizantes, Productos quimicos y fitosanitarios y Servicios. Entre los principales productos
comercializados por la compaiiia se encuentran el superfosfato de calcio y el dcido sulfurico. Histéricamente, entre el
80% y 85% de los ingresos de la compafia provienen de las ventas al mercado interno mientras que el resto se
comercializa en zonas francas y se exporta a paises de la region como Brasil, Paraguay, Bolivia y Argentina. Para los
proximos afos, esperamos que la proporcidn de ingresos provenientes del mercado externo aumente levemente debido
al mayor volumen de acido sulfurico, alrededor de 19.000 toneladas adicionales, que sera destinado a abastecer la
demanda incremental por la nueva papelera de UPM.

ISUSA presenta una amplia y diversificada cartera de clientes que incluye cerca de 1.000 clientes activos. Si bien los
primeros 10 clientes representaron el 49% de las ventas de la compania a diciembre de 2024, sélo cuatro clientes
representaron mas del 5% de las ventas. En el segmento de productos quimicos, la compafiia abastece clientes del
sector publico (plantas de tratamiento de aguas, generacion de energia eléctrica y refinacion de combustibles) y del
sector industrial (plantas de celulosa, industria farmacéutica, entre otros).

En cuanto a los proveedores, las materias primas y los productos terminados son abastecidos directamente del
exterior. El fésforo para producir superfosfato de calcio se obtiene de Africa y Perd, el azufre es comprado a Rusia o
Europa del Este mientras que de Brasil se importa hidroxido de aluminio para producir el sulfato. Consideramos que la
alta dependencia de proveedores y materia prima proveniente del exterior expone a ISUSA a variabilidad en sus
margenes, ya que una suba de costos podria impactar negativamente en la rentabilidad de la compafiia.
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Rentabilidad y eficiencia

Los margenes de rentabilidad y la generacién de fondos de la compania se encuentran sujetas a una elevada
volatilidad, principalmente en el segmento de fertilizantes, debido a su alta exposicion a variaciones de los precios
internacionales de los commodities y a los riesgos climaticos. Hacia adelante, esperamos que ISUSA presente
margenes de rentabilidad en torno al 5%-10%, en linea con la normalizacién de los precios a nivel internacional.

Durante el ejercicio finalizado en diciembre de 2024, los principales indicadores crediticios de ISUSA mostraron una
recuperacidn respecto del afio 2023. El margen de rentabilidad en términos de EBITDA de ISUSA para el periodo se
ubicé en 9,2%, desde 4,7% en 2023, explicado por una recuperacion parcial del segmento de fertilizantes y por un
incremento en la demanda del servicio de secado de granos.

En el segmento de fertilizantes, ISUSA presenta estacionalidad en sus ventas, determinada por el ciclo biolégico de los
cultivos y el clima, aunque mitigado parcialmente por una mayor estabilidad en las ventas del segmento de productos
guimicos. Para el ejercicio 2024, la compafiia reporté un resultado bruto en el segmento de fertilizantes de USD 3,7
millones y un margen bruto de 3,7%, mientras que el segmento de productos quimicos reporté un resultado bruto de
USD 15,7 millones y un margen bruto de 48,6%.

FIGURA 4 Margen EBITDA FIGURA 5 Flujo de fondos
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Fuente: Moody'’s Local Uruguay segun estados contables de ISUSA Fuente: Moody'’s Local Uruguay segun estados contables de ISUSA

Apalancamiento y cobertura

ISUSA posee un nivel de endeudamiento moderado medido en términos de EBITDA, que a diciembre de 2024 se ubicé
en 2,2x. Hacia adelante, esperamos que la compafiia mantenga su deuda financiera en niveles en torno a USD 30-35
millones. Esto, sumado a mejoras en la rentabilidad, permitird que sus métricas de apalancamiento se mantengan en
niveles similares a sus métricas histdricas.

Las métricas de apalancamiento de la compania mostraron una recuperacion en linea con la recuperacion del EBITDA
reportada durante el afio 2024, luego de haberse visto fuertemente deterioradas por el impacto de la sequia y la caida
en los precios registrados durante 2023. Asimismo, durante 2023 ISUSA incrementd su deuda financiera
principalmente para hacer frente a necesidades de capital de trabajo, alcanzando un nivel de USD 42 millones en
septiembre de 2023, que disminuyd a USD 27 millones a diciembre de 2024,
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FIGURA 6 Apalancamiento FIGURA 7 Cobertura
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A diciembre de 2024 la deuda financiera de ISUSA se encontraba denominada en su totalidad en ddlares
estadounidenses y estaba compuesta por préstamos bancarios en un 59% y Obligaciones Negociables (ON) en un 41%.
ISUSA posee dos series de ON vigentes. La ON Serie 11.3 fue emitida en junio de 2022 por un valor de USD 8 millones y
vencimiento en junio de 2027, devenga intereses de forma semestral a una tasa fija de 5,00% y amortiza capital en 4
cuotas anuales iguales y consecutivas a partir de junio de 2024. En junio de 2023 la compariia emitié la ON Serie 1.4
por un valor de USD 5 millones y vencimiento en septiembre de 2026. La misma devenga intereses de forma semestral a
una tasa fija de 6,00% y amortiza capital en 2 cuotas anuales iguales y consecutivas a partir de septiembre de 2025.

FIGURA 8 Deuda por instrumento — Dic-24 FIGURA 9 Perfil de vencimientos (ONs)
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Politica financiera

La posicion de liquidez de ISUSA es acotada, reflejado en indices de cobertura financiera de corto plazo débiles,
aunque mitigado por ratios de liquidez corriente elevados. A diciembre de 2024, el ratio de caja y equivalentes a deuda
de corto plazo se ubicaba en 18,4%, desde 1,0% en diciembre de 2023. Por la propia naturaleza de la actividad, la
estacionalidad es un determinante importante de la demanda de los clientes y genera volatilidad en el balance de
efectivo, la liquidez y la posicion de capital de trabajo de la compaiiia.

Sin embargo, consideramos que la compariia posee una adecuada flexibilidad financiera y fuentes de financiamiento
diversificadas, con un demostrado acceso al mercado de capitales local y a lineas de crédito bancarias, lo que le
permite hacer frente a la fuerte estacionalidad en su capital de trabajo. A abril de 2025, ISUSA tiene lineas de crédito
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bancarias utilizadas por un total de USD 14 millones con los siguientes bancos: Banco de la Republica Oriental del
Uruguay, Itad, BBVA, Santander, Heritage y Banco de la Nacién Argentina.

FIGURA 10 Liquidez FIGURA 11 Liquidez corriente
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Politica de dividendos

ISUSA distribuye dividendos en forma recurrente. En 2019 y 2020 los pagos fueron suspendidos, en linea con el
contexto econdmico general y las dificultades financieras de la compaiiia. ISUSA aplica una politica de distribucién de
utilidades aprobada en Asamblea Ordinaria de Accionistas, basada en la coordinacidn de las decisiones de inversion,
de financiamiento y de dividendos, la cual ha permitido retribuir a los accionistas y reinvertir utilidades mediante la
creacion de reservas. Durante 2024 |la compaifiia distribuyé utilidades por USD 2 millones.
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Otras Consideraciones
Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales

Las industrias relacionadas con el sector agricola tienen riesgos sociales moderados, ya que la mayoria de los factores
de riesgo son manejables o tienen implicancias limitadas para la calidad crediticia de un emisor en particular. La
exposicion a factores de riesgo social varia por region (Estados Unidos y Europa versus paises en desarrollo) siendo
cada vez mas importantes en los paises desarrollados, y mas bajos en los paises en desarrollo. Las tendencias
seculares que afectan a ambos incluyen el crecimiento de la poblacién mundial y los niveles crecientes de produccién
de alimentos, lo que beneficia a las industrias de agricultura y pesca. Es probable que las economias en desarrollo y los
mercados emergentes continden creciendo relativamente rapido, respaldados por el aumento de la urbanizacion, la
fuerza laboral y los ingresos.

ISUSA sigue politicas de Responsabilidad Social y Trabajo con la Comunidad para fortalecer los vinculos y promover el
desarrollo de las sociedades donde opera. La compafiia suele realizar actividades recreativas y educativas que abordan
distintas problematicas sociales. La compafiia acostumbra a participar de jornadas de formacién en educacion
ambiental y capacitaciones relacionadas con la actividad. Al mismo tiempo, ISUSA forma parte de la Asociacion de
Industrias Quimicas del Uruguay (ASIQUR) que tiene como objetivo promover el desarrollo sostenible en la industria
guimica y la ampliacion de la produccién y de la competitividad, incentivando el cuidado del medioambiente y el
bienestar de la sociedad uruguaya.

Ambientales

Los cambios en las regulaciones ambientales pueden aumentar los costos de produccidn para las compafiias
relacionadas con el sector agricola. En los mercados desarrollados, se observa un aumento del enfoque del consumidor
en la salud y el bienestar junto con la sostenibilidad y las preocupaciones ambientales. El riesgo para las companias de
agricultura puede ser mayor en los paises en desarrollo debido a los métodos agricolas insostenibles, incluida la
deforestacion, que resultan en factores negativos como la sobreproduccion a corto plazo, la contaminacion del aire y
del agua, la erosion del suelo, las condiciones climaticas volatiles y una mayor regulacién. Moody’s Local Uruguay
considera que la industria de la agricultura tiene un riesgo ambiental moderado, con una demanda inelastica de
ingredientes alimentarios que mitiga los riesgos.

ISUSA se adhirié al “Programa de Cuidado Responsable del Medio Ambiente” impulsado por ASIQUR en el afio 1998, el
cual se compone de diversos principios basicos, cddigos de practicas de administracion, auto-evaluaciones peridédicas
y sistemas de auditorias. A través de proyectos de investigacion y desarrollo, la compafiia busca mejorar la eficacia de
los productos para disminuir y controlar el impacto en el medio ambiente. Asimismo, ISUSA gestiona los residuos
generados de forma sostenible y monitorea las emisiones de gases de sus operaciones de forma constante.

Gobierno corporativo

A diferencia de los riesgos ambientales y sociales, que pueden estar impulsados por factores externos, como
regulaciones o cambios demograficos, los riesgos de gobierno corporativo dependen en gran medida de los emisores. El
gobierno corporativo es muy relevante para todas las compaiias y es importante para los tenedores de bonos porque
las debilidades del gobierno pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una compafiia. Cuando la
calidad crediticia se deteriora debido a un mal gobierno corporativo, como una falla en los controles que resulta en una
mala conducta financiera, puede tomar mucho tiempo recuperarse. La independencia del Directorio también puede ser
una preocupacién. Moody's Local Uruguay considera que ISUSA presenta un adecuado gobierno corporativo.
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Calificacion de Acciones

Capacidad para generar utilidades

Dada la calificacidn asignada al emisor de A-.uy, la capacidad de generacién de ganancias se califica como alta.

Liquidez de mercado

El mercado accionario uruguayo es de liquidez baja y no existen indicios de la existencia de una mayor liquidez,
volumen de operaciones o transacciones en el corto a mediano plazo.

La accion de la compaiia comenzé a operarse en el mercado secundario de la Bolsa de Valores de Montevideo en
2006. El mercado presenta caracteristicas de poca liquidez y bajo volumen de operaciones para titulos accionarios de
empresas privadas.

Entre el 1 de enero de 2020 y el 31 de octubre de 2023 se transaron acciones de ISUSA por un monto efectivo de USD
103.178. Para el mismo periodo considerado, la cotizacidn de la accién oscilé entre USD 1,25 y USD 3,1 por cada UYU
100 de acciones nominales, alcanzando un maximo en octubre de 2023. La accién de ISUSA fue negociada en menos
del 1,5% de los dias en los que operé el mercado uruguayo en dicho periodo. Entre enero de 2024 y marzo de 2025 la
accién no fue operada.

En base a lo expuesto, la liquidez de las acciones se considera como baja.

Consideraciones adicionales

La accion de ISUSA no fue operada en el mercado secundario durante todo 2022, ni entre enero y octubre de 2024. El
ultimo dia en el cual se operd la accidn fue el 24 de octubre de 2023, a un precio de USD 3,1 por cada UYU 100 de
acciones nominales, registrando un aumento del 3,3% con relacidn al ultimo precio negociado anterior (USD 3,0).
Calificacion

Segun la combinaciéon de puntuaciones de la capacidad de la entidad para generar utilidades y su liquidez de mercado,
incluyendo asimismo nuestra evaluacidn de consideraciones adicionales, se evalla a las acciones de ISUSA en 3.uy.
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Anexo I: Informacién contable e indicadores operativos y financieros

Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022 Dic-2021
EBITDA / Ventas netas 9,2% 4,7% 10,5% 16,2%
EBIT / Ventas netas 6,9% 2.8% 8,7% 13,5%
Deuda / EBITDA 2,2x 4,9x 1,6x 1,1x
Deuda ajustada / EBITDA 1,9x 4,9x 1,6x 1,0x
CFO / Deuda 42,0% 37,0% 15,5% 57,0%
EBITDA / Gastos financieros 7,7x 3,1x 15,3x 13,4x
EBIT / Gastos financieros 5,7x 1,9x 12,6x 11,2x
Liquidez corriente (Activo corriente / Pasivo corriente) 231,6% 232,8% 193,0% 160,4%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 18,4% 1,0% 2,7% 5,8%

En millones de délares estadounidenses

Ventas netas 1371 134,9 179,3 145,5
Resultado bruto ajustado 21,2 14,3 33,4 35,3
EBITDA 12,6 6,3 18,9 23,5
EBIT 9,4 3.8 15,6 19,6
Intereses (1,6) (2,0) 1,2) 1,8)
Resultado neto 41 2,9 18,1 13,1

FLUJO DE CAJA

Flujo generado por las operaciones 9,7 5,0 24,3 30,9
CFO 11,5 1,4 47 141
Dividendos 1,8) (9,0) (7,0) (1,4)
CAPEX (2,8) (3,4) (3,9) 4,3
Flujo de fondos libres 6,8 (1,0) (6,2 8,4
Caja y equivalentes 3,4 0,2 0,6 1,2
Activos corrientes 64,4 65,1 81,1 69,8
Bienes de uso 39,4 39,9 39,6 39,0
Intangibles 0,0 0,0 0,0 01
Total activos 116,9 119,7 135,3 120,2
Deuda financiera de corto plazo 18,6 17,2 21,2 21,5
Deuda financiera de largo plazo 8,7 13,6 9,1 3,2
Deuda financiera total 27,2 30,8 30,3 24,7
Deuda financiera total ajustada 27,2 30,8 30,3 247
Total pasivo 36,5 41,6 51,11 470
Patrimonio neto 80,4 781 84,3 73,2

Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody’s Local Uruguay y pueden diferir de los reportados por la compania en sus
estados contables
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Informacién Complementaria

Tipo de calificacién / Instrumento Calificacion | Perspectiva | Calificacion Perspectiva

actual actual anterior anterior
Industria Sulfarica S.A.
Calificacion de emisor en moneda local A-.uy Estable A-.uy Estable
Calificacion de emisor en moneda extranjera A-.uy Estable A-.uy Estable
Obligaciones Negociables Serie 11.3 con vencimiento en 2027 A-.uy Estable A-.uy Estable
Obligaciones Negociables Serie 11.4 con vencimiento en 2026 A-.uy Estable A-.uy Estable
Calificacion de acciones 3.uy - 3.uy -

Informacién considerada para la calificacion.

!

Memoria y Estados Contables anuales auditados correspondientes a los ejercicios econémicos del 31/12/2024
y anteriores de Industria Sulfurica S.A., disponibles en www.bcu.gub.uy

Estados Contables trimestrales intermedios, disponibles en www.bcu.gub.uy

Prospecto de oferta publica en el mercado secundario de las acciones ordinarias de Industria Sulfurica S.A.
Informacién complementaria provista por el emisor

Informacidn de mercado en relacidn a la cotizacidn y evolucidn reciente del precio de la accién obtenida de
www.bvm.com.uy y www.mercadobursatil.com.uy

Lhbd

Definicion de las calificaciones asignadas.

— A.uy: Emisores o emisiones calificados en A.uy con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacién con otros emisores locales

— 3.uy: Emisores que presentan una combinacién razonable de flujo de efectivo y liquidez en el mercado para sus
acciones en comparacidn con otras acciones ordinarias en Uruguay

Consulte el documento Escalas de Calificaciones de Uruguay disponible en https://www.moodyslocal.com/country/uy,
para obtener mas informacion sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody’s Local Uruguay agrega los modificadores “+”y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacidon se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Empresas No Financieras - (4/7/2022), disponible en
https://moodyslocal.com.uy/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
www.bcu.gub.uy

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