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Comunicado de prensa

Moody'’s Local Argentina afirma las calificaciones de YPF S.A,,

CONTACTOS :
con perspectiva estable
Pablo Artusso +54.11.5129.2656
Head of Corporate Finance & Infrastructure ., . .,
Pablo.artusso@moodys.com Accién de CalIfICEICIOI’l
BUENOSAIRES, 02 DE MAYO DE 2022
Nazarena Ciucci +54.11.5129.2673
Associate Analyst Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A." ("Moody’s Local Argentina") afirma las
Nazarena.ciucci@moodys.com calificaciones de YPF S.A,, seglin el siguiente detalle:
Diego Nemirovsky +54.11.5129.2627 e L
Rating Manager Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion |- Calificacion
Diego.nemirovsky@moodys.com actual anterior
Calificacién de emisor en moneda local AA-.ar/EST AA-ar/EST

SERVICIO AL CLIENTE Obligaciones negociables Adicionales Clase XIV por hasta el equivalente a

Argentina / Uruguay ~ +54.11.5129.2600 | USD 100 millones
Obligaciones negociables Clase XIX por hasta el equivalente a USD 100

AA-.ar/EST AA-.ar/EST

AA-.ar/EST AA-.ar/EST

millones

noqmiog:;ones negociables Clase XX por hasta el equivalente a USD 400 AA-ar/EST AA-ar/EST
Calificacién de emisor en moneda extranjera A-.ar/EST A-.ar/EST
Obligaciones negociables Clase XVII con vencimiento en 2029 A-.ar/EST A-.ar/EST
Obligaciones negociables Clase XVIII con vencimiento en 2033 A-.ar/EST A-.ar/EST

Calificacién de deuda senior garantizada en moneda extranjera A.ar/EST A.ar/EST

Obligaciones Negociables Clase XVI con vencimiento en 2026 A.ar/EST A.ar/EST

Fundamentos de las calificaciones

La calificacion de emisor de largo plazo en moneda local refleja las mejoras esperadas en las
principales métricas crediticias de YPF ante el incremento en la produccion diaria de gas natural y
de petréleo crudo, en un contexto de tendencia hacia una normalizacion en la demanda de
combustibles locales y regionales y de los precios de surtidor. Moody's Local Argentina considera
que la mejora en la liquidez y en el perfil de vencimientos de deuda de la compafiia, le permitira
financiar un mayor nivel de inversiones en los principales yacimientos de produccion de crudo no
convencionales (Loma Campana, La Amarga Chica y Bandurria Sur), permitiendo incrementar la
produccion actual de dichos campos de 40 Kbbl/d a un nivel de produccién de hasta 130 Kbbl/d

! Calificaciones de Riesgo asignadas por Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Registro No. 3 de la Comision Nacional de Valores.
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en el mediano plazo. En este escenario, esperamos que YPF reduzca gradualmente sus niveles de
endeudamiento promedio 2022-2024 a 2,0x Deuda/EBITDA y mejore sus coberturas de intereses
a EBITDA superiores a 5,0x, con margenes de rentabilidad superiores al 30%. Durante 2021, la
produccion de petréleo no convencional ascendid a 52,9 Kbbl/d, un 34% por encima a lo registrado
en el mismo periodo del afio anterior.

En 2021, las ventas y EBITDA de la compafiia se ubicaron en USD 13.238 millones y USD 3.795
millones, respectivamente, explicado por la normalizacién en los volumenes de combustibles
vendidos en el mercado local, mayores precios internacionales del crudo y los recientes ajustes de
precios en surtidor. Ante la normalizacion en los niveles de actividad econdmica que se viene
sosteniendo desde fines de 2020, esperamos que hacia adelante las principales métricas crediticias
de YPF mejoren. Estimamos niveles de endeudamiento bruto en torno a 2,0x-2,5x EBITDA y
coberturas de intereses con EBITDA superiores a 5,0x, en linea con una recuperacion de ventas y
margenes de rentabilidad superiores en el mediano plazo a los previamente estimados en el rango
de 30-34%.

Las calificaciones de YPF reflejan la exposicion de la compafiia a las politicas del sector energético
en Argentina, asi como su posicién como el corporativo industrial y compafiia energética e
integrada verticalmente mas importante de Argentina, con importantes reservas de petréleo y gas,
incluyendo grandes reservas no convencionales. Asimismo, las calificaciones incorporan su solida
posicién competitiva en el mercado local con mas de 1.600 estaciones de servicio, equivalente al
35,5% del total y mas de la mitad de la capacidad de refinacién del pafs. Moody's Local Argentina
considera que el perfil crediticio de YPF se encuentra parcialmente limitado por su elevada
exposicion a las débiles condiciones macroeconoémicas en Argentina.

La calificacion de las Obligaciones Negociables garantizadas Clase XVI incluye, ademas, las
fortalezas derivadas de la estructura de garantias por exportaciones que incluyen un fondo de
reserva equivalente a 1,25x el servicio de deuda de los siguientes 6 meses en un fideicomiso de
garantia bajo Ley Nueva York. En nuestro caso base, el nivel de exportaciones proyectado cubre
ampliamente los servicios de deuda futuros de las ON Clase XVI, no obstante Moody's Local
Argentina monitoreara la evolucién de los flujos generados por dichas exportaciones y podria
tomar una accion de calificacién a la baja en caso de que la garantia no sea suficiente, en cuyo
caso igualaria las calificaciones garantizadas con las no garantizadas.

Las calificaciones en moneda extranjera (ME) asignadas por Moody's Local Argentina contemplan
el riesgo incremental que implica la exposicion a las variaciones de tipo de cambio, las potenciales
restricciones regulatorias para el acceso a la adquisicién de divisas para el pago de deudas y el
contexto macroeconémico actual con las correspondientes expectativas en relacion a la
disponibilidad de divisas durante el plazo de vigencia de las obligaciones calificadas. Al analizar
estos riesgos incrementales en relacion a las calificaciones en moneda local (ML), también se ha
contemplado la existencia de posibles mitigantes como la disponibilidad de recursos del emisor,
niveles de cobertura a través de instrumentos derivados y/o por la naturaleza del tipo de ingresos
y flujos de fondos que se correspondan con las obligaciones calificadas, como asi también la
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existencia de clausulas particulares y/o protecciones estructurales como garantias y fondos de
reservas, emergentes de los documentos de cada instrumento de deuda en particular.

Para acceder a los respectivos informes de calificacion, por favor ingrese al siguiente enlace:
www.moodyslocal.com.ar.
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© 2022 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales
(conjuntamente “MOODY'S"). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S Y SUS FILIALES CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES
DE MOODY'S RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O
INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, Y MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACION PUBLICADA POR
MOODY'S (COLECTIVAMENTE LAS “PUBLICACIONES") PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S INCLUIR
OPINIONES ACTUALES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD
POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU
VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE
LOS SIMBOLOS DE CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE CALIFICACION APLICABLES DE MOODY'S PARA OBTENER
INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS
CALIFICACIONES DE MOODY'S CREDIT. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO
RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE
MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES NO CREDITICIAS
(“EVALUACIONES") Y OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES
DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES
BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS
PUBLICADOS POR MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES,
OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORAMIENTO
FINANCIERO O DE INVERSION, Y CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE MOODY'S NO
SON NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE VALORES
CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S
NO CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR
CONCRETO. MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES Y PUBLICA SUS
INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA
DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR,
CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES NO ESTAN DESTINADAS
PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES
MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LAS
PUBLICACIONES DE MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER DECISION SOBRE EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA,
DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO
DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION
SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA,
REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, ENTODO O
EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO
ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES YLAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN
DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO PARAMETRO, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS
REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO
UN PARAMETRO.

Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima
correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecanico, asi como de otros factores, toda la
informacion aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea
de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo,
Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién
recibida en el proceso de calificacion o en la elaboracion de las Publicaciones.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes,
licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquiera personas o entidades con relacién a pérdidas
o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la
informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacion, incluso cuando MOODY's o cualquiera de
sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera avisado previamente de la
posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidos a titulo enunciativo que no limitativo: (a) lucro cesante presente o futuro o
(b) pérdida o dafio surgido en el caso de que el instrumento financiero en cuestidn no sea objeto de calificacion crediticia
concreta otorgada por MOODY'S.
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes,
licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios
causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo que no limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el
fraude, la conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley),
por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o
relacionada con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION,
OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN DETERMINADO SOBRE
CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation (“MCQ"), informa por
la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones,
notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinion y calificacion por
unos honorarios que oscilan entre los $1.000 ddlares y aproximadamente a los 5.000.000 délares. MCO y Moody's Investors
Service también mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los
procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody's Investors Service. La informacion relativa a ciertas relaciones
que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones
crediticias de Moody's Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en
MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate
Governance - Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones del Accionariado - Gestion Corporativa - Politica sobre
Relaciones entre Consejeros y Accionistas” |.

Unicamente aplicable a Australia: La publicacién en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios
Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969
y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segln corresponda). Este documento esta
destinado tnicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al
acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista"
o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa
divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtin se desprende del articulo
761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de
un compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a
disposicion de clientes minoristas.

Unicamente aplicable a Japén: Moody's Japan K.K. (“MJKK") es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group
Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody's Overseas Holdings Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF
Japan K.K. ("MSFJ") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSFJ no es una
Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones
crediticias asignadas por MSF) son no-NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que no es una
NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de
EE.UU. MJKK y MSF] son agencias de calificacion crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japon y sus
numeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSFJ (segun corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de
deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés y titulos) y acciones preferentes calificados por
MJKK o MSFJ (segtin sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion crediticias, abonar a
MJKK o MSF] (segun corresponda) por sus servicios de opinion y calificacion crediticia por unos honorarios que oscilan entre
los JPY100.000 y los JPY550.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.
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