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BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad

CATEGORIA pyBBB+ pyBBB+ de pago del capital e infereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
TENDENCIA Estable Estable pertenece o en la economia.

FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

Solventa&Riskmétrica mantiene la calificaciéon pyBBB+ con tendencia Estable
para el Programa de Emisién Global PEG USD2 de IMAG SRL, con fecha de corte
al 30 de Junio de 2026, fundamentada en los adecuados niveles de solvencia
patrimonial y endeudamiento, derivados del aumento de las reservas
facultativas y la disminucién de las deudas bancarias, asi como en la continua
evolucién de sus negocios con un aumento de los niveles de liquidez.
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10.000 En contrapartida, la calificacidon considera los riesgos asociados a la disminucién
de los mdrgenes operacionales y niveles de eficiencia operativa, con efecto en
las pérdidas registradas en Jun26 y en el aumento de la relacién de deudas con
respecto a los resultados operacionales, asi como en la suba del

apalancamiento financiero y la disminucién de la cobertura de las obligaciones.
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CARTERA, VENTAS Y ACTIVO
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Oftros factores considerados son el mantenimiento de bajos niveles de rotacion
de inventario y cartera, asi como de un bajo nivel de capital social integrado,
esto tomando en cuenta su condicidn societaria de responsabilidad limitada
(SRL) y la mayor constitucién de reservas facultativas por parte de la empresa.
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Al cierre del primer semestre de 2026, el patrimonio neto disminuyd levemente
1.18% interanual hasta Gs. 53.971 millones en Jun2é6, debido a los efectos de los
resultados deficitarios, y si ben las reservas aumentaron 6,99% hasta Gs. 50.281
millones, principalmente por la mayor constitucién de facultativas. Por su parte,
el capital social se mantuvo en Gs. 5.156 millones en Jun2é, reflejando un bajo
nivel de capitalizacién, aungue con una menor deuda total y deuda financiera
con respecto al capital social, que bajaron a 4,62 y 2,70 respectivamente.
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LIQUIDEZ Y CAPITAL DE TRABAJO

en millones de guaranies
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El pasivo total se redujo 28,05% interanual hasta Gs. 23.826 millones en Jun2é,
producto de la importante disminucion de la deuda bancaria hasta Gs. 3.626
millones. Con esto, el indicador de solvencia patrimonial respecto al activo total
subid desde 62,26% en Jun25 a 69,38% en Jun26, mientras que el endeudamiento
y apalancamiento bajaron a 30,63% y 0,44, respectivamente.
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Sin embargo, el apalancamiento financiero subié desde 2,69 a 11,06, asi como
el ratio de deuda respecto al margen operativo Ebitda, que pasd desde 4,61 a
7.46, acompanado de una menor cobertura de obligaciones de corto plazo y
de gastos financieros, que bajaron a 20,18% y 2,09 consecutivamente.
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UTILIDAD Y RENTABILIDAD
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15% [ Con el menor nivel de financiamiento, el activo total decrecié 11,32% interanual
hasta Gs. 77.795 millones en Jun26, reflejado en el menor nivel de inventarios y
la disminucién de 12,96% de cartera neta de créditos hasta Gs. 21.974 millones,
con un nivel de cobertura de previsiones de 2,23 veces sobre la cartera vencida.
Las ventas registraron una leve disminucion de 0,52% hasta Gs. 26.775 millones,

0 5% | Aungue con una mayor con relacién con respecto de los activos de 68,83%.
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La posicion de liquidez ha mejorado con el aumento de las disponibilidades vy
disminucidén del pasivo corriente, reflejando en la suba del indicador de liquidez
corriente desde 2,31 hasta 3,68, asi como del ratio de efectividad, que aumentd desde 1,89% a 21,11%, ademds de registrar
un mayor indice de capital de trabajo de 54,59% en Jun2é.

-2.000 -10%

jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 jun-26

Finalmente, la utilidad operacional Ebitda disminuyd 55,53%, desde Gs. 3.591 millones en Jun25 a Gs. 1.597 millones en Jun26,
debido al aumento de los costos de mercaderias y el mantenimiento de los gastos operativos, lo que se vio reflejado en la
disminucién de los mdrgenes de utilidad y el nivel de eficiencia operacional. Al cierre de Jun26, la empresa registré un
resultado ordinario negativo de Gs. 441 millones y un resulfado neto deficitario de Gs. 1.466 millones.

RIESGOS
¢ Aumento de los costos operativos, con

FORTALEZAS
¢ Adecuada solvencia patrimonial

TENDENCIA
La tendencia Estable refleja las razonables

expectativas sobre la situacién general de
IMAG SRL considerando la contfinua
evolucion de su negocio, con favorables
niveles de solvencia y liquidez, aunque con
menores niveles de eficiencia operativa y
un resultado deficitario en 2026.

mediante la constante constitucion de
reservas y el menor nivel de deuda.

e Confinua evolucién del negocio vy
posicionamiento en el sector.

e Aumento de los niveles de liquidez y de
ratio de efectividad.

efecto enla menor eficiencia operacional
y en el resultado neto deficitario.

e Aumento del apalancamiento financiero
y de la relaciéon de deuda/Ebitda.

e Relativos bajos niveles de capital ante la
priorizacién de constitucidon de reservas.
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ECONOMIA E INDUSTRIA
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La economia del pais registré un comportamiento variable durante la Ultima
década, con un periodo de crecimiento sostenido, seguido por choques
externos negativos y una etapa de recuperacién y consolidacién. El PIB
evidencid un crecimiento promedio de 4,1% entre el 2016 y 2018, impulsado por
la buena dindmica del sector agropecuario, el comercio, los servicios y la
demanda interna.

En el periodo 2019-2022, diversos choques exdgenos afectaron de forma
negativa a la actividad econdmica. En 2019, una fuerte sequia afectd al sector
agricola, en especial a la produccién de soja y maiz, asi como a la produccién
eléctrica debido a los bajos niveles de agua en la cuenca del Rio Parand. Esto
se frasladd a otros sectores a través de la menor actividad industrial vinculada
al agro y las menores exportaciones, lo que a su vez afectd al comercio y a la
inversion, generando una disminucién del PIB en 0,4%

En 2020, se registré una confraccién mds profunda como consecuencia del
impacto de la pandemia de COVID-19, con una caida del PIB en 0,8%. Las
restricciones sanitarias y la reduccion de las actividades productivas afectaron
de manera directa a sectores como comercio, servicios y manufactura.
Asimismo, el consumo vy la inversion disminuyeron, mientras que el comercio
exterior se vio afectado por la desaceleraciéon global.

En 2021, se produjo una recuperacién, con un crecimiento del PIB del 4,0%,
impulsada por la apertura gradual de la economia, la reactivacién del
consumo Yy la mejor adaptacién del sector privado al contexto sanitario,
contrarrestando la retraccién del sector agricola. Para el 2022, la actividad
econdmica presentd una moderada expansion de 0,2%, condicionada por una
contraccién relevante de la agricultura como consecuencia de una nueva
sequia y por presiones externas asociadas al conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania, que impulsaron el aumento de los precios internacionales de la
energia y de los alimentos, contribuyendo a una inflacion anual del 8,1% en el
pais.

El periodo 2023-2025 corresponde a una etapa de recuperaciéon y expansion
elevada, caracterizada por el crecimiento sostenido de cada uno de los
sectores de la economia y la convergencia de la inflaciéon hacia el rango meta.
El 2023 se destacd por el notable repunte del sector agricola, con un aumento
de 23,4%, favorecido por el buen desempeno de la soja y el arroz, seguido por
la mayor generacién eléctrica y la recuperacion de la industria y las
exportaciones netas. En 2024, el PIB crecié 4,7%, explicado por el desempeno
de la ganaderia, la industria manufacturera, la construccion privada vy los
servicios, mientras que el déficit fiscal comenzd areducirse, en linea con un plan
de convergencia que prevé alcanzar un déficit de 1,5% del PIB a fines del 2026.

Las cifras preliminares indican que la economia crecié 6,6% al cierre del 2025,
superando el promedio de la Ultima década y manteniendo una inflacion de
3.1%. Desde el enfoque de la oferta, este dinamismo estuvo explicado por el
sector agricola, los servicios y la generacién de energia eléctrica, mientras que,
desde la dptica del gasto, se explica por el consumo privado vy las mayores
inversiones en construccion y productos metdlicos. Para el 2026, se proyecta un
crecimiento de 4,5% y una inflacién de 3,3%.

El Estimador de Cifras de Negocios (ECN), segun datos preliminares, presenté en
Abr26 una variacién interanual de 3,0%, situdndose en un nivel de 139 puntos.
Con este resultado, la variacién acumulada al primer cuatrimestre del ano se
ubicd en 5,6%, mientras que el promedio moévil de los Ultimos tres meses mostrd
un incremento inferanual del 6,7%. Este dinamismo comercial estuvo impulsado
principalmente por el comportamiento favorable en las ventas de los servicios,
la actividad comercial minorista y mayorista, y el sector manufacturero.

En este contexto econdmico de fluctuaciones ciclicas, la mayor actividad
econdmica también se reflejo en el crecimiento de las importaciones de
repuestos y accesorios de maquinarias, motores y aparatos, en 3,52%, desde
US$ 824 millones en 2024 hasta US$ 850,2 millones en 2025, nivel por sobre lo
reportado en periodos anteriores. En Jun2é, registré US$ 439 millones siendo
similar a lo registrado en Jun25. Ademdas, las importaciones de acumuladores,
dinamos, motores y generadores eléctricos subieron 7,93%, hasta US$ 91
millones en Jun26.
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PERFIL DE NEGOCIOS

ACTIVIDAD COMERCIAL Y POSICIONAMIENTO

Empresa dedicada a la importacion, representacion y comercializacion de productos electromecanicos, con
una oferta diversificada de marcas y lineas de negocio, y una trayectoria de mas de 30 afios en el sector

Implementos y Maquinarias Agricolas S.R.L. (IMAG) es una empresa dedicada a la importacién, representacion y
comercializacién de productos electromecdnicos. Fue constituida el 12 de enero de 1995 y cuenta con mds de 30 aios de
trayectoria en el mercado, durante los cuales amplié su oferta de productos y marcas. Actualmente, cuenta con cuatro
divisiones de negocio orientadas a los segmentos de recreacién, movilidad, energia y tratamiento de agua. Asimismo,
ofrece servicios de mantenimiento y reparacién de maquinarias y equipos de uso general y especial.

En la divisibn de Vehiculos y Recreacién, la empresa es representante exclusiva de la marca de motocicletas Ducati y
comercializa motocicletas, cuatriciclos y UTV de la marca CFMOTO, ademds de cuatriciclos y motocicletas Off-Road de
KAYO. También ofrece neumdticos CST y accesorios e indumentaria de las marcas CABERG y APRO. En la division de
Maquinarias, importa grupos electrégenos POWERMAQ, productos de fuerza LIFAN, maquinaria ligera para construccién
MASALTA y equipos para jardin, hogar y agricultura GOODYEAR.

Por su parte, la divisibn de Agua y Tecnologia ofrece servicios de instalacion de sistemas de purificacidn de agua y
fratamiento de aire y superficies para los segmentos residencial, comercial e industrial, donde trabaja con las marcas
Waterclean, RGF y Sanuvox. Finalmente, en la divisién Ndutica, representa a la marca japonesa de motores fuera de borda
TOHATSU, de 2y 4 tiempos, y comercializa motores Genovo y embarcaciones de aluminio Metal Glass.

Con mds de 30 aios de trayectoria, se ha posicionado en un mercado fragmentado y competitivo, caracterizado por la
presencia de numerosos participantes y una demanda variable. La empresa cuenta con presencia en distintos puntos del
pais mediante sucursales ubicadas en Asuncién, Ciudad del Este y Encarnacién, ademds de una sede temporal en San
Bernardino que opera durante la temporada de verano.

COMPOSICION DE INGRESOS POR SECTOR - ; ;
JUN26 En Jun26, la facturaciéon total aumentd 21,49% frente a Jun25, pasando desde

Aguay Gs. 3.393 millones hasta Gs. 4.122 millones, impulsado principalmente por las

e divisiones de Maquinarias y Recreacién, que en conjunto generaron Gs. 3.601

postventa | Millones y representaron el 87,36% de la facturacién de Jun26, con

Recreacion 6,90% participaciones de 42,33% y 45,03%, respectivamente. En contraste, las divisiones

42.33% de Agua y Tecnologia y Postventa registraron disminuciones de 20,54% vy 6,28%,
respectivamente, y representaron el 5,74% y 6,90% de la facturacion del mes.

En el acumulado a Jun2é, las ventas de mercaderias alcanzaron Gs. 32.149
millones, donde la mayor parte correspondié a operaciones a crédito, que
representaron el 76,83% del total, equivalente a Gs. 24.701 millones, mientras que
las ventas al contado representaron el 23,17%, por Gs. 7.449 millones. Esta

VENTAS POR MODALIDAD - JUN26

%”ltgg‘o’ composicidon mostrd una elevada participacién de las ventas financiadas, lo

‘ que mantuvo una parte importante de los ingresos vinculada a la posterior
recuperacién de los créditos otorgados a clientes.

\ fgﬁ;’;ﬂz ’ En cuanto a la planificacién estratégica, al cierre de Jun2é la empresa adn no

contaba con un plan estratégico formalizado y documentado. No obstante,

mantenia un enfoque de gestidn orientado al manejo integral de sus

operaciones y a la mejora continua del negocio, apoyado en la diversificacion
de sus lineas comerciales y en la representacion de distintas marcas.

ADMINISTRACION Y PROPIEDAD

Estructura societaria concentrada en su socio mayoritario, Ernst Bergen, con activa participacién de los socios
en la gestién y con respaldo de un equipo ejecutivo con experiencia en las distintas areas del negocio

COMPOSICION SOCIETARIA - JUN26 La némina de socios de la empresa se mantuvo sin cambios con

soclos e MO LD RGOS  respecto al ejercicio anterior, con el confrol de las cuotas
CUOTAS INTEGRADO VOTOS EN VOTOS . . .. .

concentrado en sus principales administradores. La sociedad

Ernst Ferdinand

Bergen Schmidt 495.000 | 4.950.000.000 99 99,0% | cuenta con un capital social infegrado de Gs. 5.000 millones,
Arnold Klassen representfado por un total de 500.000 cuotas y 100 votos.
Toews 50001 50.000.000 i 10% 1 Asimismo, la empresa cuenta con aportes para futura

TOTAL CUOTAS . . .z .
capitalizacion de Gs. 156 millones

EMITIDAS ‘ 500.000 | 5.000.000.000 ‘ 100 ‘ 100,0%
En linea con su estrategia de fortalecimiento patrimonial y con el objetivo de disponer de mayores recursos para sus
proyectos actuales y futuros, mediante Acta de Directorio del 20 de marzo de 2026, formalizada con Escritura PUblica N.°
372, se constituyeron reservas facultativas por la totalidad de la utilidad generada a Dic25, que ascendié a Gs. 3.284 millones.
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DIRECTORIO - JUN26 De esta manera, la composicidn societaria se concentra

CARGO NOMBRE Y APELLIDO principalmente en el Sr. Emnst Ferdinand Bergen Schmidt, quien
Presidente Arnold Klassen posee el 99% de las cuotas de la sociedad, equivalentes a Gs.
Shdico Osvaldo Duerksen 4.950 millones. Por su parte, el Sr. Arnold Klassen Toews posee el 1%

restante, equivalente a Gs. 50 millones.

En cuanto a la gobernanza, se mantuvo sin cambios al cierre de
Jun2é. De acuerdo con el Acta de Directorio del 20 de Marzo de
2026, la alta direccién continud bajo a cargo de Arnold Klassen,
en el cargo de Presidente, mientras que la funcidén de control
estuvo a cargo de Osvaldo Duerksen, como sindico.

Directorio

Gerencia General

Importaciones/ . .
Por su parte, la Gerencia General estuvo a cargo de Javier
Capollana Cardozo, quien liderd la gestién operativa, acompanado por

Jorge Wenninger, en la Gerencia Administrativa y como
S ¢ [(setnaosaniaing | [ soreaerovena || Apoderado; Edgar Saccarello, como Gerente Comercial de
A B TE Recreacion; y Gabriel Turrd, como Gerente Comercial de
Maquinarias.

Con respecto al esquema organizacional, la estructura estuvo encabezada por el Directorio, con el apoyo ejecutivo de la
Gerencia General. De esta Ultima dependian directamente las dreas de Recursos Humanos, Importaciones, Compras y
Capellania, ademds de la Jefatura de Marketing, la Jefatura de Postventa, la Gerencia Administrativa y dos gerencias
comerciales: la Gerencia Comercial MQ/WC, correspondiente a Maquinarias, Agua y Tecnologia, y la Gerencia Comercial
RC, correspondiente a Recreacién.

Entre Jun25y Jun26, la empresa incrementd su ndmina de 75 a 81 colaboradores, lo que representd la incorporacion neta
de 6 trabajadores. Este crecimiento estuvo liderado por el drea Administrativa, que incorpord 4 colaboradores y pasd de 30
a 34 funcionarios, mientras que el drea Comercial sumé 2 puestos, hasta alcanzar 47 funcionarios.

La sociedad no cuenta con participaciones accionarias directas en otras empresas. No obstante, a través de su principal
accionista, mantenia vinculos societarios con distintas empresas, cuyo nexo comun se da mediante el Sr. Ernst Bergen, quien
participaba como accionista o socio tanto en IMAG como en las firmas relacionadas. Estas sociedades se encuentran
empresas de diversos rubros, entre ellas INVERFIN S.A.E.C.A., MERCOTEC S.A.E.C.A., Lacteos La Fortuna S.A., Alta S.A.,
Tecnoservice S.A., Nativo S.A., Presente S.A., Red Chaquena de Comunicaciones S.A., AFESE S.R.L. y ACI S.A. Segun la
informacion disponible, las operaciones entre las empresas vinculadas tenian cardcter comercial y estaban centradas en
la compra y venta de mercaderias.

GESTION OPERATIVA DEL NEGOCIO

Gestion operativa alineada con su modelo de negocio, aunque con oportunidades de mejora en la
formalizacién de politicas, procedimientos y gestion integral de riesgos

La gestidon operativa de la empresa se encuentra enfocada al desarrollo de sus negocios, esto considerando que la
aplicacion de los procesos y controles prdcticos estdn orientados al adecuado funcionamiento de las principales unidades
del negocio, aungque no se registren ain manuales ni politicas documentadas como marco de gestion.

En cuanto al riesgo de crédito, la empresa opera bajo criterios consensuados, aunque tampoco dispone de manuales ni
politicas formalizadas por escrito para gestién y minimizacién de riesgos. En la prdctica, el proceso de evaluacién combina
la revisién de informes de morosidad y antecedentes tributarios mediante Equifax, Infomercio, Criterion, Infocheque vy el
Certificado de Cumplimiento Tributario, junto con la verificacion telefonica de referencias comerciales y financieras, como
parte del proceso crediticio. Asimismo, la informacidn se procesa mediante un motor de crédito y se analizaba de acuerdo
con las caracteristicas y el rubro del solicitante. La aprobacién final ha correspondido a los analistas, al jefe de Créditos y a
la Gerencia Administrativa o General, mientras que todo el proceso quedaba registrado en la plataforma Bitrix.

En cuanto a la cobertura de la cartera de previsiones sobre la cartera, la politica ha sido de una cobertura del 100% para
los créditos judicializados, las operaciones con mora superior a 90 dias y los cheques rechazados no regularizados, ademds
de un porcentaje de prevision aplicado sobre la cartera al dia.

Al cierre de Jun2é, la gestidon de créditos y cobranzas se apoyaba en un equipo con experiencia en el sector financiero y
en herramientas tecnoldgicas destinadas a agilizar los procesos de seguimiento y recuperacion de créditos. La empresa
mantuvo controles sobre la calidad de la cartera tanto en la etapa de otorgamiento como durante el recupero, con
especial atencion a la mora temprana. Asimismo, la politica de créditos busca mantener condiciones competitivas frente
al mercado, dentro del cumplimiento de las normativas aplicables a la empresa como sujeto obligado.

En la etapa de recupero, la gestion incluyd el seguimiento de cheques rechazados, acciones de recupero y monitoreo de
la cartera judicial. Estas medidas han permitido mantener un seguimiento de los casos con mayor nivel de riesgo y gestionar
su recuperacién de acuerdo con cada situacion.
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En el dmbito financiero, la gestién de los préstamos bancarios y las emisiones de bonos se encontraban sujetas a los
lineamientos del Consejo Directivo. Para financiar las necesidades de capital operativo vinculadas principalmente a las
importaciones, la empresa recurre a sus bancos aliados y con planes de pago estructurados de acuerdo con el flujo de
caja proyectado. Asimismo, la seleccion de la moneda de endeudamiento consideraba las tasas de interés y las
expectativas sobre el tipo de cambio. Como medida para mitigar el riesgo cambiario, la empresa ajustaba los precios de
los productos mds sensibles a las variaciones del tipo de cambio y establecia que las financiaciones de mediano y largo
plazo se contfrataran exclusivamente en délares.

En cuanto a la gestién de riesgo de liquidez, la empresa establece como referencia que el endeudamiento financiero no
superara el patrimonio neto, donde las principales decisiones financieras eran respaldadas por el Consejo Directivo. Entre
las medidas recientes se destacd la reestructuracion de pasivos mediante la sustitucion de parte de las deudas bancarias
por una emisidon de bonos con plazo de cinco afos, lo que permitié extender el horizonte de vencimiento de las obligaciones
y reducir la concentracion de pagos de corto plazo.

Respecto al control interno administrativo, el Departamento de Auditoria Interna concentrd su gestidén en las actividades de
depuracion integral del inventario de mercaderias, con prioridad en la division de Postventa. El proceso incluia el
reordenamiento, ubicacion, unificacién, etiquetado, limpieza y conciliacion de las diferencias de stock. Las inconsistencias
identificadas se registraban en depdsitos especificos creados para su seguimiento, denominados “Diferencias Postventa”
para dicha drea y “Diferencias” para Casa Central.

Para asegurar la consistencia de los inventarios depurados en Casa Central y las sucursales, se implementaron controles
informdticos. Entre ellos se destacd la habilitacidon del depdsito de facturaciones (01-01), destinado a gestionar altas y bajas
operativas relacionadas con facturas, notas de crédito, pérdidas y garantias. Asimismo, se realizaba un monitoreo diario de
existencias negativas y un seguimiento de remisiones y notas de envio que excedian los plazos establecidos.

Paralelamente, el drea de Tesoreria realizaba controles mensuales mediante arqueos de cajas de cobro, verificacién de
vales pendientes de rendicion y arqueos de cheques diferidos. En Jul26, estos controles se suspendieron temporalmente
debido a que el equipo se dedicd integramente a las tareas de depuraciéon del inventario de Postventa. Asimismo, se
mantenia como objetivo formalizar el proceso de seguimiento de los cheques rechazados que se enconfraban en gestidon
judicial.

En materia de planificacion de auditoria, la empresa aiun no disponia de un Plan Anual de Auditoria para 2026. Su
elaboracién estaba condicionada a la finalizacién de la depuracion de inventarios y a la definicién de los procedimientos
de confrol operativo, por lo que la planificacion formal de las actividades de auditoria permanecia pendiente.

El Departamento de Tecnologias de la Informacién (Tl) contaba con una infraestructura compuesta por un cortafuegos
Fortinet 80F, cuatro servidores fisicos y nueve servidores virtualizados sobre Proxmox. Las sucursales se encontraban
interconectadas mediante una VPN site-to-site, mientras que las comunicaciones internas utilizaban telefonia IP Issabel y
redes Ubiquiti.

A nivel operativo, la gestion se encontraba soportada por el ERP IMAGSOFT, con base de datos Oracle 11g y donde la
seguridad informdtica se apoyaba en Kaspersky Endpoint Security para servidores y estaciones de trabajo. La empresa
también contaba con un esquema de continuidad basado en conexidn a internet redundante en Casa Central y respaldos
automdticos diarios mediante copias locales, utilizando Veeam Backup y NAS QNAP, ademds de respaldos en la nube
mediante Dropbox y copias inmutables. Como medidas complementarias de seguridad fisica y operativa, disponia de
circuito cerrado de television (CCTV) en depdsitos y sucursales, rastreo GPS de la flota y sistemas contra incendios y antirrobo
con monitoreo centralizado las 24 horas.
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SITUACION FINANCIERA

ESTRUCTURA Y CALIDAD DE ACTIVOS

Disminucidn de los activos totales ante los menores niveles de inventario y cartera de créditos, que

contempld un aumento de los créditos vencidos y de la morosidad

ESTRUCTURA DEL ACTIVO

en millones de guaranies

s Disponible + Inv. Temp.
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W Otros Activos
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CARTERA Y MOROSIDAD

en millones de guaranies
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INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD
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Al cierre del primer semestre de 2026, los activos totales de la empresa mostraron
un comportamiento descendente con respecto a la trayectoria creciente
observada en los dos Ultimos afos, explicada principalmente por los menores
niveles de inventario y de cartera de créditos.

En ese sentido, los activos totales descendieron 11,32%, al pasar de Gs. 87.726
millones en Jun25 a Gs. 77.795 millones en Jun2é, explicada principalmente por
la reduccidn del inventario, que disminuyd 19,36%, desde Gs. 46.514 millones
hasta Gs. 37.510 millones, debido a la menor existencia de mercaderias de
reventa y a la reducciéon de las importaciones en curso.

Asimismo, la cartera de créditos de corto plazo disminuyd 11,91%, desde Gs.
19.597 millones hasta Gs. 17.263 millones, como consecuencia de los menores
créditos otorgados a deudores por ventas en el mercado local. A pesar de esta
reduccion, su participacion dentro del activo total se mantuvo relativamente
estable, pasando desde 28,78% a 28,25%.

Otro componente relevante del activo correspondié a los bienes de uso, que
representaron 18,79% del activo total. Este rubro también registré una
disminucién, aunque de menor magnitud, de 2,10%, pasando desde Gs. 14.930
millones en Jun25 a Gs. 14.616 millones en Jun2é.

Por otro lado, la reduccidén de la cartera bruta de 8,05%, hasta Gs. 28.917
millones, estuvo acompanada por un aumento de los créditos vencidos, que se
incrementaron 8,78%, desde Gs. 2.858 millones en Jun25 hasta Gs. 3.109 millones
en Jun2é6.

Como resultado, el indicador de morosidad aumentd de 9,09% a 10,75%,
mientras que la relacién entre los créditos vencidos y el patrimonio subid
levemente desde 5,23% a 5,76%, reflejando aun una leve incidencia de los
créditos vencidos considerando la confraccion de la cartera bruta.

Este comportamiento estuvo parcialmente compensado por el aumento de las
previsiones, que crecieron 11,97%, desde Gs. 6.201 millones en Jun25 hasta Gs.
6.943 millones en Jun26. El mayor nivel de previsiones permitié fortalecer la
cobertura de la cartera vencida, por lo que el rafio de cobertura de previsiones

aumentd de 216,97% a 223,32% en el mismo periodo.

En términos de productividad, el indicador de ventas sobre cartera aumentd de 2,13 veces en Jun25 a 2,44 veces en Jun26,
mientras que la relacién entre ventas y activos pasé de 61,36% a 68,83%. Ambos indicadores mostraron una mayor
generacién de ventas en relacién con la cartera y los activos administrados, respectivamente, pese a la reduccién

registrada en el tamano de estos Ultimos.

LIQUIDEZ Y FINANCIAMIENTO

Aumento de la posicidn de liquidez, reflejada en la suba de los indicadores, ante el aumento de los recursos

liquidos y la reduccién de las obligaciones de corto plazo

LIQUIDEZ CORRIENTE

en millones de guaranies

—Activo Corriente Pasivo Corriente == Liquidez Corriente (der)
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Al cierre del primer semestre de 2026, la empresa mantuvo una estructura de
activos concentrada en el corto plazo, con el 74,94% de sus recursos en activos
corrientes. No obstante, estos registraron una disminucion de 13,09%, al pasar de
Gs. 67.075 millones en Jun25 a Gs. 58.298 millones en Jun2é, principalmente por
la reduccién del inventario.

Por su parte, el pasivo corriente bajo su participaciéon al 66,43% del pasivo total,
luego de una importante disminucién, de 45,44%, pasando desde Gs. 29.011
millones a Gs. 15.828 millones, lo que estuvo explicada principalmente por la
reduccion de la deuda bancaria de corto plazo, que disminuyd 75,14%, desde
Gs. 14.584 millones hasta Gs. 3.626 millones. Esto se debid a la amortizacion de

la deuda bancario y el menor uso de este tipo financiamiento con respecto a la emisién y colocacién de bonos bursdtiles
de largo plazo, principalmente bajo el PEG USD2.
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OTROS INDICADORES DE LIQUIDEZ

Ratio de Efectivo

Capital de Trabajo Prueba Acida (der)

70% 15

50%

30%

10%

-10%

jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 jun-26

DEUDA FINANCIERA Y OTRAS
en millones de guaranies
== Deuda Financiera
s Deuda Financiera/Activo (der)

Deudas Comerciales y Otras

40.000 50%

o
30.000 40%

30%
20.000

20%
10.000

I
0 0%

jun-22

jun-23  jun24  jun25  jun-26

Como resultado, los activos corrientes cubrieron 3,68 veces las obligaciones de
corto plazo en Jun26, por encima de las 2,31 veces registradas en Jun25. En el
mismo periodo, la prueba dcida aumentd de 0,71 a 1,31 veces, lo que
evidencié una mejora en la capacidad de la empresa para cubrir sus
compromisos inmediatos sin recurrir a la realizacién de inventarios.

Asimismo, el indice de capital de trabajo aumentd de 43,39% a 54,59%,
mientras que el ratio de efectividad registrdé un incremento significativo, de
1.89% a 21,11%. Esta mejora estuvo asociada al mayor nivel de recursos
liguidos, conformados por disponibilidades e inversiones temporales, que
aumentaron desde Gs. 549 millones hasta Gs. 3.341 millones, equivalente a un
crecimiento de 508,6%.

En términos de flujos, las cobranzas aumentaron 13,76%, desde Gs. 28.221
millones hasta Gs. 32.105 millones, mienfras que los pagos operativos
disminuyeron 7,32%, hasta Gs. 22.054 millones. La combinacién de mayores
cobranzas y menores pagos favorecié el flujo operativo, que aumentd
127,21%, desde Gs. 4.423 millones hasta Gs. 10.050 millones y reflejé una mejora
en la generacién de efectivo proveniente de las operaciones.

En cuanto a la estructura de financiamiento, la empresa sostuvo sus
operaciones principalmente mediante obligaciones financieras, compuestas
por menores deudas bancarias y mayores deudas bursdtiles. Al cierre de Jun26,

estas obligaciones representaron el 58,37% del pasivo total y se concentraron principalmente en el largo plazo, que
representd el 57,51% del total de las obligaciones financieras, mientras que el 42,49% correspondié al corto plazo. La
reduccion de las obligaciones financieras permitié disminuir su participacién sobre los activos, desde 25,92% en Jun25 hasta
17.,88% en Jun26, que reflejé una menor utilizacién de recursos de terceros para financiar los activos.

Por otfra parte, las deudas comerciales y ofras obligaciones, concentradas totalmente en el corto plazo, totalizaron Gs.
9.919 millones al cierre de Jun2é, frente a Gs. 10.371 millones en Jun25, lo que representd una disminucion de 4,36%. Este
saldo equivalié al 41,63% del pasivo total y al 12,75% de los activos, por lo que, pese a constituir una parte relevante de las
obligaciones de la empresa, mantuvo una incidencia relativamente baja sobre la estructura total de activos.

GESTION Y ESTRUCTURA OPERATIVA

Disminucidn de la eficiencia operativa ante el aumento de los costos operativos y la menor generacion de

utilidad operacional, aunque acompafiado del mantenimiento de relativos bajos niveles de rotacién

EFICIENCIA OPERATIVA

en millones de guaranies
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INDICES DE COSTOS Y GASTOS
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Con respecto a la estructura de gastos operativos, al cierre de Jun26 estuvo
compuesta principalmente por los gastos de ventas, que representaron el
77.69% del total. Estos registraron una leve disminucién de 0,43%, al pasar de Gs.
5.763 millones en Jun25 a Gs. 5.738 millones en Jun26. Dentro de este rubro se
destacaron los gastos de personal, capacitaciones y remuneraciones a
administradores, directores y sindicos.

Por su parte, los gastos administrativos representaron el 22,31% restante de los
gastos operativos y también se mantuvieron prdcticamente estables, al disminuir
0,12%, desde Gs. 1.650 millones en Jun25 hasta Gs. 1.648 millones en Jun26. Estos
gastos estuvieron compuestos principalmente por sueldos y jornales, ademds de
movilidad y vidticos.

A pesar de la estabilidad de los gastos operativos, la utilidad bruta disminuyd
18,37%, desde Gs. 11.004 millones hasta Gs. 8.983 millones, o que redujo el
margen disponible para absorber dichos gastos. Como resultado, la eficiencia
operativa disminuyd de 32,63% en Jun25 a 17,78% en Jun26. No obstante, la
utilidad bruta continud siendo suficiente para cubrir los gastos operativos, que
totalizaron Gs. 7.386 millones, aunque el margen disponible después de cubrirlos
se redujo de manera significativa.

En cuanto a los demds indicadores de costos y gastos, la relacién de gastos
operativos sobre ventas se mantuvo prdcticamente estable, al pasar de 27,54%

a 27,59%, debido a que la reduccién de los gastos operativos fue proporcionalmente similar a la variacién de las ventas.

En contraste, el indicador de gastos administrativos sobre utilidad bruta aumentd de 14,99% a 18,35%, debido a la menor
utilidad bruta registrada en Jun26, o que incrementd el peso relativo de estos gastos. Asimismo, el costo de mercaderias
sobre ventas aumentd de 59,11% a 66,45%, como resultado de que los costos disminuyeron en menor proporcién que las
ventas, reduciendo el margen obtenido sobre las operaciones comerciales.
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INDICES DE ROTACION Respecto a los indicadores de actividad, la rotacion de cartera se mantuvo

s Rotacion Cartera Rotacion Inventario

aooperacional den) | ostgble en 1,77 veces en Jun25 y Jun2é, lo que reflejé un comportamiento sin
3 L0l cambios en la generaciéon de ventas en relacion con las cuentas por cobrar. En

2 s0 | linea con ello, el periodo promedio de cobro se mantuvo en 206 dias, por lo que
, o | NOSE registraron modificaciones en el fiempo estimado de recuperacién de los
créditos.
1 400
Por otro lado, la rotacién de inventario aumentd de 0,71 a 0,85 veces, debido a
! 20 | |la reducciéon del nivel de existencias registrada durante el periodo. Esta mejora
0 0 en la rotacion fue acompanada por una disminucién del periodo promedio de
jun22  jun-23  jun24 25 jun-26 pago, que pasd de 96 a 89 dias, lo que implicd una reduccidn del plazo de

financiamiento otorgado por los proveedores y, por tanto, una salida de efectivo mds rdpida para cubrir estas obligaciones.
Como resultado, el ciclo operacional disminuyd de 720 dias en Jun25 a 637 dias en Jun2é, principalmente por la mayor
rotacion del inventario, lo que redujo el tiempo requerido para convertir los recursos vinculados a la operacion en efectivo.

UTILIDAD Y RENTABILIDAD

Resultado neto y niveles de rentabilidad deficitarios en 2026, ante la disminucidn de la utilidad operativa y de los
margenes de utilidad

UTILIDAD BRUTA, OPERACIONAL Y VENTAS Los ingresos por ventas mantuvieron una trayectoria delcrecienfe desde Jun24y
— Ut Bt eotts o (e en el periodo evaluado registraron una leve disminucion de 0,52%, al pasar de
14.000 30000 Gs. 26.914 millones en Jun25 a Gs. 26.775 millones en Jun2é, por lo que se
12.000 .s00] Mantuvieron prdcticamente estables. Esto estuvo acompafnado por un
10.000 aumento de los costos de ventas, que crecieron 11,83%, desde Gs. 15.910
8000 2901 millones hasta Gs. 17.792 millones en el mismo periodo.
6.000
4000 200 Como resultado del incremento de los costos frente a la estabilidad de los
2.000 220001 ingresos, la utilidad bruta disminuyd 18,37%, desde Gs. 11.004 millones en Jun25
0 20000] hasta Gs. 8.983 millones en Jun26. Con ello, el margen bruto se redujo de 40,89%
jun22  un23 jun24  jun25  jun-26 a 33,55%, lo que reflejé una menor rentabilidad de las ventas debido al mayor
- peso de los costos sobre los ingresos.
MARGENES DE UTILIDAD
Margen Bruto Mrgen Operacional = Margen Neto La menor actividad comercial, junto con la estructura de gastos operativos,
50% afectd el resultado operacional (EBITDA), que disminuyd 55,53%, desde Gs. 3.591
40% \—’—\ millones en Jun25 hasta Gs. 1.597 millones en Jun26. Como resultado, el margen
30% operacional se redujo de 13,34% a 5,96%, lo que evidencié un deterioro de la
0% rentabilidad generada por las operaciones principales.
10% En cuanto alos demds componentes que incidieron en el resultado del ejercicio,
0% \/_\ los gastos financieros disminuyeron 32,86%, al pasar de Gs. 1.138 millones en
-10% Jun25 a Gs. 764 millones en Jun26, que tuvo un efecto favorable sobre el
jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 jun-26 reSUHOdO.
UTILIDAD BRUTA, OPERACIONAL Y VENTAS Sin embargo, este efecto fue atenuado por el descenso de los resulfados no
e milonesde guareies operativos, que pasaron de una ganancia de Gs. 1.076 millones a una pérdida
I Utilidad Bruta Ebitda Ventas (der) . . . . s .
14.000 0o0| d€ Gs. 1.093 millones, equivalente a una variacion negativa de 201,58%,

12.000 principalmente por las mayores pérdidas registradas por diferencia de cambio.

28.000
10000 Como resultado de la menor utilidad operativa y del deterioro de los resultados
no operativos, la empresa pasd de una ganancia de Gs. 2.462 millones en Jun25
a una pérdida de Gs. 1.466 millones en Jun26 y, en consecuencia, el margen

20| neto se redujo de 9,15% a -5,48%.

8.000 26.000

6.000 24.000
4.000

2.000

20001 En tanto, los indicadores de rentabilidad también presentaron una evolucién
desfavorable, como el ROE, que pasd de 9,44% a -5,29%, mientras que el ROA
disminuyd de 5,61% a -3,77%, lo que reflejo que la empresa dejé de generar retornos positivos sobre el patrimonio y los activos
durante el periodo evaluado.

SOLVENCIA Y ENDEUDAMIENTO

jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 jun-26

Adecuados niveles de solvencia patrimonial y endeudamiento, con la constitucion de mayores reservas
facultativas y disminucién de las deudas financieras

Al cierre del primer semestre de 2026, el patrimonio neto de la empresa registré un leve descenso de 1,18%, al pasar de Gs.
54.615 millones en Jun25 a Gs. 53.971 millones en Jun26, donde su estructura estuvo compuesta principalmente por reservas,
que representaron el 93,16% del patrimonio, seguidas por el capital social, con una participacién de 9,55%.
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ESTRUCTURA DEL PATRIMONIO NETO Uno de los principales componentes del patrimonio registré un aumento durante

e O s el periodo. Las reservas aumentaron 6,99%, desde Gs. 46.997 millones hasta Gs.

70.000 Fetrimento eto 50.281 millones, debido a la constitucién de reservas facultativas por la totalidad

de la utilidad generada a Dic25, que ascendid a Gs. 3.284 millones. Esta decision

50.000 -_/N fue adoptada mediante Acta de Directorio del 20 de marzo de 2026 y

0000 formalizada a través de la Escritura PUblica N° 372, otorgada ante la Notaria
' PUblica Sara Maria Fatima Chaparro Miranda.

10.000 Por su parte, el capital social se mantuvo estable en Gs. 5.000 millones en Jun25

I NS NS NS T | R ! X o
y Jun26, acompanado por un aporte de los socios destinados a capitalizacion

-10.000

jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 jun-26 de Gs. 156 millones.
COMPOSICION DE LA DEUDA Sin embargo, los pasivos totales disminuyeron 28,05%, al pasar de Gs. 33.113
en millones de ranies . . .
e D Comercio o Deuda Fncir millones en Jun25 a Gs. 23.826 millones en Jun26. La estructura del pasivo estuvo
 Owas Deudas e compuesta principalmente por deudas financieras, que representaron el 58,37%

0000 del total, seguidas por las deudas comerciales, con el 37,01%, y otras deudas,

40.000 con el 4,63% restante.
30.000 .z . . . . . . .z
-__\K La reduccidn de los pasivos estuvo explicada principalmente por la disminucion

20.000 de las obligaciones financieras, que descendieron 38,85%, desde Gs. 22.742
10.000 millones hasta Gs. 13.907 millones. Esta variacion respondid principalmente a la
o - - - - reduccion de la deuda bancaria de corto plazo, que disminuyd 75,14%, desde
jun22  jun-23  jun24  jun-25  jun26 Gs. 14.584 millones hasta Gs. 3.626 millones. Como resultado, se redujo la presién

asociada a los vencimientos de corto plazo y mejord la estructura temporal del

SOLVENCIA Y APALANCAMIENTO .
endeudamiento.

Apalancamiento Apalancamiento financiero e Solvencia (der)
% 8% Asimismo, otras deudas disminuyeron 40,37%, al pasar de Gs. 1.848 millones en
2 / oo Jun25 a Gs. 1.102 millones en Jun2é, principalmente por la reduccién de las

provisiones, que disminuyeron 95,19%, hasta Gs. 28 millones. En contraste, las
s deudas comerciales aumentaron 3,45%, desde Gs. 8.523 millones hasta Gs. 8.817

10 millones, debido principalmente al incremento de las obligaciones con
0% proveedores del exterior.

0 w | Como resultado de la reduccién de los pasivos, el indicador de solvencia

jun22  jun23  jun24  jun25  jun26 patrimonial aumentd de 62,26% en Jun25 a 69,38% en Jun2é, ya que la
disminucién de las obligaciones fue proporcionalmente mayor que la reduccidn del patrimonio neto. En la misma linea, el
indice de apalancamiento general, medido como Pasivo/Patrimonio Neto, disminuyd de 0,61 a 0,44 veces, mientras que el
nivel de endeudamiento, medido como Pasivo Total/Activo Total, pasd de 37,75% a 30,63%. Estos indicadores reflejaron una
menor participacion de recursos de terceros en la estructura de financiamiento y una reduccién de la presidn financiera
sobre la empresa.

En cuanto a la capacidad de pago, la relacién deuda total/EBITDA aumentd de 4,61 a 7,46 veces y estuvo explicado
principalmente por la fuerte reduccién del EBITDA, que compensd con creces la disminucion del endeudamiento, por lo
que la generacién operativa mostré una menor capacidad para respaldar las obligaciones existentes. En contraste, la
relacién deuda/ventas disminuyd de 0,62 a 0,44 veces, debido a la reduccién del endeudamiento en mayor proporcién
que las ventas, lo que reflejé un menor nivel de obligaciones en relacién con el volumen de negocios generado.

Por otra parte, la cobertura de gastos financieros disminuyd de 3,16 veces a -2,50 veces, debido al deterioro del resultado
operativo, que resultd insuficiente para cubrir los gastos financieros. Asimismo, la cobertura de obligaciones disminuyd de
24,76% a 20,18%, lo que reflejd un debilitamiento de la capacidad de la empresa para atender sus compromisos a partir de
los resultados generados por sus operaciones.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
_9.



SOLVENTA &
R,LSKMETRICA INFORME DE CALIFICACION CORTE JUNIO/2026

FLUJO DE CAJA PROYECTADO

FLUJO DE CAJA PROYECTADO

En Millones de Guaranies

Ingresos y Egresos 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Ventas al contado 7.000 | 13.700| 16.200| 15.600 | 16.800 | 16.800 | 16.800| 16.800 | 17.400| 17.400
Cobranzas Mensuales 16.000 | 41.050 | 42.800 | 43.200| 42.000 | 42.000 | 42.000| 42.000| 42.000| 42.000
Ingresos Operativos 23.000 | 54.750 | 59.000 | 58.800 | 58.800 | 58.800 | 58.800 | 58.800 | 59.400 | 59.400
Costos de Ventas (Pagos de Proveedores) 8.700 | 23.200 | 24.450 2.510 | 23.450| 21.500| 21.800| 23.350 | 21.900 | 22.650
Gastos Operativos 12.705 | 30.550 | 31.548 | 32.695| 33.770 | 33.319 | 33.746 | 33.518 | 34.090 | 34.367
Egresos Operativos -21.405 | -53.750 | -55.998 | -35.205 | -57.220 | -54.819 | -55.546 | -56.868 | -55.990 | -57.017

FLUJO OPERATIVO 1.595 1.000 ‘ 3.002 23.595 1.580 3.981 3.254 1.932 3.410 2.383
mmmmmmmmmm

FLUJO DE INVERSION ‘

Emisién de Bonos . . . . . 0 0

Ingresos financieros o o 3 5 d 0 0 0

Amortizacién de Préstamos . . . . . . 1.200 1.200 1.200

Amortizacion de Capital e intereses 0 0 0

Egresos financieros . . J o . . -1.200 | -1.200| -1.200
FLUJO FINANCIERO -3.196 -1.177‘ 1.324 -808 -4.408 -3.868 -3.731 -1.200 -1.200 -1.200
FLusoDECAIA | 1601 -177| 4.326| 22.787] 2.828] _113| 477|732 2.210] 1.183]
Saldo Inicial 3.668 2.067‘ 1.890 6.216 29.003 26.175 26.289 25.812 26.544 28.754
FLUJO FINAL ACUMULADO 2.067 1.890 ‘ 6.216 29.003 26.175 26.289 25.812 26.544 28.754 29.937

IMAG S.R.L. presentd la actualizacion de su flujo de caja proyectado para el periodo 2026-2035, que contempla la evolucién
esperada de sus operaciones y estructura financiera. En cuanto a la actividad comercial, la empresa proyectd ingresos
operativos de Gs. 23.000 millones en 2026, con una frayectoria creciente hasta alcanzar Gs. 59.400 millones en 2034 y 2035,
mientras que entre 2029 y 2033 se mantendrian en torno a Gs. 58.800 millones, evolucidén que se sustentaria principalmente
en la combinacion de ventas al contado y cobranzas mensuales.

Por su parte, los egresos operativos mostrarian una tendencia creciente, desde Gs. 21.405 millones en 2026 hasta Gs. 57.017
millones en 2035, con un nivel méximo de Gs. 57.220 millones en 2030. A pesar del aumento de los egresos, el flujo operativo
se mantendria positivo durante todo el periodo proyectado, con Gs. 1.595 millones en 2026 y un mdximo de Gs. 23.595
millones en 2029, para luego disminuir hasta Gs. 2.383 millones en 2035.

En cuanto a la estructura financiera, la proyecciéon contempla recursos provenientes de emisiones de bonos, donde los
ingresos financieros alcanzarian Gs. 1.800 millones en 2026 y sus mayores niveles en 2027, con Gs. 3.300 millones, y 2029, con
Gs. 3.800 millones. Posteriormente, disminuirian hasta Gs. 300 millones en 2030, Gs. 1.600 millones en 2031 y Gs. 180 millones
en 2032, sin contemplar nuevas emisiones entre 2033 y 2035.

Por el lado de los egresos financieros, estos corresponderian a la amortizacion de préstamos y presentarian un
comportamiento irregular a lo largo del periodo. Los desembolsos alcanzarian Gs. 4.996 millones en 2026 y Gs. 4.477 millones
en 2027, para luego reducirse a Gs. 476 millones en 2028. Posteriormente, los pagos aumentarian nuevamente entre 2029 y
2031, hasta alcanzar un méximo de Gs. 5.468 millones en 2031, para finalmente estabilizarse en Gs. 1.200 millones anuales
enfre 2033 y 2035.

Como resultado, el flujo financiero neto permaneceria negativo en la mayoria de los ejercicios, con los mayores déficits
proyectados en 2030, por Gs. 4.408 millones, 2031, por Gs. 3.868 millones, y 2032, por Gs. 3.731 millones. La excepcion se
produciria en 2028, cuando el flujo financiero alcanzaria un saldo positivo de Gs. 1.324 millones, debido a que los recursos
financieros proyectados superarian los desembolsos correspondientes a amortizaciones.

En consecuencia, el flujo de caja neto anual presentaria alternancia entre saldos positivos y negativos. El mayor saldo
positivo se registraria en 2029, con Gs. 22.787 millones, seguido por 2028 (Gs. 4.326 millones), 2034 (Gs. 2.210 millones), 2035
(Gs. 1.183 millones), 2033 (Gs. 732 millones) y 2031 (Gs. 113 millones). En contraste, se observarian saldos negativos en 2026 (-
Gs. 1.601 millones), 2030 (-Gs. 2.828 millones), 2032 (-Gs. 477 millones) y 2027 (-Gs. 177 millones).

Finalmente, partiendo de un saldo inicial de Gs. 3.668 millones en 2026, el flujo acumulado cerraria dicho ejercicio en Gs.
2.067 millones. A lo largo de todo el horizonte proyectado, el saldo acumulado se mantendria en terreno positivo, mostrando
un notable incremento en 2029 (Gs. 29.003 millones) y cerrando el periodo en 2035 con un superdvit acumulado de Gs.
29.937 millones. La empresa mantendria asi una sélida posicidon de liquidez al término de la proyeccion.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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CARACTERISTICAS DEL INSTRUMENTO

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL (PEG) USD2

Caracteristicas Detalle
Emisor Implementos y Maquinarias Agricolas S.R.L. (IMAG S.R.L.)
Denominacion del Programa PEG USD2
Acta de Aprobacion Acta N° 85/2025 de fecha 13 de agosto de 2025.
Tipo Bonos.
Moneda y Monto del programa USD. 2.000.000.- (Dd6lares americanos dos millones con 00/100).
Cortes Minimos USD. 1.000.- (Délares americanos un mil con 00/100)

Se emitiran con un plazo de vencimiento de entre 365 a 3.650 dias (1 a 10 afios), y segun lo
especifique el Complemento de Prospecto correspondiente a cada Serie.

Los fondos seran destinados entre un 30% a 50% para capital operativo y entre un 50%

a 70% para reestructuracién de pasivos.

Pago de Capital e Intereses A ser definida en cada serie emitida dentro del marco del presente programa.

Tasade interés A ser definida en cada serie emitida dentro del marco del presente programa.

Bajo lo establecido por la Ley 7572/25 y el Reglamento Interno de la CAVAPY, el Directorio de la
sociedad esta autorizado arealizar rescates anticipados, ya sean parciales o totales, siempre que
se ajusten a los procedimientos operativos y a los cortes minimos dictados por la normativa de
la Caja de Valores del Paraguay S.A.

Plazo de Vencimientos

Destino de los Fondos

Rescate Anticipado

Garantia y Fuente de Pago Garantia Comun.
Agente Organizador y Colocador Investor Casa de Bolsa S.A.
Representante de Obligacionistas Investor Casa de Bolsa S.A.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL PEG USD2: MONTO AUTORIZADO USD. 2.000.000.-
Registro segun Certificado de la SIV N° PEG_20_10092025 de fecha 10 de septiembre de 2025.
Registro segiin Resolucion de la BVPASA N.° 3.462/25 de fecha 11 de septiembre de 2025.
Serie EmitidoUSD. ColocadoUSD. VencidoUSD. Tasaanual FechaVto. PlazoAnos Vigente USD.

18-sept-25 500.000 500.000 8,50% 12-ago-31 500.000

3-nov-25 250.000 250.000 8,50% 12-nov-31 250.000
11-dic-25 225.000 225.000 8,50% 20-feb-32 225.000
19-ene-25 225.000 225.000 8,50% 20-may-32 225.000
30-abr-26 100.000 100.000 8,50% 28-jul-32 100.000
1.300.000 1.300.000 1.300.000
El Directorio de Implementos y Maquinarias Agricolas S.R.L. (IMAG S.R.L.) aprobd la emision de bonos bajo el Programa de
Emision Global (PEG) USD2, conforme al Acta N.° 85/2025 del 13 de agosto de 2025. El programa fue estructurado por un
monto mdximo de USD 2 millones. Los recursos obtenidos fueron destinados entre un 30% y un 50% para capital operativo y
entre un 50% y un 70% para la reestructuracién de pasivos.

En el marco de este programa, el monto fotal emitido y colocado asciende a USD 1.300.000, distribuido en cinco series
colocadas entre septiembre de 2025 y abril de 2026: la Serie 1, colocada por USD 500.000 y vencimiento en 2031 (plazo de
5,90 anos); la Serie 2, colocada por USD 250.000 y con vencimiento al 2031 (plazo de 6,03 anos); la Serie 3, colocada por USD
225.000 y vencimiento al 2032 (plazo de 6,20 anos); la Serie 4, colocada por USD 225.000 y vencimiento al 2032 (plazo de
7.34 anos); y la Serie 5, colocada por USD 100.000 y vencimiento al 2032 (plazo de 6,25 anos).

Todas las series cuentan con un valor nominal y cortes minimos de USD 1.000 por fitulo, devengan una tasa fija anual del
8,50%, contando con una estructura respaldada por garantia comun. Asimismo, el programa contempla la posibilidad de
rescate anticipado parcial o total por parte del Directorio, de conformidad con la Ley N.° 7572/25 y el Reglamento Interno
de la CAVAPY. La estructuracion, colocacion y la representacion de los obligacionistas estuvieron a cargo de Investor Casa
de Bolsa S.A.

El Programa de Emision Global PEG USD2, junto con las demds obligaciones financieras vigentes, constituye la base para la
evaluacion de la solvencia y capacidad de pago de IMAG S.R.L. En este sentido, las proyecciones de flujo de caja
evidencian la capacidad operativa y de financiamiento requerida para atender los compromisos asumidos, manteniendo
una estructura de deuda equilibrada y respaldada por su actividad dentro del sector de implementos y maquinarias
agricolas.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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ANTECENTES DE EMISIONES ANTERIORES

PROGRAMAS DE EMISION GLOBAL EMITIDOS
Ano de Emision Programa Moneda Monto Emitido Monto Colocado Monto Amortizado Monto Vigente
2022 PEG USD1 uUsD. 500.000 500.000 125.000 375.000
2025 PEG USD2 uUsD. 1.300.000 1.300.000 - 1.300.000
1.800.000 1.800.000 125.000 1.675.000
Programa Moneda Monto Emitido Monto Colocado Monto Amortizado Monto Vigente

3.000.000.000 3.000.000.000 3.000.000.000 _

3.000.000.000 3.000.000.000 3.000.000.000

Ano de Emisién

IMAG S.R.L. se encuentra registrada como Sociedad Emisora desde 2005,

VENCIMIE“T°E5n‘r\nN"m'e-SE§eBgSN°SVIGENTES conforme a la Resolucion CNV N.° 876/05, de fecha 26 de agosto de 2005, y a
mUSD1 UsD2 " eTotal la Resolucién BVPASA N.° 621/05, de fecha 8 de septiembre de 2005.
5.000 4.575 Posteriormente, durante 2005 y 2006, la empresa realizd emisiones de deuda por
4.000 21050 v 3.355 USD 240.000 y USD 200.000, respectivamente, obligaciones que fueron

canceladas en su totalidad.

*

3.000
Actualmente, mantiene participaciéon en el mercado de valores local mediante
tres Programas de Emisién Global (PEG). En moneda nacional, cuenta con el
PEG G1, emitido en 2022 por Gs. 3.000 millones, monto que fue colocado en su
2026 2031 2032 totalidad y posteriormente amortizado al 100%, por lo que no mantiene saldo
vigente bajo este programa.

2.000

4.575
3.355

1.000

En moneda extranjera, la empresa dispone de dos programas. El PEG USD1, emitido en 2022 por USD 500.000, fue colocado
en su totalidad y establecié la amortizaciéon del capital en 8 cuotas mensuales consecutivas de USD 62.500 cada una,
correspondientes al 12,50% del capital emitido, entre mayo y diciembre de 2026. Al cierre del primer semestre de 2026, la
Serie 1 habia amortizado USD 125.000, correspondientes a las cuotas de mayo y junio, por lo que mantenia un saldo vigente
de USD 375.000.

Por su parte, el PEG USD2 cuenta con un monto mdximo autorizado de USD 2.000.000 vy, a la fecha, registra USD 1.300.000
emitidos y colocados, correspondientes a cinco series, donde mantienen una fasa fija anual de 8,50% y vencimientos
distribuidos entfre 2031 y 2032. Considerando el saldo vigente del PEG USD1 de USD 375.000 y el PEG USD2 de USD 1.300.000,
el capital vigente en moneda exiranjera asciende a USD 1.675.000 al cierre de Jun26.

En cuanto al perfil de vencimientos de los bonos vigentes, expresado en millones de guaranies, se concentra en el corto y
mediano plazo. Para 2026 se prevé un vencimiento de aproximadamente Gs. 3.050 millones, correspondiente al saldo
pendiente del PEG USD1. Posteriormente, para 2031 se proyecta un vencimiento de Gs. 4.575 millones, correspondiente a
las Series 1y 2 del PEG USD2, mientras que para 2032 se prevé un vencimiento de Gs. 3.355 millones, correspondiente a las
Series 3, 4 y 5 del mismo programa.

La mayor parte del capital del PEG USD2 se encuentra concentrada en el mediano plazo, mientras que la cancelacion del
PEG USD1 durante el segundo semestre de 2026 representa el principal compromiso financiero de corto plazo derivado de
las emisiones vigentes.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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CUADRO COMPARATIVO DEL BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS - JUN26

En millones de guaranies

BALANCE GENERAL

ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades
Inversiones temporales
Créditos Netos CP
Inventario
Otros activos corrientes
Activo no corriente
Bienes de uso
Créditos Netos LP
Inversiones LP
Otros activos no corrientes
PASIVO
Pasivo corriente
Deuda comercial
Deuda bancaria
Deuda bursatil
Otras deudas
Pasivo no corriente
Deuda bancaria LP
Deuda bursatil LP
PATRIMONIO NETO
Capital
Aporte Irrevocable
Reservas
Resultados Acumulados
Resultado del Ejercicio
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas
Costos
Utilidad bruta
Gastos de Ventas
Gastos Administrativos
Utilidad operacional (EBITDA)

Previsiones

Depreciaciones y amortizaciones

Utilidad operacional neta (EBIT)
Gastos financieros

Utilidad ordinaria

Utilidad antes de impuestos
Impuesto a la renta

Utilidad del ejercicio

jun-22

84.767
64.971
505

18
17.526
46.085
837
19.796
13.773
5.245
25

753
39.003
25.657
1.031
21.608
0
3.018
13.346
13.346
0
45.766
5.000
156
29.666
8.466
2.478

27.203
-15.608
11.595
-5.570

-1.201

-520
-302

jun-23
85.472
67.271
3.500
0
17.844
44.740
1.187
18.201
14.791
3.288
25

97
38.960
29.304
8.547
12.082
6.699
1.976
9.656
9.656
0
46.513
5.000
156
41.203
0

154

jun-23

24.144
-13.898
10.246
-6.569
-1.479

-540
-319
1.339
-1.227
112
118

jun-24 jun-25 jun-26 Var%
83.502 87.726 77.795 -11,32%
63.868 67.075 58.298 -13,09%
371 499 3.341 569,54%
0 50 0 -100,00%
19.490 19.597 17.263 -11,91%
43.070 46.514 37.510 -19,36%
937 415 184 -55,66%
19.634 20.651 19.497 -5,59%
15.044 14.930 14.616 -2,10%
4.466 5.649 4.711 -16,60%
23 0 o[ -
101 72 170 136,11%
34.529 33.113 23.826 -28,05%
24.725 29.011 15.828 -45,44%
8.876 8.523 8.817 3,45%
13.631 14.584 3.626 -75,14%
645 4.056 2.283 -43,71%
1.573 1.848 1.102 -40,37%
9.804 4.102 7.998 94,98%
2.952 1.174 0 -100,00%
6.852 2.928 7.998
48.974 54.615 53.971 -1,18%
5.000 5.000 5.000 0,00%
156 156 156 0,00%
42.514 46.997 50.281 6,99%
0 0 0 ----
1.304 2.462 -1.466 -159,55%
jun-24 jun-25
28.670 26.914 26.775 -0,52%
-17.200 -15.910 -17.792 11,83%
11.470 11.004 8.983 -18,37%
-6.480 -5.763 -5.738 -0,43%
-1.432 -1.650 -1.648 -0,12%
-55,53%
-626 -420 -861 105,00%
-398 -351 -413 17,66%

323

-88,55%

-764 -32,86%

-441 -126,22%

-1.093 -201,58%

-1.534 -155,62%

68 -122,97%

-1.466 -159,55%

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2

IMAG S.R.L.
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PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS DE LA EMPRESA - JUN26

En millones de guaranies y veces

INDICADOR

CARTERA Y MOROSIDAD

Cartera Bruta 26.403 25.466 29.454 31.447 28.917 -8,05%
Cartera Vencida 571 3.196 3.372 2.858 3.109 8,78%
Previsién de Cartera 3.632 4.334 5.498 6.201 6.943 11,97%
Cobertura de previsiones 636,08% 135,61% 163,05% 216,97% 223,32% 2,93%
Morosidad 2,16% 12,55% 11,45% 9,09% 10,75% 18,30%
Morosidad respecto al patrimonio 1,25% 6,87% 6,89% 5,23% 5,76% 10,08%
Cartera/Activo 26,86% 24,72% 28,69% 28,78% 28,25% -1,85%
Ventas/Cartera 2,39 2,29 2,39 2,13 2,44 14,30%
LIQUIDEZ
Liquidez Corriente 2,53 2,30 2,58 2,31 3,68 59,31%
Prueba Acida 0,74 0,77 0,84 0,71 1,31 85,31%
Ratio de Efectividad 2,04% 11,94% 1,50% 1,89% 21,11% 1015,43%
indice de capital de trabajo 46,38% 44,42% 46,88% 43,39% 54,59% 25,82%
Dependencia de Inventario 16,51% 17,79% 11,29% 19,06% -12,73% -166,81%
Deuda Financiera/Activo 41,24% 33,27% 28,84% 25,92% 17,88% -31,04%
GESTION
Rotacidén de cartera 2,28 1,86 2,09 1,77 1,77 0,37%
Rotacion de Inventario 0,86 0,61 0,78 0,71 0,85 19,23%
Periodo Promedio de Cobro 160 196 175 206 206 -0,37%
Periodo Promedio de Pago 12 111 93 96 89 -7,49%
Ciclo operacional 582 792 641 720 637 -11,61%
Apalancamiento Operativo 2,90 7,65 4,53 3,90 27,81 612,72%
Ventas/Activo 64,18% 56,50% 68,67% 61,36% 68,83% 12,18%

ENDEUDAMIENTO

Solvencia 53,99% 54,42% 58,65% 62,26% 69,38% 11,44%
Endeudamiento 46,01% 45,58% 41,35% 37,75% 30,63% -18,86%
Cobertura de las Obligaciones 37,60% 15,00% 28,78% 24,76% 20,18% -18,49%
Apalancamiento 0,85 0,84 0,71 0,61 0,44 -27,19%
Apalancamiento financiero 2,37 21,97 3,02 2,69 11,06 310,53%
Cobertura de Gastos Financieros 5,55 1,79 3,23 3,16 2,09 -33,76%
Deuda/EBITDA 4,04 8,86 4,85 4,61 7,46 61,79%
Deuda/Ventas 0,72 0,81 0,60 0,62 0,44 -27,67%
RENTABILIDAD
ROA 5,84% 0,36% 3,12% 5,61% -3,77% -167,15%
ROE 11,44% 0,66% 5,47% 9,44% -5,29% -156,02%
Margen Bruto 42,62% 42,44% 40,01% 40,89% 33,55% -17,94%
Margen Operacional 17,73% 9,10% 12,41% 13,34% 5,96% -55,30%
Margen Neto 9,11% 0,64% 4,55% 9,15% -5,48% -159,85%
Eficiencia Operativa 41,60% 21,45% 31,02% 32,63% 17,78% -45,52%
Costo de Mercaderias/Ventas 57,38% 57,56% 59,99% 59,11% 66,45% 12,41%
Gasto Operacional/Ventas 24,89% 33,33% 27,60% 27,54% 27,59% 0,15%
Gasto Operacional/Utilidad Bruta 58,40% 78,55% 68,98% 67,37% 82,22% 22,05%
GastosAdmin/UtilidadBruta 10,36% 14,43% 12,48% 14,99% 18,35% 22,35%
PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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CUADRO COMPARATIVO DEL BALANCE Y ESTADO DE RESULTADQOS - D1c25

En millones de guaranies

BALANCE GENERAL

dic-21

ACTIVO

Activo Corriente
Disponibilidades
Inversiones temporales
Créditos Netos CP
Inventario
Otros activos corrientes

Activo no corriente
Bienes de uso
Créditos Netos LP
Inversiones LP
Otros activos no corrientes

Pasivo corriente
Deuda comercial
Deuda bancaria
Deuda burséatil
Otras deudas

Pasivo no corriente
Deuda bancaria LP
Deuda bursatil LP

Capital

Aporte Irrevocable

Reservas

Resultado del Ejercicio

ESTADO DE RESULTADOS
Ventas
Costos
Gastos de Ventas
Gastos Administrativos

Utilidad operacional (EBITDA)

Previsiones

Depreciaciones y amortizaciones
Utilidad operacional neta (EBIT)

Gastos financieros
Utilidad ordinaria

Resultados no operativos
Utilidad antes de impuestos

Impuesto a la renta

Utilidad del ejercicio

72.042
53.153
1.228
18
17.183
34.470
254
18.889
13.514
4.582
25

768
28.755
20.675
2.260
15.135
0
3.280
8.080
8.080

43.288
5.000
156
29.666
8.466

56.734
-31.619
25.115
-10.455
-1.670
12.990
-1.047
-608

dic-22 dic-23 dic-24 dic-25

84.741 80.792 86.674 84.836
64.781 62.228 65.926 63.512 -3,66%
1.948 565 625 2.468 294,88%
18 0 300 197 -34,33%
17.839 18.580 20.577 21.266 3,35%
43.634 42.105 43.999 38.871 -11,65%
1.342 978 425 710 67,06%
19.960 18.564 20.748 21.324 2,78%
14.902 14.471 14.855 14.779 -0,51%
4.512 3.957 5.808 6.461 11,24%
25 23 23 0 -100,00%
521 113 62 84 35,48%
38.383 33.122 34.520 29.401 -14,83%
23.976 25.154 25.955 22.919 -11,70%
1.802 6.746 6.505 6.609 1,60%
19.258 16.597 17.058 9.965 -41,58%
637 634 1.543 4.808 211,60%
2.279 1.177 849 1.537 81,04%
14.407 7.968 8.565 6.482 -24,32%
7.659 1.245 3.104 0 -100,00%
6.748 6.723 5.461 6.482 18,70%
46.359 47.670 52.153 55.437 6,30%
5.000 5.000 5.000 5.156 3,12%
156 156 156 0 -100,00%
38.133 41.203 42.514 46.997 10,54%
3.070 1.311 4.483 3.284 -26,75%
51.396 53.357 60.595 62.610 3,33%
-29.795 -31.613 -36.199 -38.484 6,31%
21.601 21.744 24.396 24.126 -1,11%
-10.811 -13.221 -13.110 -11.591 -11,59%
-3.569 -2.927 -3.367 -3.339 -0,83%
7.221 5.596 7.919 9.196 16,13%
-1.259 -1.101 -807 -783 -2,97%
-643 -769 -723 -656 -9,27%

5.319
-2.031
3.288
218
3.506
-436
3.070

6.389
-2.219
4.170
871

7.757
-2.172
5.585

21,41%
-2,12%
33,93%

-1.847 -312,06%

3.738

-25,85%

-454 -18,64%

3.284

-26,75%
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PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS DE LA EMPRESA - Dic25

INDICADOR

En millones de guaranies y veces

CARTERA Y MOROSIDAD

Cartera Bruta 24.883 26.251 27.539 32.174 34.151 6,14%
Cartera Vencida 1.495 2.873 3.136 3.447 3.029 -12,13%
Previsién de Cartera 3.118 3.900 5.002 5.789 6.424 10,97%
Cobertura de previsiones 208,56% 135,75% 159,50% 167,94% 212,08% 26,28%
Morosidad 6,01% 10,94% 11,39% 10,71% 8,87% -17,21%
Morosidad respecto al patrimonio 3,45% 6,20% 6,58% 6,61% 5,46% -17,33%
Cartera/Activo 30,21% 26,38% 27,90% 30,44% 32,68% 7,36%
Ventas/Cartera 2,61 2,30 2,37 2,30 2,26 -1,68%
I
Liquidez Corriente 2,57 2,70 2,47 2,54 2,77 9,10%
Prueba Acida 0,90 0,88 0,80 0,84 1,08 27,26%
Ratio de Efectividad 6,03% 8,20% 2,25% 3,56% 11,63% 226,27%
indice de capital de trabajo 45,08% 48,15% 45,89% 46,12% 47,85% 3,76%
Dependencia de Inventario 6,52% 9,56% 14,27% 10,12% -2,60% -125,72%
Deuda Financiera/Activo 32,22% 40,48% 31,19% 31,34% 25,05% -20,06%
lgesON. .|
Rotacién de cartera 2,61 2,01 1,98 2,03 1,89 -6,98%
Rotacién de Inventario 1,15 0,76 0,74 0,84 0,93 10,46%
Periodo Promedio de Cobro 140 182 184 180 193 7,50%
Periodo Promedio de Pago 26 22 77 65 62 -4,43%
Ciclo operacional 456 660 679 614 586 -4,50%
Apalancamiento Operativo 2,22 4,06 5,84 3,82 3,11 -18,55%
Ventas/Activo 78,75% 60,65% 66,04% 69,91% 73,80% 5,56%
| enxoevoAMENTO |
Solvencia 60,09% 54,71% 59,00% 60,17% 65,35% 8,60%
Endeudamiento 39,91% 45,29% 41,00% 39,83% 34,66% -12,98%
Cobertura de las Obligaciones 62,83% 30,12% 22,25% 30,51% 40,12% 31,51%
Apalancamiento 0,66 0,83 0,69 0,66 0,53 -19,87%
Apalancamiento financiero 1,82 2,96 4,64 2,55 2,13 -16,53%
Cobertura de Gastos Financieros 13,17 3,56 2,37 3,57 4,23 18,64%
Deuda/EBITDA 2,21 5,32 5,92 4,36 3,20 -26,66%
Deuda/Ventas 0,51 0,75 0,62 0,57 0,47 -17,57%
| Rewssop .|
ROA 11,75% 3,62% 1,62% 5,17% 3,87% -25,16%
ROE 24,31% 7,09% 2,83% 9,40% 6,30% -33,04%
Margen Bruto 44,27% 42,03% 40,75% 40,26% 38,53% -4,29%
Margen Operacional 22,90% 14,05% 10,49% 13,07% 14,69% 12,39%
Margen Neto 14,92% 5,97% 2,46% 7,40% 5,25% -29,10%
Eficiencia Operativa 51,72% 33,43% 25,74% 32,46% 38,12% 17,43%
Costo de Mercaderias/Ventas 55,73% 57,97% 59,25% 59,74% 61,47% 2,89%
Gasto Operacional/Ventas 21,37% 27,98% 30,26% 27,19% 23,85% -12,31%
Gasto Operacional/Utilidad Bruta 48,28% 66,57% 74,26% 67,54% 61,88% -8,37%
Gastos Admin/Utilidad Bruta 6,65% 16,52% 13,46% 13,80% 13,84% 0,28%
PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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ANEXO

NOTA: El informe fue preparado con base en los estados contables anuales de los periodos de Diciembre de 2021 a 2025y
los cortes anuales de los periodos de Junio de 2022 a 2026 v el flujo de caja proyectado actualizado por la compania para
los siguientes anos. Estas informaciones han permitido el andlisis de la frayectoria de los indicadores cuantitativos, sumado
ala evaluacién de los antecedentes e informaciones complementarias relacionadas a la gestién de la firma, las cuales han
sido consideradas como representativas y suficientes dentro del proceso de calificacién.

La calificaciéon del Programa de Emisién Global PEG USD2 de IMPLEMENTOS Y MAQUINARIAS AGRICOLAS (IMAG) S.R.L. se ha
sometido al proceso de calificacion en cumplimiento a los requisitos del marco normativo, y en virtud de lo que establece
la Ley N.° 7.572/25 y de la Resolucion CNV CG N° 35/23 de la Superintendencia de Valores, asi como a los procedimientos
normales de calificacién.

INFORMACION RESUMIDA EMPLEADA EN EL PROCESO DE CALIFICACION:

Y ®©® N o 0 A WD

Estados financieros y contables para los periodos anuales de diciembre de 2021 a 2025.
Estados financieros y contables para los periodos anuales de junio de 2022 a 2026.
Composicion y plazos de vencimiento de la cartera de créditos.

Politica comercial y esquema de financiamiento a clientes.

Politicas y procedimientos de créditos y cobranzas.

Detalles de composicidén y evolucién de inventarios.

Estructura de financiamiento, detalles de sus pasivos.

Composicion y participacién accionaria de la emisora, vinculacién con otras empresas.
Composicién de Directorio y andilisis de la propiedad.

Antecedentes de la empresa e informaciones generales de las operaciones.

Flujo de caja proyectado, con sus respectivos escenarios y supuestos.

Prospecto del Programa de Emision Global USD2 y complementarios de las series emitidas.

LOS PROCEDIMIENTOS SE REFIEREN AL ANALISIS Y EVALUACION DE:

1.

Los estados contables y financieros histéricos con el propdsito de evaluar la capacidad de pago de la emisora
de sus compromisos en tiempo y forma.

2. La cartera de créditos y calidad de activos para medir la gestién crediticia (morosidad vy siniestralidad de
cartera).
Estructura del pasivo, para determinar la situacién de los compromisos y caracteristicas de fondeo.

4, Gestion administrativa y aspectos cualitativos que reflejen la idoneidad de su desempeio, asi como de la
proyeccién de sus planes de negocios.

5. Flujo de caja proyectado coincidente con el tiempo de emision, a fin de evaluar la calidad de los supuestos y
el escenario previsto para los préximos anos.

6. Desempeno histérico de la emisora respecto a temas comerciales, financieros y bursdtiles.

7. Entorno econdmico y del segmento de mercado.

8. Caracteristicas y estructuracion de la emisién de bonos bajo el PEG USD2.

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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La emisidn de la calificacién del Programa de Emisién Global PEG USD2 de IMPLEMENTOS Y MAQUINARIAS AGRICOLAS
(IMAG) S.R.L. se realiza conforme a lo dispuesto en la Ley N° 7.572/25 y la Resolucion CNV CG N° 35/23.

Fecha de calificacién: 21 de Agosto de 2024

Fecha de Publicacién: 24 de Agosto de 2024

Corte de Cadlificacioén: 31 de Marzo de 2026

Cdlificadora:  Solventa&Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos
Edificio Atrium 3er. Piso| Dr. Francisco Morra esq. Guido Spano |
Tel.: (+595 21) 660 439 (+595 21) 661 209 | E-mail: info@syr.com.py

‘ CALIFICACION LOCAL

IMPLEMENTOS Y MAQUINARIAS AGRICOLAS (IMAG) S.R.L. CATEGORIA TENDENCIA

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 Estable

BBB: Corresponde a aguellos insfrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia.

NOTA: “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado
valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversion y su emisor”.

Las categorias y sus significados se encuentran en concordancia con lo establecido en la Resolucién CNV CG N° 35/23 de
la Superintendencia de Valores, disponibles en nuestra pdgina web en internet.

La metodologia y los procedimientos de cdlificacién de riesgo se encuentran establecidos en los manuales de
Solventa&Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos, disponibles en nuestra pdgina web.

Esta calificacién de riesgos no es una medida exacta sobre la probabilidad de incumplimiento de deudas, ya que no se
garantiza la calidad crediticia del deudor.

Solventa&Riskmétrica S.A. incorpora en sus procedimientos el uso de signos (+/-), entre las escalas de calificacion AA y B. El
fundamento para la asignacion del signo a la calificacion final de la Solvencia estd incorporado en el andlisis global del
riesgo, advirtiéndose una posicion relativa de menor (+) o mayor (-) riesgo dentro de cada categoria, en virtud de su
exposicién a los distintos factores y de conformidad con metodologias de calificacion de riesgo.

La cdlificacién no constituye una auditoria externa, ni un proceso de debida diligencia, y se basd exclusivamente en
informacién publica y en la provisién de datos por parte de IMPLEMENTOS Y MAQUINARIAS AGRICOLAS (IMAG) S.R.L., por lo
cual SOLVENTA&RISKMETRICA no garantiza la veracidad de dichos datos ni se hace responsable por errores u omisiones que
los mismos pudieran contener. Asimismo, estd basada en los Estados Econdmicos, Patrimoniales y Financieros al 31 de
Diciembre de 2025, auditados por la firma Moralez Paoli & Asociados y en los Estados Econdmicos, Patrimoniales y Financieros
al 30 de Junio de 2026, provistos por la empresa.

Mds informacidn sobre esta calificacién en:

WWW.SYr.com.py

Cdlificaciéon aprobada por: Informe elaborado por:
Comité de Cadlificacién Econ. Fernando Morinigo
Solventa & Riskmétrica S.A. Andalista de Riesgos
fmorinigo@syr.com.py

PROGRAMA DE EMISION GLOBAL USD2 IMAG S.R.L.
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