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RESUMEN

Moody’s Local Nicaragua baja la calificacién de largo plazo de Corporacion
Agricola S.A. y Subsidiarias (en adelante, Agri-Corp, la Compafiia o el Emisor) a
CCC+.ni desde BBB+.ni. Asimismo, bajé su calificacién de corto plazo a ML C.ni
desde ML A-3.ni. Las calificaciones de largo y corto plazo del Programa de
Emisiones de Valores Estandarizados de Renta Fija también se ajustaron a
CCC+.ni desde BBB+.ni, y a ML C.ni desde ML A-3.ni, respectivamente. La
perspectiva para las calificaciones de largo plazo se modifica a Negativa desde
Estable.

La baja de las calificaciones refleja el incumplimiento en el pago de una
obligacion frente a un acreedor internacional. A marzo de 2026, dicha obligacidn
representaba el 9% de la deuda financiera total y, a la fecha de esta publicacién,
permanece en atraso. Moody’s Local Nicaragua considera este evento como un
incumplimiento. Agri-Corp esta negociando nuevos términos y condiciones con
el acreedor internacional, sin que a la fecha se conozca el resultado de ello.

De acuerdo con las definiciones de la agencia, la categoria CCC+.ni refleja una
calidad crediticia muy débil en comparacién con otras entidades y
transacciones locales y que es posible que estén en incumplimiento o casi en
incumplimiento, normalmente con perspectivas moderadas de recuperacion.

En esta evaluacién, Moody’s Local Nicaragua consideré que, segun la
informacion provista por Agri-Corp, esta se mantiene al dia en el pago de capital
e intereses de su deuda restante con fondeadores domésticos e
internacionales, asi como de los bonos y el papel comercial emitidos en el
mercado local.

La perspectiva Negativa sefiala que persisten riesgos de un deterioro en la
capacidad de pago frente a otros acreedores.

Moody’s Local dara seguimiento a la evolucion financiera de la compaiiia en los
proximos meses, contrastandola con los escenarios proyectados por la
administracion. Dichos escenarios prevén una menor base de ingresos,
justificada en la estrategia de concentracién en productos de alta rentabilidad y
menor requerimiento de capital de trabajo, pero también contemplan mejoras
en el margen EBITDA como resultado del nuevo enfoque estratégico
implementado por Agri-Corp desde 2025.

Esta estrategia prioriza la racionalizacién del portafolio de negocios, cuyos
resultados se visualizan en cifras a marzo 2026, reduciendo la exposicion a
segmentos intensivos en capital de trabajo y de menor rentabilidad, y
concentrando las operaciones en la compra, procesamiento y comercializacion
de arroz y sus subproductos. De ejecutarse conforme a lo previsto, esta
recomposicion del negocio podria traducirse en una mejora del margen
operativo y neto en el mediano plazo.
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Fortalezas crediticias

— Posicionamiento bueno en el mercado de importacidn, procesamiento y comercializacién de arroz, con una red de
distribucién extensa en Nicaragua.

— Diversificacién amplia de clientes.

Debilidades crediticias
— Margen EBITDA y neto bajo.

— Liquidez muy presionada.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Dada la perspectiva Negativa, la agencia no prevé mejoras en las calificaciones en el corto plazo.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— La perspectiva Negativa podria derivar en una baja en las calificaciones en caso de un mayor debilitamiento de su
perfil financiero que pueda comprometer su capacidad para cubrir sus obligaciones con otros acreedores.

Perspectiva

— La perspectiva negativa refleja el riesgo de un mayor deterioro en la capacidad de la entidad para cumplir
oportunamente sus obligaciones con otros acreedores. La perspectiva podria revisarse a estable si el reenfoque
estratégico de la compafiia se traduce en mejoras consistentes y sostenibles en sus resultados y, en consecuencia,
en su capacidad de cumplir oportunamente sus obligaciones con terceros.

Principales aspectos crediticios

Incumplimiento con fondeador internacional

La accidn de calificacion refleja que Moody’s Local Nicaragua considera el incumplimiento en el pago de una obligacién
con un acreedor internacional, la cual permanece en atraso y se encuentra en proceso de renegociacion de los términos
y condiciones. La perspectiva Negativa incorpora el riesgo de un mayor deterioro en la capacidad de pago frente a otros
acreedores. Segun la informacién provista por Agri-Corp, esta se mantiene al dia en el servicio de su deuda restante,
asi como en el pago de capital e intereses de los bonos y del papel comercial emitidos en el mercado local.

Margen EBITDA

El enfoque estratégico adoptado por Agri-Corp a partir del cierre de 2025 se orienta a reducir su participacién en
segmentos intensivos en capital de trabajo y de baja rentabilidad. En este contexto, la compafiia decidié concentrarse
principalmente en la compra, procesamiento y comercializacién de arroz y sus subproductos, y en menor medida en la
sal. El objetivo de esta estrategia es mejorar los margenes operativos y resultados.

A marzo de 2026, las ventas netas totalizaron C$1,464 millones, lo que representé una disminucidn interanual del
35.2%, mientras que el margen operativo se incrementd a 9.2% desde 6.7% un afo atras. Moody’s Local Nicaragua
anticipa una reduccion material en la escala de ingresos a partir de 2026, como resultado de la implementacién de la
estrategia de la compaiiia, la cual se espera sea compensada por una mejora en el margen EBITDA, cuya tendencia se
ubicaria en torno al 12% hacia el cierre de 2026. La agencia continuara monitoreando la evolucién de esta tendencia,
considerando el enfoque exclusivo en arroz y el grado de cumplimiento de los escenarios proyectados por la
administracién.

2 19 DE JUNIO DE 2026 CORPORACION AGRICOLA S.A. Y SUBSIDIARIAS



MOO DY’S Nicaragua
LOCAL

Indicadores de Liquidez Ajustados

Al cierre del primer trimestre de 2026, el 68% de los activos fueron financiados con pasivos corrientes, destacando los
préstamos de corto plazo (31.7% del balance) y cuentas por pagar relacionadas (15.9%). La concentracidn histérica de
deuda en el corto plazo ha presionado las métricas de liquidez, que se mantienen ajustadas (razon circulante: 0.9x;
prueba acida: 0.6x a marzo de 2026) y un capital de trabajo negativo (marzo 2026: -C$256.2 millones), lo que podria
limitar la capacidad de cobertura ante escenarios de menor generacion de flujo operativo.

Otras Consideraciones

Perfil del Emisor

Corporacidén Agricola S.A. inicié operaciones el 1 de mayo del 2000, como resultado de la fusién entre las empresas
comercializadoras de arroz, Comercial Centroamericana de Inversiones, S.A (COMERSA) e Industrias Nacionales
Agricolas (INA), su domicilio se encuentra en Managua, Nicaragua. La actividad principal de la Companiia y sus
subsidiarias es la compra de arroz en granza para su procesamiento y comercializacién de arroz como producto final.

La Corporacién opera en la produccién y distribucion de alimentos (arroz y sal) en Nicaragua con 450 mayoristas,
supermercados e institucionales, y al detalle a través de un distribuidor con alcance de 12,000 clientes. Ademas,
dispone de 4 plantas industriales de arroz, 1 planta de extrusado de arroz, 1 planta de biomasa con cascarilla de arroz, 1
planta de extraccidn de aceite de arroz, 1 planta de estabilizado de semolina de arroz, y 1 planta procesadora de sal.
Adicionalmente, posee 3 centros de distribucion, 4 centros de secado, 4 centros de almacenamiento y 4 trillos.

Calificacion de Acciones

En abril de 2013, la Siboif autorizd, a Agri-Corp y subsidiarias, una Emision de Acciones preferentes no acumulativas,
por un monto maximo de C$240 millones, las cuales estan divididas en 240,000 acciones, con un valor nominal de
C$1,000 por accion (USD41.67). Los fondos captados se utilizan para el fortalecimiento patrimonial de Agri-Corp.

TABLA 2 Caracteristicas de la emision de acciones preferentes

Caracteristicas de la emision

Emisor Corporacidn Agricola, S.A. (Agri-Corp)

Nombre del programa Emisidn de Acciones preferentes no acumulativas

Clase de instrumento Acciones preferentes no acumulativas

Agente de pago INVERCASA, puesto de bolsa

Moneda de la emisién Cérdobas

Monto total de la emisidn No excedera un monto maximo colocado de C$240 millones

Denominacidn o valor facial de

.. Las acciones se emitiran en denominaciones de C$1,000 equivalente a USD41.67
cada accion preferente

En el primer afio, las acciones preferentes devengaran un dividendo por accién de USD3.75, a
Dividendos por accién partir del segundo afio, en caso que la Asamblea de Accionistas del emisor declare
dividendos, estos seran por el mismo valor

No cuentan con garantias reales ni personales, ni con un fondo econémico que garantice el

Garantias pago de dividendos

Las acciones preferentes no tienen fecha de vencimiento, pero la sociedad puede comprarlas
parcial o totalmente en cualquier momento por USD 41.67 por accién, mas los dividendos

Opcidn de recompra declarados pero no pagados, después de su colocacién en el mercado primario. Esta opcidn
de compra es un derecho de la sociedad y una obligacidn de venta para el accionista
preferente.

Fuente: Agri-Corp / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua.
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Calificacion de Deuda

La Compaiiia tiene la posibilidad de acceder a recursos para financiarse a través de la Bolsa de Valores de Nicaragua.
En septiembre de 2020, la SIBOIF autorizé la emisién de valores bajo el Programa de Emisiones de Valores
Estandarizados de Renta Fija, hasta por un monto de USD15 millones. El prospecto correspondiente fue actualizado en
octubre de 2024. A continuacidn, el detalle de la emisién:

Tipo de Monto Monto Tramos o
Programa P Moneda . colocado Plazo Garantia .
Instrumento Autorizado . series
vigente
Programa de Bonos y Dédlares Hasta USD4.3 Entre 9y 36 Sin Series:
Emisiones de Papeles. (USD) U$D15.0 millones  meses. garantia J-2025, L-2025,
Valores Comerciales millones

0-2025, P-2025,
Q-2025, S-2023,
D-2024.

Estandarizados
de Renta Fija

Anexo

El perfil crediticio de Nicaragua se ve limitado por elevados riesgos geopoliticos y de sanciones, los bajos niveles de
ingreso del soberano y el pequefio tamano de su economia, asi como por un marco institucional débil, moldeado por la
erosidn de los contrapesos institucionales y el aumento de los riesgos politicos. Estas debilidades crediticias se ven
parcialmente compensadas por un sélido desempefio fiscal, caracterizado por superavits consecutivos del gobierno
general, reducciones en la carga de la deuda y la continua acumulacién de importantes colchones fiscales, que en
conjunto sustentan la fuerte solidez fiscal de Nicaragua. Ademas, los superavits consecutivos de la cuenta corriente y
la acumulacion de reservas en moneda extranjera refuerzan la capacidad de Nicaragua para absorber impactos
externos.

Informacién Complementaria

. iee . Calificacion @ Perspectiva | Calificacion @ Perspectiva
Tipo de calificacién / Instrumento . . .

actual actual anterior anterior

Corporacidn Agricola S.A. y Subsidiarias

Emisor Largo Plazo CCC+.ni Negativa BBB+.ni Estable

Emisor Corto plazo ML C.ni - ML A-3.ni -

Progran’}f':\ de Emisiones de Valores Estandarizados de CCC+.ni Negativa BBB+.ni )

Renta Fija Bonos

Progran’}f':\ de Em|S|ones.de Valores Estandarizados de ML C.ni ) ML A-3.ni )

Renta Fija Papel Comercial

Emisidn de acciones preferentes no acumulativas CCC-.ni Negativa BBB-.ni -

*Moody's Local esta detallando explicitamente la perspectiva de las emisiones de largo plazo, las cuales anteriormente estaban
recogidas en la perspectiva del emisor.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacién por parte de la entidad calificada Moody’s
Local Nicaragua da por primera vez calificacidn de riesgo a este emisor en 2003.
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Informacién considerada para la calificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, 2023
y 2024, asi como los no auditados a marzo de 2026 del Emisor. Moody’s Local Nicaragua comunica al mercado que la
informacion ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo
gue no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local Nicaragua no garantiza su exactitud o
integridad y no se asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella. Moody’s Local Nicaragua considera que
la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— BBB.ni: Emisores o emisiones calificados en BBB.ni con una calidad crediticia promedio en comparacién con otras
entidades y transacciones locales.

— CCC.ni: Emisores o emisiones calificados en CCC.ni con una calidad crediticia muy débil en comparacién con otras
entidades y transacciones locales y que es posible que estén en incumplimiento o casi en incumplimiento,
normalmente con perspectivas moderadas de recuperacion.

— ML A-3.ni: Los Emisores calificados en ML A-3.ni tienen una capacidad promedio para pagar obligaciones de
deuda de corto plazo en comparacion con otras entidades y transacciones locales.

— ML C.ni: Los emisores calificados en ML C.ni tienen la menor capacidad para pagar obligaciones de deuda de corto

plazo en comparacion con otras entidades y transacciones locales.

Perspectiva Estable: indica una baja probabilidad de cambio de la calificacion en el mediano plazo.

Perspectiva Negativa: indica una mayor probabilidad de cambio de la calificacion en el mediano plazo.

!

!

%o

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

La calificacion de riesgo emitida representa la opinion de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos realizados
por profesionales. No es una recomendacidn para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o
garantia de una inversidn, emisién o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacién financiera y los hechos
relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia de Bancos y
de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de empresas no financieras - (27/Nov/2024) utilizada por Moody’s Local CR
Calificadora de Riesgo, S.A (“Moody’s Local Nicaragua®) fue actualizada ante el regulador en la fecha mencionada
anteriormente, disponible en https://moodyslocal.com.ni/ .

Divulgacidn regulatoria.

Fecha de calificacién: 16 de junio de 2026.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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(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
calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s
Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacién de calificaciones crediticias de Moody’s Ratings. La informacion
relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores 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 participacién en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Charter
Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos y de Gobernanza - Politica sobre Relaciones entre Directores y
Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de CV, .C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de
Riesgo S.R.L. y Moody’s Local GT S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacién crediticia de propiedad total indirecta de MCO.
Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizaciéon Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacidn en Australia de este documento se realiza 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 (segun corresponda). Este documento esta destinado Unicamente a “clientes
mayoristas” seguin 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” seguin 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 una obligacion de deuda
del emisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en India en relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del
Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japdn, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacién Crediticia”, y no estan sujetos
a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su regulacién relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no
constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC segln se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto
ni en ninguin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propésito regulatorio ni para ningtin otro propésito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la
parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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