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RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna calificaciones al Fideicomiso Financiero
“PARETO Serie 11”, una transaccién que sera emitida por TMF Trust Company
(Argentina) S.A., actuando Unicamente en su rol de emisor y fiduciario.

Esta calificacion de crédito podria verse modificada ante la ocurrencia de
cambios en el proceso de finalizacién de documentos y la emisién de valores
gue se encuentran en estado previo a oferta publica; como asi también,
alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la calificacién tales
como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones financieras,
estructura de la transaccion y los términos y condiciones de la emisién o
informacidn adicional.

Los valores calificados seran pagados con el flujo de fondos proveniente de
los activos del fideicomiso, constituido por una cartera estatica amortizable
de 9.774 préstamos personales elegibles denominados en ARS, a tasa fija,
originados por Espacio Digital S.A. (“Pareto”), bajo la marca comercial Pareto
a través de su plataforma de forma 100% digital, por lo tanto, no cuentan con
un mecanismo de instrumentacion tradicional, basandose en los términos y
condiciones que figuran en la misma. La cartera cedida alcanza los ARS
3.284.559.847 a la fecha de corte que opera el 31 de julio de 2025 y se
compone por dos segmentos de deudores con desempefios histéricos
significativamente distintos: (i) nuevos clientes (“nuevos”), que representan
un 28,3% de la cartera cedida; y (ii) clientes recurrentes (“recurrentes”), los
cuales ya han tomado al menos un crédito con Pareto, representando el 71,7%
de la cartera cedida a la fecha de corte.

La asignacion de los flujos provenientes de los activos se dara conforme a la
cascada de pagos establecida en los documentos, siguiendo una estructura
turbo-secuencial. Los VDFA devengardn una tasa variable, la cual tendra un
limite superior del 52,0% y uno inferior del 32,0%, mientras que los VDFB
devengaran una tasa variable con un limite superior del 60,0% y uno inferior
del 45,0%.

Las caracteristicas estructurales de la transaccidon consideran niveles de
mejora crediticia adecuados que contemplan una sobrecolateralizacién inicial
de 22,1% y 17,1% para los VDFA y VDFB, respectivamente, calculados sobre el
capital cedido a la fecha de corte, siendo que ademas se contempla un
diferencial de tasas estimado positivo entre los activos y pasivos, luego de
considerar gastos e impuestos del fideicomiso. Adicionalmente, el fiduciante

Este informe de calificacién toma en consideracidn la estructura y las caracteristicas de la transaccién sobre la
base de la informacidn proporcionada a Moody's Local Argentina hasta el 7/7/2025.
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aportara, o en su defecto, el fiduciario retendra del producido de la colocacién la suma de ARS 51.034.337 para la
integracién de un fondo de reserva. El mismo sera utilizado para afrontar pagos de interés de los VDF en caso de que
las cobranzas sean insuficientes.

Cambios adversos en las condiciones generales de la economia como un eventual aumento del desempleo o la
disminucion de nivel del salario real se destacan entre los factores que podrian afectar los niveles de morosidad y al
desempeno de la cartera subyacente, sumado a otras consideraciones como podrian ser los riesgos de marco
regulatorio que comprende a este tipo de activos. Asimismo, la transaccién posee exposicion al riesgo de fungibilidad
de fondos dado que la totalidad de las cobranzas son canalizadas a través de cuentas recaudadoras de titularidad de
Pareto, las cuales posteriormente son transferidas a la cuenta fiduciaria dentro de los plazos establecidos por la
normativa vigente. Ademas, ante un eventual reemplazo de administrador, se podrian generar demoras en las cobranzas
de las cuotas cedidas y resultar en un aumento temporal de los incumplimientos hasta tanto se restablezca la
operatoria.

Pareto es una fintech constituida en el 2017 que ofrece financiamiento de consumo de forma 100% digital a individuos,
con tecnologias y procesos desarrollados internamente, a través de los cuales se produce la originacién y gestion de
activos. A la fecha de analisis, la plataforma cuenta con mas de 36 mil clientes activos y ha otorgado mas de 220 mil
préstamos digitales.

Fortalezas crediticias

— Protecciones estructurales adecuadas: La transaccidén cuenta con una sobrecolateralizacidn inicial del 22,1% y
17,1% para los VDFA y VDFB, respectivamente, lo cual se complementa con un diferencial de tasas estimado
positivo que permitird incrementar los niveles de mejora crediticia a través del tiempo. Dadas las consideraciones
estructurales, dicho soporte crediticio no se libera, sino que se usa para la amortizacién de los VDF de acuerdo con
el orden de pago preestablecido en los documentos de la transaccién. Ademas, la transaccién cuenta con un fondo
de reserva que sera constituido con fondos aportados por el fiduciante, o en su defecto, el fiduciario retendra del
producido de la colocacion, con un saldo inicial de ARS 51.034.337.

— Granularidad de la cartera subyacente: La cartera securitizada cuenta con una granularidad adecuada que se
compone por 9.774 créditos y 6.800 deudores. Los principales 10 deudores representan un 1,2% de la cartera
cedida, mientras que los principales 100 deudores alcanzan el 7,9%.

Debilidades crediticias

— Exposicion a riesgo de fungibilidad: El 100% de las cobranzas son canalizadas a través de cuentas recaudadoras
de titularidad de Pareto y son posteriormente transferidas a la cuenta fiduciaria dentro de los plazos establecidos
por la normativa vigente. El riesgo de fungibilidad o mezcla de fondos sobre dichas cobranzas se encuentra
limitado a 3 dias de cobranzas. Moody’s Local Argentina ha tomado en cuenta este riesgo al modelizar la
transaccion.

— Exposicion a riesgos operativos y alta dependencia del administrador: En un eventual caso en que Pareto fuese
sustituido como administrador, podrian generarse demoras en la cobranza y/o aumentos en los incumplimientos
hasta tanto se restablezca la operatoria. No obstante, dado que no se efectian cobranzas en efectivo, la
redireccidn de las cobranzas podria simplificarse en caso de una eventual remocidn de contrapartes.

— Marco regulatorio aplicable y tipo de instrumentacion de los préstamos: Los préstamos fideicomitidos han sido
instrumentados exclusivamente de forma digital y no cuentan con un titulo ejecutivo para su cobro, limitando la
efectividad de un recupero en caso de incobrabilidad. No obstante, segiin se menciona en los documentos de la
transacciodn, la obligacién a favor de Pareto puede verse acreditada por otros medios como puede ser el
reconocimiento del préstamo por parte del deudor, el tramite digital del contrato gestionado en la plataforma, como
asi también por la prueba de una acreditacion sin causa en la cuenta del tomador. A su vez, la cartera fideicomitida
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se encuentra expuesta a eventuales cambios en el marco regulatorio sobre los proveedores no financieros de
créditos y, especificamente, relacionado al funcionamiento de las fintech.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Aumentos sostenidos en los niveles de sobrecolateralizacién para el VDFB.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Cambios adversos en las condiciones generales de la economia como un eventual aumento del desempleo o la
disminucion de nivel del salario real podrian afectar los niveles de morosidad y al desempeio de la cartera
subyacente.

— Riesgos del marco regulatorio que comprende a este tipo de activos.
Principales aspectos crediticios

La Serie 11 de los Fideicomisos Financieros “PARETO” se emite bajo el Programa Global de Emisién de Valores
Fiduciarios “PARETO”.

Monto original o Sobre- Capital . -
Clase (ARS) % del total colateralizacién remanente Cupén Vencimiento
VDFA 2.558.672.121 94,0% 22,1% 100,0%  Variable Jul-20269
VDFB 164.227.992 6,0% 17,1% 100,0%  Variable Abr-2027
Total 2.722.900.113 100,0%

Fecha de colocacion estimada: julio 2025.
O El vencimiento de los VDFA se producira a los 365 dias desde la fecha de emisién.

Resumen de los activos

Tipo de activo: Préstamos personales (100% digitales)
Originador: Espacio Digital S.A.

Monto de capital securitizado: ARS 3.284.559.847

Fecha de corte de cartera: 31 de julio de 2025

Cantidad de créditos: 9.774

Cantidad de deudores: 6.800

Provincia de Buenos Aires 42,8%; CABA 15,6%; Santa Fe 6,6%;
Cdrdoba 6,6%; Mendoza 2,8%; otros 25,6%

Plazo remanente (promedio ponderado) en meses: 8,3

Concentracién por jurisdiccion:

Maduracién (promedio ponderado) en meses: 1,5

Interés de los préstamos: Tasa fija

Tasa de interés promedio ponderado: 226,5%

Estado de morosidad de las cuotas cedidas: El 100% de la cartera esta al dia’

Resumen de los pasivos

Diferencial de tasas
Soporte crediticio / reservas: Sobrecolateralizacion
Fondo de reserva

' Los vencimientos de las cuotas cedidas operan a partir de la fecha de corte.
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Numero de pagos de interés cubiertos por el

1x el préximo pago de interés de los VDF calculado a tasa minima
fondo de reserva:

Inicio de devengamiento de intereses: Mensuales, comenzando en agosto 2025
Pagos de interés VRD: Mensuales, comenzando en agosto 2025
Estructura de pago: Turbo secuencial

Partes intervinientes
Fideicomiso: Fideicomiso Financiero “PARETO Serie 11”

Originador / Fiduciante / Fideicomisario: Espacio Digital S.A.

Fiduciario: TMF Trust Company (Argentina) S.A.
Administrador / Agente de cobro: Espacio Digital S.A.
Organizador y colocador: StoneX Securities S.A.

Historia de securitizaciones del originador
Numero de transacciones precedentes: 10

Las Series 1 a 5 fueron pagadas completamente.

Desempeiio de transacciones pasadas: ) " .
P P Las Series 6 a 10 fueron emitidas recientemente.

Principales diferencias entre esta » La tasa ponderada de la cartera securitizada es inferior a la de la serie
transaccion y las precedentes: anterior.

Potencial sensibilidad de las calificaciones: Marco regulatorio; Incremento del desempleo

» Modificaciones/incumplimientos del marco regulatorio.
Principales factores que pueden generar una » Deterioro de las condiciones econémicas que afecte a los deudores,
baja de calificacidn: resultando en un incremento de los niveles de morosidad por encima de
los valores estimados.

Analisis de los activos

Descripcion del producto

Los activos securitizados consisten en una cartera de préstamos personales originados por Pareto de forma 100%
online. En tal sentido, los préstamos no cuentan con una solicitud firmada de pufo y letra, ni con un instrumento
ejecutivo como podria ser un pagaré. No obstante, a pesar de que los préstamos carecen de firma olégrafa o digital, la
obligacion se puede comprobar a través del reconocimiento de esta, el tramite digital del contrato gestionado en la
plataforma de Pareto, por la aceptacion del préstamo y/o por la prueba de una acreditacion sin causa. La estabilidad
del sistema utilizado por Pareto y sus procesos han sido analizados en distintas instancias y no han presentado
inconvenientes en su funcionamiento segun informé la compainia.

La compaiiia cuenta con distintas categorias de clientes para definir las caracteristicas de cada préstamo. No obstante,
es posible distinguir entre dos segmentos de clientes bien diferenciados: (i) nuevos y (ii) recurrentes. Dado que entre
los causales de rechazo de nuevas solicitudes se contempla el comportamiento previo de los deudores con Pareto, el
segmento de recurrentes presenta un desempeno considerablemente mejor al observado para el segmento de nuevos.

Pareto actualmente ofrece diversos tipos de créditos, donde para esta transaccidon fueron cedidos los correspondientes
a la linea denominada “Crédito Efectivo”™ En linea generales, los préstamos cedidos poseen plazos relativamente cortos,
donde el plazo maximo es 18 meses. Asimismo, la porcidon mas relevante de intereses se da al comienzo de la vida de
los préstamos dada la aplicacion del sistema de amortizacién francés, conllevando a una cuota fija para el deudor.
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Politicas de cobranza

Argentina

Practicas de cobranza:

Las cobranzas se realizan a través de: (i) pago voluntario en canales de
obranza; (ii) débito en la cuenta del deudor abierta en una institucién
legible.

Previo al vencimiento de la cuota y a partir del envio de la boleta via e-
mail, los operadores mantienen contacto con los clientes a través de
mensajes de texto para informarles acerca del vencimiento de sus cuotas.

Practicas de mora temprana:

A partir de la fecha de vencimiento, se avanza con llamados a los clientes
para acordar fecha de pago, fecha en la cual se vuelven a contactar.

Practicas de mora media:

Se continua con los llamados y mensajes de texto a los deudores para
acordar fechas de pago, de no lograr contacto o si el incumplimiento aun
persiste, se reitera el contacto de forma directa o a través de terceros.

Practicas de mora tardia:

Se intenta nuevamente el contacto. En caso de no lograrlo o siendo que
el incumplimiento persiste, el deudor es denunciado en el bureau de
crédito. Posteriormente, si el deudor sigue sin regularizar su situacion, se
deriva el caso a un estudio de cobranza para que continten la gestion.

Caracteristicas de la cartera

FIGURA 1: Meses de originacién
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FIGURA 2: Rango de tasas de interés
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.
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FIGURA 3: Maduracién - Cuotas mensuales
% Cartera cedida

60%

50%

40%

30%

20%

10%

v R [

Q N v )

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.

FIGURA 5: Rango de créditos (capital original)
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.

FIGURA 7: Distribucion geografica de la cartera cedida
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FIGURA 4: Plazo remanente - Cuotas mensuales
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.

FIGURA 6: Rango de créditos (capital remanente)
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Condiciones de elegibilidad de los créditos
Un crédito sera considerado elegible si cumple con los siguientes criterios a la fecha de seleccion:

— No observan atrasos mayores a 30 dias.
— Que no han sido objeto de refinanciaciones.
— El saldo de capital residual de cada préstamo asciende a un importe igual o superior a ARS 5.000.

— Todos los préstamos contienen la clausula que habilita la cesidn fiduciaria de los mismos sin necesidad de
notificacién alguna a los deudores (todo ello de conformidad con lo dispuesto en los articulos 70 a 72 de la Ley N°
24.441).

— Latotalidad de los préstamos han sido otorgados a personas humanas.

Desempeiio de la cartera histoérica

Para el andlisis se ha tenido en consideracién el desempeio de las carteras histéricas originadas por la compaiiia.
Como se menciond, es posible observar una diferencia sustancial al analizar la evolucién de la morosidad entre los
segmentos de clientes nuevos y recurrentes, observdndose un comportamiento consistente a través del tiempo aunque
con un leve deterioro en los periodos mas recientes. Los niveles de morosidad mayor a 90 dias sobre saldo original han
alcanzado guarismos alrededor del 26,0% y 55,0%, en promedio, para los clientes recurrentes y nuevos
respectivamente, aunque con cierta dispersion dependiendo del periodo en el que se origind.

Asimismo, se ha analizado la evolucidn de los prepagos acumulados, los cuales se dan en la etapa temprana de la vida
de los préstamos. A pesar de observarse un comportamiento estable de los mismos en el tiempo (Figura 10), un
eventual incremento podria disminuir la cobranza de intereses esperada, en detrimento de los flujos cedidos al
fideicomiso.

FIGURA 8: Mora a mas de 90 dias — Clientes recurrentes FIGURA 9: Mora a mas de 90 dias - Clientes nuevos
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FIGURA 10: Prepagos acumulados
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.

Figura 11: Montos colocados - Cartera histérica Figura 12: Originacion por tipo de segmento — Cartera histérica
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto. Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Pareto.

Determinacion de los supuestos

A los fines de la modelizacién, hemos determinado un supuesto de pérdida esperada de la cartera cedida sobre la base
de la informacidn histérica analizada y considerando las expectativas de Moody’s Local Argentina en virtud del
contexto actual. Asimismo, se ha considerado la composicion inicial de la cartera cedida en relacidn con los distintos
segmentos que la conforman.

Adicionalmente, se ha determinado un multiplo de pérdida esperada (multiplo EL) considerando la cantidad, calidad y
relevancia de los datos histéricos, la experiencia de Pareto en la originacidn de los préstamos, la volatilidad histérica de
las pérdidas observadas, el plazo promedio de los préstamos securitizados, los riesgos de contraparte, los mecanismos
de cobranza y la vida remanente de la cartera vigente. Moody’s Local Argentina ha utilizado un supuesto de prepagos en
linea con lo observado en el desempeno histérico de las carteras securitizadas.
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FF FF FF FF FF FF
Resumen “PARETO “PARETO “PARETO “PARETO “PARETO “PARETO
Serie 6” Serie 7” Serie 8” Serie 9” Serie 10” Serie 11”
Monto de Capital Vigente 1.501.698.090 2.563.229.936 2.867.074.057 3.165.378.377 3.139.217.380 3.284.559.847
Cantidad de Préstamos 5.690 7.979 8.919 9.128 8.642 9.774
Cantidad de Deudores 4115 5.279 6.156 6.438 6.219 6.800
Monto Promedio por Préstamo 263.919 321.247 321.457 346.777 363.251 336.051
Monto de Capital Original 1.679.413.670 3.089.689.127 3.493.966.602 3.811.347.594 3.712.953.652 4.087.220.112
Monto Promedio Original por 295152 387.228 391744 417.545 429.641 418173
Préstamo
Saldo Promedio por Préstamo 89,4% 83,0% 82,1% 83,1% 84,5% 80,4%
Maduracion (Promedio 19 03 04 15 06 15
Ponderado, en meses)
Plazo Remanente (Promedio 8.1 91 8.9 8.4 9.5 8.3
Ponderado, en meses)
Plazo Original (Promedio 9.0 9.4 9.4 9.9 101 9.9
Ponderado, en meses)
Informacion del Cupodn
Tasa de Cupdn (Promedio
266,8% 255,1% 246,3% 229,3% 226,7% 226,5%
Ponderado)
Tasa de Cupdén Promedio 275,4% 264,9% 258,2% 240,1% 236,5% 237,9%
Tasa de Cupén Minima 179,0% 169,0% 169,0% 169,0% 169,0% 169,0%
Tasa de Cupdn Maxima 299,0% 299,0% 299,0% 299,0% 279,0% 279,0%
Concentracion de la cartera
(por deudor)
Top 1 0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2%
Top 10 1,4% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1% 1,2%
Top 50 5,2% 4,8% 47% 4,4% 4,5% 4,6%
Top 100 9,3% 8,6% 8,2% 7.7% 8,0% 7,9%
Informacion de los Préstamos
Clrzesfi‘;“" de Mayor Monto 2.252.498 3.582.964 3.277.248 3.432.827 3.721.912 3.925.284
Préstamo de Menor Monto 6.664 5.005 5179 5.529 5.348 5.019
Vigente
Préstamo de Mayor Monto
Original 2.512.000 3.500.000 4.000.000 3.500.000 3.804.500 4.000.000
Préstamo de Menor Monto 9.998 10.000 10.000 8.000 7.000 10.000
Original
Composicion por segmento
Clientes nuevos 19,7% 17,3% 23,4% 29,2% 28,5% 28,3%
Clientes recurrentes 80,3% 82,7% 76,6% 70,8% 71,5% 71,71%
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Analisis de la estructura
Esquema de la estructura

Clientes del Fiduciante Inversores

Espacio Digital S.A.

(Fiduciante, agente de - Fideicomiso Financiero -
e "PARETO Serie 11"

cobro y administrador)

TMF Trust Company

(Argentina) S.A. - Fondo de Reserva

(Fiduciario)

1. Espacio Digital S.A. (Pareto) originé préstamos personales que fueron otorgados a personas humanas. Dichos préstamos fueron
asignados al Fideicomiso Financiero “PARETO Serie 11", establecido en Argentina de acuerdo con Cédigo Civil y Comercial de la
Nacién (Ley 26.994).

2. El Fiduciario emite Valores de Deuda Fiduciaria que son respaldados por los préstamos personales subyacentes.

3. Los recursos de la emisidn seran utilizados para pagar a Pareto el precio correspondiente por los préstamos personales
subyacentes. El Fondo de Gastos se retendra del flujo de las cobranzas mientras que el Fondo de Reserva serd constituido por
aportes del Fiduciante y/o por el flujo proveniente de la colocacién del Fideicomiso Financiero.

4. Los deudores pagan las cuotas correspondientes a los préstamos subyacentes a través de los canales habilitados. La cobranza se
transfiere al Fiduciante, para luego ser transferidas a la cuenta fiduciaria dentro de los plazos establecidos por la normativa vigente.

5. La informacion relativa a las cobranzas pertenecientes al fideicomiso estd a disposicién del fiduciario al fin de cada dia de
acuerdo con los arts. 23 y 25 del Cap. IV, Titulo V de las Normas NT 2013 y modificatorias.

6. El Fiduciario aplica las cobranzas recibidas al pago de los intereses y al capital de los titulos. En caso de ser necesario, se utiliza el
dinero disponible del Fondo de Reserva para el pago de intereses de los VDF.

Resumen de la estructura

— Pago de interés y capital: TMF Trust Company (Argentina) S.A. (emisor y fiduciario) emitira dos clases de
Valores de Deuda Fiduciaria (VDFA y VDFB) denominados en ARS y respaldados por una cartera estatica de
préstamos personales originados por Pareto. La estructura de pagos es turbo secuencial. Los VDF reciben
pagos mensuales de interés y capital.

— Gastos del fideicomiso: Los gastos ordinarios del fideicomiso se encuentran definidos en los documentos de

transaccion y seran afrontados con el Fondo de Gastos. En el caso que los gastos excedan este fondo, se
utilizaran flujos de la cobranza.
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— Fondo de gastos: El fiduciario retendra del flujo de las cobranzas una suma de ARS 1.400.000 para la
integracién del fondo de gastos.

— Fondos de reserva: El Fiduciante aportara, o en su defecto, el fiduciario retendra del producido de la
colocacion la suma de ARS 51.034.337 para la integracion del Fondo de Reserva. El mismo sera utilizado para
afrontar pagos de interés de los VDF en caso de que las cobranzas sean insuficientes. Posteriormente sera
igual a 1x el proximo pago tedrico de intereses de los VDFA. Una vez cancelados los VDFA, el saldo del fondo de
reserva sera de al menos 1x el proximo pago tedrico de intereses de los VDFB hasta su cancelacidn total. Una
vez cancelados en su totalidad los VDF, la sobreintegracién y demas gastos del fideicomiso, el remanente del
fondo de reservas serd transferido al fideicomisario.

Asignacion de pagos establecidas?

El flujo de fondos correspondiente a cada mes de cobranza es asignado de la siguiente manera en cada fecha de pago
mensual:

1. Mientras se encuentren vigentes los VDFA: 2. Luego de cancelados integramente los VDFA:

1. Ala constitucion/recomposicidn del fondo de gastos; 8. Luego de satisfechos los puntos 1al 7, al pago del interés de los
2. Al pago de los impuestos del fideicomiso; VDFB;y

3. Alarecomposicion del fondo de reserva; 9. Al pago de amortizacion de los VDFB.

4. A la constitucion o reposicién de Reservas, de corresponder;

5. A la restitucion de los adelantos transitorios de fondos

efectuados por el fiduciante;
6. Al pago del interés de los VDFA; y
7. Al pago de amortizacion de los VDFA.

3. Luego de cancelados integramente los VDFB:

Luego de satisfechos los puntos 1 al 9, cualquier otro remanente, netos de los Gastos del Fideicomiso, seran transferidos al
Fideicomisario.

En caso de producirse un supuesto de amortizacidn anticipada, se procedera a la amortizacion de los VDF conforme lo estipulado en
los documentos de la transaccidn.

Participantes de la transaccién?

Fiduciario - TMF Company (Argentina) S.A.

TMF Group nacié hace mas de 20 afos en Holanda y opera en distintos paises del mundo donde ofrece servicios
administrativos, fiduciarios, contables y de recursos humanos a compaiias de diversas industrias y sectores
econdmicos. En los ultimos afos ha crecido rapidamente —organicamente y a través de adquisiciones- como proveedor
de servicios fiduciarios global. A nivel local TMF Trust Company (Argentina) S.A. es uno de los principales fiduciarios
de la Argentina por monto y cantidad de emisiones.

TMF Trust Company (Argentina) S.A. se especializa en negocios fiduciarios, tiene como actividad principal la actuacién
como Fiduciario y cuenta con una organizacion administrativa propia y adecuada para prestar el servicio ofrecido en
forma personalizada. La sociedad cuenta con personal calificado y especializado en el drea de fideicomisos. La
empresa participa en el desarrollo de instrumentos tales como Fideicomisos de Garantia, Fideicomisos de
Administracién, Fideicomisos Inmobiliarios, Fideicomisos Financieros (con y sin oferta publica) y escrows.

2 La asignacion de pagos exhibida anteriormente se encuentra resumida. Para informacién mas detallada referirse al Suplemento de Prospecto y
contrato de Fideicomiso.
3 Informacidn de los participantes en base a los documentos de la transaccién
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Fiduciante & Agente de Informacién - Espacio Digital S.A. (Pareto)

Pareto es una fintech constituida en el 2017 inscripta en el BCRA como proveedor no financiero de créditos que ofrece
financiamiento de consumo de forma 100% digital a individuos. A la fecha de analisis, la plataforma cuenta con mas de
36 mil clientes activos y ha otorgado mas de 220 mil préstamos digitales.

Para llevar a cabo estas actividades, Pareto cuenta con tecnologias y procesos desarrollados por la compaiiia, a través
de los cuales se realizan los distintos procesos de originacion y gestion de los activos. Su sistema selecciona, cotiza,
desembolsa, administra y cobra los créditos a individuos en un proceso completamente automatico.

Caracteristicas del originador

Practicas de promocion Los préstamos se comercializan a través de la plataforma online de Pareto
de préstamos: y se utilizan canales de publicidad digital (redes sociales)

Verificacién de la documentacidn y requisitos aplicables de acuerdo con
las politicas de originacion establecidas por Pareto

Segun parametros establecidos en la politica de originacidn. Informacién
crediticia disponible en el CENDEU y bureaus de créditos.

Politicas de aprobacion:

Administracion del riesgo:

» Pareto cuenta con tecnologias y procesos desarrollados internamente, a

] través de los cuales se llevan a cabo los distintos procesos de originacion
Tecnologia: ., .
y gestidn de los activos.

» Su sistema ha sido auditado por terceros.

Cuenta Fiduciaria e inversiones permitidas

La cuenta fiduciaria se radicard en una entidad financiera elegible a la orden del fiduciario y a nombre del Fideicomiso
Financiero. Adicionalmente, el Fiduciario podra invertir los fondos liquidos disponibles de acuerdo con lo establecido
con los documentos de la transaccidn. El vencimiento de estas inversiones debe tener en cuenta las fechas de pago de
los servicios para los cuales los fondos liquidos seran utilizados.

Otras Consideraciones

Consideraciones legales

El Cdédigo Civil y Comercial de la Nacion (Ley 26.994) regula la securitizacion en Argentina. Un fideicomiso implica la
transferencia de la propiedad sobre ciertos bienes al fiduciario para que los administre de acuerdo a las condiciones
establecidas en cada contrato de fideicomiso.

Bajo la ley argentina, los activos en el fideicomiso son considerados de “falencia remota” y poseen un estado separado
tanto del fiduciario como del fiduciante. Por lo tanto, los activos bajo el fideicomiso no son sujeto de acciones
individuales o colectivas de los acreedores del fiduciario o del fiduciante.

Riesgos operativos

La transaccion posee una alta dependencia de Pareto como administrador de los créditos. En tal sentido, ante un
eventual reemplazo durante la vida de la transaccidn, la cobranza de los préstamos podria verse afectada, con demoras
y aumentos en los incumplimientos de forma temporal hasta tanto el administrador sustituto pueda reestablecer la
cobranza de los créditos que componen la cartera de la presente transaccion.

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo
Aunque la actividad que desarrolla Espacio Digital S.A. no tiene un impacto adverso sobre el medio ambiente, esta
comprometido con el fomento de practicas medioambientales y racionalizando el consumo de energia, papel y agua.

Por otro lado, el gobierno corporativo es relevante para todas las entidades y es importante para los inversores porque

las debilidades del gobierno corporativo pueden conducir a un deterioro en la calidad crediticia de una entidad,
mientras que las fortalezas de sus practicas pueden beneficiar su perfil crediticio. Cuando la calidad crediticia se
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deteriora debido a una gobernanza débil, como una falla en sus controles internos, puede tomar mucho tiempo
recuperarse.

Monitoreo

Moody’s Local Argentina efecttia el monitoreo de la transaccidn para asegurarse de que continie desempeniandose de
la manera esperada, incluyendo chequeos de las calificaciones relacionadas y la revision de los informes peridédicos de
desempeno y reportes sobre la cuenta fiduciaria y las inversiones temporales, de corresponder.

13 8 DE JULIO DE 2025 Fideicomiso Financiero “Pareto Serie 11“



%COAOL DY’S Argentina

Informacién Complementaria

. e Calificacion|Perspectiva Calificacion Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior
Fideicomiso Financiero “PARETO Serie 11”
Valores de Deuda Fiduciaria Clase A (VDFA) ML A-1.ar (sf) - - -
Valores de Deuda Fiduciaria Clase B (VDFB) BBB-.ar (sf) - - -

Informacién considerada para la calificacion.

— Borradores de los documentos de la transaccién (Suplemento de Prospecto y el Contrato de Fideicomiso
Financiero).

— Informacién de cartera. La informacion del corte de cartera estd incluida en el suplemento de prospecto.

— Reportes del Agente de Control y Revisidn de series anteriores.

Definicion de las calificaciones asignadas.

— ML A-1.ar (sf): Los emisores o emisiones calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar
obligaciones de deuda de corto plazo en comparacion con otros emisores locales.

— BBB.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en BBB.ar con una calidad crediticia promedio en comparacion
con otros emisores locales.

— El indicador (sf) significa que los titulos de deuda o certificados de participacién de fideicomiso financieros
corresponden a un instrumento de financiamiento estructurado (structured finance, por sus siglas en inglés).

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacidn 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

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Transacciones de Finanzas Estructuradas - (31/8/2022), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

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