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Argentina

Fid Aval S.G.R.
RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma la calificacidn de fortaleza financiera de Fid
Aval S.G.R. (“Fid Aval”) en A.ar con perspectiva estable.

La calificacién de Fid Aval refleja sus bajos niveles de mora, impulsados por
una politica conservadora de suscripcion de riesgos y sus buenos niveles de
capitalizacién, medido por su grado de apalancamiento. A su vez, la
calificacidn contempla las sinergias comerciales y operativas con su principal
accionista, Grupo ST S.A. (“GST”, A.ar/Est) con un 49,4% del capital social.

Estas fortalezas crediticias se ven atenuadas por su ain moderada posicidn
de mercado: a marzo de 2025 tenia garantias vigentes por un total de ARS
13.770 millones y se ubicaba en el puesto 27 con un 0,5% del total del riesgo
vivo (“RV”) del sistema. Cabe destacar que a la misma fecha su participacion
de mercado en el segmento CPD ascendia a 0,7% con una tasa promedio en
del 34%. A su vez, Fid Aval presenta una concentracién por clientes moderada
con las 10 primeras MiPyMes que representaron el 28,3% del RV al ultimo
cierre trimestral pero que compara positivamente vs afio anterior -31,0%-.

Fid Aval concentra sus avales en tres sectores principales: industria (41,3%
del RV a marzo de 2025), comercio (26,5%) y agropecuario (17,2%).

Por otra parte, la cartera de garantias de Fid Aval mostraba un score
crediticio promedio ponderado de 626 al cierre del primer trimestre del aino
2025y el 1,8% de las MiPyMEs (que representaban el 2,6% del RV a esa fecha)
presentaban algun tipo de irregularidad. A marzo de 2025 el 97,4% del RV de
la SGR correspondia a garantias otorgadas a MiPyMEs en situacién normal
segun BCRA, mientras que el restante 2,5% correspondia a garantias de
MiPymes en situacién 2. Asimismo, consideramos que el apalancamiento
maximo regulatorio (4 veces) y la limitacién a la concentracion por MiPyME
(5% del fondo de riesgo disponible) mitigan parcialmente el riesgo de
incumplimiento de las MiPyMEs asistidas.

A noviembre de 2024, la entidad recibié autorizacion para incrementar su
fondo de riesgo (“FDR”) por hasta ARS 8.386 millones y a marzo 2025 se
encontraba integrado en su totalidad. El apalancamiento, por su parte, se
situaba en 1,7x a marzo de 2025 acercandose a su promedio de 2,2x en los
ultimos dos anos.

Fid Aval cuenta con méas de veinte afios de trayectoria en el sistema y otorga
garantias a MiPyMEs argentinas de diversos sectores econdmicos para el
acceso a financiamiento para capital de trabajo, bienes de capital o proyectos
de inversidn. Su accionista principal es Grupo ST S.A. con el 49,4% del capital
social. Adicionalmente, los principales aportantes al FDR son: Banco de
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Servicios y Transacciones S.A.U. (“BST”, A.ar/Est) y Grupo ST S.A. en conjunto con el 40,4%, seguido por Banco
Industrial (21,4%), Mis cuotitas (11,9%) y Banco Ciudad S.A. (8,3%).

Fortalezas crediticias
— Alto grado de integracidn operativa y comercial con su principal accionista, Grupo ST S.A.

— Bajos indicadores de morosidad

— Politicas de suscripcion conservadoras

Debilidades crediticias
— AUn baja participacion de mercado

— Moderada diversificacion de clientes con un 28,3% del RV a marzo de 2025 concentrado en las primeras 10
MiPyMEs

— Entorno operativo desafiante que podria ejercer presidn sobre la capacidad de pago de las MiPyMEs avaladas

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Baja significativa y sostenida en los niveles de inflacidon que resulte en un mayor nivel de actividad y mejore la
calidad crediticia de las MiPyMEs

— Un crecimiento sostenido de su posiciéon de mercado sin que resulte en un deterioro de sus indices de morosidad

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién
— Aumento significativo de la morosidad y apalancamiento

Funcién de las Sociedades de Garantia Reciproca.

Las Sociedades de Garantia Reciproca (“SGR”) facilitan el acceso a crédito de las MiPyMEs otorgando garantias que
resultan en mejoras de sus condiciones de financiamiento con entidades financieras, mercado de capitales,
organismos publicos y proveedores. La MiPyME otorga a la SGR una contragarantia para respaldar la operacidn, lo cual
mitiga el riesgo al que esta expuesto la SGR como avalista. Segun estimaciones realizadas por Moody’s Local Argentina,
las SGR han asistido histéricamente en torno del 5% del universo MiPyMEs, dejando espacio para un aumento en la
penetracion del sistema en adelante.
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FIGURA 1 Participaciéon de mercado — Marzo 2025

Fid Aval S.G.R. Sistema

Posicién de mercado 0,5% 27° en el ranking
Posicién de mercado FDR 0,9% -
Posicién de mercado CPD + Echeqgs® 0,7% 30° en el ranking
Posicién de mercado Pagaré en USD® 0,7% 27° en el ranking
Tasa Promedio CDP 34,0% 31,7% @
Plazo Promedio CDP (dias) 112,0 92,9@
Tasa Promedio Pagaré 11,0% 6,2% @
Plazo Promedio Pagaré (Dias) 212,2 264,38 @
Morosidad (FDR contingente % riesgo vivo) 0,4% 0,6%
Apalancamiento 1,7x 2,8x

Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacion de SEPYME, MAV y Haumi
@Datos calculado en base a los (ltimos 12 meses a marzo 2025
@Promedio ponderado de elaboracidn propia en base a las tasas Haumi
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Anexo l: Principales métricas e indicadores crediticios

Argentina

Fid Aval S.G.R.

Mar-2025

Dic-2024 Dic-2023 Dic-2022

Reportado (millones de ARS)

Activo total 8.996 10.715 3.320 721
Patrimonio neto 8.898 10.544 3.301 715
Resultado operativo 51 9 3 0
Resultado del Fondo de Riesgo 437 2.137 1.274 163
Comisiones y otros ingresos 142 351 133 36
Egresos operativos 185 573 208 61
Garantias vigentes 13.770 8.622 4.506 957
FDR autorizado 8.386 8.386 2.330 550
FDR integrado 8.386 8.386 2.037 550
FDR Contingente 59 59 23 2
Principales Indicadores

Participacion de mercado (Total de garantias vigentes) 0,5% 0,4% 0,7% 0,4%
Participacién de mercado en CPD + Echeqs 0,7% 0,6% 1,1% 0,8%
FDR integrado de la SGR (% FDR Total sistema) 100% 87% 87% 100%
Apalancamiento técnico ajustado 1,7x 1,0x 2,2x 1,8x
Duracidén de la cartera 1,3x 1,7x 0,8x 1,0x
FDR Contingente/ FDR Computable 0,7% 0,7% 1,1% 0,4%
Concentracién econémica [ 28,4% 29,6% 27,8% 31,4%
Concentracion geografica I 19,5% 19,6% 22,8% 23,0%
Retorno de las inversiones (1 afio) 24 37,0% 41,3% 99,5% 29,8%

Indicadores de Morosidad

indice de morosidad bruta (caidas del periodo % riesgo vivo) 0,1% 0,4% 1,0% 1,2%
indice de recupero 100,0% 28,1% 8,1% 39,7%
indice de morosidad neta 0,0% 0,3% 0,9% 0,7%

Caracteristicas de la cartera de garantias

MIPyMEs con garantias vigentes 444 413 360 236
Concentracion en los 10 clientes principales 28% 17% 26% 25%
Maxima exposicién por MiPyME % FDR 4,8% 4,8% 5,0% 3,5%
Maxima exposiciéon % FDR 4,8% 4,8% 3,3% 3,5%
Riesgo vivo en Pesos 78,3% 72,8% 47,.3% 82,6%
Riesgo vivo en Délar linked 21,7% 27,2% 52,7% 17,4%

Nota: Los valores a partir de abril de 2023 se encuentran expresados en moneda homogénea a dicha fecha, con excepcion de los resultados del FDR
que estan expresados en moneda histérica. I Para el célculo de este indicador se utilizé el indice de Herfindahl-Hirschman

I para el calculo de este indicador se considera el fondo de riesgo computable promedio ¥ Para el célculo de este indicador se consideraron las
caidas de garantias emitidas durante el afio como porcentaje de la emisién de ese afio Indicador anualizado
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Informacién Complementaria

Calificacion | Perspectiva | Calificacion Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento actual actual anterior anterior

Fid Aval S.G.R.
Calificacion de fortaleza financiera A.ar Estable A.ar Estable

Informacion considerada para la calificacion.

— Balance anual auditado al 31/12/2024 y anteriores. Disponibles en (https://www.cnv.gov.ar)

— Balance trimestral auditado al 31/03/2025 y anteriores. Disponibles en (https://www.cnv.gov.ar)

— Presentaciones dentro del régimen informativo establecido por SePyME y cartera de riesgo vivo o garantias
vigentes a diversas fechas.

— Informacién complementaria de gestion interna y reuniones de trabajo con la gerencia de la SGR.
— Los siguientes factores de la metodologia: Andlisis de los factores estandares de calificacion (Posicion de
Mercado, marca y distribucion, Caracteristicas de la Cartera, Adecuacion del capital, Rentabilidad) y Otras

Consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del ultimo informe completo

— El dltimo informe completo fue publicado el 14 de abril de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el
publico inversor en https://moodyslocal.com.ar/

Definicion de las calificaciones asignadas.

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

“

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 obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de calificacion de garantizadoras financieras - (14/Sep/2020), 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, difusidon o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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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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