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Calificacion

SGR Calificacion actual Perspectiva

Resiliencia SGR “AA - (sgr)” Estable

Fundamentos de la calificacion

Organizacion de experiencia y conocimiento en el segmento: Sociedad, fue
fundada bajo la impronta de Andrea Grobocopatel. quien fundd y ocupd diversos
cargos de gestion y direccion de importantes empresas. Se destacan el
conocimiento y la experiencia de toda la organizacion en el mercado de las
sociedades de garantias reciprocas.

Adicionalmente, desde el afio 2022, dando cuenta del crecimiento cualitativo de la
organizacion, Resiliencia SGR ha migrado hacia un estudio de auditoria externa
asociado a Crowe Global, reconocida firma mundial de estudios profesionales.

Capacidad financiera para afrontar la operacidn: con posterioridad al cierre de
balance la Sociedad ha sido autorizada por la SSPYME a constituir un Fondo de
Riesgo (FR) de $1.358,28 millones de pesos. Al cierre de balance al 30 de junio 2023,
el FR Disponible ascendia a $762,64 millones de pesos y, segun datos de SSPYME al
31 de agosto de 2023, el mismo era de de $822,47 millones de pesos.
Accesoriamente las contragarantias recibidas de los avalados también pueden ser
coberturas de las garantias.

Desempeiio operativo: segun datos de la SEPYME a agosto-2023, la sociedad
avalo un 47%YTD con respecto a igual periodo del afio 2022. El riesgo vivo también
ha evolucionado en forma muy positiva superando los $2.489,03 millones de pesos
a la misma fecha.

Mora: los niveles de mora de la sociedad, medida como el cociente entre los avales
caidos sin recuperar sobre el riesgo vivo, han alcanzado niveles muy inferiores al
promedio del sistema de SGR’s. Segun datos de la SEPYME a agosto-2023 la
sociedad mantenia $3,46 millones de pesos de avales caidos sin recuperar.

Niveles de liquidez: segun estados contables auditados al 30 de junio del 2023 cada
peso de riesgo vivo estaba cubierto por 57 centavos de disponibilidades mas
inversiones.
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Introduccion
Para mejorar el acceso de las Pymes al sistema financiero, en 1995, a través de la ley 24.467 se crearon las
Sociedades de Garantias Reciprocas (SGRs).

La Regulacidn fijo como objeto social de las SGRs el otorgamiento de avales a las Pymes, mejorando su acceso y
sus condiciones de financiamiento a través de bancos, mercado de capitales y proveedores.

Las SGRs, estan reguladas por las leyes N° 24.467 y 25.300 y sus modificatorias, el decreto N° 699-2018 y las
Resoluciones 455/2018, 256/19 y sus modificatorias.

La Subsecretaria de la Pequeiia y Mediana Empresa, de la Secretaria de Industria y Desarrollo Productivo es el
actual responsable del cumplimiento normativo del sistema de las Sociedades de Garantias Reciprocas.

Resiliencia S.G.R. (la Sociedad) se constituyd en septiembre de 2018 y fue autorizada a operar en diciembre del
mismo afio. La Sociedad fue fundada bajo el liderazgo de Andrea Grobocopatel, economista, quien ocup6 diversos
cargos de gestion y direccion de importantes empresas, siendo incluso creadora de una de las primeras SGRs de la
Argentina, la cual presidid hasta el afio 2016. Ademas, en el afio 2012 fundd Fundacion Liderazgos y
Organizaciones Responsables (FLOR) red colaborativa que conecta y forma lideres responsables que buscan crear
organizaciones mas justas, equitativas y diversas, con buenas practicas de gobierno. Fundacion FLOR posee un
Comité de Inclusion Financiera que articula junto a la sociedad para lograr un mayor impacto en esta materia en el
pais.

El Banco Central de la Republica Argentina inscribid a la Sociedad en el Registro de Sociedades de Garantia
Reciproca (articulo 8o de la Ley N° 24.467) y por lo tanto sus avales son considerados como Garantia Preferida A.

Capacidad financiera
El Patrimonio Neto de la Sociedad (que incluye el Fondo de Riesgo) segun los Estados Contables al 30/06/2023 fue
de $1.106,02 millones de pesos.

Al 30 de junio de 2023 la Sociedad tenia autorizacion para constituir un Fondo de Riesgo (FR) de cobertura de las
garantias y avales otorgados a favor de las MiPymes, de $825 millones de pesos. Segun estados contables
auditados al 30 de junio de 2023, el FR Disponible ascendid a $762,64. Por su parte, segun datos de SSPYME al 31
de agosto de 2023, el fondo de riesgo disponible asciende a $822,47 millones de pesos. Asimismo, con
posterioridad al cierre de balance, la SEPYME autorizé a efectuar un aumento del FR hasta la suma total de
$1.358,28 millones de pesos.

Resiliencia SGR administra el FR, dentro de los limites establecidos por las normas regulatorias.
Las inversiones y la liquidez del FR, segun los Estados Contables de la Sociedad al 30 de junio de 2023, superan los
$1.075,89 millones de pesos. El 80,9% de las inversiones se concentraban en Titulos Publicos (Soberanos y

Provinciales) y Obligaciones Negociables (Ver Grafico 1).

El 77,9% de las inversiones del FR estan nominados en ddlares o linkeados al ddlar, mientras que solo el 34% del
Riesgo Vivo (RV) estd nominado en esa moneda a junio de 2023.
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Grafico 1. Composicion de las Inversiones del Fondo de Riesgo. Junio-2023.
Titulos Publicos Aplicacion Depositos Cuenta Depositos Cuenta
emitidos por  Pyme; 6,6% Comitente; -1,2% Corriente; 0,0%
Provincia; 4,2%
FCI; 3,9%

Acciones; 9,8%

Fuente: EECC Resiliencia S.G.R.

La posicion en instrumentos de contragarantias recibidos de los avalados también pueden ser coberturas. Para
UNTREF ACR UP esto constituye una fortaleza financiera de la sociedad para afrontar los posibles
incumplimientos.

Grafico 2. Composicion de las Contragarantias recibidas de los Socios Participes. Junio-2023.
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Fuente: EECC Resiliencia S.G.R.

Desempefio econdmico financiero

Resiliencia se ha posicionado en el mercado de las SGR’s como se muestra en el siguiente cuadro 1. Segun datos
de la SEPYME a agosto-2023, la relacion entre saldo de garantias vigentes y FR disponible de la entidad fue
equivalente a 2,6x (veces).

Cuadro 1: Posicionamiento en el mercado.

Datos a agosto-2023 SGRs Resiliencia SGR
Q %
Cantidad de instituciones 45 1 2,2%
Fondo de Riesgo Disponible (millones de $) 148.244,88 822,47 0,6%
Riesgo Vivo (millones de $) 451.080,37 2.489,03 0,6%
RV /FRD 3,04 3,0 99,5%
Garantias brutas otorgadas YTD (cantidad) 101.084 775 0,8%
Garantias brutas otorgadas YTD (en millones de $) 402.287,20 1.598,38 0,4%
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Mipymes con gtias vigentes 31.962 292 0,9%
Volumen negociado CPD y E-cheq YTD (unidades) 72.646 146 0,2%
Volumen negociado CPD y E-cheq YTD (millones de $) 157.795,82 584,15 0,4%

Fuente: Resiliencia SGRy Subsecretaria de Financiamiento y Competitividad Pyme

Tanto el otorgamiento de avales como el riesgo vivo siguen evolucionando en forma positiva. Con relacion al
otorgamiento de avales, en el acumulado del afio 2023 al mes de agosto, la sociedad avald un +47% con respecto a

igual periodo del afio anterior (Ver grafico

3Y 4).

Grafico 3: Avales otorgados. En millones de pesos

nominales.
2.117,37
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Grafico 4: Avales otorgados YTD. En millones de pesos

nominales.
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Fuente: Informacion brindada por Resiliencia SGR y Subsecretaria de Financiamiento y Competitividad Pyme

Por su parte, el riesgo vivo, segun estados contables auditados al 30 de junio de 2023, también ha evolucionado en
forma positiva superando los $1.947,24 millones de pesos. Mismo indicador, segun datos de la SEPYME, asciende

a agosto-2023 a $2.489,03 millones.

Grafico 5. Evolucion del Riesgo Viv. En millones de pesos nominales.
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Resiliencia SGR

El resultado neto del ejercicio a junio-2023 registra un rojo operativo de la actividad de la SGR de $17,55 millones
de pesos mientras que el resultado del fondo de riesgo superd los $329,21 millones de pesos (ver Cuadro 2)

Cuadro 2. Composicion de Resultados

ESTADO DE RESULTADOS al 31-03-2023
Montoen$ En % del Ingresos
Totales
Resultado operativo de la S.G.R. -17.548.114 -36,9%
Resultado del fondo de riesgo 329.213.810 691,7%
Resultado Neto del ejercicio -17.548.114 -36,9%

Mora:

Los niveles de mora de la sociedad, medida como el cociente entre los avales caidos sin recuperar sobre el riesgo
vivo, han evolucionado, desde el comienzo de las actividades de la sociedad, en niveles muy inferiores al promedio
del sistema de SGR's (Ver Grafico 5). Segun datos de la SEPYME, en agosto del afio 2023 la sociedad mantenia
$3,46 millones de pesos de avales caidos sin recuperar distribuidos entre 17 garantias en mora, concentrados entre
8 PyMES.

UNTREF ACR UP considera muy destacable la calidad del proceso de otorgamiento de avales y la gestion de mora
de la sociedad.

Grafico 6. Resiliencia y Total SGR's. Evolucion de Mora (Avales caidos sin recuperar/Riego Vivo) a agosto-2023.
20,0%

15,0%

10,0%
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Total SGRs  ==-==Tendencia Resiliencia  ====Tendencia SGR

Resiliencia

Fuente: Informacion interna de Resiliencia SGR y Subsecretaria de Financiamiento y Competitividad Pyme
Liquidez:
A junio-2023 cada peso de riesgo vivo estaba cubierto por 57 centavos de disponibilidades mas inversiones

corrientes y no corrientes y por 56 centavos si se considera el pasivo corriente de la organizacion (ver Anexo ll).

Impacto macroeconémico y social
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Resiliencia como parte del sistema de garantias reciprocas es una herramienta de implementacion de las politicas
activas, generadas por el Estado Nacional, para el financiamiento de las MiPymes.

Al actuar como avalista ante el sistema financiero y el mercado de capitales, su impacto econdmico y social es de
mucha importancia.

El grado de importancia del impacto crece a medida que sus avalados son micro y pequefias empresas, estén
ubicadas en el interior de pais y sea su primera experiencia.

Resiliencia aumenta su impacto social por la particularidad de priorizar a aquellas empresas o emprendedores que
muestren dentro de su estructura un componente de diversidad, ya sea en la composicion de su capital y/o fuerza

de trabajo, como en el impacto social que generan.

Resiliencia es referente en la inclusion financiera de emprendedoras y MiPymes.
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Anexo | - Estado de situacion patrimonial
ESTADOS CONTABLES 30/06/2023 31/12/2022
(en pesos moneda homogénea)
TOTAL ACTIVO 1.136.150.908| 100,0% 917.017.089| 100,0%
ACTIVO CORRIENTE 1.119.543.516| 98,5% 899.858.613| 98,1%
Cajay bancos 12.509.258 1,1% 10.472.289 1,1%
Inversiones 1.090.709.878| 96,0% 874.502.838|  95,4%
Créditos 7.320.338 0,6% 10.129.986 1,1%
Otros créditos 9.004.042 0,8% 4.753.500 0,5%
ACTIVO NO CORRIENTE 16.607.392 1,5% 17.158.476 1,9%
Inversiones o] 0,0% o] 0,0%
Otros créditos o] 0,0% o] 0,0%
Bienes de uso e Intangibles 16.607.392 1,5% 17.158.476 1,9%
TOTAL PASIVO 30.130.737 2,7% 15.287.259 1,7%
PASIVO CORRIENTE 29.600.842 3% 14.346.629 2%
Deudas Comerciales 1.555.011 0,1% 2.292.362 0,2%
Remuneraciones y Cargas Sociales 7.540.821 0,7% 4.210.948 0,5%
Deudas Fiscales 156.237 0,0% 3.295.931 0,4%
Otros pasivos 20.348.773 1,8% 4.547.388 0,5%
PASIVO NO CORRIENTE 529.895 0,0% 940.630 0,1%
Deudas Fiscales 529.895 0,0% 940.630 0,1%
PATRIMONIO NETO 1.106.020.171| 97,3% 901.729.830, 98,3%
Fondo de Riesgo Disponible (segin Evolucion del FDR) 762.644.381]  67,12% 667.362.372| 72,8%
Fondo de Riesgo Total (segun Evolucion del FDR) 1.082.193.391| 95,3% 860.354.936| 93,8%
TOTAL PN + PASIVO TOTAL 1.136.150.908| 100,0% 917.017.089| 100,0%
CUENTAS DE ORDEN
Garantias vigentes 1.947.239.536 1.587.585.936
Garantias recibidas 10.928.210.806 3.963.919.169
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ESTADO DE RESULTADOS 30/06/2023 al 31-03-2023
Periodo 6 3
RESULTADOS DE LAS OPERACIONES DE LA S.G.R.
Ingresos por comisiones y servicios 47.593.976 100,0% 13.887.484 100,0%
Impuestos sobre los ingresos brutos 0,0% 0,0%
Ingresos por servicios netos de imp 47.593.976 100,0% 13.887.484 100,0%
Gastos de administracion y comercializacion -58.413.686 -122,7% "24.921.275 -179,5%
Costo de otorgamiento -4.469.249 -9,4% -1.392.050 -10,0%
Resultados financieros y por tenencia -2.244.026 -4,7% -1.505.956 -10,8%
Otros ingresos y egresos 0,0% 0,0%
Resultados antes de impuestos a las ganancias -17.532.985 -36,8% -13.931.797 -100,3%
Impuesto a las ganancias -15.129 0,0% 824.750 5,9%
Resultado operativo de la S.G.R. -17.548.114 -36,9% -13.107.047 -94,4%
RESULTADOS DEL FONDO DE RIESGO
Resultados financieros y por tenencia 332.181.844 697,9% 87.412.284 629,4%
Incobrabilidad Fondo de Riesgo Contingente 0,0% 0,0%
Gastos del Fondo de Riesgo -2.968.034 -6,2% -1.713.050 -12,3%
Resultados distribuidos socios protectores 0,0% 0,0%
Resultado del fondo de riesgo 329.213.810 691,7% 85.699.234 617,1%
Resultado del ejercicio 311.665.696 654,8% 72.592.187 522,7%
Resultados asignados socios protectores -329.213.810 -691,7% -85.699.234 -617,1%
Resultado Neto del ejercicio -17.548.114 -36,9% -13.107.047 -94,4%

Maipt 71, 5to. Piso (C1084ABA), CABA, REPUBLICA ARGENTINA / acrup@untref.edu.ar / www.acrup.untref.edu.ar



mailto:acrup@untref.edu.ar
http://www.acrup.untref.edu.ar/

UNTREF
ACR UP

Anexo lll - Ratios e indices

Indicadores

Capitalizacion

Solvencia contable (Activo / Pasivo)

Solvencia FR (Riesgo vivo [ Fondo de Riesgo Disponible)
Solvencia dcida (Pasivo + Riesgo Vivo [ Patrimonio Neto)
Cobertura del Activo (PN [ Activo)

Liquidez
Liquidez SGR (Disp + Inv ctes y no ctes / Riesgo Vivo)

Liquidez SGR (Disp + Inv ctes y no ctes / Pasivo corriente + Riesgo Vivo)

Rentabilidad

(en % anualizado del Activo)

Resultado operativo de la SGR

Resultado del Fondo de Riesgo

Gastos de administracion y comercializacion
Costos de otorgamiento y Gastos del FR
Resultados financieros y por tenencia

(en % anualizado del PN)

Resultado operativo de la SGR

Resultado del Fondo de Riesgo

Gastos de administracion y comercializacion
Costos de otorgamiento y Gastos del FR
Resultados financieros y por tenencia

Gestion
Eficiencia (*)

(*) Gastos de Adm y Comercializacion + Costo de otorgamiento / Ingresos por servicios

Agencia de Calificacion de
Riesgo Universidad Piblica

P,r‘\.}f-!.’i) (NVY

jun-23 mar-23

37,71
2,55
1,79
0,97

0,57
0,56

3,1
66,3
-10,0
-1,3
-0,4

45,74
2,40
1,92
0,98

0,52
0,52

5,9
43,0
-10,4
-1,3
-0,7
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Calificacion asignada:
Resiliencia S.G.R.: "AA- (sgr)” Perspectiva estable.

Definicion de la calificacion asignada:

La calificacién "AA" asignada, dentro de las escalas de la UNTREF ACR UP, corresponde a los que presentan una
capacidad financiera solvente con relacion al cumplimiento de las garantias otorgadas. Alta calidad de
organizacion y gestion.

Las calificaciones podran ser complementadas por los modificadores "+" 0 "-", para determinar una mayor o menor
importancia relativa dentro de la correspondiente categoria. El modificador no cambia la definicion de la categoria
ala cual se lo aplica y serd utilizado entre las categorias AA y CCC de largo plazo.

La perspectiva asignada a una calificacion, es una opinidn respecto del comportamiento de la misma, en el
mediano y largo plazo. Para las categorias CCC o menores, no aplica este tratamiento, dado que la probabilidad de
incumplimiento para estas categorias es elevada y tienen por definicion, incorporada la perspectiva negativa.

Para la asignacion de la perspectiva, se consideran los posibles cambios en el ambito financiero, de negocios u
organizativo de la empresa, que puedan tener un impacto ponderable sobre la actuacion de la SGR.

La incorporacion de las perspectivas no supone necesariamente, un futuro cambio sobre la calificacion asignada
oportunamente.

La perspectiva puede ser:
V' Positiva: la calificacion puede subir.
v’ Estable: la calificacion probablemente no cambie.
v Negativa: la calificacion puede bajar.
v Endesarrollo: la calificacion puede subir, bajar o ser confirmada.

Fuentes de informacion:

La informacion recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:
e Memoriay Estados Contables Anuales al 31/12/2019,2020, 2021y 2022. www.bolsar.com
e Estados Contables intermedios al 30 de junio de 2023.
e Informacion estadistica sobre sistema de S.G.R. www.argentina.gob.ar/produccion

¢ Informacion interna sobre otorgamiento de avales, Fondo de Riesgo, Riesgo Vivo y Mora. Resiliencia
SGR.

Analistas:
Martin lutrzenko, miutrzenko@untref.edu.ar
Gian Luca Galli, glgalli@untref.edu.ar

Responsable de la funcidn de Relaciones con el Publico:
Nora Ramos, nramos@untref.edu.ar

Fecha de la calificacion:
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25 de octubre de 2023
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