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Calificaciones

Titulos Monto por Vencimiento Calificacién Perspectiva
a emitir hasta VN Estimado P
ON Pymes Serie IX Clase 1 $25.000.000 Mayo 2021 “A+ (ong)” Estable
ON Pymes Serie IX Clase 2 $25.000.000 Junio 2021 “A+ (ong)” Estable

Nota: Debido a que los titulos bajo calificaciébn no se han colocado en el mercado a la fecha del
presente informe, el andlisis realizado se basa en informacién provisoria y no se cuenta con la
documentacion definitiva. Cualquier modificacién de la documentacion recibida y/o de la estructura
financiera propuesta podria resultar en una modificacion de la calificacion asignada.

Fundamentos de la calificacion

Experiencia y trayectoria profesional de los accionistas: Actualmente el
Grupo FIMAES S.A. es el socio mayoritario (51,85% del total). La experiencia
y la trayectoria profesional en el sistema financiero y en el mercado de
capitales, de este grupo fortalecieron el desarrollo de la empresa.

Estructura patrimonial: La compania ha financiado el aumento de la
originacion y de los saldos de préstamos, en mayor medida, con deuda
financiera y la emision de Fideicomisos Financieros. En los (ltimos periodos
disminuyd el crecimiento de la originacién en términos nominales (Ver
Tabla 3). Esto produjo una mejora en el nivel de capitalizacién y la
estructura financiera de la empresa (Ver Anexo lll).

Desempeio operativo - Gestion de mora: Durante el aino 2018 se observé
un incremento de la mora mayor a 90 dias y a 180 dias, medida como
deuda vencida sobre deuda total. A partir de noviembre de dicho ano, los
indices de mora han comenzado a disminuir pero adn contindan siendo
altos comparados con anos anteriores (Ver Grafico 1).

Track record de emisiones anteriores: Actual S.A. ha cumplido de acuerdo a
los términos y condiciones de los prospectos de emision de deuda, con los
pagos de servicios y amortizaciones de los titulos de deuda; en la
actualidad, la sociedad tiene vigentes 2 series de ON. El saldo pendiente de
amortizacion para la Serie VI Clase 2 es de $ 2.583.000.- y para la Serie VI
es de $ 12.000.000-, totalizando $ 14.583.000.- La empresa también es
fiduciante de fideicomisos financieros, con un remanente de los valores de
deuda fiduciarios de poco menos de $ 125 millones.

Garantia de pago: La sociedad por intermedio de un contrato de agencia de
Garantia y Pago, cede en garantia de pago el total de la recaudacion por
ingresos de libre disponibilidad. UNTREF ACR UP considera que este
contrato de Agencia de Garantia y Pago genera una fortaleza a la estructura
mitigando en gran parte el riesgo del emisor.
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Analisis de sensibilidad

Para proyectar los ratios de cobertura de deuda y de intereses, se evaluaron los flujos de fondos futuros
teodricos y la capacidad de pago de la compania ante distintos escenarios de estrés:

- Flujo te6rico de ingresos por cobranzas: se evalud el nivel de mora mayor a 90 dias de la cartera historica
determinando distintos escenarios de ingresos por cobranzas.

- Deuda Financiera - obligaciones negociables a emitir: se consider6 para la evaluacién, que las Obligaciones
Negociables Pymes Serie IX Clase 1 devengaran una tasa maxima del 60% nominal anual durante su
vigencia y que las Obligaciones Negociables Pymes Serie IX Clase 2 devengaran una tasa maxima del 62%
nominal anual durante su vigencia.

- Deuda Financiera - obligaciones negociables emitidas vigentes: se considerd para la evaluacién, que las
Obligaciones Negociables Pymes Serie VI Clase 2 devengaran una tasa maxima del 32% nominal anual
durante su vigencia y que las Obligaciones Negociables Pymes Serie VIIl devengaran una tasa maxima del
35% nominal anual durante su vigencia.

UNTREF ACR UP considera que los niveles de cobertura que presenta la estructura son consistentes con la
calificacion asignada.

Perfil del emisor, la direccién y su organizacion.

Actual S.A. nace en la ciudad de Neuquén en 1990. Un grupo de importantes comerciantes de la ciudad, con el
objetivo de promover sus ventas al publico a través del crédito personal, se asociaron para financiar a sus
clientes.

En el ano 1996, y a partir del volumen que toméd el negocio iniciaron la operacién como una tarjeta de crédito
propietaria. A partir del ano 2005 se celebra con Red Cabal un convenio para emitir Tarjeta Cabal sin perder la
identidad de marca local propia.

En el ano 2006 los socios fundadores deciden la venta del paquete accionario de la compania, siendo
actualmente Grupo FIMAES S.A. con una participacion de casi el 52%, el accionista principal (Ver Tabla 1).

De esta manera la firma Actual comienza a implementar un plan estratégico de fuerte crecimiento.

Tabla 1. Composicion accionaria de Actual S.A.

Accionista Participacion
Grupo Fimaes S.A. 51,85%
Mariano César Bergesio 18,15%
Juan Carlos Storani 15,90%
Administrador Fiduciario S.A. 14,10%
100,00%

El accionista principal participa en organizaciones que desarrollan sus actividades en las finanzas,
destacandose la asesoria financiera, la organizacion, estructuraciéon, administracion y negociacion de activos
financieros, propios y de terceros y en la originacion de activos propios, construidos tanto desde la esfera del
consumo como de la inversién productiva.

La experiencia y la trayectoria profesional en el sistema financiero y en el mercado de capitales, fortalecié el
desarrollo de la empresa.

La implementacion del plan estratégico incluyé inversiones en la apertura de sucursales, en imagen de marca
en sistemas, procesos y capacitacion de los recursos humanos.
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A partir del ano 2007 adicionalmente al negocio de tarjeta de crédito, y como fruto de las inversiones en
sistemas y procesos, la Compahia comenz6 a brindar servicios de procesamiento a terceros. Hoy en dia la
empresa brinda servicios de procesamiento al Banco de la Provincia del Neuquén S. A. procesando todas las
tarjetas sociales de la Provincia de Neuquén, la tarjeta Local Plus de la provincia de Entre Rios y la tarjeta
Plena de la provincia de San Luis. En el ejercicio anual cerrado al 31 de enero del 2019 la facturaciéon por este
concepto fue de mas de 10 millones de pesos, representando el 3,2% de la facturacion total.

La firma cuenta con doce sucursales distribuidas por el pais, principalmente en el sur. La casa central se
encuentra en la ciudad de Neuquén y las sucursales con puntos de contacto con clientes y comercios, en las
provincias de Neuquén, Rio Negro, Cordoba y Tierra del Fuego, teniendo presencia en varias ciudades.

La sociedad cuenta con una organizacion que para UNTREF ACR UP es adecuada para el desarrollo de la
operacion y la implementacién de su estrategia.

Perfil del negocio y del sector

El crecimiento de la empresa se basd fundamentalmente en la zona patagbnica, cimentado sobre las
actividades relacionadas al sector petréleo, a los servicios y al turismo. En esta region los ingresos de la
poblacion superan el promedio del pais.

El objetivo para el proximo ejercicio es poder aumentar la base de clientes y los ingresos de la compania, para
lo cual se esta proyecta la apertura de nuevas sucursales en localidades medianas de la Provincia de Neuquén
continuando de esta forma la expansion patagbnica planteada originalmente cuando fue adquirida la
Compainia.

Los “Socios Comerciales”, grandes retailers y mutuales de las distintas zonas donde opera la Compania, fueron
las herramientas para crecer reduciendo los costos de apertura y logrando un rapido reconocimiento local.

La compania ha diagnosticado que en Argentina y particularmente en el ambito geografico de su actuacion el
nivel de bancarizacién es muy bajo comparado con otros paises de la region. Ademas el nivel de bancarizaciéon
es alin menor en niveles socio econémicos medios y medios bajos.

Segln investigaciones de mercado en su zona de influencia mas del 50% de la poblacién no tiene tarjeta de
crédito. Esta situacion ha generado, sobretodo en la region patagdnica, necesidades de servicios financieros
no satisfechos para la poblacion.

Con este diagnéstico la empresa proyecta un gran potencial en este mercado. De esta manera la compahia ha
definido una estrategia de negocio donde su mercado objetivo principal es la poblacién de ingresos medios y
medios bajos de las provincias patagdnicas. La implementacion de la estrategia del negocio le ha permitido a
Actual S.A. crecer fuertemente y en una forma constante, aumentando asi su participacion en el negocio de
financiacion a las familias en su ambito geografico.

Actual S.A. ha cumplido de acuerdo a los términos y condiciones de los prospectos de emision de deuda, con
los pagos de servicios y amortizaciones de los titulos de deuda emitidos con anterioridad; en la actualidad, la
sociedad tiene vigentes 2 series de ON. El saldo pendiente de amortizacion al 24 de mayo del corriente, para la
Serie VI Clase 2 es de $ 2.583.000.- y para la Serie VIl es de $ 12.000.000-, totalizando $ 14.583.000.-

Tabla 2. Obligaciones Negociables Vigentes en el mercado.

Serie Estado ON VN Total aeljiizadn ReMalCNte
ON % ON %
VI - Clase 2| VIGENTE $ 3.150.000( $ 3.150.000 $ 567.000 18% $ 2.583.000 82%
VI VIGENTE |$ 12.000.000|$ 12.000.000 $ 0,00 0% $ 12.000.000 100%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacién provista por Actual S.A.
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La empresa también es fiduciante de fideicomisos financieros. Al 27 de mayo los valores residuales de las
series vigentes, muestran un remanente de los valores de deuda fiduciarios de poco menos de $ 125 millones
que se exponen en la tabla siguiente.

Tabla 3. Valores Residuales Fideicomisos Financieros Vigentes (en millones de pesos).

_ Valor Nominal Tedrico Amortizado Remanente
Serie | Estado VN Total
VDFA VDFB VDFC CP VDFA % VDFB % VDFA % VDFB %

XXV | VIGENTE | $5782 | $890 |$13,12 | $9,12 | $88,96 | $53.69 93% $ 0,00 0% $4,13 7% $8,90 100%
XXVI [ VIGENTE | $53,13 | $857 | $943 | $1457 | $85,70 | $37.95 71% $ 0,00 0% $1518 29% $8,57 100%
XXVIl | VIGENTE | $63,64 | $10,61 | $0,00 | $31,82|%106,06| $ 31,82 50% $ 0,00 0% $ 31,82 50% $ 10,61 | 100%

XXVIII | VIGENTE | $4951 | $966 | $0,00 | $37,43| $96,60 | $ 13,51 27% $ 0,00 0% $ 36,00 73% $ 0,66 100%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacién provista por Actual S.A. y Bolsar.

Desempefio operativo

En los Gltimos anos el fuerte crecimiento de la cartera se financié principalmente con recursos de terceros.
Debido a la baja en la originacion del sector donde se desarrolla la empresa, sus estados contables reflejan
una mejora en los indices de endeudamiento (10,38x (veces) a 01/2019y 12,34x a 01/2018).

UNTREF ACR UP advierte un deterioro en el desempeno econdémico en los Ultimos ejercicios. En el Gltimo
ejercicio anual (disponible) cerrado el 31 de enero de 2019, la utilidad sobre el activo total alcanzé un 0,8%
(Ver Anexo ).

El desempeno exhibido por la firma no escapa al actual contexto macroeconémico del pais en el que el efecto
de devaluaciones y la consecuente alza en el nivel general de precios ha limitado el poder adquisitivo del
plblico en general. Asimismo, la elevacion de los tasas de interés de referencia del Banco Central de la
Repulblica Argentina (BCRA) ha impactado en aumentos generalizados de los tasas de interés pasivas de las
lineas de financiamiento utilizados por la compania para ampliar sus posibilidades de negocio (préstamos
personales y tarjeta de crédito).

Dicho aumento de la tasa pasiva no se pudo compensar con aumentos de la tasa activa puesto que la tasa de
financiamiento de tarjetas se encuentra regulada por el BCRA mientras que la de préstamos personales se ha
visto autorregulada por la competencia y el mercado.

Por otra parte, el aumento en cargos y comisiones aplicables a los clientes se ve limitada en tiempo (segln la
normativa del érgano rector se requiere de 3 meses) y por los costos comparativos del segmento de
competencia.

Con el objeto de revertir la situacion, la compania viene revisando los procesos de originacion (tanto de tarjeta
como de préstamos personales) para disminuir tiempos de atencién y optimizar los costos asociados; y
aplicando diversas politicas para mejorar su performance.

El crecimiento en términos nominales durante el ano 2018 se dio tanto en el negocio de tarjetas de crédito
como en el de préstamos personales. Entre el ano 2017 y el 2018 el incremento en la originacion de
préstamos personales fue de +51% y en el uso de tarjeta de créditos (compras, adelantos de efectivo y
refinanciaciones) fue mayor al +12 %, mostrando en este Ultimo caso una fuerte desaceleracion con respecto
al periodo previo. Para el periodo enero-marzo 2019 el incremento en la originacion total fue del 12,3% con
respecto al mismo periodo del afo anterior (Ver Tabla 4).
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Tabla 4. Evolucion de la originacion de Préstamos Personales y Compras con Tarjetas de Crédito.

G Préstamos Variacién Tarjeta de Variacién Tl Variacién
Personales periodo previo Crédito periodo previo periodo previo
2.016 88.524.416 N/A 375.110.317 N/A 463.634.733 N/A
2.017 78.403.381 -11,4% 474.241.422 26,4% 552.644.803 19,2%
2.018 118.476.012 51,1% 534.690.112 12,7% 653.166.124 18,2%
hasta marzo 2018 24.109.250 N/A 128.720.586 N/A 152.829.836 N/A
hasta marzo 2019 29.594.480 22,8% 141.996.020 10,3% 171.590.499 12,3%

Fuente: Informacién provista por Actual S.A. mar-19

En linea con la industria, durante el ano 2018 se observa un incremento de la mora mayor a 90 dias y mayor a
180 dias, medida como deuda vencida sobre deuda total (Ver Grafico 1). A partir de noviembre de 2018, los

indices de mora han comenzado a disminuir, pero aln continlan siendo altos comparados con anos
anteriores.

Gréfico 1. Evolucion de la mora (deuda mayor a 90 y a 180 dias sobre total de deuda).
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de informacion provista por Actual S.A.

Con respecto a la gestion de riesgo crediticio y recupero de mora, desde el ano 2016 se implementd una
solucion modular disenada para cubrir todo el ciclo de crédito, desde el analisis crediticio del cliente hasta la

cobranza. Ademas en los Ultimos anos para incrementar el contacto con los clientes, se aumenté la dotacion
del personal en el call center.

UNTREF ACR UP sigue considerando que los procedimientos y estructuras para gestionar la mora son
adecuados.

Gréafico 2. Saldos de deuda con mora menor a 90 dias.
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Fuente: Informacion provista por Actual S.A. - Vintage global de cartera.
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La deuda y la sostenibilidad financiera

La compania ha financiado el aumento de la originacién y de los saldos de préstamos, en mayor medida, con
deuda financiera y la emision de Fideicomisos Financieros.

En los dltimos periodos disminuy6 el crecimiento en términos nominales, que venia mostrando la originacion.
(Ver Tabla 4 ut supra). Esto produjo una mejora en el nivel de capitalizacion y la estructura financiera de la
empresa (Ver Anexo llI).

La deuda financiera total representa el 78,2% del total de Activo, concentrada en la parte corriente en un valor
cercano al 65% del total. Los activos totales son financiados con recursos propios (Patrimonio Neto) en un
7,5% al 31 de enero de 2019, mostrando como se mencion6 previamente una mejora en la capitalizacion ya
que en el ejercicio previo era de 6,8% (Ver Anexo |y IlI).

Las proyecciones de crecimiento de la empresa encuentran en el acceso al financiamiento una importante
restriccion, siempre considerando el mantenimiento de la estructura financiera actual.

Garantia de la estructuracion

Las obligaciones negociables a emitir estaran garantizadas con la recaudacidon por ingresos de libre
disponibilidad de Actual S.A. que se generan a través de la Cuenta Recaudadora N° 191-093-031529/6
abierta en el Banco Credicoop.

Estructuras y Mandatos S.A. (E&M) actuara como Agente de la Garantia, conforme al contrato celebrado entre
el Actual S.A. y dicha entidad. El Contrato de Agencia de Garantia y Pago sera oportunamente publicado en la
Autopista de la Informacion Financiera de la CNV.

En tanto no se verifique un Evento de Incumplimiento y siempre que se halle cumplido el Ratio de Cobertura
que se define en el Contrato de Agencia de Garantia y Pago, la recaudacion que se perciba bajo los valores
negociables seran de libre disponibilidad para el Emisor.

En cada fecha de inicio del Periodo de Revision, el cual se define como el decimoquinto dia habil anterior a la
Fecha de Verificacion; fecha en que E&M debe constatar la suficiencia de fondos en la Cuenta Recaudadora
para el pago de los Servicios, que sera el tercer dia habil anterior a una Fecha de Pago de Servicios, se
denomina la Fecha de Verificacion. Durante cada dia del Periodo de Revision E&M debera verificar que la
Cuenta Recaudadora cuente un importe equivalente a la quinceava parte de 1,08 (uno coma cero ocho) veces
del monto del préximo Servicio a pagar. Si al décimo dia habil previo a la Fecha de Verificacion (Fecha de
Preverificaciéon) no se hubiera cubierto 2/3 (dos tercios) del monto del préximo Servicio a pagar, entonces a
partir de ese dia E&M transferira a la Cuenta Especial los fondos disponibles en la Cuenta Recaudadora hasta
cubrir 1,08 (uno coma cero ocho) veces del monto del préximo Servicio a pagar, sin limite alguno. Esta cuenta
especial sera exclusivamente operada por E&M, para lo cual Actual otorgara poder irrevocable instrumentado
en escritura publica.

UNTREF ACR UP considera que este contrato de Agencia de Garantia y Pago genera una fortaleza a la
estructura mitigando en gran parte el riesgo del emisor.
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Observaciones de impacto macroeconémico y social

UNTREF ACR UP entiende que Actual S.A. es un actor importante en la oferta de financiacion a las familias
principalmente en la Patagonia.

Sus clientes son personas fisicas con niveles de ingresos medios a bajos, con bajos niveles de posesion de
tarjetas de crédito y de educacion financiera, por lo que ostentan pocas alternativas para satisfacer sus
demandas financieras.

Florida 910 piso 1° A (C1059ABP) CABA, Replblica Argentina/54 11 4894-1232/acrup@untref.edu.ar/www.acrup.untref.edu.ar



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

UNTREF Agencia de Calificacion de

Riesgo Universidad Piblica

ACR UP

Anexo | Estados de Situacion Patrimonial (en pesos) y analisis de estructura.

31/01/2019 31/01/2018
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 1.278.179 0,2% 5523.154 0,7%
Inversiones 87.435.225 11,5% 50.153.911 6,7%
Créditos comerciales 457.143.113 60,4% 415.129.341 55,4%
Otros créditos 69.281.438 9,1% 90.339.108 12,1%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 615.137.955 81,2% 561.145.514 749%
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones 3.012 461 0,4% 11.506.122 1,5%
Créditos comerciales 91.334.317 12,1% 144672435 19,3%
Otros créditos 41.938.078 55% 25.178.600 3,4%
Bienes de uso 3.919.257 0,5% 4.832.807 0,6%
Activos Intangibles 2.057.699 0,3% 2.339.887 0,3%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 142.261.812 18,8% 188.529.851 251%
TOTAL ACTIVO 757.399.767 100,0% 749.675.365 100,0%
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales 63.653.937 8,4% 45500.416 6,1%
Préstamos 382.772.060 50,5% 423.226.402 56,5%
Remuneraciones y Cs. Sociales 6.559.069 0,9% 6.910.487 0,9%
Cargas Fiscales 28.874.769 3,8% 16.446.138 2,2%
Otras Deudas - 0,0% - 0,0%
Previsiones 14217 0,0% 20.368 0,0%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 481.874.052 63,6% 492.103.811 65,6%
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 209.736.725 27,7% 203.750.774 27,2%
Cargas Fiscales 7.592 862 1,0% 2059711 0,3%
Otras Deudas 1.118.603 0,1% 953.979 0,1%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 218.448.190 28,8% 206.764.464 27,6%
TOTAL PASIVO 700.322.242 92,5% 698.868.275 93,2%
PATRIMONIO NETO 57.077.525 7.5% 50.807.090 6,8%
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Anexo |l Cuadro de Resultados (en pesos) y analisis de estructura.

| 31/01/2019
|F'eriudu en meses 12
Resultados por operaciones

Servicios de administracion 10.190.026 3,2%
Intereses obtenidos 205542 825 64,4%
Servicios de tarjeta de crédito 76.513.133 24 0%
Servicio otorgamiento préstamos 48679 0,0%
Resultado Venta de Cartera 22534793 7,1%
Servicio cobranzas 20 0,0%
Servicios de procesamiento de datos 4.085.131 1,3%)|
Ingresos por Servicios 318.924.607 100,0%
Costo de Servicios (35.379.954) -111%
Excedente bruto 283.544.653 88,9%

Anexo Il Ratios e indices.
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Gastos de administracién (31.364.796) -8,8%
Gastos de comercializacion (99.001.576)  -31,0%
Excedente antes de resultado financiero 153.178.281 48,0%
Resultados financieros, por tenencia y RECPAM (150.662.965) -47.2%
QOtros Ingresos y Egresos 184.131 0,1%
Excedente del ejercicio 2.699.447 0,8%)
Impuesto a las Ganancias 3.570.987 1,1%)|
Excedente del ejercicio 6.270.434 " 2,0%)|
31/01/2019 31/01/2018
Capitalizacion
Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo total) 0,08 0,07
Deuda financiera / Patrimonio neto 10,38 12,34
Patrimaonio neto / Activos totales 0,08 0,07
Financieros
Liquidez (Activo cte / Pasivo cte) 1,28 1,14
Razodn acida ((Activo Cte - Otros créditos) / Pasivo cte) 1,13 0,96
Capital de Trabajo sg EECC 133.263.903 69.041.703
31/01/2019 31/01/2018
Periodo en meses 12 12
Ingresos por servicios 90.846.989 54835447
9% variacién periodo anual anterior 126,8% 17.6%
Intereses obtenidos y resultado por venta de cartera 228.077.618 135.078.679
% variacién periodo anual anterior 130,8% 27 4%
Ingresos totales 318.924 607 189.914.126
% variacion periodo anual anterior 129,6% 24.4%
Utilidad Bruta 283.544 653 174.292.480
% sobre ingresos 88,9% 91,8%
Utilidad antes de resultados financieros 153.178.281 92.647.164
ROA (Utilidad Neta / Total Activos) 0,8% 0,4%
Capital de Trabajo Contable 133.263.903 69.041.703
% variacion inicio ejercicio 93,0% 56,3%
% sobre ingresos 41,8% 36,4%
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Anexo V. Caracteristicas de los instrumentos a emitir

¢ Obligaciones Negociables Pymes Serie IX Case 1: por hasta una suma de $25.000.000 (Pesos veinticinco
millones).

Moneda de denominacion y pago: Pesos. Plazo: 24 meses

Régimen de amortizacion y fechas de pago de capital: La amortizacion se realizara en 4 (cuotas) cuotas
iguales, las cuales seran abonadas en forma semestral y consecutiva, comenzando el primer pago a los seis
meses posteriores de la Fecha de Emision e Integracion que se informara oportunamente en el Aviso de
Resultados de Colocacion. Las restantes cuotas seran abonadas los dias 10, o el dia habil inmediato posterior,
del mes que corresponda realizar el pago, sin que se devenguen intereses sobre dicho pago por el o los dias
que se posponga el vencimiento.

Tasa de interés y Fecha de Pago de Interés de las ON: devengaran una tasa nominal anual variable que sera
equivalente a la Tasa de Referencia (BADLAR Privada), mas un diferencial de tasa a licitar. Los pagos de
intereses de las Obligaciones Negociables seran realizados semestralmente en forma vencida a partir de la
Fecha de Emision. La Primer Fecha de Pago de Intereses sera a los seis meses posteriores a la Fecha de
Emision e Integracion que se informara oportunamente en el Aviso de Resultados de Colocacion. Los restantes
pagos de intereses seran abonados en los correspondientes meses subsiguientes al del pago de la Primer
Fecha de Pago de Intereses los dias 10 en cada Fecha de Pago o el dia habil inmediato posterior, del mes que
corresponda realizar el pago de intereses, hasta la Fecha de Vencimiento, sin que se devenguen intereses
sobre dicho pago por el o los dias que se posponga el vencimiento.

e Obligaciones Negociables Pymes Serie IX Case 2: por hasta una suma de $25.000.000 (Pesos veinticinco
millones).

Moneda de denominacién y pago: Pesos. Plazo: 25 meses

Régimen de amortizacion y fechas de pago de capital: La amortizacion se realizara en 5 (cinco) cuotas iguales,
las cuales seran abonadas en forma quinquemestral y consecutiva, la cuota 1 sera equivalente al 10% del
valor nominal, la cuota 2 sera equivalente al 15% del valor nominal y la cuota 3 sera equivalente al 20% del
valor nominal, la cuota 4 sera equivalente al 25% del valor nominal y la cuota 5 sera equivalente al 30% del
valor nominal, comenzando el primer pago a los cinco meses posteriores a la Fecha de Emisién e Integracion
que se informard oportunamente en el Aviso de Resultados de Colocacién. Las restantes cuotas seran
abonadas los dias 10, o el dia habil inmediato posterior, del mes que corresponda realizar el pago, sin que se
devenguen intereses sobre dicho pago por el o los dias que se posponga el vencimiento.

Tasa de interés y Fecha de Pago de Interés de las ON: devengaran una tasa nominal anual variable que sera
equivalente a la Tasa de Referencia (BADLAR Privada), mas un diferencial de tasa a licitar. Los pagos de
intereses de las Obligaciones Negociables seran realizados quinquemestralmente en forma vencida a partir de
la Fecha de Emision. La Primer Fecha de Pago de Intereses sera el dia a los cinco meses posteriores a la Fecha
de Emision e Integracion que se informara oportunamente en el Aviso de Resultados de Colocacién. Los
restantes pagos de intereses seran abonados en los correspondientes meses subsiguientes al del pago de la
Primer Fecha de Pago de Intereses los dias 10 de cada Fecha de Pago o el dia habil inmediato posterior, del
mes que corresponda realizar el pago de intereses, hasta la Fecha de Vencimiento, sin que se devenguen
intereses sobre dicho pago por el o los dias que se posponga el vencimiento.

Garantia: En Garantia de las Obligaciones Negociables Serie IX Clase 1y 2 se cede (en garantia y favor de los
titulares de los Valores Negociables con Oferta Publica, por intermedio del Agente de Administracion de la
Garantia y el Pago) el total de la Recaudacién por ingresos de libre disponibilidad de Actual que se generan a
través de la Cuenta Recaudadora N° 191-093-031529/6 abierta en el Banco Credicoop. Estructuras y
Mandatos S.A. actuara como Agente de la Garantia, conforme al contrato celebrado entre el Actual S.A. y dicha
entidad. El Contrato de Agencia de Garantia sera oportunamente publicado en la Autopista de la Informacion
Financiera de la CNV.
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Definicion de la calificacion

Obligaciones Negociables Pymes Serie IX Clase 1 por hasta un VN $25 millones “A + (ong)”
Perspectiva Estable.
Obligaciones Negociables Pymes Serie IX Clase 2 por hasta un VN $25 millones “A + (ong)”
Perspectiva Estable.

La definicion de la categoria “A” corresponde a “las emisiones o emisores calificados en “A” nacional,
presentan una buena capacidad de pago de sus obligaciones comparativamente con otras emisiones o
emisores nacionales. Presentan una mayor vulnerabilidad con respecto a las categorias superiores, en su
desempeiio econdmico y financiero, con relacién a cambios previsiblemente menos favorables, en los entornos
econdmicos y de negocios.

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

El indicador “ong” corresponde a obligaciones negociables con garantia.

La perspectiva se asigna a una calificacion de largo plazo, como una opinién respecto del comportamiento de
la misma en el mediano y largo plazo. Para la asignacién de la perspectiva se consideran los posibles cambios
en la economia, la industria y el negocio, la estructura organizacional y cualquier otro factor relevante que
pudiera incidir. Las perspectivas no indican necesariamente un futuro cambio en la calificacion asignada. La
perspectiva estable indica que la calificacion probablemente no cambie.

La perspectiva puede ser:

v' Positiva: La calificacion puede subir.
v' Estable: La calificacion probablemente no cambie.
v" Negativa: La calificacion puede bajar.

El presente informe de calificacion no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o
recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores negociables o del instrumento de
calificacién. El mismo debe leerse juntamente con la documentacion legal e impositiva, el contrato de
fideicomiso y el prospecto de emision.

Florida 910 piso 1° A (C1059ABP) CABA, Republica Argentina/54 11 4894-1232/acrup@untref.edu.ar/www.acrup.untref.edu.ar

11


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

UNTREF Agencia de Calificacion de

Riesgo Universidad Pablica
ACR UP it

Fuentes de informacion:

La informacion recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:

- Estados Contables anuales auditados al 31 de enero de 2019 y Estados Contables trimestrales auditados
al 31 de octubre de 2018 de Actual S.A. Comision Nacional de Valores. (CNV). www.cnv.gob.ar

- Informacién cuantitativa y cualitativa de Actual S.A. relevante para la calificacién, proporcionada por la
empresa.

- Suplemento de Prospecto preliminar de emision del Programa de Obligaciones Negociables PYMES Serie IX
por hasta VN $25 millones en la Clase 1 y hasta una suma de VN $25 millones de la Clase 2 de Actual S.A. al
28/05/2019.

- Hecho relevante - ON Actual IX - Régimen de amortizacién y fechas de pago de capital. 31 de mayo 2019.
Comisién Nacional de Valores. (CNV). www.cnv.gob.ar

- Avisos de Pago de Servicios de las ONs Pymes y Fideicomisos Financieros Tarjeta Actual. Bolsa de Comercio
de Buenos Aires. www.bolsar.com

Analistas a cargo:

Juan Manuel Salvatierra, jmsalvatierra@untref.edu.ar
Walter Severino, wseverino@untref.edu.ar

Responsable de la funcién de Relaciones con el Pablico:
Raquel Kismer de Olmos, rkolmos@untref.edu.ar

Fecha de calificacion: 4 de Junio de 2019.
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