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Fundamentos de la calificacion

Sociedad de cadena de valor: Confederar NEA SGR es la alianza de grandes
empresas y pymes de la region NEA con el objetivo de fortalecer las cadenas
de valor, facilitando su acceso al financiamiento y contribuyendo a su
desarrollo con la incorporacion de conocimiento de gestion empresarial. La
compania presenta una adecuada estructura organizacional, con una
delimitacion detallada de las funciones, decisiones y responsabilidades tanto
para la direccién como para los distintos departamentos. Se destaca que los
ejecutivos responsables son profesionales idéneos en sus areas de
competencia.

Capacidad financiera para afrontar la operacion: La Sociedad ha sido
autorizada a constituir un Fondo de Riesgo, (FR) de cobertura de las garantias
y avales otorgados a favor de las MiPymes, de $550 millones. A enero de
2022, el FR computable ascendia a $125.7 millones. Confederar NEA SGR
administra el FR dentro de los limites establecidos por las normas
regulatorias. En este sentido, la sociedad cumple con el indicador de
solvencia.

Baja participacion de mercado: Si bien la sociedad detenta una baja
participacion de mercado, sus objetivos para 2022 son identificar y fidelizar
nuevos socios participes, focalizandose en la atencién de cadenas de valor
de los sectores ganadero, forestal, arrocero, de construccién y de
comercializacién de productos de consumo masivo de alta rotacion
(alimentos, productos de industria farmacéutica y accesorios para la
prestacion de servicios para la salud).

Desempeno operativo: la originacion de avales de la sociedad evolucioné de
forma positiva, observandose una contraccion para el 2020 como
consecuencia de la situacion de pandemia COVID-19 que amplificé la caida
de la actividad econémica. Si bien esta situacién se fue recuperando durante
el transcurso del 2020 con las aperturas de las distintas actividades
econdmicas, la Sociedad priorizd el recupero del contingente de los socios
participes y el cumplimento de los parametros exigidos por la normativa, en
detrimento de la incorporacién de nuevos socios. Se observa que esta
situacion se revierte en 2021 con la incorporacién de 32 pymes avaladas

Morosidad: Los niveles de mora de la sociedad, muestran una tendencia
creciente y superior a lo observado en el mercado de las SGR. La mora
alcanzé un 36,0% a enero 2022 (vs 4.0% del sistema) con un monto de
avales caidos sin recuperar de $36.8 millones. Se destaca que la entidad se
encuentra trabajando fuertemente en el recupero de la morosidad para
normalizar la situacién. Asimismo, se evalUa positivamente el nivel de
contragarantias solicitadas, las cuales alcanzan a enero 2022 un total de
$798 millones. El 99.3% corresponde a fideicomisos en garantia y un 0.6% a
fianzas personales.
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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 Regulacién 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 reglamentario, la
Resolucion 21/2021 y sus modificatorias.

Confederar NEA SGR se constituyd a fines de 2012, obteniendo la autorizacién para operar mediante la
Resolucién 287/2012 de la Sepyme del 27 de diciembre de 2012. El Banco Central de la Replblica Argentina
ha inscripto a la Sociedad en el Registro de Sociedades de Garantia Reciproca (articulo 80 de la Ley N°24.467)
y por lo tanto sus avales son considerados como Garantia Preferida A.

Confederar NEA SGR es la alianza de grandes empresas y pymes de la region NEA con el objetivo de fortalecer
las cadenas de valor, facilitando su acceso al financiamiento y contribuyendo a su desarrollo con la incorporacion
de conocimiento de gestion empresarial.

Composicion societaria y accionaria. Posicionamiento mercado.

El Capital Social suscripto e integrado de la SGR, segln los estados contables al 31 de octubre de 2021 asciende
a $ 258.000, compuesto el 50% por Acciones Clase A - Socios Participes y el otro 50% por Acciones Clase B -
Socios Protectores.

Sus principales accionistas son por parte de los socios protectores, la Bolsa de Comercio Confederada SA
(37.65%), Banco Hipotecario SA (4.65%) y Limpiolux SA (1.40%); y por los participes GEBO Consultores SA
(2.70%). Durante 2021 se realizaron 5 aportes por un total $55.9 millones y no se registraron reimposiciones.
La Sociedad cumple con la normativa que establece limites maximos de participacion del 50% del capital social
para los socios protectores y del 5% por socio participe.

Grafico 1. Evolucion cantidad de Socios Gréfico 2. Distribucién por sector econémico
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Fuente: Elaboracion propia en base informacion Confederar NEA SGR a enero de 2022

A enero 2022 los socios protectores alcanzaron un total de 24 y los participes de 283. La distribucion por sector
de la economia de los participes se concentra en servicios (26.2%), industria y mineria (23.9%), comercio
(23.9%), agropecuario (12.8%), construccion (11.9%) y otros (1.4%). Los principales aportantes al FR son Banco
de Corrientes, Limpiolux y 1 persona humana, que en conjunto totalizan el 98.7% de los aportes.

Confederar NEA tenia a enero de 2022 una participacion de mercado del 0.06% (vs 0.11% ene.2021) en base
a las garantias vigentes y del 0.26% respecto de la cantidad de las garantias otorgadas. El monto de las garantias
vigentes a esa fecha ascendia a $102.5 millones aproximadamente (vs. $112.5 millones a enero 2021).
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La sociedad contaba con un FR autorizado por $550 millones e integrado por $125 millones a enero 2022 (vs.
$133 millones a enero 2021).

Datos a Enero 2022 Total Sistema SGR Confederar SGR % Sobre Total
Fondo de Riesgo Computable $62.462.314.136 $125.679.232 0.20%
Garantias otorgadas 2022 (YTD) $17.521.728.420 $14.010.863 0.08%
Cantidad de garantias otorgadas 13.111 35 0.26%
Garantias Vigentes $156.335.148.578 $102.526.640 0.06%
Garantias Vigentes $ 95% 100% -
Garantias Vigentes USD 5% - -
Solvencia 261% 96% =
Grado de utilizacion del FR 301% 139% -
Morosidad $6.559.069.103 $36.878.964 0.56%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Informe del Sistema de SGR - Secretaria de la Pequena y Mediana Empresa y de los Emprendedores

Si bien la sociedad detenta una baja participacion de mercado, tiene como objetivo para 2022-2023 revertir
esta situacion focalizandose en identificar y fidelizar nuevos socios participes en la atencién de cadenas de valor
de los sectores de comercializacion de productos de consumo masivo de alta rotacion (alimentos, productos de
industria farmacéutica y accesorios para la prestacion de servicios para la salud). Para ello esta trabajando en
un Plan Ganadero acompainando en la incorporacion de genética a pequenos productores de la region; en una
linea de turismo, que se encuentra aprobada en un trabajo mancomunado con el Ministerio de Turismo Provincial
y del Banco de Corrientes y con otras SGRs del sistema a través de garantias sindicadas, actuando la CASFOG
de intermediaria, logrando de esta manera asistir a nuevas pymes haciendo foco en aquellas lideradas por
mujeres con el fin de alcanzar los parametros establecidos por la normativa para estos fines. Recientemente se
materializ6 un convenio con el Fondo de Crédito de Misiones que permitira avalar créditos pymes de la region.

UNTREF ACR UP entiende que la SGR se encuentra encaminada hacia un proceso de incrementar no solamente
las garantias sino incorporar nuevos socios participes. En este sentido se monitoreara que estas acciones se
lleven a cabo en el mediano plazo para poder incrementar su participacion de mercado.

Estructura organizacional y capacidad de la gerencia.

La entidad presenta una adecuada estructura organizacional. El Consejo de Administracién, las Comisiones
Asesoras y la Gerencia General estan conformadas por profesionales con probada experiencia en el mercado
financiero.

Cuenta con una Gerencia General de la cual dependen los departamentos de operaciones, legales y de
administracién y control. Cada area posee funciones detalladas y delimitada fortaleciendo la relaciéon con los
socios participes y protectores. A enero de 2022 la compania cuenta con una dotacién de 6 personas.
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Asamblea de
Accionistas
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del Fondo de Riesgo

Gerente General

Departamento Area Legal Departamento
de Operaciones Adm. y Control

El Consejo de Administracion esta conformado por su Presidente en representacion de los socios protectores y
dos Directores Titulares en representacion de los socios participes. La Comision Fiscalizadora se conforma de
tres miembros titulares, dos en representacion de los socios protectores y uno por los socios participes.

La Comision de Otorgamiento de Garantias estd compuesta por un representante del socio protector Banco de
Corrientes, un representante de los participes y dos analistas idéneos en la materia.

La Comision Asesora Honoraria del FR se conforma por dos miembros encargados de la administracion del FR
con vasta trayectoria en el mercado.

Se destaca que la Sociedad se encuentra trabajando con un Manual de Gobierno Corporativo, el cual es
obligatorio por la reglamentacion para aquellas SGR que superen el FR Computable en $2.000 millones.

UNTREF ACR UP considera que la compania presenta una adecuada estructura organizacional, con una
delimitacion detallada de las funciones, decisiones y responsabilidades tanto para la direccion como para los
distintos departamentos. Se destaca que los ejecutivos responsables son profesionales idoneos en sus areas de
competencia.

Estrategia comercial y otorgamiento de garantias.

El objeto de la sociedad es establecer un estrecho vinculo de confianza con cada socio participe y obtener una
relacion productiva con los protectores logrando una eficiente vinculacion de las pymes del NEA con los canales
de financiamiento. Trabaja con pymes de diversos sectores, ofreciendo productos financieros que resuelvan sus
problemas, actuando como socio estratégico en el crecimiento y acompanamiento financiero de las pymes.

La SGR tiene como objetivo incrementar la gestiéon comercial en la region Pampeana, Cuyo y NOA para lo cual se
incorporaran productores comerciales en cada region, con la aprobacion del Consejo de Administracion. Se
focalizara en la incorporaciéon de las cadenas de valor y poder realizar alianzas con otras entidades para poder
ofrecer co-avales y calificaciones con distintos bancos para que se puedan monetizar los avales otorgados.
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La distribucion geografica se concentra principalmente en las provincias de Corrientes (51.1%), Chaco (10.9%),
Buenos Aires (8.5%), CABA (6.5%), Misiones (6.0%), Santa Fe (5.7%). Se considera como factor importante
incrementar su diversificacién geografica, lo que le permitira acceder a pymes lideres de diversos sectores
econdémicos mitigando asi el riesgo comercial.

Grafico 3. Concentracion por Provincia Gréfico 4. Tipo de garantias otorgadas
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Fuente: Elaboracion propia en base informacion Confederar NEA SGR y del Informe del Sistema de SGR a enero de 2022.

Las mayores concentraciones de garantias otorgadas corresponde a avales de CPD (89.0%) y garantias
sindicadas (11.0%).

Confederar esta trabajando con un esquema de Libradores Regionales de Primera Linea, que consiste en
potenciar el financiamiento de diversas cadenas de valor, canalizando el financiamiento comercial entre
proveedores y clientes a través del mercado de capitales. En este sentido se califica a una empresa con gran
concentracion de la actividad comercial de la cadena de valor, y se consideran sus cheques como de primera
linea regional, pudiendo cualquier pyme tenedora de los mismos negociarlos a través de la SGR. Hoy esto se
realiza en el sector ganadero, donde se califica distintas consignatarias de hacienda con fuerte presencia en la
region con el fin de que los productores primarios puedan descontar esos instrumentos a través de la SGR.
También se realiz6 con otras empresas, donde se facilitd una financiacién competitiva en toda la cadena de
proveedores.

Paga con cheque Proveedor A
hasta 360 dias (Socio Participe)

Librador de Proveedor B CONFEDERAR Descuento de CPD
Primera Linea (Socio Participe) NEA SGR en el Mercado de
Capitales

Proveedor C

Aumenta periodo (Socio Participe)

medio de pago

Florida 910 piso 1° A (C1059ABP) CABA, Republica 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 Pablica
ACR UP Sl

N WAV

La Sociedad también participa de un esquema de financiamiento de las cadenas de valor yerbateras para
mejorar las condiciones de financiamiento de las pymes en Misiones y Corrientes. Se propone un financiamiento
competitivo a los pequenos y medianos productores primarios que proveen de hoja verde de yerba mate a
secaderos y molinos de la region. La lineas que se otorgan consisten en que los productores ceden a Confederar
la factura recibida por la comercializacion del producto al molino o secadero accediendo a un crédito a 180 dias
con una tasa del 28% n.a., monetizado por el Banco de Corrientes SA, y cancelado al plazo de vencimiento por
el molino o secadero al abonar la factura que origind la operacién. Asi el productor primario logra acceder a un
financiamiento directamente comercial competitivo.

Por Gltimo, se destaca que en el contexto actual de la economia argentina la Gerencia junto con el departamento
comercial y la Comisién Honoraria de Otorgamiento de Garantias adecuaron tanto los criterios de evaluacion
como los pedidos de documentacion para los socios participes. En este sentido se realiza una revisiéon sobre el
impacto econémico por los efectos de la pandemia COVID-19 sobre los actuales y futuros socios participes. Para
ello se realizé un cuestionario donde los participes deben informar la disminucion de ventas que tuvieron durante
el 2020, cadena de pagos y de cobros (cantidad de cheques rechazados), impacto sobre la némina salarial y
subsidios estatales recibidos, entre otra informacion.

Confederar NEA SGR cuenta con un Manual de Procedimientos donde se detallan los pasos para la incorporacion
del socio participe y el otorgamiento de las garantias. Asimismo estan detallados como Anexos los distintos
formularios para el armado de legado y la documentacion a presentar.

El procedimiento para el otorgamiento de avales se inicia con la presentacion de la documentacion del socio
participe, donde debe detallar su actividad, personeria juridica, informacion contable e impositiva,
contragarantias y se adicion6 un formulario COVID para que informe el impacto de la pandemia en su actividad
particular. Dependiendo de la actividad econdmica se solicita informacion adicional, por ejemplo en construccién
se solicita detalle de obras realizadas, en ejecucion y adjudicadas. Esta informacién es analizada por analistas
externos quienes preparan un informe de riesgo y un informe ambiental que se presenta a la Comision Honoraria
de Otorgamiento de Garantias. Esta Comision emite un dictamen con la calificacion de riesgo del participe, el
cual no es vinculante, para elevarlo al Consejo de Administracién, quien decide sobre la aceptacion o rechazo
del aval. De ser aceptado se inician los tramites para la incorporacion como participe, la firma de los distintos
contratos y de las garantias solicitadas (fianzas, fideicomiso de garantia, hipoteca o prenda) y se continlda con
la emision del aval solicitado. La Sociedad realiza revisiones anuales de los participes donde se debe actualizar
la informacion econdémica y financiera para que la Comision de Otorgamiento de Garantias emita un nuevo
dictamen de calificacion y se eleve al Consejo de Administracion.

Las lineas a otorgar pueden ser:

- Capital de trabajo: para avalar la emision de cheques propios o de terceros o la emision de certificados de
avales dirigidos al sistema bancario.

- Inversion productiva: esta dirigida solamente al sistema bancario con el fin de monetizar lineas disenadas a
este fin.

- Libradores regionales de primera linea: las grandes empresas pueden calificar en esta categoria ante la
Comision Honoraria de Otorgamiento de Garantias, que eleva la recomendacion estableciendo un monto
maximo de linea para aceptar cheques de estas firmas.

Se destaca que la SGR invirtié en el desarrollo de una pagina web con un médulo de acceso pyme donde los
aspirantes a socios y los socios pueden cargar la informacién solicitada e interactuar de manera directa con sus
cupos aprobados y disponibles, logrando de esta manera facilitar la operatoria.

La sociedad cuenta con distintos softwares para el control y administracién de la operatoria como de la
contabilidad, los que pueden utilizarse de manera remota permitiendo la continuidad de la operacién. Esto
permitié que se pudiera continuar con el trabajo remoto ante el Aislamiento Social impuesto por el gobierno
nacional en el marco de la pandemia COVID 19.
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Capacidad financiera.

La Sociedad contaba con un FR autorizado de $550 millones a enero 2022 y el FR computable ascendia a
$125,7 millones (22.8% de integracion).

Confederar NEA SGR administra el FR dentro de los limites establecidos por las normas regulatorias. En este
sentido, la sociedad cumple con el indicador de solvencial.

Grafico 5. Apalancamiento (garantias vigentes / Grafico 6. Indicador de GDU del FR
FR dispobible)
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Fuente: Elaboracion propia en base del Informe del Sistema de SGR

A enero de 2022 el nivel de apalancamiento de la entidad se ubicaba en 0.9x (veces) siendo el promedio del
sistema 2.6x (Grafico 5). Se observa una fuerte caida para junio 2020 (0.9x) que se sostiene para el mes de
septiembre 2020 (0.8x). Segin la normativa vigente las SGR pueden mantener un nivel maximo de
apalancamiento de 4x por lo que UNTREF ACR UP estima que este indicador se incremente durante el 2022-
2023 por un mayor otorgamiento de garantias.

En cuanto al GDU2 del FR de la entidad, fue equivalente a 164% siendo el promedio del mercado de 324%. Si
bien se observa una mejora en este indicador a la fecha de analisis, para el segundo semestre de 2020 fue de
89% y para el Gltimo trimestre de 2020 de 99%, encontrandose muy por debajo del promedio del mercado (255%
y 256% respectivamente).

Las inversiones y liquidez del FR a enero de 2022 alcanzaron los $180,0 millones. La normativa vigente plantea
limites a las inversiones permitidas para el FR, que la sociedad cumple a la fecha de analisis. Los activos en
cartera se componen de depésitos en cuanta a la vista (0.9%), acciones (12.1%), FCI (23.0%), FCl y ON Pymes
(3.6%) y titulos publicos argentinos (60.4%).

1 Solvencia o apalancamiento: saldo de garantias vigentes/FR Disponible. La normativa fija un minimo de 25% y un limite maximo de 400%.
2 GDU: Grado de utilizacién (Saldo de Garantias vigentes ponderadas/FR Computable)
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La gestion de la cartera de inversiones muestra criterios razonables de liquidez, diversificacién, transparencia y
solvencia que son exigidos por la normativa vigente.

Grafico 7. Inversiones FR Grafico 8. Concentracion por emisor
Depositos a la FCI Pyme y ON YPF
Acciones vista 0,90% Pyme 3,60% Allaria Abierto Pymes

12,10% FCI Depositos a la vista

\
T~ 23,00% GPS Fixed Income
/ Allaria Ahorro Plus
GPS Savings
Pampa Argentina
GPS Pyme Clase B

I
|
Allaria Ahorro I
Allaria Renta Mixta
Balanz Capital Money... ==
Titulos GGAL W
Z%E’:llgf/: _\ Titulos Publicos...
0% 20% 40% 60% 80%

Fuente: Elaboracion propia en base informacion Confederar NEA SGR a enero 2022

A enero de 2022, el RV totalizaba $102.5 millones y las contragarantias sumaban $798 millones, representando
7.8x el RV. En los Gréaficos 9 y 10 se muestran los avales y contragarantias abiertas por tipo de instrumento.

Se destaca que la SGR utiliza mayormente como contragarantia la figura de Fideicomiso de Garantia, donde
Confederar NEA ostenta la figura de beneficiario y el socio participe la del Fiduciante. En este sentido, las ventajas
de esta figura son que el patrimonio cedido no puede ser atacado por terceras personas (principalmente por
deudores del Socio Participe en su rol de fiduciante en caso de quiebra del participe), cumplida la obligacién de
pago se extingue la figura y se reincorporan los bienes cedidos al patrimonio del propietario original o quien
figure en el contrato y en el caso de incumplimiento de la obligacion de pago, el fiduciario puede ejecutar los
bienes sin necesidad de acudir a resolucion judicial.

Gréfico 9. Avales vigentes Gréfico 10. Contragarantias
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Fuente: Elaboracion propia en base informacion Confederar NEA SGR

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

8


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

UNTREF Agencia de Calificacion de
Riesgo Universidad Piblica

A C R U P RegistroCNv 1

Desempeio economico financiero.

Confederar NEA SGR fue autorizada en diciembre de 2012 por la exSubsecretaria de la Pequena y Mediana
Empresa y Desarrollo Regional a integrar un FR por $30 millones. En febrero de 2016 se solicité un incremento
del FR a $60 millones el cual fue integrado en junio de 2017. A la fecha Confederar cuenta con un FR autorizado
por hasta $550 millones.

El segmento Pyme viene marcado durante los Ultimos anos por una fuerte contraccion del crédito, como
consecuencia de la caida de la actividad en la economia local e internacional, el incremento constante de la
inflacion, la volatilidad cambiaria y el aumento significativo de las tasas de interés de referencia. A esta situacion
se sumo a partir de marzo 2020 una mayor contraccion del consumo y de la actividad econémica producto de
la pandemia COVID 19, donde se observé un fuerte estrés en la cadera de pagos de las Pymes.

Grafico 11. Evolucion otorgamiento avales ($) Grafico 12. Evolucién Pymes avaladas
90
350
80
300
70
250
60
» 200 50
()
5
S 40
< 150
e 30
100
20
50
. 10
0 m o wm = [ | .
20132014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Ene-22 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Ene-22
CPD = CREDITOS

Fuente: Elaboracidn propia en base informacion Confederar NEA SGR

Desde el comienzo de la operatoria, y a pesar de la coyuntura, la originacion de avales de la sociedad evolucioné
de forma positiva, aunque menor al promedio del sistema SGR, observandose una contraccion para el 2020
como consecuencia de la situacion de pandemia por COVID-19 declarada por la OMS en marzo de 2020 que
acrecent6 la caida de la actividad econémica. Si bien esta situaciéon se fue recuperando durante el transcurso
del 2020 con las aperturas de las distintas actividades econdmicas, la Sociedad priorizé el recupero del
contingente de los socios participes y el cumplimento de los parametros exigidos por la normativa, en detrimento
de la incorporacién de nuevos socios. No obstante, para 2021 se revirtid esta situacion incorporando la SGR a
33 nuevas pymes.
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El riesgo vivo evolucioné en el mismo sentido que la originacion, en forma positiva hasta principios del 2020
luego disminuyé en términos nominales. A enero de 2022 el saldo de las garantias vigentes ascendid a $102.5
millones.

Grafico 13. Evolucién Riesgo Vivo
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Fuente: Confederar NEA SGR y Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y de los Emprendedores

Para el periodo de 3 meses cerrado a octubre 2021, la SGR registré una ganancia neta de la actividad de la SGR
de $400 mil y un resultado positivo del FR de $16.8 millones.

Composicion Resultados 10/2021 10/2020
Ingresos por Servicios $1.129.864 $1.394.906
Resultado Operativo ($1.805.763) $1.850.502
Resultado Neto Act. operativas $400.924 ($2.501.880)
Resultado FR $16.817.210 $189.146

Fuente: EECC anuales y trimestrales auditados de Confederar NEA SGR, a moneda de cierre de cada fecha.

A octubre 2022, Confederar NEA SGR cubria el 23.0% de sus costos y gastos con sus ingresos por servicios (vs
40.6% a oct’20) y del 63.2% si se consideran otros ingresos y egresos (vs 46.0% a oct’'20).

Morosidad

Como se menciond anteriormente la coyuntura econémica argentina sumado a las restricciones sanitarias
dispuestas por la pandemia COVID-19, resultaron en un impacto negativo sobre la Entidad, incrementando las
garantias afrontadas, debido a la demora en los pagos por parte de los avalados al sistema financiero y al
mercado de capitales.

Los niveles de mora de la sociedad, medida como el cociente entre los avales caidos sin recuperar sobre las
garantias vigentes, muestran una tendencia creciente superior a lo observado en el mercado de las SGR. La
mora alcanzé un 36,0% a enero 2022 (vs 4.0% del sistema) con un monto de avales caidos sin recuperar de
$36.8 millones, correspondientes a 23 Pymes y 164 garantias. Si se considera la mora sobre el fondo de riesgo
disponible este ratio se sitla en 34.5% para la entidad y un 10.9% para el total del sistema. Se destaca que la
entidad se encuentra trabajando fuertemente en el recupero de la morosidad para ir normalizando la situacion.

Se evalla positivamente el nivel de contragarantias solicitadas, las cuales alcanzan a enero 2022 un total de
$798 millones.
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Considerando la antigliedad de los avales caidos se observa que el 17% registra atrasos menores a 90 dias, el
9% entre 91-180 dias, el 12% entre 181-365 dias y un 63% con mas de 365 dias.

Grafico 14. Evolucién mora (s/garantias vigentes)
CONFEDERAR vs. Sistema SGR
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Fuente: Confederar NEA SGR y Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y de los Emprendedores

La SGR trabaja estrechamente con las instituciones bancarias que monetizaron las lineas avaladas para que
informen mensualmente la mora temprana dentro del 5to dia del incumplimiento via correo electrénico. Para
ello, las areas implicadas solicitan la informacion sobre el estado de cumplimiento y situacion del respectivo
crédito que no fuera informado oportunamente. Quincenalmente se elabora un informe con las intimaciones
recibidas que se elevan al area de recupero. Si se llega a un acuerdo de pago, se presenta la propuesta de pago
a la Comision de Recupero para su evaluacion y de ser aceptada se eleva al Consejo de Administracién para su
aprobacion. De no mediar acuerdo para el pago se envia a gestion prejudicial y judicial, de corresponder.
Semestralmente se realiza un informe sobre los socios considerados incobrables para el tratamiento del fondo
de riesgo contingente provisionado.

Liquidez

La Sociedad cuenta con niveles de liquidez adecuados. A octubre de 2021 cada peso de riesgo vivo estaba
cubierto por $1.81 de disponibilidades mas inversiones corrientes.

UNTREF ACR UP evalia en forma permanente los impactos de la coyuntura econémica argentina en el ambito
del mercado de las SGRs y Fondos de Garantia Provinciales, como asi también los efectos sobre la situacion
patrimonial, financiera y econémica de la Sociedad.

Impacto macroeconémico y social.

Confederar NEA SGR 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 econémico y social es
de mucha importancia. El grado de importancia del impacto crece a medida que sus avalados son micro y
pequenas empresas, que estan ubicadas en el interior de pais y que sea su primera experiencia.

La Sociedad extiende su impacto social y econémico al asumir el asesoramiento, capacitacion y entrenamiento
a sus potenciales avalados, particularmente para los que es su primera experiencia en el mercado bancario o
de capitales.
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Anexo | - Estado de situacion patrimonial. (En $) y anélisis de estructura.

Los estados contables han sido confeccionados de conformidad y acuerdo con lo establecido por la Resolucién
N° 146/2019 de SEPyYME, por lo que no han sido ajustados por inflacion ni se han presentado los periodos

anteriores en moneda homogénea.

al 31-10-2021

al 31-07-2021

Periodo en meses

3

12

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos

Inversiones

Créditos por servicios prestados
Otros créditos

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO NO CORRIENTE
Créditos por servicios prestados
Otros créditos

Bienes de uso

Bienes intangibles

Otros activos

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

6.232.936 3,0%
173.873.660  83,2%
1.939.953 0,9%
23.965.196  11,5%
206.011.745 "~ 98,5%

0 0,0%
2.886.163 1,4%
155.748 0,1%

0 0,0%

0 0,0%
3.041.911 " 1,5%

209.053.656 ~ 100,0%

0.722.918  51%
152.423.953  80,0%
1.580.140  0,8%
23.834.668 12,5%
187.561.679 © 98,5%

0  0,0%
2.746.056  1,4%
176.744  0,1%

0  0,0%

0  0,0%
2.922.800 ©  15%

190.484.479 100,0%

FDR

191.752.634,00

175.256.625,00

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar

Anticipo Clientes

Cargas fiscales

Remuneraciones y Cargas Sociales
Otros pasivos

TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos

Cargas Fiscales

Otros pasivos

Previsiones

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

1.530.587 0,8%
1.001.366 0,5%
36.772 0,0%
847.327 0,4%
20.971.174 11,0%
24.387.226 12,8%

0,0%
0,0%
- 0,0%
0,0%
- 0,0%

24.387.226 12,8%

1.380.815 0,7%
1.366 0,0%
180.023 0,1%
775.590 0,4%
19.871.717 10,4%
22.209.511 11,7%

0,0%
0,0%
942 0,0%
0,0%
942 0,0%

22.210.453  11,7%

FDR

15.666.514,00

15.161.043,00

PATRIMONIO NETO

184.666.430  88,3%

168.274.968 88,3%
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Anexo Il - Estado de resultados. (En $) y analisis de estructura.

al 31-10-2021

al 31-10-2020

Periodo en meses

3

3 %

RESULTADOS DE LAS OPERACIONES DE LA S.G.R.

Ingresos por servicios
Costo de servicios
Resultado bruto

Gastos de administracion

Gastos de comercializacion

Resultados financieros y por tenencia

Otros ingresos y egresos

Resultados antes de impuestos a las ganancias
Impuesto a las ganancias

Resultado operativa de la S.G.R.

RESULTADOS DEL FONDO DE RIESGO
Resultados financieros y por tenencia

Incobrabilidad Fondo de Riesgo Contingente

Otros ingresos y egresos

Resultados distribuidos socios protectores

Ganancia del fondo de riesgo

Ganancia del ejercicio
Absorcion por parte del Fondo de Riesgo
Resultado neto del ejercicio

1.129.864  100,0%
(526.987)  46,6%
602.877 ©  53,4%

(3.982.314) 352,5%
(404.968)  35,8%
2.066.580 182,9%
1.978.642  175,1%
260.817 7 23,1%
140107  12,4%
400.924 " 355%

17.484.671 1547,5%
- 0,0%
(667.461)  59,1%
0,0%
16.817.210"1488,4%

17.218.134 " 1523,9%
(16.817.210) " 1488,4%
400.924 " 355%

1.394.906  100,0%
(263.351)  18,9%
1.131.555 7 81,1%

(2.478.965) 177,7%
(689.397) 49,4%
(790.242)  56,7%
186.305  13,4%
(2.640.744)" 189,3%
138.864  10,0%

(2.501.880) " 179,4%

(42.072)  3,0%
- 0,0%
231.218  16,6%
0,0%

189.146" 13,6%

(2.312.734)" 165,8%
189.146) " 13,6%
(

(2.501.880) 179,4%

Anexo lll - Ratios e indices

al 31-10-2021 al 31-10-2020
Periodo en meses 3 12
Rentabilidad
Ganancia operativa de la S.G.R. / Patrimonio Neto (al inicio) 0,2% -2,2%
Ganancia operativa de la S.G.R. / Activos totales (al inicio) 0,2% -2,1%
Gangnua opgrjcm.va de la S.G.R. / Patrimonio Neto sin Fondo 4,9% -33,4%
de riesgo (al inicio)
Gangnua opgrgt{va de la S.G.R. / Activos totales sin Fondo 2.6% -19,7%
de riesgo (al inicio)
Ganancia operativa total / Patrimonio Neto (al inicio) 10,2% -2,1%
Ganancia operativa total / Activos totales (al inicio) 9,0% -1,9%
Gastos de administracion / Ingresos por servicios 352,5% 177, 7%
al 31-10-2021 al 31-07-2021
Periodo en meses 9 12
Capitalizacién
Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo total) 7,57 7,58
Patrimonio neto / Activos totales 88,3% 88,3%
Patrimonio neto / Riesgo vivo 185,4% 164,8%
Grado de utilizacion - (Riesgo vivo / Fondo de Riesgo PM) 80,1% 82,1%
Liquidez
Activos liquidos (disp + inv) / Riesgo Vivo 1,81 1,59
Gestién al 31-10-2021 al 31-07-2021
ContraGarantias recibidas vigentes / Riesgo Vivo (veces) 12,49 13,65
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Definicion de la calificacion asignada:
Confederar NEA S.G.R.: “A-(sgr)” Perspectiva Estable

La calificacion “A” asignada, dentro de las escalas de la UNTREF ACR UP, corresponde a emisiones o emisores
con capacidad financiera muy buena, con relaciéon al cumplimiento de las garantias otorgadas. Muy buena
calidad de organizacion y gestion.

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".

La perspectiva asignada a una calificacién, es una opinioén 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 definicién, 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.

4 Estable: la calificacion probablemente no cambie.
v Negativa: la calificacién puede bajar.
v

En desarrollo: la calificacion puede subir, bajar o ser confirmada.

Fuentes de informacion:

La informacién recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:
- Memoria y Estados Contables auditados anuales a julio 2020 y 2021.

- Estados Contables Intermedios auditados a octubre 2021

- Informacion estadistica sobre sistema de S.G.R. www.argentina.gob.ar/produccion 0 www.mav-
sa.com.ar/agentes/comunicaciones/comunicaciones-completo/

- Informaciéon de gestion, manuales de procedimientos, y otra informacion cuantitativa y cualitativa
proporcionada por Confederar SGR.

Analistas:

Verdnica Salo, vsalo@Quntref.edu.ar

Walter Severino, wseverino@untref.edu.ar

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

Fecha de la calificacion: 25 de marzo de 2022.
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