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El presente
considerarse

Calificacion

Calificacion anterior Calificacion actual Perspectiva

“AA - (sgr)” “AA - (sgr)” Estable

Fundamentos de la calificacion

Experiencia y conocimiento del mercado de capitales y financiero: La Sociedad
forma parte de Mills Capital Group, grupo financiero dedicado a soluciones financieras
para Pymesy gestion patrimonial. La cooperacion entre el Grupoy la Sociedad, produce
un efecto sinérgico que otorgo a la Sociedad una plataforma para tener un lanzamiento
dindmico.

Destacables procedimientos y metodologias: El Manual de Politicas de Riesgo
presenta una consistente y solida metodologia de scoring encuadrado en la normativa
dispuesta por la Subsecretaria de la Pequeiia y Mediana Empresa y del Banco Central
de la Republica Argentina.

Capacidad Financiera: Segun los EECC auditados con cierre el 31 de marzo de 2023, el
FR Disponible ascendid a $548,12 millones de pesos. A la misma fecha la relacion entre
saldo de garantias vigentes y FR disponible de la entidad fue equivalente a 3,51x. Segun
datos de la SEPYME al 30 de junio de 2023, dicho ratio era de 2,89x (veces).

Accesoriamente las contragarantias recibidas de los avalados también pueden ser
coberturas de las garantias. Para UNTREF ACR UP esto constituye una fortaleza
financiera de la sociedad para afrontar los posibles incumplimientos.

Desempeio econdmico financiero: segun informacion de la SEPYME al 30 de junio de
2023 la sociedad otorgd avales por mas de $7.559,93 millones de pesos en toda su
historia. El Riesgo Vivo también evoluciono en forma positiva, al 30/06/2023, supero los
$2.003,87 millones, representando un incremento del 70,9% con respecto a los 12
meses anteriores.

Liquidez: cada peso de Riesgo Vivo se encontraba cubierto por 29 centavos del fondo
de riesgo, seqgun datos de EECC al 31 de diciembre 2022.

Mora: segun informacion suministrada por la organizacion, al 30 de junio de 2023
registra avales caidos por la suma total de $26,80 millones de pesos que corresponden
a un total de 16 garantias otorgadas concentradas entre 5 PyMES, que representa el
1,3% del riesgo vivo y el 3,8% del fondo de riesgo disponible.
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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). 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, 21/2021 y sus modificatorias. La Subsecretaria de la Pequefa y Mediana
Empresa de la Secretaria de Industria y Desarrollo Productivo, es la responsable del cumplimiento normativo del sistema
de las SGRs.

Mills S.G.R. (la Sociedad) se constituyd en mayo de 2019 y fue autorizada a operar por la autoridad de aplicacion en
septiembre del mismo afio y en febrero del afio 2020 otorg6 su primer aval. La Sociedad forma parte de Mills Capital Group
(El Grupo), grupo financiero dedicado a soluciones financieras para Pymes y gestion patrimonial. El Grupo esta conformado
por, Mills Capital Markets S.A. (ALyC), Mills Capital S.A. y Cajas de Seguridad Hausler.

Segun los estados contables al 30/09/2022, el capital social suscripto e integrado de la Sociedad es $240.000.- El 50% esta
compuesto por Acciones Clase A — Socios Participes, el otro 50% por Acciones Clase B
— Socios Protectores

Capacidad financiera

El objetivo principal de la Sociedad es el otorgamiento de garantias y avales a MiPyMES para allanarles su acceso al crédito.
El Patrimonio Neto de la Sociedad, que incluye el Fondo de Riesgo, fue de $574,50 millones de pesos, segun los Estados
Contables auditados al 31 de marzo de 2023.

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 $825,00 millones de pesos. Segun los EECC auditados con cierre el 31 de marzo de 2023, el FR Disponible
ascendid a $548,12 millones de pesos. A la misma fecha |a relacion entre saldo de garantias vigentes y FR disponible de la
entidad fue equivalente a 3,51x (veces). Asimismo, segun datos disponibles de la SEPYME al 30 de junio de 2023, los
guarismos ascendian a $694,03 millones, $2.003,87 millones y indice de 2,89x (veces).

El 55,1% de las inversiones del fondo de riesgo se concentraban en Titulos PUblicos y Obligaciones Negociables. El 46,3%
de las inversiones del FR estan nominados en ddlares o linkeados al ddlar mientras que sélo el 3% del Riesgo Vivo (RV) esta
nominado en la misma moneda (Ver Grafico 1).

Grafico 1. Inversiones del Fondo de Riesgo por tipo
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Fuente: EECC Mills.
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Mills SGR administra el FR, dentro de los limites establecidos por las normas regulatorias. Para UNTREF ACR UP la gestion
de la cartera de inversiones muestra criterios muy razonables de liquidez, diversificacion, transparencia y solvencia.

Las contragarantias reflejan una variable cualitativa que alimenta el Score de los Clientes/Productos. Accesoriamente las

contragarantias recibidas de los avalados también pueden ser coberturas de las garantias. Para UNTREF ACR UP esto
constituye una fortaleza financiera de la sociedad para afrontar los posibles incumplimientos.

Desempeio economico financiero.
Mills se ha posicionado en el mercado de las SGRs como se muestra en el siguiente cuadro.

Cuadro 2. Posicionamiento. Datos a Junio-2023.

Mills
SGRs a %
Cantidad de instituciones 45 1 2,2%
Fondo de Riesgo Disponible (millones de $) 105.875,21 694,03 0,7%
Riesgo Vivo (millones de $) 290.263,23| 2.003,87 0,7%
RV /FRD 2,74 2,89 | 105,3%
Garantias brutas otorgadas YTD (cantidad) 73.522 1.173 1,6%
Garantias brutas otorgadas YTD (en millones de $) 261.060,54 | 2.151,06 0,8%
Mipymes con gtias vigentes 31.254 194 0,6%
Volumen negociado CPD y E-cheq YTD (unidades) 72.646 123 0,2%
Volumen negociado CPD y E-cheq YTD (millones de $) 157.795,82 | 1.975,74 1,3%

Fuente: Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa. Mercado Argentino de Valores.
Segun datos de la SEPYME, desde su inicio el afio 2020 hasta junio del afio 2023, el otorgamiento de avales por parte de la
sociedad se ha caracterizado por su evolucion positiva. Al 30 de junio del 2023, en toda su historia, la sociedad otorgd avales

por mas de $7.559,93 millones de pesos (ver Grafico 2).

Grafico 2. Evolucion mensual y acumulada del otorgamiento de avales (en millones de $)
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Mes e Acumulado

Fuente: elaboracion propia sobre la base de SEPyME

ElRiesgo Vivo también evoluciono en forma positiva, segun estados contables auditados al 31/03/2023, supero los $1.921,96
millones. Segun datos de la SEPYME al 30 de junio de 2023, el saldo asciende a $2.003,87 millones de pesos, representando
un incremento del 70,9% con respecto al afio anterior.

Grafico 3. Evolucion mensual del riesgo vivo, fondo de riesgo y solvencia
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de SEPyME
El resultado econdmico del trimestre finalizado el 31 de marzo de 2023, registra un saldo negativo de la actividad de la SGR
de $6,63 millones de pesos mientras que el resultado del fondo de riesgo supero los $259,31 millones de pesos (Ver Cuadro

3y Anexo Il).

Cuadro 3. Composicion Resultados al 31 de marzo de 2023.

31-mar-23 31-mar-22
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL en%del T. en%del T.
Monto $ Monto $
Ingresos Ingresos
Resultados operativos de la S.G.R. -6.632.417 -7,8% -9.718.858 -20,9%
Resultados del FR 259.310.336 304,2% 100.776.307 216,5%
Resultado neto del ejercicio -6.632.417 -7,8% -9.718.858 -20,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de EECC.

Mora

Segun datos de la SEPYME al 30 de junio de 2023, Mills SGR registra avales caidos por la suma total de $26,80 millones de
pesos que corresponden a un total de 16 garantias otorgadas concentradas entre 5 PyMES, que representa el 1,3% del riesgo
vivo y el 3,8% del fondo de riesgo disponible.

Liquidez
Segun estados contables al 31 de marzo del afio 2023, cada peso de Riesgo Vivo se encontraba cubierto por 29 centavos
del fondo de riesgo.

Impacto macroecondmico y social
Mills S.G.R. 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 pequeiias empresas y que sea su
primera experiencia.

La Sociedad extiende su impacto social y econémico al formar un grupo integrado y con mucho conocimiento tanto en el

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

4


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

UNTREF Agencia e Calificacion de
Riesgo Universidad Pablica

A C R U P RegistroCNv 1

mercado de capitales como en el mercado financiero.
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Anexo | - Estado de situacion patrimonial. (En $).
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Los estados contables han sido confeccionados de conformidad y acuerdo con lo establecido por la Resolucion N° 146/2019 de SEPYME, por lo que no han sido
ajustados por inflacion ni se han presentado en moneda homogénea los periodos anteriores.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL 31-mar-23 31-dic-22
TOTAL ACTIVO 588.903.518 100,0% 594.219.002 100,0%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 586.724.588 98,7% 592.738.952 99,8%
Cajay bancos 3.039.659 0,5% 3.792.529 0,6%
Inversiones Temporarias 528.396.538 88,9% 576.257.224  97,0%
Créditos por Servicios 4.026.560 0,7% 8.899.736 1,5%
Otros Créditos 51.261.831 8,6% 3.789.463 0,6%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2.178.930 0,4% 1.480.050 0,2%
Bienes de Uso - 0,0% 0,0%
Otros créditos 2.178.930 0,4% 1.480.050 0,2%
TOTAL PASIVO 14.403.199 2,4% 18.623.404 3,1%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 14.403.199  2,4% 18.623.404  3,12%
Deudas Comerciales 8.318.845 1,4% 12.094.850 2,0%
Remuneraciones y cargas sociales £4.791.733 0,8% 5.576.684 0,9%
Deudas Fiscales 1.292.621 0,2% 951.870 0,2%
Otros Pasivos - 0,0% - 0,0%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE - 0,0% - 0,0%
Otras Deudas - 0,0% - 0,0%
PATRIMONIO NETO 574.500.319 97,6% 575.595.599 96,9%
CUENTAS DE ORDEN
Fondo de Riesgo Disponible (sg balance) 548.124.791 mar-23 549.999.997 dic22
Riesgo Vivo (sg balance) 1.921.962.440 mar-23 1.853.196.304  dic22
Anexo Il - Estado de resultados. (En $).
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL 31-mar-23 31-mar-22
Periodo en meses 3 3
RESULTADOS DE LAS OPERACIONES DELA S.G.R.
Ingresos Netos por Servicios 85.248.001 100,0% 46.538.548 100,0%
Otros ingresos o} 0,0% o} 0,0%
Total Ingresos 85.248.001  100,0% 46.538.548  100,0%
Gastos de Comercializacion -55.252.937 -64,8% -12.158.551 -26,1%
Gastos de Administracion -38.564.414 -45,2% -44.070.856 -94,7%
Resultados Financieros y por Tenencia -30.680 0,0% -463 0,0%
Resultados antes de impuestos a las ganancias -8.600.030 -10,1% -9.691.322 -20,8%
Impuesto a las ganancias 1.967.613 2,3% -27.536 -0,1%
Resultados operativos de la S.G.R. -6.632.417 -7,8% -9.718.858  -20,9%
RESULTADOS DEL FONDO DE RIESGO
Resultados financieros y por tenencia 267.311.526 313,6% 101.622.782  218,4%
Otros Ingresos y Egresos -665.453 -0,8% -106.841 -0,2%
Gastos y comisiones -7-335.737 -8,6% -739.634 -1,6%
Resultados del FR 259.310.336  304,2% | 100.776.307 216,5%
RESULTADOS TOTALES
Resultado del ejercicio 252.677.919  296,4% 91.057.449 195,7%
Rendimiento del FdR asignado a los socios protectores -259.310.336  -304,2% | -100.776.307  -216,5%
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| Resultado neto del ejercicio -6.632.417 -7,8% | -9.718.858 -20,9% |
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Anexo lll - indices.

31-mar-23  31-dic-22
Periodo en meses 3 3
Capitalizacion
Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo total) 39,89 30,91
Patrimonio neto / Activos totales 97,6% 96,9%
Patrimonio neto / Riesgo vivo (sg balance) 0,30 0,31
Grado de utilizacion - (Riesgo vivo / Fondo de Riesgo) (sg balance) 350,6% 336,9%
Liquidez
Fondo de Riesgo / Riesgo Vivo (sg Balance) 0,29 0,30
Gestion
Resultado operativo SGR / Total Ingresos -7,8% -20,9%
Resultado operativo SGR / Total Patrimonio Neto SGR al final 1,2% 1,8%
Gtos adm + Gtos de comercializacion / Total Ingresos 1,10 1,21

Glosario:

Fondo de Riesgo: Aportes de los socios protectores destinados a respaldar los avales otorgados por la sociedad de

garantias reciprocas.

Riesgo Vivo: Garantias vigentes.

Contragarantias: Garantias otorgadas por los avalados como cobertura de los avales recibidos.
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Definicion de la calificacion asignada:
Mills S.G.R.: "AA —" (sgr), Perspectiva Estable.

a calificacion asignada, dentro de las escalas de la corresponde a las emisiones o emisores
La calif “AA" da, dentro de | las de la UNTREF ACR UP, deal

que presentan una capacidad financiera solvente con relacion a las garantias otorgadas. Alta 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 definicidn de la categoria a la cual se lo aplica y serd utilizado entre las categorias AA 'y
CCCde largo plazo.

La perspectiva asignada a una calificacion, es una opinion respecto del comportamiento de la misma, en el medianoy
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 definicidn, incorporada la perspectiva negativa.

Para la asignacion de la perspectiva, se consideran los posibles cambios en el dmbito 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 En desarrollo: |a calificacion puede subir, bajar o ser confirmada

Las calificaciones contendran un indicador, SGR, que identifica el tipo de entidad calificada.

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

Estados contables anual al 31/12/2022

Estados contables intermedios al 31/03/2023

Informe internos de Mills SGR.

Informe Sistema de SGR. Subsecretaria de la Pequeiia y Mediana Empresa.
Informe MAV. Mercado Argentino de Valores.

Analistas:

Martin Ezequiel lutrzenko, miutrzenko@untref.edu.ar

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

Fecha de la calificacion: 13 de septiembre de 2023
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