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Advertencia

El presente informe no debe
considerarse una publicidad,
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instrumento de calificacion.

Calificacion

Calificacion
“A+(FdeG)”

Fondo de Garantia
FO.GA.MI

Perspectiva
Estable

Suba de calificacion

El FOGAMI goza de buenos niveles de liquidez y capitalizaciéon, ha
aumentado el Patrimonio Neto y ha comenzado a otorgar garantias a
MIPYMES.

Fundamentos de la calificacion

El Fondo de Garantias de Misiones (FoGaMi) es el Fondo de Garantias
de Caracter Pulblico de la Provincia de Misiones, se encuentra
estructurado bajo la figura de un Fideicomiso de Administracion,
“Fideicomiso Fondo de Garantias para el Desarrollo de las Micro,
Pequenas y Medianas Empresas de la Provincia de Misiones
(FoGaMi)”, cuyo Fiduciario es Fiduciaria Misiones SAU.

Fue creado por el Decreto N° 1558/2024 y el Decreto Ratificatorio
N°1805/2024 ambos del Poder Ejecutivo Provincial.

Al 31/12/2025 el Fondo de Riesgo alcanzé los $990 millones.

Al 31/12/2025 el Fondo presenta un resultado positivo de mas de
$244,4 millones como consecuencia de haber comenzado a otorgar
avales y de los rendimientos financieros de las inversiones realizadas.

El Fondo posee $8,34 de disponibilidades e inversiones por cada $1
de riesgo vivo. Asimismo, al evaluar las deudas de corto plazo, se
observa que cada peso de pasivo corriente esta cubierto por $351,05
de activo corriente.

En términos de solvencia patrimonial, el Fondo muestra una situacion
muy buena, por cada $1 de deuda existen $350 de Patrimonio Neto.

Al 31/12/2025 el Fondo de Garantia de Misiones no registra mora.
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1. Introduccion

El Fondo de Garantias de Misiones (FoGaMi) es el Fondo de Garantias de Caracter Plblico de la Provincia de
Misiones, se encuentra estructurado bajo la figura de un Fideicomiso de Administracion, “Fideicomiso Fondo
de Garantias para el Desarrollo de las Micro, Pequenas y Medianas Empresas de la Provincia de Misiones
(FoGaMi)”, cuyo Fiduciario es Fiduciaria Misiones SAU.

Fue creado por los Decretos N.° 1558/2024 y el Ratificatorio N° 1805/2024, ambos del Poder Ejecutivo
Provincial.

Surge para abordar las necesidades financieras insatisfechas de las pymes en la provincia y se constituye como
una institucion publica dirigida a acompanar a los emprendedores y pymes de la Provincia de Misiones en el
desarrollo de sus capacidades productivas y de gestion.

El Ministerio de Hacienda, Finanzas, Obras y Servicios Publicos de la Provincia de Misiones ejerce como
Fiduciante, Beneficiario y Fideicomisario.

2. Administracion del fondo

La administracién es ejercida por un Comité Ejecutivo integrado entre 2 y 5 representantes titulares, y
suplentes propuestos y nombrados por el Ministerio de Hacienda, Obras y Servicios Publicos de la Provincia y
con un mandato de 2 anos que se prorroga en forma automatica salvo que el Ministerio decida lo contrario.

En el Contrato de Fideicomiso se encuentra constituido un Comité Ejecutivo que representa al Fiduciante en
las érdenes, decisiones, politicas y directrices de caracter estratégicos que hacen al objetivo primario del
Fideicomiso, a su vez actla como Organo consultor del Fiduciario en caso de divergencias 0 necesidades
aclarativas en la ejecucion.

3. Estrategia Comercial y Plan de Negocios

En el periodo bajo analisis, como resultado de la politica comercial que vienen desarrollando las autoridades
del Fondo, se firm6 un convenio con el banco Credicoop. Asi mismo, se obtuvo la autorizacién por parte de la
Comision Nacional de Valores para operar como entidad garantizadora en el mercado. En este mismo sentido,
se encuentra en tramitacibn convenios con otras instituciones financieras y del Mercado de Capitales,
aprovechando el caracter piblico de la entidad y de esta manera poder ofrecer diversa asistencia de acuerdo
con las necesidades de cada sector favoreciendo la inclusiéon financiera de las MiPyMEs provinciales.
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Posicionamiento

El Fondo se ha posicionado en el mercado de acuerdo con la tabla 1.

Tabla 1. Posicionamiento Comercial.

Fondos de
FONDO DE GARANTIA DE MISIONES garantia Cantidad

provincial*
Cantidad de instituciones (en unidades) 12 1 8,33%
Fondo de riesgo (en millones de pesos) $ 92.568,46 $ 990,00 1.07%
Riesgo vivo (en millones de pesos) $ 305.695.67 $ 150,00 0,05%
Patrimonio Neto (en millones de pesos) $ 108.054.24 $ 1.248,09 1.16%
RV/PN 283 0,12 4.25%
RV/FR 3,30 0,15 4 59%
Volumen operato CPD, Echeqy Pagares (enero - 11953 3 0.03%
diciembre 2025) (en unidades) '
V.ol.umen operato CPD, I;cheq y Pagares (enero - $ 44 905.04 $6.00 0.01%
diciembre 2025) (en mill de pesos)

* Informacion a diciembre de 2025

4. Capacidad Financiera

El objeto principal del FOGAMI, es facilitar el acceso al financiamiento a las MIPYMES de la Provincia de
Misiones, a través del otorgamiento de garantias a titulo oneroso.

4.1. Fondo de Riesgo

Al 31/12/2025 el Fondo de Riesgo alcanzo los $990 millones.

4.2. Inversiones

Segln los EECC al 31/12/2025, las inversiones superaron los $ 1.247 millones de pesos. Un 52% de las
mismas se hayan en Titulos Publicos, 23% en Depésitos a Plazo Fijo y el resto en otros instrumentos. (Ver Tabla
2). La gestion de la cartera de inversiones muestra criterios razonables de liquidez, transparencia y solvencia que

son exigidos por la normativa vigente.

Tabla 2. Composicion de las Inversiones por instrumento.

Total de inversiones al 31/12/2025

Intrumentos Pesos

Titulos Piblicos 649.543.659,88 52%
Depdsito a Plazo Fijo 29037858777 23%
Bonos B.C.R.A 166.088.750,00 13%
Fondos Comunes de Inversidn 111.661.055,76 9%
Obligaciones Negociables 30.020.000.00 2%
Total Inversiones 1.247.692.253,41 100%

Fuente: Elaboracion Propia en base a Estados Contables
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Grafico 5. Composicion inversiones del FR al 31/12/2025.

M Titulos Publicos
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Fuente: Elaboracion Propia en base a Estados Contables

5. Desempeio operativo

5.1. Operativo

El Fondo otorgd sus primeros avales durante el Gltimo cuatrimestre del ano. Las Garantias Vigentes alcanzaron
una relacion de 0,15x (veces) respecto al Fondo de Riesgo y 0,12x (veces) respecto al Patrimonio Neto. (Ver
Anexo lll) al 31/12/2025.

Al 31/12/2025 el FoGaMi presenta un resultado positivo de mas de $244,4 millones basado en los resultados
financieros de las inversiones.

5.2. Gestién de mora y recupero
Al 31/12/2025 el Fondo de Garantia de Misiones no registra mora.
5.3. Liquidez y solvencia

El Fondo presenta un positivo conjunto de indicadores econémico/financieros que se pueden observar el Anexo
M.

El Fondo posee $8,34 de disponibilidades e inversiones por cada $1 de riesgo vivo. Asimismo, al evaluar las
deudas de corto plazo, se observa que cada peso de pasivo corriente esta cubierto por $351,05 de activo
corriente.

En términos de solvencia patrimonial, el Fondo muestra una situacion muy buena, por cada $1 de deuda existen
$350 de Patrimonio Neto.
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6. Impacto macroeconémico y social

El Fondo, de acuerdo con su objeto social es una herramienta de implementacion de las politicas activas
generadas por el Estado Provincial para el financiamiento de las empresas micro, pequenas y medianas de la
provincia.

Al actuar como avalista de empresas MiPYMES 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 pequenas empresas y sea
Su primera experiencia en el mercado financiero o en el mercado de capitales.

Los fondos de garantia publicos tienen la particularidad de que el objetivo primordial radica en reducir la
exclusion financiera de las Pymes, relacionados con los elevados costos de tasas, plazos ajustados y el
requerimiento de colateral correspondiente para avalar dicha operacion.

Fogami forma parte de FONRED, red que nuclea a todos los fondos provinciales del pais que tiene como objetivo
impulsar acciones conjuntas que potencien la inclusion financiera de las MIPYMES a través del sistema publico
de garantias permitiendo a los miembros contar con una plataforma comln para alcanzar una mayor
penetracion que fomente la utilizaciéon de este instrumento como herramienta de politica plblica esencial para
la insercién de las MIPYMES al sistema.
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Anexo |. Estado de situacion patrimonial

Los saldos expuestos estan expresados en moneda homogénea al 31/12/2025

al 31-12-2025 al 31-12-2024
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 3.967.317.27 0,32% 1.052.400.00 0,80%
Inversiones 1.247.692.253.41 99.68% 25.769.899.00 19.51%
Otros créditos - 0.,00% 105.240.000,00 79.69%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1.251.659.570,68  100,00% 132.062.299,00 100,00%
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso - 0,00% - 0,00%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE - 0,00% - 0,00%
TOTAL ACTIVO 1.251.659.570,68 100,0% 132.062.299,00 _100,00%
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Anticipo de clientes 1.600.000,00 0,14%
Deudas fiscales 214.500,00 0,02%
Previsiones y provisiones 1.550.923,86 012%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3.565.423,86 0,28% - 0,00%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE - 0,00% - 0,00%
TOTAL PASIVO 3.565.423,86 0,28% - 0,00%
PATRIMONIO NETO 1.248.094.146,82 99,72% 132.062.299,00 _ 100,0%
TOTAL PN + PASIVO 1.251.659.570,68  100,00% 132.062.299,00 100,00%|
Anexo Il. Estado de resultados
al 31-12-2025 al 31-12-2024
Periodo en meses 12 12
Ingresos por Servicios 4.586.643,63 100.0% -
Resultado Bruto 4.586.643,63 100,0% -
Gastos Operativos (4.975.364,68) -108,5%
Gastos de Administracion y Comercializacion (17.730.397.42) -386,6% (157.860,00) -
Amortizaciones 0,0%
Subtotal Egresos (22.705.762.10) 495 0% (157.860,00) -
Resultados Operativo (18.119.118,47) -395,0%
Resultados financieros y por tenencia 262.545.965,35 5724 1% (385.908,32) -
Resultados del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 244.426.846,88 5329,1% (543.768,32) -
Anexo lll. Ratios
al 31-12-2025 al 31-12-2024
Periodo en meses 12 12
Capitalizacion
Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo total) 350,05 -
Patrimonio neto / Activos totales (%) 99,7% 100,0%
Patrimonio Neto/Garantias Vigentes (%) 832,1%
Riesgo Vivo / PN 0,12 -
Grado de utilizacion (Riesgo vivo/ FR) (Nro de veces) 0,15 -
Liquidez
Activos liguidos (Inversiones corrientes + disponibilidades) / 834
Riesgo Vivo ' -
Liquidez corriente (Activo Cte/Pasivo Cte) 351,05 -
Eficiencia operativa -
(Gtos Administrativos+ Gtos Comerciales)/ Ingresos 3,87 -
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Anexo IV. Evolucion del Patrimonio Neto

DETALLE

Aporte fiduciario

Aportes Fiduciarios

Ajuste de aporte
ficuciario

Subtotal

Fondo de Riesgo
Integrado

Agencia de Calificacion de
Riesgo Universidad Publica
Registro CNV 1

Fondo de Riesgo

Fondo de Riesgo
a integrar

Resultados No
Asignados

Total del PN al
31/12/2025

Saldos al inicio $ 10.000.000,00 | $ 802.78849 | § 10.802.788,49 10.000.000,00 80.000.000,00 90.000.000,00 -413.354,86 100.389.433,62
Modifciacién del saldo de inicio - $ 340827977|% 3.408.279.77 3.155.000,00 25.240.000,00 28.395.000,00 -130.413 46 31.672.866,31
Saldo al inicio del periodo modificado | $ 10.000.000 | $ 421106826 | $§ 14 211 068,26 13.155.000,00 105.240.000,00 | 118 395.000,00 -543.768,32 132.062.299,94
Menos reexpresion del Fondo de Riesgo -3.155.000,00 -25.240.000,00 -28.395.000,00 -28.395.000,00
Aporte inicial

Aportes del Fondo de Riesgo 980.000.000,00 -80.000.000,00 900.000.000,00 900.000.000,00
Distribucién de resultados no asignados

Resultado del periodo 244.426.846.88 244.426.846,88
Saldo al cierre del periodo $ 10.000.000,00 | $ 4.211.068,26 | § 14.211.068,26 990.000.000,00 - 990.000.000,00 | 243.883.078,566 | 1.248.094.146,82
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Definicion de la calificacion asignada:
Fideicomiso Fondo de Garantias para el Desarrollo de las Micro, Pequenas y Medianas Empresas
de la Provincia de Misiones (FoGaMi) : A+ (FdeG) Perspectiva Estable.

La calificacion “A” asignada, dentro de las escalas de la UNTREF ACR UP, corresponde a las emisiones o
emisores que presentan una capacidad financiera muy buena con relacion al cumplimento 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 de largo plazo.

La calificacién de Fondos de Garantia contara con un indicador adicional “(FdeG)”

La perspectiva asignada a una calificacién es una opinién 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 actuacién de la sociedad.
La incorporacion de las perspectivas no supone necesariamente, un futuro cambio sobre la calificacion
asignada oportunamente.

La perspectiva puede ser:

° Positiva: la calificacion puede subir.

Estable: la calificacion probablemente no cambie.

Negativa: la calificacion puede bajar.

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

Fuentes de informacion:

La informacion recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:
° Manuales y Procedimientos de Fogami.

Organigrama Fogami.

Decretos Provinciales 1558/1805.

Estados Contables de Inicio al 31/12/2024.

Estados Contables 31/12/2025

Manual de Calificacion:

Se utilizd la Metodologia de Calificacion de Riesgo de Sociedades de Garantias Reciprocas (SGR), Fondosde
Garantia (FdeG) y Operaciones de Mercado Garantizadas (OMG) aprobada bajo Resoluciéon CNV 18034/16.

Analistas a cargo:
Jorge Dubrovsky, jdubrovsky@untref.edu.ar Santiago Esteban, sesteban@untref.edu.ar
Walter Severino, wseverino@untref.edu.ar

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

Fecha de calificacion: 12 de junio de 2026.
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