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FIX (afiliada de Fitch Ratings)
confirma las calificaciones de las
Entidades Financieras del sector
automotriz

4 de noviembre de 2020

FIX (afiliada de Fitch Ratings) -en adelante “FIX"- confirma las calificaciones Rombo, FCA y Toyota. Un
detalle completo de las calificaciones se encuentra al final de este comunicado.

FACTORES RELEVANTES DE LA CALIFICACION

Las tres entidades centran su actividad en la financiacion de clientes de las principales marcas lideres
dentro del mercado automotriz: Renault Argentina (Rombo), FCA Compariia Financiera (FCA) y Toyota
Argentina (Toyota). Dado el alto grado de integracion, controles, importancia estratégica y relacion que
poseen dichas compafiias con la matriz 6 grupo econémico, el soporte de sus accionistas son un factor
relevante en las calificaciones. Mas alla del panorama desfavorable planteado durante el dltimo afio, la
mayor parte de las compafiias financieras asociadas a una automotriz, pudieron hacer frente a la crisis
mediante el continuo soporte por parte de sus casas matrices las que se rigen por estrictos estandares
internacionales en el manejo de sus riesgos los que son trasladados a sus subsidiarias.

Tanto Rombo como FCA presentan deterioro en sus rentabilidades, explicadas principalmente por la
reduccién en los niveles de rentabilidad y el ajuste por inflacién. Sin embargo en el caso de FCA su
agresiva politica comercial derivd en un descalce de tasas que impactd negativamente sobre su flujo de
ingresos. Mientras que en el caso de Rombo, se destaca la prudencia en la gestion de sus riesgos lo
gue acoto las potenciales perdidas frente al actual contexto. En el caso de Toyota, la desaceleracién en
la demanda de crédito tuvo un menor impacto dentro de sus resultados dado que parte de su negocio es
traccionado por productos utilitarios los que tuvieron un desempefio en patentamientos superior en el
ciclo recesivo en comparaciéon a la venta retail. Asimismo, la baja estructura organizacional que
presentan dichas compafias apalancadas en sus accionistas, les otorgo flexibilidad suficiente para
adaptarse operativamente dentro del hostil contexto, logrando eficiencias adecuadas en relacion al
volumen de actividad. FIX considera que la sustentabilidad del negocio dependera de la gestion
operativa, recuperacion de la demanda de crédito y prudencia en el apetito y tolerancia al riesgo, que les
otorgue grados de libertad ante un panorama de reactivacion econémica que se prevé sea gradual,
comprimiendo los °niveles de rentabilidad dentro de la industria.

La calidad de activos de dichas compafiias es buena, sustentada en carteras adecuadamente cubiertas
con garantias preferidas B que acotan las exposiciones al riesgo de incobrabilidad, aunque en parte
beneficiada por la flexibilizacién de los parametros en la clasificacion de deudores establecida por el
BCRA. Sin embargo, el hostil entorno operativo presiona sobre la calidad de los activos de las entidades
financieras en su conjunto, principalmente dentro de la cartera de consumo y asimilable a consumo. La
baja recuperacién esperada en la actividad crediticia y el estrés sobre los niveles de empleo,
condicionaran la recuperacion de la calidad crediticia de los créditos, cuyo deterioro se vera reflejado en
la medida que se reestablezcan los criterios de clasificacion de la cartera previos al inicio del COVID19.

Para el caso de Rombo y Toyota, sus niveles de capital comparan favorablemente con respecto a FCA
principalmente por los resultados acumulados, menor generacion de financiaciones y ajuste por inflacion
los que permitieron alimentar sus estructuras de capital. Adicionalmente, la capitalizacion de Toyota
contempla los aportes que realiz6 su principal accionista a fines de 2018. Por otra parte, dada la baja
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rentabilidad que acumula FCA y los mayores cargos por incobrabilidad, en los ultimos dos afios,
erosiond su solvencia. Si bien no existe una garantia explicita por parte de los accionistas, dado el
grado de identificacion de marca y riesgo reputacional se asume que los Grupos podrian apoyar a las
entidades con nuevos aportes que permitan mantener su crecimiento, sumado a que los resultados
obtenidos son plenamente capitalizados.

La posicion de liquidez de las tres compafiias es buena, sumado a que cuentan con un favorable acceso
al mercado de capitales. En el caso de Rombo, adicionalmente a su estricta politica de liquidez
impuesta por su casa matriz dispone de una linea bancaria con su accionista minoritario (BBVA) que le
brinda cierta estabilidad en su fondeo y mitiga el riesgo de refinanciacién. Sin embargo, destaca dentro
del segmento la compafiia financiera de Toyota dado que posee una linea de crédito contingente (hasta
USD 100 millones) que el accionista le facilitaria en caso de fuerte estrés financiero que le impidiera
afrontar sus obligaciones. FIX estima probable que, dado el actual panorama macroeconoémico, la
posicion de liquidez de dichas entidades para el resto de 2020 se conserve en los actuales niveles. En
el largo plazo, la Calificadora estima que los niveles de liquidez deberian ajustarse a medida que se
restaure la demanda crediticia y se propicie el incremento del plazo promedio de los pasivos.

La Perspectiva Negativa sobre las calificaciones de largo plazo de las tres entidades financieras, se
encuentra en linea con la perspectiva de la industria financiera, que se sostiene por el acelerado
deterioro del entorno operativo y la alta volatilidad de las variables macroecondémicas y financieras, que
podrian impactar sobre el desempefio de las entidades.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Una mayor volatilidad de las variables econdémicas y financieras que profundicen el deterioro del entorno
operativo pueden afectar negativamente las calificaciones de la entidad. Por otra parte, un cambio en el
contexto operativo tendiente a reducir la incertidumbre y desacelerar la inflacién, asi como una
recuperacion de la actividad econémica y la demanda de crédito, podria derivar en una revision de la
perspectiva a Estable.

Adicionalmente, en el caso de FCA, la profundizacion del deterioro del resultado operativo de la entidad,
gue derive de manera recurrente en el reporte de pérdidas netas afectando significativamente sus ratios
de capitalizacion, podrian generar una revision de las calificaciones de la entidad.

DETALLE DE LAS CALIFICACIONES
FCA Compafiia Financiera S.A.:

¢ Endeudamiento de Largo Plazo: AA(arg), Perspectiva Negativa

¢ Endeudamiento de Corto Plazo: Al+(arg)

* ON Clase XV Serie Il por hasta $500 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa

¢ ON Clase XVI Serie | por hasta $750 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa

* ON Clase XVII Serie | por hasta $1.000 millones: Al+(arg)

¢ ON Clase XVII Serie Il por hasta $1.000 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa
e ON Clase XVIII Serie | por hasta $1.000 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa
¢ ON Clase XVIII Serie Il por hasta $1.000 millones: Al+(arg)

Rombo Compafiia Financiera S.A.:

e Programa Global de Obligaciones Negociables por hasta $6.000 millones: AA(arg), Perspectiva
Negativa

e Tramo Subordinado dentro del Programa de Obligaciones Negociables por hasta $6.000 millones:
AA-(arg), Perspectiva Negativa
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e ON Serie 41 por hasta $500 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa
¢ ON Serie 42 por hasta $500 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa
* ON Serie 47 por hasta $1.000 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa

Toyota Compafiia Financiera Argentina S.A.:

¢ Calificacion Nacional de Largo Plazo: AA+(arg), Perspectiva Negativa
Calificacion Nacional de Largo Plazo: Al+(arg)

ON Clase 27 por hasta $750 millones: Al+(arg)

ON Subordinada Clase 1 por hasta $100 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa
ON Subordinada Clase 2 por hasta $50 millones: AA(arg), Perspectiva Negativa

Para acceder a los informes de calificacion, por favor consultar en el sitio web de la calificadora,
www.fixscr.com.

INFORMES RELACIONADOS Y METODOLOGIA APLICABLE

FIX utilizé la Metodologia de Entidades Financieras presentada ante la Comisién Nacional de Valores
(disponible en www.cnv.gov.ar).

El informe correspondiente se encuentra disponible en nuestra web "www.fixscr.com".

CONTACTOS

Analista Primario de Toyota Compafiia Financiera Argentina S.A.
Maria José Sager

Analista

mariajose.sager@fixscr.com

+5411 5235-8131

Analista Primario de FCA Compaiiia Financiera S.A.
Denise Bordon

Analista

denise.bordon@fixscr.com

+5411 5235-8128

Analista Primario de Rombo Compafiia Financiera S.A.

Yesica Colman
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Analista
yesica.colman@fixscr.com

+5411 5235-8147

Analista Secundario de Toyota Compafiia Financiera Argentina S.A.

Maria Fernanda Lopez
Senior Director
mariafernanda.lopez@fixscr.com

+54 11 52358150

Analista Secundario de Rombo Compafiia Financiera S.A.
Dario Logiodice

Director

dario.logiodice @fixscr.com

+54 11 52358136

Analista Secundario de FCA Compaiiia Financiera S.A.
Maria Luisa Duarte

Director

maria.duarte @fixscr.com

+54 11 52358112

Responsable del Sector

Maria Fernanda Lopez

Senior Director
mariafernanda.lopez@fixscr.com

+54 11 5235-8130

Sarmiento 663 — 7° piso — C1041AAM

Capital Federal — Argentina

Relacién con los Medios: Diego Elespe, Head Comercial y de Desarrollo de Negocios

diego.elespe@fixscr.com
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TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings),
EN ADELANTE TAMBIEN DENOMINADA “FIX”, ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN
DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR S.A., Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS,
CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD
CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES
EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN
EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR S.A.

La reproduccién o distribucién total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable
de la informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de
terceros que se obtenga, variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y préacticas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién
publica relevante, el acceso a representantes de la administracién del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independientes y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificaciéon por
terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S.A.se basa en relacion con una calificacion sera exacta y
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado
en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos,
incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y
fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una visiéon hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron
en el momento en que se emiti6 o afirmé una calificacion.

La informacién contenida en este informe, recibida del emisor”, se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de
trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion
no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean
mencionados especificamente, como son riesgos de precio o de mercado. FIX SCR S.A. no esta comprometido en la oferta o venta de
ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR
S.A. estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacién de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni
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un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola
discrecion de FIX SCR S.A. FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningln comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un
inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A. recibe honorarios por
parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o
garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas
aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX SCR
S.A. a usar su nombre como un experto en conexiéon con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier
jurisdiccién, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de titulos y valores de Estados Unidos de América y la “Financial
Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electrénica, los
informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores
de imprenta.
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