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Club River Plate

Fideicomiso Financiero

Estructura de capital

Monto hasta Vencimiento

Clase Calificacion Perspectiva VN UVA DSCR®  Cupén (%) final legal

VDF A+sf(arg) Estable UVA 16.607.294 1,17x 9% Oct/2027

VDF: Valores Representativos De Deuda - UVA: Unidad de Valor Adquisitivo -DSCR: Ratio de cobertura del servicio de
deuda - a) Incluye fondo de liquidez. Las calificaciones preliminares no reflejan las calificaciones finales y se basan en
informacién provista por el originador a julio 2024. Estas calificaciones son provisorias y estdn sujetas a la
documentacion definitiva al cierre de la operacién. Las calificaciones no son una recomendacién o sugerencia, directa o
indirecta, para comprar, vender o adquirir algun titulo valor. El presente informe de calificacion debe leerse en conjunto
con el prospecto de emisién.

Factores relevantes de la calificacion

Accién de calificacién: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “Afiliada de
Fitch Ratings” (en adelante, FIX) confirmé en A+(arg) la calificacion preliminar de los Valores
de Deuda Fiduciaria (VDF) del Fideicomiso Financiero Club River Plate pese al incremento de
cupon a 9% desde 5%, compensado por la reduccién del monto de emisién a UVA 16.607.294
desde UVA 17.470.428. FIX considera que las calificaciones son consistentes con las ratios de
coberturas, calidad de las contrapartes y mejoras crediticias con que cuenta la estructura.

Buenos ratios de cobertura: los VDF cuentan con buenos ratios de cobertura del servicio de
deuda (DSCR) respecto al flujo de fondos cedidos con un minimo de 1,17x (veces) y un
promedio de 1,37x en el escenario base considerando los flujos provenientes del Activo
Principal -contrato por Naming (denominacion o nombre) con Dorinka S.R.L. y las afiliaciones al
Programa Somos River-y el fondo de liquidez respecto de los servicios de deuda de los VDF. Si
se incluye el flujo proveniente del Activo Secundario (derechos por ‘Comercializaciéon de
Plateas’) el DSCR minimo es de 1,44x y el promedio de 2,88x.

Muy buena posicion del fiduciante en su segmento: FIX analizé la situacion econdémica y
financiera del Club Atlético River Plate Asociacién Civil (‘CARP” o “River”) y su capacidad de
seguir generando los activos cuyos flujos son cedidos. La calificacién a los VDF es consistente
con la evaluacion de CARP, los flujos cedidos y sus contrapartes, mejoras crediticias de la
estructura y participantes en la emisién. River presenta una elevada volatilidad en la
generacién de flujos debido a que parte de sus ingresos depende del saldo positivo de la
compraventa de jugadores de futbol y, en menor medida, de los logros deportivos.

Muy buena contraparte del contrato cedido: FIX analizé a Dorinka S.R.L. (“Dorinka”) como
contraparte del Contrato de Naming y opina que su capacidad de pago es consistente con la
calificacion de los VDF.

Depdsito en la cuenta fiduciaria: Los ingresos generados por las afiliaciones al Programa
Somos River y los derechos de comercializacion de Plateas se gestionaran a través de un
sistema de tarjetas de crédito y débito. Estos pagos se recibiran en las cuentas recaudadoras
de titularidad del fiduciante en los bancos Supervielle y BBVA. El monto recaudado sera
transferirido por instrucciéon de CARP a la cuenta correspondiente, en caso de ser necesario,
serd por instruccion de VALO. La cobranza se dirigira ya sea a la cuenta fiduciaria o a la cuenta
recaudadora de VALO, segln corresponda. A su vez, los ingresos provenientes del contrato de
Naming serén transferidos directamente por este a la cuenta fiduciaria.

Cesion de Activos Secundarios: ante la insuficiencia de las cobranzas bajo los Activos
Principales para el pago de los Gastos del Fideicomiso o para el pago de los Servicios
correspondientes, CARP cede pro solvendo -es decir en garantia- los Derechos por
Comercializacion de Plateas.
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Fideicomiso Financiero Club River Plate - Resumen

Finanzas Estructuradas
Flujo Futuro
Argentina

Fiduciario y Administrador: Banco de Valores S.A.['AA(arg)/Estable’ y ‘Al+(arg)’] por FIX

Fiduciante: Club Atlético River Plate Asociacién Civil

Organizadores PP Inversiones S.A. y Banco de Valores S.A.

Administrador y agente de cobro: Club Atlético River Plate Asociacién Civil

Titulos a emitir: Valores de Deuda Fiduciaria

Moneda de emisién: Unidad de Valor Adquisitivo (UVA)

Monto de emisién: UVA 16.607.294

Moneda de integraciény pago: Pesos ($)

Activo subyacente: Créditos

Tipo de cartera: Estética

Agente de control y revisién: Federico Miguel Mazzei

Agente de control y revision suplente: Norberto Juan Bruschi

Colocadores: Banco de Valores S.A., PP Inversiones S.A., Banco Supervielle, Banco CMF S.A.

Asesores legales: N.icho.I50n y Cano Abogados SRL (como asesor legal de la Transaccién) y Tavarone, Rovelli, Salim & Miani (como asesor legal del
Fiduciante).

Ambito de negociacién: Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA) y otros mercados autorizados.

Agente de registraciony pago: Cajade Valores S.A.

Ley aplicable: Republica Argentina

Fuente: Documentos de emision

Experiencia y buen desempeino del fiduciario: Banco de Valores S.A. posee una amplia
experiencia y un muy buen desempefio como fiduciario de securitizaciones de préstamos de
consumo y personales, como asi también ha participado de transacciones de flujo futuro. La
entidad se encuentra calificada en ‘AA(arg)/Estable/ A1+(arg)’ por FIX.

Sensibilidad de la calificacion

La calificaciéon puede verse afectada negativamente en caso de un deterioro de la calidad
crediticia de River Plate, como asi también por una reduccion de los niveles de cobertura de los
servicios de deuda de los VDF estimados en los escenarios de calificacion de FIX. Por el
contrario, una mejora en la percepcion de riesgo de River Plate podria implicar una revision a
la suba de la calificaciéon siempre y cuando los niveles de cobertura se mantengan en los
proyectados.

Resumen de la transaccion

Club Atlético River Plate Asociacién Civil (‘CARP” o “el fiduciante”) cedera al Banco de Valores
S.A. (el fiduciario) una cartera de créditos derivados del contrato de Naming con Dorinka S.R.L
y créditos por las cuotas de las Afiliaciones al Programa “Somos River”, que conforman el
Activo Principal. En el caso de insuficiencia del Activo Principal, el fiduciante cederd en
garantia Activos Secundarios, que incluyen los derechos por Comercializacién de Plateas a ser
abonados mediante la utilizacién de determinadas tarjetas de débito y tarjetas de crédito.

En contraprestacion, el fiduciario emitird Valores de Deuda Fiduciaria (VDF). Los pagos al VDF
se haran conforme a un cronograma estimado de pago de servicios. El vencimiento final de los
VDF se producira a los 180 (ciento ochenta) dias de la ultima fecha de pago estimada de
servicios. La estructura contara con los siguientes fondos i) de gastos, ii) de impuestos v iii) de
liquidez, retenidos del producido de la colocacion.

Club River Plate
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Evaluacion

Riesgo crediticio

Modelo, aplicacion de metodologia e informacién: el andlisis de la emision se realizé bajo la
Metodologia de Calificacion de Finanzas Estructuradas registrada ante la Comision Nacional
de Valores (disponible en www.fixscr.com).

El analisis implicé la evaluacion crediticia de CARP y de Dorinka S.R.L. por ser un deudor
relevante cedido del Activo Principal. Se analizé la calidad crediticia de CARP y de su
capacidad para continuar operando y cumpliendo con los requisitos necesarios bajo el
Contrato de Naming ante un escenario de estrés financiero. Respecto del contrato se analizé la
duracion del mismo, el flujo de fondos histérico y estimado para los préximos tres afos. Dicho
flujo fue distribuido entre los VDF acorde a los términos y condiciones, incluyendo los gastos e
impuestos que deba afrontar el fideicomiso durante su vida.

Para determinar el flujo de fondos provenientes del programa ‘Somos River’ se consideré el
ingreso historico para el periodo enero 2022 - julio 2024 y su proyeccioén hasta octubre 2027
asumiendo distintos escenarios de crecimiento. La informacién fue provista por CARP y ha
sido procesada y posteriormente analizada por la calificadora.

Adicionalmente se ponderd, la evolucion histérica y proyecciones sobre el flujo de ingresos
proveniente de la ‘Comercializacion de Plateas’ (incluido dentro del Activo Secundario) a ser
abonados mediante la utilizacién de determinadas tarjetas de débito y tarjetas de crédito. Este
flujo actiia como garantia en caso de insuficiencia del Activo Principal y ante la presencia de un
Evento de Incumplimiento.

Andlisis de Sensibilidad: se analizé el flujo de fondos esperado bajo los Activos Principales
cedido con el fin de evaluar los ratios de cobertura de los servicios de los VDF. Adicionalmente,
se incorpord en el andlisis la proyeccion de ingresos esperados bajo la ‘Comercializacion de
Plateas’, en caso de activarse la garantia adicional. Las principales variables son: flujo del
contrato de Naming y ‘Programa Somos River’, tasa de interés, inflacion y valor del UVA,
calidad crediticia de la contraparte del contrato, gastos e impuestos del fideicomiso.

Asumiendo los flujos provenientes del Activo Principal y del Activo Secundario y el esquema
de pagos de los VDF con vencimiento legal en Octubre de 2027, el ratio de cobertura minimo
global 2,95x en el escenario base de FIX. Si se considera individualmente el flujo del Activo
Principal, la cobertura minima global resulta en 1,41x. Asimismo, la calificadora realizé
distintos escenarios de sensibilizacién asumiendo cierta reduccién del ingreso proveniente del
‘Programa Somos River’.

Tabla#1

Ratios de Cobertura Servicio de Deuda (DSCR) - minimos Base Escenario 1 Escenario 2
Activo Principal 1,17x 1,12x 1,01x
Activo Principal + Secundario 1,44x 1,35x 1,23x
Supuestos:

Escenario Base: Sin Recorte de Ingresos del ‘Programa Somos River’.
Escenario 1: Recorte del 5% de Ingresos del ‘Programa Somos River’.
Escenario 2: Recorte del 15% de Ingresos del ‘Programa Somos River’.

Andlisis de los activos: el principal riesgo crediticio de los instrumentos reside en la calidad de
los activos cedidos.

El activo del fideicomiso se encontrara integrado por i) Créditos por Naming, correspondientes
a los derechos de cobro que tenga el Fiduciante provenientes del contrato de Naming con
Dorinka S.R.L; ii) los créditos por las cuotas de las Afiliaciones al Programa “Somos River” y, en
caso de insuficiencia de estos; iii) los Derechos por Comercializaciéon de Plateas,
correspondientes todas las operaciones de comercializacién de abonos que otorguen acceso a
las plateas del estadio MAS MONUMENTAL incluido el Impuesto al Valor Agregado y los
créditos que tenga el Fiduciante contra el Banco BBVA Argentina S.A. por los saldos
acreedores correspondientes a las cobranzas realizadas por la Comercializaciéon de Plateas.

Respecto al contrato con Dorinka, el mismo fue celebrado el 5 de abril de 2022, en virtud del
cual el Fiduciante se obliga a denominar e identificar su estadio de fatbol con la marca “Estadio
MAS MONUMENTAL” por un plazo de 7 afos desde la firma del contrato. Como

Club River Plate
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contraprestacion, Dorinka se obliga a abonar a River la suma total de USD 20.000.000 mas
IVA, pagaderos de la siguiente forma:

i.  USD 2.000.000 mas IVA, dentro de los cinco dias habiles de celebrado el Contrato de
Naming;

ii.  USD 3.000.000 mas IVA, por ano y durante los afios 2023, 2024, 2025, 2026 y 2027,
abonando dos cuotas de USD 1.500.000 en cada semestre del aifio correspondiente y
dentro de los primeros siete dias de cada mes de junio y de diciembre, respectivamente; y

iii.  USD 3.000.000 mas IVA, dentro de los primeros siete dias del mes de junio de 2028.

El pago del punto i. precedente se ha realizado en pesos al tipo de cambio vendedor billete
publicado por el Banco de la Nacién Argentina (BNA) el dia anterior a la fecha de pago. Por otra
parte, los pagos de los puntos ii. y iii. precedentes se realizaran en pesos al mismo tipo de
cambio utilizado para el pago de la suma indicada en el punto i (el “Importe Basico”), mas un
importe equivalente a la variacién acumulada del indice de Precios al Consumidor (IPC) entre
el mes anterior a la fecha de pago de la sumaindicada en el punto i. y el mes inmediato anterior
al vencimiento de cada una de las cuotas previstas en los puntos ii. y iii.

Respecto de los flujos del programa ‘Somos River’, la misma es una plataforma virtual creada
para vincular a los hinchas al club, ya sean socios o no socios, residentes argentinos o
residentes en el exterior (la “Comunidad”). Los participantes que deseen afiliarse a la
Comunidad deberan registrarse y abonar mensualmente un cargo que a la fecha del andlisis
asciende a la suma de $ 5.750 (las “Cuotas Somos River”) pagaderos mediante tarjetas de
crédito o de débito. La cuota se ajusta mensualmente en base a una férmula polinémica
aprobada por la comisién directiva del Fiduciante, cuyo principal componente es el indice de
precios al consumidor del INDEC.

Las cobranzas correspondientes a las Cuotas Somos River se encuentran asociadas a una
cuenta bancaria especifica, de titularidad del Fiduciante, en la cual se liquidan dichos fondos en
los plazos correspondientes. Dicha cuenta bancaria es la Cuenta Recaudadora Supervielle y
tiene uso exclusivo para la liquidacién de las Cobranzas de las Afiliaciones al Programa Somos
River, no siendo ni pudiendo ser utilizada para ninguna otra finalidad.

Desempeiio de los activos: FIX analizé el desempefio histérico del contrato cedido en base ala
informacién proporcionada y de los ingresos por la membresia del ‘Programa Somos River’.

Respecto al cobro de los importes del contrato de Naming, se observé el oportuno pago de las
cuotas a la fecha, cuyos montos fueron de $ 285.535.000 en abril 2022, $ 470.287.554 en
junio 2023, $ 784.100.110 diciembre 2023y $ 1.577.056.528 en junio de 2024.

Grafico #1

River-Facturacion mensual "Programa Somos River"
Fecha de informacion: julio 2024
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Fuente: FIX en base a informacién de CARP
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Grafico #2
River-Stock de afiliados y valor membresia "Programa Somos River"
Fecha de informacion: julio 2024
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Fuente: FIX en base a informacion de CARP
Grafico #3
River-Stock de Mora "Programa Somos River"
Fecha de informacion: julio 2024
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Fuente: FIX en base a informacién de CARP
Gréfico #4
River-Ingresos provenientes del Activo Secundario.
Fecha de informacion: julio 2024
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Fuente: FIX en base a informacién de CARP
En cuanto a los ingresos provenientes del “Programa Somos River”, se observa una evolucion
creciente positiva desde enero 2022 a la fecha, con variaciones superiores a las del indice de
precios al consumidor (ver Grafico #1). Explicado principalmente, por el crecimiento del valor
de lamembresia, que compensé la retraccion observada en la cantidad de afiliados al programa
(ver Grafico #2) desde junio 2023, ubicandose a la fecha cerca de los 105 mil afiliados. Es
Club River Plate
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importante sefalar que en junio de 2024 se observé una caida significativa en estos ingresos,
seguida de un repunte en julio del mismo afo. Este comportamiento se debe a que las
cobranzas correspondientes a los débitos realizados en las tarjetas de los afiliados al programa
se transfieren a la cuenta del Club River Plate el 18° dia habil de cada mes. En junio de 2024,
debido a la excepcional cantidad de feriados celebrados, una parte de lo recaudado,
equivalente a $444 millones de pesos, fue transferida el primer dia habil de julio. Por lo tanto,
la disminucién en la recaudacion de junio fue compensada en julio.

En lo que refiere a la morosidad del programa, se ha observado que la evolucion de la mora se
ha reducido desde enero 2023 a la fecha, ubicindose en valores proximos al 15% (ver Grafico
#3).

Respecto a la evolucion de los ingresos asociados al activo secundario, se observa la
estacionalidad del mismo en los meses correspondientes a las fechas del torneo de futbol local
argentino (ver Grafico #4)

Riesgo de contraparte: La calificacion a los VDF es consistente con la evaluacion de CARP, los
flujos cedidos y sus contrapartes, mejoras crediticias de la estructura y participantes en la
emision.

FIX analizé la situacién econdémica y financiera del River y su capacidad de seguir generando
los activos cuyos flujos son cedidos. River presenta una elevada volatilidad en la generacién de
flujos debido a que parte de sus ingresos depende del saldo positivo de la compraventa de
jugadores de futbol y, en menor medida, de los logros deportivos.

Asimismo, FIX analizé a Dorinka S.R.L. (“Dorinka”) como contraparte del Contrato de Namingy
opina que su capacidad de pago es consistente con la calificacién de los VDF.

Los fondos correspondientes a los créditos por las cuotas de las Afiliaciones al Programa
“Somos River” seran transferidos a la cuenta fiduciaria, por instruccion de fiduciante. El Banco
Supervielle se encuentra calificado por FIX en ‘Al+(arg)’ para el corto plazo y en ‘AA-(arg)’ de
largo plazo.

En caso de corresponder, los fondos bajo los derechos por comercializacion de plateas se
percibiran mediante acreditaciones en la cuenta recaudadora BBVA y seran transferidos a la
cuenta fiduciaria o a la cuenta recaudadora de VALO por instrucciéon del fiduciante. El Banco
de BBVA se encuentra calificado por FIX en ‘Al+(arg)’ para el corto plazo y en
‘AAA(arg)/Estable’ de largo plazo.

El Banco de Valores S.A. se desempefa como fiduciario y custodio de los documentos
respaldatorios de los créditos.

Asimismo, la estructura poseera a Federico Miguel Mazzei, en caracter de Agente de Control y
Revision titular, y Norberto Juan Bruschi, en caracter de Agente de Control y Revision
suplente.

Riesgo de Estructura

El fiduciante, dada la experiencia y conocimiento de la cartera a ceder, desempefia funciones
de administrador y agente de cobro, demostrando un buen desempefo con una correcta
capacidad de originar y efectuar la cobranza de la cartera, de acuerdo con los estandares de la
industriay lo estipulado bajo el contrato.

No esta prevista la sustitucion del River Plate como administrador en ninglin supuesto, ya que,
por la indole de los Créditos, esa funcién implica una gestion que necesariamente debe ser
ejercida por River Plate.

Las cobranzas bajo el crédito por Naming se acreditaran en la cuenta fiduciaria; las sumas que
se acrediten en la Cuenta Recaudadora Supervielle por las cuotas de la Afiliacién al Programa
Somos River y la cobranza por los Derechos de Comercializacién de Plateas se percibiran en la
Cuenta Recaudadora BBVA, seran transferidas por los Bancos Pagadores a la Cuenta
Fiduciaria por instruccién del fiduciante. El incumplimiento de las obligaciones asumidas por
parte de los Bancos Supervielle y BBVA (Bancos Recaudadores) podria afectar la recaudacion
e impactar negativamente en la generacion de los créditos, lo cual tendria un efecto sustancial
adverso en el cumplimiento de los pagos requeridos bajo los VDF.
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Los fondos seran dispuestos por el fiduciario de la siguiente manera:

1. Fondos provenientes del “Programa Somos River”: a) durante los dos primeros meses
de cada periodo de devengamiento se retendra la totalidad de los fondos transferidos
por los Bancos Recaudadores; b) durante el tercer mes de cada periodo de
devengamiento y hasta el quinto dia habil del mes en que se realice el pago de servicios
se retendra el importe necesario para cubrir el proximo servicio de deuda mas la
eventual reposicién de la recomposicion del fondo de gastos, de impuestos y de
reserva, el excedente sera transferido al fiduciante.

2. Fondos provenientes de “Derechos por Comercializacion de Plateas”: a) en la medida
que no hubiera ocurrido un evento especial, los fondos seran transferidos al fiduciante
al dia habil siguiente de su acreditacion; b) ocurrido un evento especial, se retendran los
montos necesarios para cubrir el proximo pago de servicio de los VDF, la eventual
reposicion de la recomposicion del fondo de gastos, de impuestos y de reserva, el
excedente sera transferido al fiduciante.

La estructura poseerd i) fondo de gastos, ii) de impuestos vy iii) de liquidez. El Fiduciario
retendra del precio de colocacién de los VDF que deba pagarse una suma equivalente a UVAs
398.575. Luego de abonado el primer Servicio, mensualmente el saldo de dicho Fondo sera
equivalente al interés correspondiente a tres meses de devengamiento sobre el saldo de deuda
de los VDF. Los importes acumulados en el Fondo de Liquidez seran aplicados por el Fiduciario
al pago de servicios de interés en caso de insuficiencia de la Cobranza. En el interin, se aplicara
a Inversiones Permitidas.

Eventos especiales: se considerard un evento especial a cualquiera de los siguientes
supuestos, entre otros: a) si la cobranza percibida bajo los activos principales durante dos
periodos de devengamiento fuera insuficiente para el pago de gastos del fideicomiso, la
constitucién o reposicion del fondo de gastos, fondo de impuestos y fondo de liquidez, o la
constituciéon de Reservas, o el pago de Servicios.; b) la terminacion anticipada, por cualquier
causa no exclusivamente imputable a Dorinka, del Contrato de Naming, y ello tuviera por
efecto una insuficiencia de los Bienes Fideicomitidos para cumplir con el pago de los Servicios;
c) si Dorinka no cumpliera, por cualquier causa, sus obligaciones de pago bajo el Contrato de
Naming, dicha situacién se mantuviera por treinta dias, y ello tuviera por efecto una
insuficiencia de los Bienes Fideicomitidos para cumplir con el pago de los Servicios; d) falta de
cumplimiento en tiempo y forma por parte del Fiduciante a cualquier obligacion establecida en
el Contrato de Fideicomiso, y ello tuviera por efecto una insuficiencia de los Bienes
Fideicomitidos para cumplir con el pago de los Servicios.

Consecuencias de un Evento Especial: Producido cualesquiera de los Eventos Especiales
precedentemente detallados, el Fiduciario deberd, dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles de
verificado el hecho: (i) declarar la existencia de un Evento Especial, que notificara al Fiduciante
(salvo que éste lo hubiera notificado previamente al Fiduciario), (ii) publicar la declaracién en el
medio informativo de los Mercados en los que se negocien los VDF y en la AlF; (iii) requerir de
una Mayoria Especial de Beneficiarios una resoluciéon acerca de las medidas a adoptar,
pudiendo ésta declarar la caducidad de plazos de los VDF, o la liquidacién anticipada del
Fideicomiso, entre otras alternativas.

Riesgo de Mercado

La informacién anteriormente analizada muestra cémo se han comportado los flujos dentro
del marco de una situacién dindmica y cambiante. El impacto que un deterioro de las
condiciones macroeconémicas tendria sobre la capacidad de repago de los deudores y fue
debidamente considerado y reflejado en los niveles de estrés aplicados.

Riesgo Legal
Club Atlético River Plate Asociacion Civil y Banco de Valores S.A. estan constituidos bajo las

leyes de la Republica Argentina. Los VDF, objeto de la presente calificacién, son obligaciones
del fideicomiso financiero constituido a tal efecto.

De acuerdo al Capitulo 30 del Titulo IV del Libro Tercero del Cédigo Civil y Comercial, en el
Capitulo 1V del Titulo V de las normas de la CNV, los bienes fideicomitidos constituyen un
patrimonio separado del patrimonio del fiduciario, del fiduciante, de los beneficiarios y del
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fideicomisario, por lo cual dichos activos se encuentran exentos de la accion singular o
colectiva de sus acreedores, excepto compromiso expreso de estos y/o fraude.

Limitaciones

Para evitar dudas, en su andlisis crediticio FIX se basa en opiniones legales y/o impositivas
provistas por los asesores de la transaccién. Como FIX siempre ha dejado claro, FIX no provee
asesoramiento legal y/o impositivo ni confirma que las opiniones legales y/o impositivas o
cualquier otro documento de la transaccion o cualquier estructura de la transaccion sean
suficientes para cualquier propdsito. La limitacién de responsabilidad al final de este informe
deja en claro que este informe no constituye una recomendacion legal, impositiva y/o de
estructuracién de FIX y no debe ser usado ni interpretado como una recomendacion legal,
impositiva y/o de estructuracion de FIX. Silos lectores de este informe necesitan consejo legal,
impositivo y/o de estructuracién, se les insta contactar asesores competentes en las
jurisdicciones pertinentes.

Descripcion de la estructura

Club Atlético River Plate Asociacion Civil (CARP o el fiduciante) cedera al Banco de Valores
S.A. (el fiduciario) los derechos de crédito derivados del contrato por Naming con Dorinka
S.R.L. y créditos por las cuotas de las Afiliaciones al Programa “Somos River” (que en conjunto
constituyen los Activos Principales). En el caso de insuficiencia del Activo Principal, el
fiduciante cederd en garantia Activos Secundarios, que incluyen Derechos por
Comercializacion de Plateas a ser abonados mediante la utilizaciéon de determinadas tarjetas
de débito o las tarjetas de crédito.

En contraprestacién, el fiduciario emitird una Unica categoria de VDF por un valor
fideicomitido de hasta UVA 16.607.294. Los pagos al VDF se hardn acorde a un cronograma
estimado de vencimientos. El vencimiento final de los VDF se producirad 180 dias desde la
ultima fecha de pago de servicios estimado (octubre 2027). Con el producido de la colocacion

Estructura Fideicomiso Financiero River Plate

Banco de
Valores S.A.
Fiduciario

2s I 4 Fondo de Gastos

Club Atlético
River Plate
Asociacion Civil
Fiduciante y agente

1-Créditos —— | b River Plate

A

—_—
3-% ’ |
»

Bancos Inversores
Pagadores Beneficiarios

]

pmmmm e
Dorinka S.R.L. Somos River
Activo Activo
Principal Principal

Comercializacién
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1
1
1
: Activo Secundario
1
1

Fuente: FIX en base a los documentos de emision

se fondearan los siguientes fondos: i) fondo de gastos, ii) de impuestos y iii) de liquidez.

2-% Fideicomiso Financiero Fondo de Liquidez

A
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Estructura financiera, mejoras crediticias y aplicacion de fondos

Estructura financiera: en contraprestacion a la cesion de los créditos, el fiduciario emitira
valores fiduciarios con las siguientes caracteristicas:

Estructura Financiera

Finanzas Estructuradas
Flujo Futuro
Argentina

Clase Prioridad Tipo de Pago Frecuencia de Pago Cupén

Amortizacion esperada

. Vencimiento Legal
segun suplemento

VDF Senior Estimado: Capital e interés Trimestral 9%

Abr/2027 Oct/2027

Fuente: FIX en base a los documentos de emision

La falta de pago o pago parcial de un Servicio bajo los VDF, por insuficiencia de fondos
fideicomitidos, no constituira incumplimiento, devengandose en su caso a favor de los VDF los
intereses correspondientes. El monto que no haya podido pagarse a los Beneficiarios en cada
Fecha de Pago de Servicios por ser insuficiente lo recaudado bajo los Créditos, sera pagado
cuando el Flujo de Fondos efectivamente percibido lo permita, siempre que sea antes de la
fecha de vencimiento legal.

Mejoras crediticias

Fondo de liquidez: el Fiduciario retendra del precio de colocacién de los VDF que deba
pagarse una suma equivalente a 398.575 UVA. Luego de abonado el primer Servicio,
mensualmente el saldo de dicho Fondo debera ser equivalente al interés correspondiente a
tres meses de devengamiento sobre el saldo de deuda de los VDF. Los importes acumulados en
el Fondo de Liquidez seran aplicados por el Fiduciario al pago de servicios de interés en caso de
insuficiencia de la Cobranza. En el interin, se aplicara a Inversiones Permitidas.

Luego de la integracién inicial, en cualquier momento en que el importe acumulado en el Fondo
de Liquidez sea menor al monto minimo antes indicado, el Fiduciario debitara de cualquiera de
las Cuentas el monto necesario para su reposicion.

El Fiduciario, en cada Fecha de Pago de Servicios, una vez cancelados los Servicios
correspondientes a dicha Fecha de Pago de Servicios, procederd a recalcular el valor del Fondo
de Liquidez, a fin de aplicar las sumas excedentes del Fondo de Liquidez a su restitucion al
Fiduciante, en la medida que dicho Fondo de Liquidez se encuentre siempre y en todo
momento con el nivel maximo de previsiones segun lo dispuesto en el presente articulo.

Una vez cancelados integramente los VDF, cubiertos los Gastos del Fideicomiso y en su caso
las Reservas, las sumas excedentes del Fondo de Liquidez serdn liberadas a favor del
Fiduciante.

Fondo de Gastos: El Fiduciario retendra del precio de colocacion la suma equivalente a 2.820
UVA que se asignard a un fondo de gastos (“Fondo de Gastos”) que en su importe inicial
incluira los montos necesarios a juicio del fiduciario para los gastos de los primeros seis meses
del fideicomiso, el cual se destinard a cancelar los Gastos del Fideicomiso y en su caso
constituir las Reservas hasta el monto indicado.

Adecuadas ratios de cobertura: los VDF cuentan con buenos ratios de cobertura del servicio
de deuda (DSCR) respecto al flujo de fondos cedidos con un minimo de 1,17x (veces) y un
promedio de 1,37x en el escenario base considerando los flujos provenientes del Activo
Principal -contrato por Naming (denominacién o nombre) con Dorinka S.R.L. y las afiliaciones
al Programa Somos River-y el fondo de liquidez respecto de los servicios de deuda de los VDF.
Si se incluye el flujo proveniente del Activo Secundario (derechos por ‘Comercializacién de
Plateas’) el DSCR minimo es de 1,44x y el promedio de 2,88x.

Club River Plate
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Cascada de pagos del Fideicomiso Financiero River PLate

Evento
Especial

Pago gastos deducibles e impuestos*

Constitucion y/o reposicién del fondo de gastos

Constitucion y/o reposicion del fondo de reserva

Reserva del proximo pago de servicio

Liberacion de excedente al fiduciante Restitucion al fiduciante de las sumas acreditadas

Pago de los intereses adeudados de los VDF*

Pago de los intereses de los VDF

Pago de capital de los VDF

Cancelados los VDF. Reintegro al fiduciante
*de corresponder
Fuente: FIX en base a los documentos de emision

Depésito en la cuenta fiduciaria: Los ingresos generados por las afiliaciones al Programa
Somos River y los derechos de comercializacion de Plateas se gestionaran a través de un
sistema de tarjetas de crédito y débito. Estos pagos se recibiran en las cuentas recaudadoras
de titularidad del fiduciante en los bancos Supervielle y BBVA. El monto recaudado sera
transferirido por instruccion de CARP a la cuenta correspondiente, en caso de ser necesario,
serd por instruccion de VALO. La cobranza se dirigira ya sea a la cuenta fiduciaria o a la cuenta
recaudadora de VALO, segun corresponda. A su vez, los ingresos provenientes del contrato de
Naming seran transferidos directamente por este a la cuenta fiduciaria.

Aplicacion de fondos: el flujo de fondos correspondiente a las cobranzas depositadas en la
cuenta fiduciaria recaudadora sera destinado, en cada fecha de pago de servicio, conforme se
estipula a continuacion, y con el grado de prelacién y subordinacion detallada (cascada de
pagos).

Antecedentes

Fiduciante, administrador y agentes de cobro: River Plate es el club mas popular de la
Republica Argentina, con mas de 350.000 socios, mas de 20 millones de hinchas en el pais y
miles en cada rincdn del mundo. Su estadio, el Mas Monumental, cuenta con capacidad para
84.567 espectadores. Sin embargo, la entidad presenta una elevada volatilidad en la
generacioén de flujos debido a que la mayor parte de sus ingresos depende de logros deportivos
y saldo positivo de la compraventa de jugadores de futbol.

Club River Plate
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El objetivo principal del fideicomiso es la obtencién de financiamiento para continuar con su
plan de inversiones correspondiente a los afios 2024 y 2025.

Banco de Valores S.A. fue fundado en el afio 1978 por el Mercado de Valores de Buenos Aires,
quien controla el 99,9% del capital accionario. La actividad del mismo se centra en la banca de
inversion y banca comercial, brindando servicios especializados al conjunto de operadores del
sistema bursatil argentino. Banco de Valores S.A. contribuyd al desarrollo del mercado de
capitales argentino en el area de banca de inversiones, participando como fiduciario y en el
asesoramiento de estructuras de diversos fideicomisos financieros. A su vez participé en la
mayoria de las ofertas publicas iniciales del sector publico y privado. Con relacion a las
actividades de banca comercial, otorga lineas de asistencia crediticia a pequefias, medianas y
grandes empresas. La entidad se encuentra calificada en ‘Al+(arg)’ para endeudamiento de
corto plazo por FIX.
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Flujo Futuro
Argentina

Club River Plate
Informe de Calificacién | 5 septiembre 2024

fixscr.com

11



FixSer

«.FitchRatings

Anexo |: Dictamen de calificacion

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, “Afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 5 de septiembre de 2024, confirmé las siguientes
calificaciones preliminares de los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) a ser emitidos bajo el
Fideicomiso Financiero Club River Plate pese al incremento de cupén a 9% desde 5%,
compensado por la reduccién del monto de emisién a UVA 16.607.294 desde UVA
17.470.428. FIX considera que las calificaciones son consistentes con las ratios de coberturas,
calidad de las contrapartes y mejoras crediticias con que cuenta la estructura.

Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Clase actualf actual anterior anterior

VDF por hasta VN UVA 16.607.294 A+sf(arg) Estable A+sf(arg) Estable

Categoria Asf(arg): "A" nacional implica una sélida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones
econdémicas pueden afectar la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado mayor que
para aquellas obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Nota: la Perspectiva de una calificaciéon indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afios. Una calificacidén con perspectiva “Estable”
puede ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a “Positiva” o “Negativa” si
existen elementos que lo justifiquen. Los signos "+" o0 "-" podran ser afadidos a una calificacion
nacional para mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente
categoria, y no alteran la definicion de la categoria a la cual se los afnade.

Fuentes de informacion: las presentes calificaciones se determinaron en base a la informacién
cuantitativa y cualitativa suministrada por el originador de caracter privado al mes de julio
2024 y la siguiente informacion publica:

° Prospecto y Contrato de Fideicomiso preliminar del Fideicomiso Club River Plate,
disponible en www.cnv.gov.ar

° Opinidn legal preliminar sobre la constitucion del fideicomiso.

Dicha informacién resulta adecuada y suficiente para fundamentar las calificaciones
otorgadas.

Informes relacionados:
° Banco de Valores S.A.
Disponibles en www.fixscr.com

Determinacién de las calificaciones: Metodologia de Calificacion de Finanzas Estructuradas
registrada ante Comision Nacional de Valores (disponible en www.fixscr.com o en
WWwWWw.cnv.gov.ar).

Notas: las calificaciones aplican a los términos y condiciones de los titulos estipulados en el
prospecto de emisién. Dado que no se ha producido aun la emisidn, las calificaciones otorgadas
se basan en la documentaciéon e informacion presentada por el emisor y sus asesores,
quedando sujetas a la recepcion de la documentacion definitiva al cierre de la operacién. El
presente informe de calificacién debe leerse conjuntamente con el prospecto de emision.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre'y,
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) -
en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: 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 S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A 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 S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LAENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus 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 FIXSCR 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 que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision 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, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y |la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion 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 independiente 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 verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la
que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de
la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX 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 visién hacia el
futuro e incorporan las hipdtesis 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 emitié o confirmé una calificacion.

La informacion 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. evaliia 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 tnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencion
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ninguin 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 el mismo 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 calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion 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. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin 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 emision. 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. La asignacién, publicacién o diseminacién de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de
imprenta.
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