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Finares S.A.

Perfil

Finares S.A. (Finares) es una sociedad de factoring, cuyo objetivo es facilitar el desarrollo
comercial de las Pymes, brindando asistencia crediticia para el financiamiento de capital de
trabajo y asesoramiento financiero. Los principales segmentos en los que opera es el
descuento de documentos (cheques) y en menor medida el descuento de facturas.

Factores relevantes de la calificacion

Deterioro del desempeiio. Al cierre de 2021 Finares registra un nivel de rentabilidad
operativa significativamente inferior al de 2020, producto de la contraccién del margen neto
de intereses por menor flujo de ingresos y mayor costo de fondeo por crecimiento del
apalancamiento. Una eficiencia operativa endeble, cargos por incobrabilidad en crecimiento
por cambio en los criterios de constitucion de previsiones, y el ajuste inflacionario derivaron en
pérdidas netas que se agravaron hacia fines de 2021 y erosionaron la posicién de capital. En el
primer trimestre de 2022, Finares exhibiria signos de recuperacion en su flujo operativo de
ingresos, por reduccién del endeudamiento y lento crecimiento en el volumen operado. FIX
monitoreara la evolucién de esa tendencia a fin de retornar a niveles de equilibrio y lograr la
sustentabilidad financiera que permita robustecer organicamente su solvencia.

Impacto en capitalizacion. Las pérdidas acumuladas afectaron negativamente en la solvencia
de la entidad, exhibiendo niveles que se consideran ajustados para el modelo de negocio y las
exposiciones que presenta. A dic’21 el patrimonio neto sobre el total de activo era del 28,9%
(vs 32,8% ajun’21) y de 16,7% de considerar la cartera cedida con recurso en dicho indicador.
El indice de PN tangible/Activos tangibles (ajustados por falta de previsiones) alcanzael 11,5%
y del 12,5% si se deducen las operaciones de pase contabilizadas por partida doble en el activo.
A mar’22 la capitalizacién exhibiria una mejoria por la caida en el apalancamiento y lenta
recuperacién de la actividad, destacando que por cambio en los criterios de constitucion de
previsiones la exposicion de su patrimonio a riesgo de crédito no cubierto por incobrabilidad
se fue acotando paulatinamente.

Elevada concentracion de la cartera. Del total originado, el 76,9% de la cartera correspondia a
descuentos de cheques de pago diferido, mientras que el 23,1% a cesién de facturas. Los 10
primeros deudores concentraban el 57,5% del total de financiaciones a dic’21, mientras que
los 10 primeros firmantes el 43,7%. FIX estima que dichos indicadores contintien elevados y
exponen a Finares a riesgos adicionales, aunque en parte mitigado por la adecuada calidad
crediticia de los principales libradores de los documentos.

Deterioro en la calidad de activos. El nivel de morosidad de Finares adic’21 eradel 31,0%, y si
se incluye el outstanding de la cartera originada y cedida a bancos (con recurso) dicho
indicador desciende a 12,1% (9,9% a jun’21). Por otra parte, la cobertura con previsiones se
considera baja, reportando un leve deterioro respecto al cierre de jun’21, alcanzando el 37,8%
de la cartera irregular y expone el 39,5% del patrimonio a perdidas por incobrabilidad de
créditos no cubiertos, y manifestaria una recomposicion en el primer trimestre de 2022 (aprox.
71%) por cambio en las politicas de previsiones, lo que se evalta favorablemente en funcién al
menor endeudamiento, sin embargo, es factible de mejoras.

Gobierno Corporativo. El gobierno corporativo de la entidad no cuenta con una total
separacién en el proceso de fijaciéon de politicas y su ejecucién, aunque se encuentra
actualmente realizando mejoras en la estructura corporativa. La organizacion de la compania
es pequefa en linea con su volumen de operaciones y si bien presenta oportunidades de
mejora en controles y generacion de informacién de gestién, estd trabajando en este desafio.
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Endeudamiento de Largo Plazo BBB-(arg)
Endeudamiento de Corto Plazo A3(arg)
ON Pyme Serie | BBB-(arg)
Perspectiva Estable

Resumen Financiero

Finares S.A.

Miles 31/12/21 30/06/21
Activos (USD) 6.863 8.896
Activos (Pesos) 705.219 914.138
Patrimonio Neto 203.908  299.620
(Pesos)

Resultado Neto (95.710)  (16.246)
(Pesos)

ROA (%) (23,8) (2,0)
ROE (%) (74,7) (4,9)

Estados financieros a moneda homogénea de
dic’21.

*Tipo de cambio de referencia del BCRA al
31/12/2021: 102,75.
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Sensibilidad de la calificacion

Rentabilidad y capital. El deterioro en la rentabilidad de la entidad que continte impactando
sus niveles de capitalizacion podria derivar en una revision a la baja de la calificacion en el
corto plazo.

Volumen de negocios. Un crecimiento sostenido de Finares que le permita ampliar su base de
clientes, diversificar sus negocios e ingresos, incrementar su volumen de cartera, exhibiendo
un adecuado desempeio y buena calidad de cartera, podrian generar unarevision a la suba de
la calificacién.

Finares S.A.
Informe de Calificacién | 12 mayo 2022 fixscr.com



FixSer

«..FitchRatings

FINARES S.A.

Entidades Financieras
Servicios Financieros

Argentina

Estado de Resultados

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

31dic2021 30jun 2021 31dic 2020 30jun 2020

6 meses Como % de Anual Como % de 6 meses Como % de Anual Como % de

ARS mil Activos ARS mil Activos ARS mil Activos ARS mil Activos

Original Rentables Original Rentables Original Rentables Original Rentables
1. Intereses por Financiaciones 106.232,5 35,36 587.501,7 70,44 312.542,9 80,68 554.025,2 111,30
2. Otros Intereses Cobrados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Ingresos por Dividendos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Ingresos Brutos por Intereses 106.232,5 35,36 587.501,7 70,44 312.542,9 80,68 554.025,2 111,30
5. Intereses por depdsitos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Intereses Pagados 169.970,9 56,57 343.123,7 41,14 190.672,3 49,22 264.923,0 53,22
7. Total Intereses Pagados 169.970,9 56,57 343.123,7 41,14 190.672,3 49,22 264.923,0 53,22
8. Ingresos Netos por Intereses (63.738,5) (21,21) 244.378,0 29,30 121.870,6 31,46 289.102,2 58,08
9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacién y Derivados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Resultado Neto por Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Resultado Neto por Activos valuados a FV a través del estado de
resultados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Resultado Neto por Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Ingresos Netos por Servicios 139.489,6 46,43 235.484,2 28,23 126.781,0 32,73 150.255,8 30,19
14. Otros Ingresos Operacionales -17.611,1 -5,86 -29.705,1 -3,56 9.983,6 2,58 49.239,0 9,89
15. Ingresos Operativos (excl. intereses) 121.878,5 40,57 205.779,1 24,67 136.764,6 35,30 199.494,8 40,08
16. Gastos de Personal 38.151,6 12,70 94.215,9 11,30 47.902,2 12,37 79.029.8 15,88
17. Otros Gastos Administrativos 72.440,7 24,11 195.932,1 23,49 130.485,5 33,68 194.579,8 39,09
18. Total Gastos de Administraciéon 110.592,3 36,81 290.148,0 34,79 178.387,7 46,05 273.609,6 54,97
19. Resultado por participaciones - Operativos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
20. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad (52.452,2) (17,46) 160.009,0 19,18 80.247,5 20,71 214.987,4 43,19
21. Cargos por Incobrabilidad 28.228,5 9,40 21.469,3 2,57 n.a. - 72.845,7 14,63
22. Cargos por Otras Previsiones n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
23. Resultado Operativo (80.680,7) (26,85) 138.539,7 16,61 80.247,5 20,71 142.141,7 28,55
24. Resultado por participaciones - No Operativos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
25. Ingresos No Recurrentes n.a. - 834,9 0,10 28.427,3 7,34 n.a. -
26. Egresos No Recurrentes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
28. Otro Resultado No Recurrente Neto -45.296,9 -15,08 -150.884,7 -18,09 -58.644,1 -15,14 -91.259.8 -18,33
29. Resultado Antes de Impuestos (125.977,6) (41,93) (11.510,1) (1,38) 50.030,7 12,91 50.881,9 10,22
30. Impuesto a las Ganancias -30.267,5 -10,07 4.736,2 0,57 16.764,8 4,33 -11.591,8 -2,33
31. Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
32. Resultado Neto (95.710,1) (31,86) (16.246,2) (1,95) 33.265,9 8,59 624737 12,55
33. Resultado por diferencias de Valuacién de inversiones disponibles para
laventa n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
34. Revaluacion del Activo Fijo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
35. Resultados por Diferencias de Cotizacién n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
36. Otros Ajustes de Resultados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
37.Resultado Neto Ajustado por FIX SCR (95.710,1) (31,86) (16.246,2) (1,95) 33.265,9 8,59 62.473,7 12,55
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
ﬁ/l‘ihl;/lr?tn;z:osResultado Neto Después de Asignacion Atribuible a Intereses 957101 -31.86 162462 195 33.265,9 8,59 624737 12,55
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
41. Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Finares S.A.
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FINARES S.A.

Entidades Financieras
Servicios Financieros
Argentina

Estado de Situacion Patrimonial

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea Moneda Homogénea Moneda Homogénea

31dic 2021 30jun 2021 31dic 2020 30jun 2020
6 meses Como % de Anual Como % de 6 meses Como % de Anual Como % de
ARS mil Activos ARS mil Activos ARS mil Activos ARS mil Activos
Original Rentables Original Rentables Original Rentables Original Rentables
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Préstamos de Consumo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Préstamos Comerciales 417.285,0 59,17 683.213,9 74,74 851.166,9 102,37 649.419,7 107,84
5. Otros Préstamos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 48.897,0 6,93 45.8934 5,02 103.773,7 12,48 160.364,1 26,63
7. Préstamos Netos de Previsiones 368.388,0 52,24 637.320,5 69,72 747.393,2 89,89 489.055,7 81,21
8. Préstamos Brutos 417.285,0 59,17 683.213,9 74,74 851.166,9 102,37 649.419,7 107,84
9. Memo: Financiaciones en Situacién Irregular 129.421,7 18,35 107.342,8 11,74 186.219,4 22,40 143.663,9 2386
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
B. Otros Activos Rentables
1. Depdsitos en Bancos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacion 232.510,3 32,97 196.745,3 21,52 27.406,5 3,30 8.727,3 1,45
4. Derivados n.a. - n.a. - n.a. » n.a. »
4. Titulos Valores disponibles para la venta n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Inversiones en Sociedades n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Otras inversiones n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Total de Titulos Valores 232.510,3 32,97 196.745,3 21,52 27.406,5 3,30 8.727,3 1,45
9. Memo: Titulos Pdblicos incluidos anteriormente n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Inversiones en inmuebles n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Activos en Compainias de Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Otros Activos por Intermediacion Financiera n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Activos Rentables Totales 600.898,4 85,21 834.065,8 91,24 774.799.7 93,18 497.782,9 82,66
C. Activos No Rentables
1. Disponibilidades 22.910,0 3,25 25.171,6 2,75 26.988,7 3,25 49.177,5 8,17
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Bienes Diversos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Bienes de Uso 5.380,3 0,76 1.905,6 0,21 2.0418 0,25 2.177.9 0,36
5. Llave de Negocio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Activos Intangibles n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7.Créditos Impositivos Corrientes 71.762,6 10,18 52.690,8 5,76 27.429,4 3,30 42.016,7 6,98
8. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
9. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Otros Activos 4.268,3 0,61 305,1 0,03 2264 0,03 11.035,0 1,83
11. Total de Activos 705.219,6 100,00 914.138,8 100,00 831.485,9 100,00 602.190,0 100,00
Pasivos y Patrimonio Neto
D. Pasivos Onerosos
1. Cuenta Corriente n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Cajade Ahorro n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Plazo Fijo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Total de Depésitos de clientes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Préstamos de Entidades Financieras 395.309.8 56,05 328.201,9 35,90 200.435,1 24,11 216.827,4 36,01
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Otros Depdsitos y Fondos de Corto Plazo 95.512,3 13,54 223.256,6 2442 199.178,5 23,95 8.125,1 1,35
8. Total de Depésitos, Préstamos a Entidades Financieras y Fondeo de Corto Plazo 490.822,1 69,60 551.458,5 60,33 399.613,5 48,06 224.952,5 37,36
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Deuda Subordinanda n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Otras Fuentes de Fondeo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Total de Fondos de Largo plazo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Derivados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
14. Otros Pasivos por Intermediacién Financiera n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
15. Total de Pasivos Onerosos 490.822,1 69,60 551.458,5 60,33 399.613,5 48,06 224.952,5 37,36
E. Pasivos No Onerosos
1. Deudavaluada a Fair Value n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Otras Previsiones 2.327,0 0,33 13.0915 1,43 33.364,7 4,01 22.777,0 3,78
4. Pasivos Impositivos corrientes 8.161,7 1,16 49.967,9 5,47 49.372,0 5,94 38.593,2 6,41
5. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Pasivos por Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
9. Otros Pasivos no onerosos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Total de Pasivos 501.310,8 71,09 614.517,9 67,22 482.350,3 58,01 286.322,7 47,55
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimonio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
G. Patrimonio Neto
1. Patrimonio Neto 203.908,9 28,91 299.620,9 32,78 349.135,7 41,99 315.867,3 5245
2. Participacion de Terceros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Reservas por valuacién de Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Reservas por correccion de tipo de cambio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Diferencias de valuacion no realizada y Otros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Total del Patrimonio Neto 203.908,9 28,91 299.620,9 32,78 349.135,7 41,99 315.867,3 52,45
7.Total de Pasivos y Patrimonio Neto 705.219,6 100,00 914.138,8 100,00 831.485,9 100,00 602.190,0 100,00
8. Memo: Capital Ajustado 203.908,9 28,91 299.620,9 32,78 349.135,7 41,99 315.867,3 5245
9. Memo: Capital Elegible 203.908,9 2891 299.620,9 32,78 349.135,7 41,99 315.867,3 52,45
Finares S.A.
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FINARES S.A.
Ratios
Normas Contables Moneda Homogénea Moneda Homogénea Moneda Homogénea Moneda Homogénea
31dic2021 30jun 2021 31dic2020 30jun 2020
6 meses Anual 6 meses Anual
A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 41,49 78,55 83,31 99,79
2. Intereses Pagados por Depésitos/ Depoésitos (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 30,19 81,30 97,44 132,74
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 66,06 87,40 121,12 162,59
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) (18,11) 33,82 37,99 69,27
6. Ingresps Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables (26,13) 30,85 37.99 5181
(Promedio)
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos (18,11) 33.82 37.99 69,27
Rentables (Promedio)
B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 209,63 45,71 52,88 40,83
2. Gastos de Administracion / Total de Ingresos 190,22 64,45 68,97 56,00
3. Gastos de Administracion / Activos (Promedio) 27,45 36,27 49,36 53,85
4. ResuI‘tado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (40,95) 48,16 47,88 77.26
(Promedio)
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) (13,02) 20,00 22,21 42,31
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad (53,82) 13,42 n.a. 33,88
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) (62,99) 41,70 47,88 51,08
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) (20,02) 17,32 22,21 27,97
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 24,03 (41,15) 33,51 (22,78)
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por
Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) (74,72) (4,89) 19,85 22,45
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) (23,75) (2,03) 9,21 12,29
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) (74,72) (4,89) 19,85 22,45
4. Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio (23,75) (2,03) 9,21 12,29
5. Resultado Neto / Activos mas Activos Administrados (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
D. Capitalizaciéon
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 28,91 32,78 41,99 52,45
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Total Regulatory Capital Ratio n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio Neto / Activos 28,91 32,78 41,99 52,45
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIXSCR n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto (93,11) (5,42) 18,90 19,78
E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos (9,41) 7,26 38,08 45,43
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos (4,25) (15,44) 31,07 40,90
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 31,02 15,71 21,88 22,12
4. Previsiones / Total de Financiaciones 11,72 6,72 12,19 24,69
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 37,78 42,75 55,73 111,62
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto 39,49 20,51 23,61 (5,29)
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 10,93 2,87 n.a. 13,12
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 31,02 15,71 21,88 22,12
F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depésitos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depositos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
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Anexo |

Dictamen

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 12 de mayo de 2022, decidié confirmar* las
siguientes calificaciones de Finares S.A.:

. Endeudamiento de Largo Plazo: BBB-(arg), Perspectiva Estable
° Endeudamiento de Corto Plazo: A3(arg)

° Obligaciones Negociables Pyme Serie | por hasta $150 millones: BBB-(arg),
Perspectiva Estable

Categoria BBB(arg): Indica que las obligaciones corresponden a emisores del pais con una
adecuada calidad crediticia respecto a otros emisores o emisiones. Sin embargo, cambios en
las circunstancias o condiciones econdmicas tienen una mayor probabilidad de afectar la
capacidad de pago en tiempo y forma que para aquellas obligaciones financieras calificadas en
categorias superiores.

Los signos "+" o se afladen a una calificacién para darle una mayor o menor importancia
relativa dentro de la correspondiente categoria y no alteran la definicion de la Categoria a la
cual se los afade.

Categoria A3(arg): Indica una adecuada capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Sin embargo,
dicha capacidad es mas susceptible en el corto plazo a cambios adversos que los compromisos
financieros calificados con categorias superiores.

Las calificaciones de Finares S.A., reflejan el modelo de negocios que implementa y la
adecuada incobrabilidad de la cartera. Ademas, contemplan sus adecuados niveles de liquidez,
la elevada concentracion de la cartera, el deterioro de su desempefio y ciertas debilidades del
gobierno corporativo.

Nuestro andlisis de la entidad se basa en los estados contables al 30.06.21 auditados por el
estudio S&A Auditores y Consultores, quien en su dictamen concluye que los Estados
Contables a la fecha de andlisis presentan razonablemente en todos sus aspectos
significativos, la Situacién Patrimonial de la entidad, asi como sus Resultados, la Evolucion de
su Patrimonio Neto y el Flujo de Efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Contables Profesionales Argentinas.

Adicionalmente, FIX ha considerado los estados contables intermedios al 31.12.21 revisados
por el estudio S&A Auditores y Consultores quien establece que sobre la base de su revision,
nada llamé su atencion que le hiciera pensar que los estados contables no estan presentados
en forma razonable, en todos sus aspectos significativos, de conformidad con la normas
contables profesionales argentina.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 22 de octubre
de 2021, disponible en www.fixscr.com y contempla los principales cambios acontecidos en el
periodo bajo andlisis. Los siguientes capitulos no se incluyen en este informe por no haber
sufrido cambios significativos desde el Gltimo informe integral: Perfil, Desempefo, Riesgos y
Fuentes de Fondos y Capital.

(*) Siempre que se confirma una calificacién, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Fuentes de informacion

La informacién suministrada para el analisis se considera adecuada y suficiente.

La presente calificacion se determind en base a la informacién cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado, asi como, entre otra, la siguiente informacion
publica:

° Estados financieros anuales (Gltimo 30.06.21), suministrado por la entidad.

° Balance Intermedio revisado (31.12.21), suministrado por la entidad.
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° Suplemento de precios y prospecto de emisién de las Obligaciones Negociables Pyme,
disponible en www.cnv.gov.ar.

Finares S.A.
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Anexol ll
Caracteristicas de las emisiones

Obligaciones Negociables Pyme Serie | por hasta $100 millones (ampliable a $150
millones)

Las ONs son emitidas en el marco del Programa Global de Emisién de Obligaciones
Negociables Pyme por un valor nominal de hasta $900 millones. Las mismas seran emitidas en
pesos y aun plazo de 18 meses contados desde la fecha de emisién y liquidacién. Las
obligaciones negociables seran simples, no convertibles en acciones y con garantia comun
sobre el patrimonio de Finares. Ademas, serdn documentadas en un certificado global
permanente depositado en Caja de Valores S.A,, y los obligacionistas no tendran derecho a
exigir la entrega de laminas individuales, por lo que todas las transferencias se realizaran a
través del sistema de depdsito colectivo.

En tanto, el capital se cancelard en 5 cuotas trimestrales y consecutivas de 16.6% y una ultima
cuota trimestral de 17.0%. Asimismo, el capital no amortizado de las ONs devengara un interés
pagadero mensualmente por periodo vencido a partir de la fecha de emision y liquidacion, a
una tasa nominal anual variable equivalente a la tasa BADLAR Privada mas un margen
diferencial de tasa alicitarse durante el periodo de licitacién.

Las ONs Pyme Serie | fueron emitidas el 23/12/2020 por un valor nominal de $ 127.500.000
con vencimientos de capital el: 23/03/2021, el 23/06/2021, el 23/09/2021, el 23/12/2021, el
23/03/2022 y el 23/06/2022, a una tasa de interés variable equivalente a la tasa de referencia
(BADLAR privada) mas un margen de 8.00% puntos basicos, y pagos de intereses mensuales.
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Glosario

Capital Ajustado: Es el Patrimonio Neto (incluido participaciones de terceros en
sociedades controladas) de la entidad al que se le deducen intangibles; impuestos
diferidos; activos netos en compafias de seguro; y certificados de participacion en
fideicomisos.

Duration: Duracion

Management: gerencia.

Outstanding: cartera generada por la entidad no contabilizada en el balance
PN: Patrimonio Neto

ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto Promedio.

ROA: Retorno sobre Activo Promedio.

Spread: Diferencia

Write-off: En este caso se hace referencia al castigo de préstamos totalmente
previsionados y que se clasifican como incobrables por lo que se dan de baja del activo
delaentidad.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombrey,
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 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 informacién 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 vision 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 representaciéon o garantia de ningln 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. evallay 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 tUnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacién de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se harad mencién
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 relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién 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 relacién 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. 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 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 |a relativa eficiencia de la publicacién y su distribucién 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.

Entidades Financieras
Servicios Financieros
Argentina

Finares S.A.
Informe de Calificacién | 12 mayo 2022

fixscr.com

10


http://www.fixscr.com/
WWW.FIXSCR.COM

