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Perfil

Banco CMF S.A. (CMF) es un banco de capital nacional cuya operatoria se enfoca en un
nicho de mercado. La estrategia se enfoca en brindar asistencia financiera de alta calidad a
una base acotada de clientes con estructura liviana y muy calificada. La entidad consolida con
Metrocorp Valores S.A., Eurobanco Bank Ltd. y CMF Asset Management S.A.U.

Factores Relevantes de la Calificacion

Deterioro del contexto operativo: Producto de la emergencia sanitaria y en un marco de
elevada vulnerabilidad macroecondmica y reestructuracion de la deuda publica, la Calificadora
espera un fuerte impacto sobre la actividad econémica local y la cadena de pagos. FIX
(afiliada de Fitch Ratings) -en adelante FIX- monitoreara el desempefio de las entidades y su
probable efecto en las calificaciones vigentes.

Mejora en el desempefio: A mar'20 la entidad evidencia un incremento en el resultado neto
del 141,2% i.a. a moneda homogénea, y refleja un ROA del 3,7% y un ROE del 31,5%,
ubicandose por encima de la media de bancos privados nacionales (2,5% y 14,5%
respectivamente). El mismo se explica principalmente como consecuencia de su mayor
operatoria con Letras del BCRA (Leliq), las cuales representan un 48,9% del Activo a mar'20.
La Calificadora considera factible que los retornos se vean presionados en el ejercicio por
deterioro de la calidad de la cartera que genere mayores cargos por previsiones.

Concentraciéon de las financiaciones: El banco evidencia una mayor concentracién en la
cartera de préstamos (diez mayores clientes: 34,3% a mar'20 vs. 25,5% a mar'19), en tanto
los siguientes cincuenta mayores clientes representan el 46,8% del total (vs. 46,8% a dic’18).
FIX considera que este factor introduce riesgo a la entidad.

Buena calidad de activos: La cartera irregular asciende al 3,7% del total de financiaciones a
mar'20 (0,8% a mar'19), y exhibe un deterioro como consecuencia de la caida en la actividad
econd6mica en el marco de la emergencia sanitaria. En tanto, la cobertura con previsiones
sobre el total de financiaciones, dada su concentracién, es adecuada (7,8% a mar'20) y es
holgada en términos de su cartera irregular (209,3%), lo que permitiria mitigar parcialmente
posibles incrementos en el nivel de morosidad en un escenario adverso como el actual. La
Calificadora estima que la mora del portafolio se vera presionada en el corto plazo, al igual
que en todo el sistema financiero, dado el contexto macroeconémico.

Concentracién del fondeo: La principal fuente de fondeo de CMF es su base de depdsitos y,
en menor medida, préstamos con organismos internacionales, préstamos interfinancieros,
obligaciones negociables y operaciones de pases. CMF presenta una alta concentracion en el
fondeo (los 10 primeros depositantes concentran 48,6% de las captaciones) que, al igual que
en el resto del sistema financiero, es a corto plazo. La Calificadora evalla que esta
concentracion es propia del modelo de negocio de la entidad, por lo que prevé se mantenga.

Buena liquidez: La liquidez inmediata individual del banco (Disponibilidades + Leligs + Calls
Otorgados + Pases activos)/(Depdsitos totales + Pasivos financieros con vencimiento menor a
1 afio) alcanza el 91,8% a mar'20, y se considera adecuada en funcion de la concentracion de
su fondeo. En tanto, la liquidez ampliada, considerando la cartera a 90 dias y los pasivos
financieros a 90 dias, alcanza el 115,0%.
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Baja exposicion al sector publico: A mar'20 el banco presenta una exposiciéon al sector
publico, sélo en instrumentos de regulacion monetaria y titulos soberanos, de $13.705,4
millones, equivalente al 30,9% del activo y al 1,6% del PN. Sin embargo, el 94,9% se
compone de Letras de Liquidez del Banco Central. Excluyendo las mismas, la exposicion
seria del 1,6% del activo y 14,4% del PN.

Buena capitalizacion: CMF ha mantenido buenos niveles de capitalizacién en los ultimos
afios (Tier 1 capital ratio: 46,1% mar20 y PN tangible/Activos tangibles del 10,9%). FIX
monitoreara que el banco conserve niveles de solvencia saludables que le permitiran
atravesar el actual escenario de stress.

Sensibilidad de la Calificacion

Entorno operativo: Una mayor volatilidad de las variables econémicas y financieras que
profundice el deterioro del entorno operativo puede afectar negativamente las calificaciones
de la entidad. Por otra parte, un cambio en el contexto operativo tendiente a reducir la
incertidumbre, desacelerar la inflacion y bajar las tasas de interés de mercado, asi como una
recuperacion de la actividad econémica y la demanda de crédito, podria derivar en una
revision de la perspectiva a Estable.
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Perfil

La entidad se constituyd como sociedad anénima el 20 de Junio de 1978, funcionando
originalmente como Compairiia Financiera (Corporacion Metropolitana de Finanzas S.A.). Los
actuales accionistas adquirieron la entidad en 1990 y posteriormente (el 10 de Abril de 1996)
el BCRA aprobé su transformaciéon a Banco Comercial. Luego, en 1998 tomd su actual razén
social de Banco CMF S.A.

El capital de Banco CMF esta distribuido entre cuatro personas fisicas, a saber: José Alberto
Benegas Lynch (53.6%), Miguel Tiphaine (32.9%), Ricardo Orgoroso (7.5%) y Marcos Prieto
(6%). Los cuatro accionistas participan a nivel superior de la direccién del banco.

El Banco CMF es un banco de casa Unica, cuyo negocio principal se centra en brindar
servicios financieros de alta calidad a medianas y grandes empresas. Su participacion de
mercado es acotada ubicandose, de acuerdo a informacién publicada por el BCRA, en el
puesto 31° en el ranking por activos y 32° en el de depdsitos a ene’20, dentro de un total de
78 entidades habilitadas.

Por otra parte, CMF posee el 99% del capital accionario de Eurobanco Bank Ltd. (un banco
constituido conforme a las leyes de The Commonwealth of the Bahamas), controla ademas a
Metrocorp Valores S.A. (ex Metrocorp Sociedad de Bolsa S.A.) y CMF Asset Management
S.A.U., administradora de Fondos Comunes de Inversion de la entidad que opera desde
ago’l7.

Estrategia

La estrategia del banco se enfoca a brindar asistencia financiera de alta calidad a medianas y
grandes empresas. Para ello, ofrece un servicio personalizado, orientado a generar fidelidad y
una relacion de largo plazo con un grupo relativamente acotado de clientes, logrando un
conocimiento detallado de los sectores de mercado dentro de los cuales estos se desarrollan.
De esta manera, ademas de ofrecerles financiamiento, les brinda asesoramiento y productos
relacionados con la inversién en mercados internacionales. En linea con su estrategia, cuenta
con una estructura pequefia y profesional, lo cual le permite lograr mayor flexibilidad para
adaptarse a las necesidades del mercado.

Desempeiio

Entorno Operativo

En sep'l9 FIX (afiliada de Fitch) revisé a Negativa la Perspectiva de las entidades de la
industria financiera (incluidas entidades bancarias, compafiias financieras no bancarias, de
seguros y sociedades de garantia reciproca - SGR) ante el acelerado deterioro del entorno
operativo y la elevada volatilidad de las variables macroeconémicas y financieras producto de
la mayor incertidumbre de los agentes econémicos, factores que afectan la perspectiva del
sector en diferentes aspectos.

Hasta sep’19, el sostenido proceso recesivo por el que atravesaba la economia local y la
incertidumbre sobre el esquema de politica econémica del gobierno y la reestructuracion de la
deuda externa derivaron en una mayor volatilidad sobre el mercado de cambios, aceleracion
de la inflacién y deterioro del ingreso real y el empleo, que en los bancos se tradujo en una
fuerte contraccién del crédito, caida de depdsitos en moneda extranjera, altas posiciones de
liquidez en los balances (cuya principal contraparte es el BCRA), deterioro de su cartera de
inversiones por sus tenencias de bonos soberanos que registraron una fuerte pérdida en sus
valuaciones de mercado, restricciones cambiarias y el sostenido aumento de la morosidad.
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A partir de marzo, en el marco de la emergencia sanitaria generada por la llegada del COVID-
19 a los paises de la region, se produce una situacion sin precedentes en la cual las medidas
adoptadas por el gobierno a efectos de mitigar los efectos de la pandemia (aislamiento social
obligatorio, suspension total de actividades no esenciales) profundizaron el deterioro de la
economia con un fuerte impacto sobre la actividad, el empleo y la cadena de pagos.

El Banco Central de la Republica Argentina (BCRA), asi como otros entes de contralor en la
mayoria de los paises, cre6 un marco regulatorio tendiente a que el sistema financiero apoye
tanto a empresas como a individuos para atenuar el impacto de la crisis que gener6 el COVID-
19 en el sector productivo local y en la cadena de pagos en el corto plazo. Si bien estas
medidas aliviaron la situacion de muchas unidades econdmicas, no han sido eficaces para
mitigar el fuerte impacto sobre la economia local, lo cual podria derivar, en los préximos
meses, en el deterioro de la calidad de los activos del sistema financiero, los cuales exhiben
ademas una exposicion creciente al BCRA, es decir, indirectamente, al soberano.

La magnitud de la crisis, asi como la velocidad de salida de la misma, dependera del plan
econdmico post-pandemia que disefie el gobierno, cuya capacidad de soporte se encuentra
limitada dados los menores niveles de recaudacion y el elevado déficit fiscal primario
acumulado con un acceso restringido al mercado de capitales que dependera del éxito en la
renegociacion de la deuda externa.

En este marco las entidades, en general, estan asignando sus recursos de manera prioritaria
al desarrollo de la banca digital: uso de medios electronicos y avances tecnoldgicos, que les
permitan otorgar a sus clientes una buena calidad de servicios frente a las restricciones
impuestas a la atenciéon presencial como consecuencia de la pandemia. Con relacion al
otorgamiento de créditos, se han focalizado en resguardar la calidad de su cartera reduciendo
su madurez al muy corto plazo. Asimismo, muchas instituciones han optado por realizar
emisiones de muy corto plazo, dada la elevada liquidez del mercado, principalmente con el
objetivo de cancelar otros pasivos mas costosos 0 preparase para otras aplicaciones futuras,
aprovechando el contexto de bajas tasas.

Si bien los bancos reportan actualmente una buena posicion de capital y liquidez, cabe
sefialar que las cifras publicas aun no muestran el deterioro alcanzado dado el rezago en la
publicacion de las mismas (abril 2020 dltima informacién disponible) y el tiempo que demora
en reflejarse en los estados financieros de los bancos la menor originacién de créditos y la
contraccion en el devengamiento de intereses. Ademas, los datos no exhiben la morosidad
real de las carteras en virtud de las flexibilizaciones de clasificacion otorgadas por el BCRA.
En este sentido, si bien la mayoria de los paises de la regién han adoptado esta misma
medida, en el caso de Argentina la falta de obligatoriedad de exhibir piblicamente el monto de
los préstamos alcanzados por el beneficio que brinda la normativa, reduce la transparencia y
dificulta la estimacion del posible impacto sobre los balances de las entidades.

La eficiencia es uno de los factores que juega un rol importante en este contexto de menores
margenes y creciente necesidad de constituir cargos por previsiones y es donde las
instituciones colocan desde hace tiempo su atencion.

A abr’20 la solvencia del sistema financiero se mantuvo en niveles elevados (Tier | del 20%),
en tanto que el ratio de liquidez ascendi6 al 50% de los depésitos, mientras que a marzo 2020
la cartera morosa alcanzaba al 5.8% del total versus 4.8% a dic’'19. Se estima que este
indicador mostrara una tendencia creciente que, junto con la menor rentabilidad esperada en
linea con la necesidad de constituir mayores previsiones podria generar un deterioro en el
patrimonio de las entidades.

FIX observa que el segmento financiero se encuentra hoy afectado por mayores niveles de
mora, una disminucion de los méargenes de intereses en un contexto de menor flexibilidad de
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Grafico #1: Contribucion
Individual al Grupo CMF
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ajuste de tasas, una caida de las comisiones cobradas y una reduccion de su volumen de
negocios que repercute en su flujo de ingresos, lo que se encuentra parcialmente
compensado por el menor costo de acceso al fondeo. En este contexto, FIX continuara
evaluando las calificaciones de su cartera de entidades bancarias, instituciones financieras no
bancarias, Sociedades de Garantia Reciproca (SGRs) y compafiias de seguros en funcién de
la alta vulnerabilidad que generé el COVID-19.

Desempefio de la Entidad

Razonable desempefio histérico

(%) Mar’20(*) Dic’'19 Dic'18 Dic'17
Ingresos Netos por Intereses / Activos Rentables Prom. 17,3 19,5 14,0 6,3
Gastos de Administracion / Total de Ingresos 32,1 47,8 56,9 73,8
Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de

- 20,3 13,1 32,2 38,8
Cargos por Incobrabilidad
Resultado Operativo / Activos Prom. 6,9 57 3,3 1,1
Resultado operativo / Activos Pond. por Riesgo 26,2 15,9 54 2,0
Resultado Neto / Patrimonio Neto Prom. 31,5 37,5 17,9 9,0

Fuente: Banco CMF S.A.

(*) Estados financieros a moneda homogénea.

A la fecha de analisis, CMF exhibe una mejoria en el resultado neto del 141,2% frente al
mismo periodo del afio anterior, medidos a moneda homogénea de mar'20. A esta Ultima
fecha, el ROA asciende al 3,7% y el ROE al 31,5%, posicionandose por encima de la media
de bancos privados nacionales (2,5% y 14,5%, respectivamente). Sus resultados se derivan
principalmente por un amplio margen financiero, explicado por la mayor operatoria de la
entidad con Letras de Liquidez del BCRA (Lelig), las cuales representan un 48,9% de los
activos totales a mar'20.

Si bien en los Ultimos afios Metrocorp
Valores S.A. y Eurobanco Bank Ltd.
han visto aumentos en su aporte a los
ingresos de Banco CMF, el banco a
nivel individual continda siendo el
principal activo generador de ingresos
netos. (Ver Gréfico #1).

Grafico #2: Desagregacion de Ingresos
(Mar'20 vs Mar'19)
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CMF ha mostrado histéricamente buenos niveles de eficiencia (Gastos de
Administracion/Total de Ingresos: 32,2% mar'20) producto de su liviana estructura al tratarse
de un banco de casa Unica, permitiéndole un adecuado control de sus gastos no financieros.
Al evaluar los gastos que afronta la entidad en relacion al volumen de activos que maneja esta,
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la misma se ve favorecida frente a la media de las entidades que se le asemejan (Gastos de
Administracion/Activos Promedio: Banco CMF: 4,1% mar’20 vs. bancos privados nacionales
7,4% mar'20).

En el primer trimestre del 2020, el nivel de cargos por incobrabilidad exhibe un aumento del
549,3% considerando el estado de resultados de mar'l9 en moneda constante de mar'20, y
los mismos, anualizados, ascienden al 12,0% del total de financiaciones (promedio) (1,2% a
mar’'19), como reflejo de un deterioro en la calidad de la cartera. FIX prevé un incremento de
la mora para el sistema financiero en su conjunto y también para el Banco durante los
préximos meses, que estima presionara sobre los resultados de la entidad.

Riesgos
Administracion de Riesgos

Al tratarse de un banco monocasa, la administracion de los riesgos es centralizada y con
estrecho seguimiento por parte de la gerencia general y el directorio, quienes participan en
cada uno de los comités para el seguimiento de los diferentes tipos de riesgo. FIX estima que
los riesgos del banco estan adecuadamente limitados por la histérica prudencia que ha
caracterizado a los accionistas y a la administracién de CMF.

El principal riesgo de CMF es el de crédito, sin embargo en el periodo bajo estudio el mismo
disminuyé ante la caida de la participacion de las financiaciones (que representan un 23,5%
en relacion a los activos rentables) y la mayor proporcién de Letras del BCRA (49,7%).

El riesgo de mercado es acotado, dada su minima exposicién a titulos de potencial volatilidad
y a que el trading de titulos no es parte central de la estrategia de negocios de la entidad,
mientras que el riesgo de tasa es debidamente mitigado por el adecuado diferencial de tasas
y la buena gestiéon en el calce de plazos de sus posiciones activas y pasivas. La entidad
cuenta con lineas de crédito de organismos internacionales en ddlares que son cubiertas
mediante futuros para otorgar préstamos en pesos de mayor plazo. El banco conserva una
posicion larga en moneda extranjera producto de su consolidacion con Eurobanco, no
obstante, se estima que el riesgo es acotado dada la acotada exposiciéon en linea con los
limites normativos.

Riesgo Crediticio

Satisfactoria calidad de activos

(%) Mar'20(*) Dic'19 Dic’18 Dic’'l7
Crecimiento de Préstamos Brutos (Ytd*) 115 -7,9 12,3 46,9
Préstamos Irregulares / Préstamos Brutos 3,7 1,3 0,9 1,1
Previsiones / Préstamos Brutos 7,8 6,4 4,5 2,8
Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patimonio Neto -6,1 -8,5 -9,5 -6,6
Cargos por Incob. / Préstamos Brutos Prom. 12,0 3,9 4,0 1,6

*Ytd: Year-to-date

Fuente: Banco CMF S.A.
(*) Estados financieros a moneda homogénea.

FIX evalla adecuada la gestion del riesgo crediticio del banco, y acorde con su modelo de
negocio. Las exposiciones a riesgo se ven acotadas por el caracter prudente del management,
el adecuado control y seguimiento de sus riesgos crediticios.
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Gréfico #4: Desagregacién de Cartera de
Préstamos
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Ante el escenario general de caida de la actividad econdmica y estrés en la cadena de pagos,
el Banco optd por una politica crediticia conservadora, no incorporando nuevos clientes.
Como muestra el Gréafico #4, las financiaciones de corto plazo a empresas a través de
descuento de documentos y la operatoria de adelantos continGian siendo las lineas que mas
contribuyen a la originacién de la entidad.

FIX considera que la elevada concentracion de las financiaciones, sumada al deterioro del
entorno operativo, podria derivar en un incremento de los niveles de morosidad, aunque se
espera que se mantenga en niveles saludables en linea con su buena gestion histérica.

Dado que el core business de CMF se orienta a brindar un servicio financiero integral a
empresas, su cartera de financiaciones histéricamente ha mostrado una relativa
concentracion por deudor. A mar'20 los primeros 10 deudores representan el 34,3% del total
de financiaciones. Asimismo, dado que la financiacion a empresas se realiza principalmente a
través de descuento de documentos (fundamentalmente cheques), el banco reduce el riesgo
del deudor limitando su exposicidon por librador del documento.

En funcion del segmento en el que opera CMF, los niveles de irregularidad (con mora mayor a
90 dias) han sido histéricamente bajos. A mar'20, la cartera irregular asciende al 3,7% del
total de financiaciones (0,8% a mar'19), y exhibe un deterioro como consecuencia de la caida
en la actividad econémica en el marco de la emergencia sanitaria. La irregularidad aun
mantiene niveles por debajo de la media de las entidades comparables (Bancos privados
nacionales: 4,2% mar'20). La cobertura con previsiones sobre el total de financiaciones, dada
su concentracion, es adecuada (7,8% a mar'20) y es holgada en términos de su cartera
irregular (209,3%), lo que permitiria mitigar parcialmente posibles incrementos en el nivel de
morosidad en un escenario adverso como el actual. A mar'20, las garantias preferidas cubren
un 13,4% de la cartera en situacion irregular, y un 17,8% del total de financiaciones (vs. 30,2%
y 20,9% a mar’'19).

FIX estima que la mora del portafolio se vera presionada en el corto plazo, al igual que en
todo el sistema financiero, dado el contexto macroeconémico.

Riesgo de mercado

CMF conserva una acotada posiciéon de titulos (exceptuando Letras del BCRA) que utiliza
para sus operaciones de pases y para aprovechar oportunidades circunstanciales del
mercado a través de una posicidn propia marginal. A mar'20 la posicion final del portafolio de
inversiones, sin consolidar la cartera de Eurobanco Bank Ltd. y Metrocorp Valores S.A., se
compone de titulos publicos por $13.368,4 millones (principalmente Letras de Liquidez del
BCRA), fideicomisos financieros por $143,0 mill., obligaciones negociables por $80,2 mill. e
instrumentos de renta variable por $24,0 mill.

Las posiciones de moneda y los spreads de tasas se revisan a diario y se realizan analisis de
sensibilidad a fin de acotar pérdidas inesperadas. El riesgo de tasa es debidamente acotado
por el adecuado diferencial de tasas y la buena gestion en el calce de plazos de sus
posiciones activas y pasivas. Las financiaciones son de corto plazo (el 61,5% del total de
financiaciones vence en 3 meses), lo que le permite una rapida rotacién del activo y buena
cobertura de su costo de fondeo.

Asimismo, el banco conservaba una posicién global neta negativa de moneda extranjera
(mar'20 -$33,8 mill.). Este descalce representaba el 0,8% de la RPC del mes anterior.

Banco CMF S.A.
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Fuentes de Fondos y Capital

Fondeo y Liquidez

Adecuada estructura de fondeo y liquidez

(%)

Mar'20(*) Dic’'19  Dic'l8 Dic'1l7

Préstamos / Depdsitos de Clientes

17,3 25,1 54,6 84,6

Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 0,5 0,7 8,5 7,8

Depositos de clientes / Fondeo total excluyendo Derivados 92,1 74,2 77,5 59,5

Fuente: Banco CMF S.A.

(*) Estados financieros a moneda homogénea.

Histéricamente, el fondeo de CMF se ha compuesto principalmente por depésitos (80,0% del

activo), y en menor medida préstamos con organismos

internacionales, préstamos

interfinancieros, obligaciones negociables y operaciones de pases. La entidad mantiene un
buen acceso a lineas de crédito con un amplio nimero de entidades, tanto a nivel local como

a nivel internacional.

El stock de depositos tuvo un fuerte crecimiento respecto del cierre de 2019 a moneda
homogénea (+61,8% mar'20), debido a la captacion de cuentas corrientes remuneradas de
inversores institucionales. Los depdésitos de clientes han pasado de representar el 77,8% del
fondeo total a mar'19, excluyendo derivados, a llegar al 92,2% a mar'20. La captaciéon de este
fondeo le provee al Banco de una fuente de financiamiento aplicable a Letras de Liquidez del
BCRA, y le permiten beneficiarse del diferencial de tasas, a la vez que mitigan el riesgo de
liquidez ante el muy corto plazo de los depésitos.

Producto de su estrategia de
negocios, el banco histéricamente
ha presentado una elevada
concentracion por depositante (10
primeros depositantes 48,6%) vy, al
igual que el sistema, los
vencimientos de los depésitos son a
muy corto plazo (95,6% vence a 30
dias). Asimismo, ambos riesgos de
concentracion estan mitigados por
la elevada liquidez del balance y la
corta duraciébn promedio de su
cartera de financiaciones que le
provee un buen calce de plazos.

Grafico #5: Composiciéon del Fondeo Mar'20
vs Mar'19

m Depositos SPNF - Cuentas
corrientes

m Depositos SPNF - Cajas de
ahorro

m Depositos SPNF - Plazos fijos e
inversiones a plazo

m Depositos SPNF - Otros
Depésitos

Obligaciones negociables
emitidas

® Financiaciones recibidas del
BCRAy otras instituciones
financieras

= Bancos y organismos
internacionales

Fuente: Banco CMF S.A.
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Grafico #6: Descalce de plazos (Mar'20)
M Descalce acumulado M Descalce por tramo
a mas de 365 dias
a 365 dias
a 180 dias
a 90 dias

a30dias

2,000  -1.000 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000
Millones de pesos

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la entidad.

La liquidez inmediata individual del banco (Disponibilidades + Leligs + Calls Otorgados +
Pases activos)/(Depésitos totales + Pasivos financieros con vencimiento menor a 1 afio)
representa el 91,8% del total de depdésitos a mar'20, y se considera adecuada en funcion de la
concentracion de su fondeo. En tanto, la liquidez ampliada, considerando la cartera a 90 dias
y los pasivos financieros a 90 dias, alcanza el 115,0%.

Capital

Buena capitalizacion

(%) Mar'20(*) Dic’'l9 Dic'l8 Dic'l7
Capital Ajustado / Activos Ponderados por Riesgo 46,2 43,0 26,3 21,7
Capital Tangible / Activos Tangibles 10,9 11,4 13,7 11,7
Ratio de Capital Regulatorio de Nivel 1 46,3 44,1 26,1 17,6
Patrimonio Neto / Activos 11,0 11,7 13,7 11,7
(Resultado Neto - Dividendos pagados) / Total del Patrimonio

30,3 29,0 14,6 9,0
Neto

Fuente: Banco CMF S.A.
(*) Estados financieros a moneda homogénea.

CMF ha mantenido buenos niveles de capitalizacién en los uUltimos afios (Tier 1 capital ratio:
46,1% mar'20 y PN tangible/Activos tangibles del 10,9%). Por su parte, y debido a la elevada
proporciéon de activos liquidos en balance, el capital ajustado sobre riesgos ponderados
ascendia al 46,2% (31,0% mar’19). FIX estima que el banco conservara niveles de solvencia
saludables, por encima de la media de bancos privados y acordes a su modelo de negocio,
que le permitiran atravesar el actual escenario de stress.

Banco CMF S.A. 9
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Banco CMF S.A.

Estado de Resultados
Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NCP

1. Intereses por Financiaciones 533,6 8,17 2.029,9 11,40 1.927,8 19,29 942,3 11,32 1.027,7 18,27
2. Otros Intereses Cobrados 1.314,2 20,11 4.160,3 23,36 780,1 7,81 137,8 1,66 19 0,03
3. Ingresos por Dividendos na. - na. - n.a. - n.a. - na. -
5. Intereses por depésitos 831,5 12,72 2.994,6 16,81 939,9 9,40 276,2 3,32 258,0
6. Otros Intereses Pagados 48,6 0,74 393,7 2,21 517,3 5,18 281,3 3,38 174,9
9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacién y Derivados n.a. - na. - na. - n.a. - na. -
10. Resultado Neto por Titulos Valores n.a. - na. - na. - na. - 123,3 2,19
11. Resultado Neto por Activos valuados a FV a través del estado de resultados 123,2 1,89 94,7 0,53 220,9 2,21 75,4 0,91 na. -
12. Resultado Neto por Seguros na. - na. - na. - na. - na. -
13. Ingresos Netos por Servicios 57,4 0,88 164,6 0,92 129,3 1,29 127,8 1,54 126,7 2,25
14. Otros Ingresos/Egresos Operacionales 101,3 1,55 -98,9 -0,56 -60,4 -0,60 61,1 0,73 -37,4 -0,67
16. Gastos de Personal 164,2 2,51 560,1 3,14 352,0 3,52 248,4 2,98 2245 3,99
17. Otros Gastos Administrativos 237,6 3,64 855,5 4,80 524,9 5,25 332,7 4,00 205,2 3,65
19. Resultado por participaciones - Operativos na. - 1,8 0,01 0,7 0,01 0,2 0,00 2,2 0,04
21. Cargos por Incobrabilidad 1718 2,63 202,6 1,14 213,6 2,14 79,9 0,96 34,9 0,62
22. Cargos por Otras Previsiones na. - na. - n.a. - n.a. - -0,1 0,00
24. Resultado por participaciones - No Operativos na. - na. - n.a. - na. - na. -
25. Ingresos No Recurrentes na. - na. - na. - na. - 75 0,13
26. Egresos No Recurrentes na. - na. - na. - na. - 14,3 0,25
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia na. - na. - na. - na. - na. -
28. Otro Resultado No Recurrente Neto -137,5 -2,10 na. - na. - na. - na. -
30. Impuesto a las Ganancias 174,7 2,67 259,5 1,46 134,4 1,34 0,7 0,01 66,0 117
31. Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas n.a. - n.a. - na. - n.a. - na. -
33. Resultado por diferencias de Valuacién de inversiones disponibles para la venta na. - na. - n.a. - na. - na. -
34. Revaluacion del Activo Fijo n.a. - n.a. - na. - na. - n.a. -
35. Resultados por Diferencias de Cotizacion -2,7 -0,04 635,6 3,57 538,2 5,39 81,5 0,98 na. -
36. Otros Ajustes de Resultados na. - na. - n.a. - n.a. - na. -
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios na. - n.a. - na. - n.a. - na. -
39. Memo: Resultado Neto Después de Asignacion Atribuible a Intereses Minoritarios 363,9 5,57 1.086,5 6,10 316,3 3,17 125,4 1,51 274,0 4,87
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo na. - na. - na. - na. - 0,0 ,6
41. Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo na. - na. - na. - na. - na. -
(*) Estados Financieros a Moneda Homogénea
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Banco CMF S.A.
Estado de Situaciéon Patrimonial

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NCP
31 mar 2020 31 dic 2019 31 dic 2018 (*) 31 dic 2017 31 dic 2016
3 meses Como Anual Como Anual Como Anual Como Anual Como
ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de
Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios 224,6 0,51 102,2 0,32 107,6 0,68 39,0 0,33 1775 2,06
2. Otros Préstamos Hipotecarios na. - na. - na. - na. - na. -
3. Préstamos de Consumo 55,5 0,12 84,0 0,26 473,9 2,99 929,5 7,82 1.165,3 13,50
4. Préstamos Comerciales 3.615,3 8,14 3.262,8 10,23 3.084,1 19,49 2.573,3 21,65 1.157,9 13,41
5. Otros Préstamos 2.247,7 5,06 1.670,6 5,24 1.893,1 11,96 1.408,2 11,85 869,4 10,07
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 567,1 1,28 397,3 1,25 259,0 1,64 153,6 1,29 110,2 1,28
7. Préstamos Netos de Previsiones 5.576,0 12,55 4.722,3 14,80 5.299,8 33,49 4.796,4 40,36 3.259,9 37,76
8. Préstamos Brutos 6.143,1 13,83 5.119,7 16,05 5.558,7 35,13 4.950,0 41,65 3.370,0 39,03
9. Memo: Financiaciones en Situacion Irregular 271,0 0,61 79,7 0,25 53,2 0,34 61,3 0,52 58,2 0,67
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable na. - na. - na. - na. - na. -
B. Otros Activos Rentables
1. Depésitos en Bancos 73 0,02 11,5 0,04 130,7 0,83 0,75 150,5 1,74
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 1.628,0 3,67 6.159,1 19,30 410,1 2,59 2,80 na. -
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacién 5.098,3 11,48 5.113,6 16,03 644,0 4,07 5,53 109,4 1,27
4. Derivados 27,1 0,06 33,0 0,10 196,9 1,24 0,65 na. -
4. Titulos Valores disponibles para la venta na. - na. - na. - - na. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento 13.419,4 30,21 431,0 1,35 2.742,1 17,33 7,70 199,3 2,31
6. Inversiones en Sociedades 35,6 0,08 34,2 0,11 57 0,04 0,04 100,7 1,17
7. Otras inversiones 349,3 0,79 1.305,7 4,09 564,7 3,57 12,21 228,3 2,64
8. Total de Titulos Valores 20.557,7 46,28 13.076,6 40,98 4.563,7 28,84 28,93 637,7 7,39
9. Memo: Titulos Publicos incluidos anteriormente na. - na. - na. - - na. -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos na. - na. - na. - - na. -
11. Inversiones en inmuebles na. - na. - na. - - na. -
12. Activos en Compaiiias de Seguros na. - na. - na. - - na. -
13. Otros Activos por Intermediacion Financiera na. - na. - na. - - 1.576,4 18,26
13. Activos Rentables Totales 26.141,0 58,85 17.810,4 55,82 9.994,1 63,16 70,04 5.624,4 65,14
C. Activos No Rentables
1. Disponibilidades 17.138,2 38,59 13.543,3 42,45 5.383,1 34,02 3.098,0 26,07 2.854,9 33,07
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior n.a. - na. - na. - na. - na. -
3. Bienes Diversos na. - na. - na. - na. - 89,7 1,04
4. Bienes de Uso 981,5 2,21 332,2 1,04 329,4 2,08 327,2 2,75 26,1 0,30
5. Llave de Negocio na. - na. - na. - na. - na. -
6. Otros Activos Intangibles 0,6 0,00 0,4 0,00 0,7 0,00 1,2 0,01 1.9 0,02
7. Créditos Impositivos Corrientes na. - 4,8 0,02 0,5 0,00 32,6 0,27 na. -
8. Impuestos Diferidos 32,1 0,07 113,7 0,36 na. - na. - na. -
9. Operaciones Discontinuadas na. - na. - na. - na. - na. -
10. Otros Activos 122,6 0,28 101,1 0,32 115,0 0,73 100,9 0,85 36,8 0,43
11. Total de Activos 44.416,1 100,00 31.905,9 100,00 15.822,8 100,00 11.883,6 100,00 8.633,9 100,00
Pasivos y Patrimonio Neto
D. Pasivos Onerosos
1. Cuenta Corriente 2.963,9 6,67 2.984,3 9,35 1.554,3 9,82 497,9 4,19 266,7 3,09
2. Caja de Ahorro 29.663,2 66,78 12.770,1 40,02 6.013,4 38,00 3.562,6 29,98 2.690,8 31,17
3. Plazo Fijo 2.919,4 6,57 4.620,2 14,48 2.607,3 16,48 1.791,5 15,08 1.766,2 20,46
4. Total de Depdsitos de clientes 35.546,5 80,03 20.374,6 63,86 10.175,1 64,31 5.852,0 49,24 4.723,7 54,71
5. Préstamos de Entidades Financieras 1.534,9 3,46 1.571,9 4,93 1.534,9 9,70 1.141,2 9,60 129,5 1,50
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 5,0 0,01 na. - na. - 370,5 3,12 na. -
7. Otros Depésitos y Fondos de Corto Plazo 0,8 0,00 0,8 0,00 0,3 0,00 362,8 3,05 64,7 0,75
8. Total de Depésitos, Préstamos a Entidades Financieras y Fonde: 37.087,2 83,50 21.947,2 68,79 11.710,3 74,01 7.726,7 65,02 4.917,8 56,96
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo 84,8 0,19 86,1 0,27 602,8 3,81 757,0 6,37 1.258,2 14,57
10. Deuda Subordinanda na. - na. - na. - na. - na. -
11. Otras Fuentes de Fondeo na. - na. - na. - na. - na. -
12. Total de Fondos de Largo plazo 84,8 0,19 86,1 0,27 602,8 3,81 757,0 6,37 1.258,2 14,57
12. Derivados 121 0,03 15,3 0,05 37,1 0,23 83 0,07 na. -
14. Otros Pasivos por Intermediacion Financiera 1.402,7 3,16 5.440,3 17,05 809,3 5,12 1.358,8 11,43 1.245,6 14,43
15. Total de Pasivos Onerosos 38.586,9 86,88 27.488,8 86,16 13.159,6 83,17 9.850,6 82,89 7.421,6 85,96
E. Pasivos No Onerosos
1. Deuda valuada a Fair Value 171,7 0,39 2,0 0,01 115,6 0,73 3,81 na. -
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad na. - n.a. - na. - - na. -
3. Otras Previsiones 13 0,00 13 0,00 na. - - na. -
4. Pasivos Impositivos corrientes 508,3 1,14 311,0 0,97 116,5 0,74 0,13 na. -
5. Impuestos Diferidos na. - na. - 20,7 0,13 0,31 na. -
6. Otros Pasivos Diferidos na. - na. - na. - - na. -
7. Operaciones Discontinuadas na. - na. - na. - - na. -
8. Pasivos por Seguros na. - na. - na. - - na. -
9. Otros Pasivos no onerosos 277,3 0,62 357,0 1,12 236,4 1,49 1,17 115,2 1,33
10. Total de Pasivos 39.545,4 89,03 28.160,1 88,26 13.648,7 86,26 10.494,4 88,31 7.536,8 87,29
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda na. - na. - na. - na. - na. -
2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimor n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
G. Patrimonio Neto
1. Patrimonio Neto 4.850,4 10,92 3.727,6 11,68 2.162,2 13,67 11,63 1.091,8 12,65
2. Participacion de Terceros 20,2 0,05 18,1 0,06 11,9 0,08 0,06 53 0,06
3. Reservas por valuacion de Titulos Valores na. - na. - na. - - na. -
4. Reservas por correccion de tipo de cambio n.a. - na. - na. - - na. -
5. Diferencias de valuacion no realizada y Otros n.a. - n.a. - na. - - na. -
6. Total del Patrimonio Neto 4.870,6 10,97 3.745,8 11,74 21741 13,74 11,69 1.097,1 12,71
7. Total de Pasivos y Patrimonio Neto 44.416,1 100,00 31.905,9 100,00 15.822,8 100,00 11.883,6 100,00 8.633,9 100,00
8. Memo: Capital Ajustado 4.837,9 10,89 3.631,7 11,38 2.173,4 13,74 1.388,0 11,68 1.095,1 12,68
9. Memo: Capital Elegible 4.837,9 10,89 3.631,7 11,38 2.173,4 13,74 1.388,0 11,68 1.095,1 12,68
(*) Estados Financieros a Moneda Homogénea
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Banco CMF S.A.

Ratios

Normas Contables NIIF NIIF NIIF NIIF NCP
31 mar 2020(*) 31 dic 2019 31 dic 2018 31 dic 2017 31 dic 2016
3 meses Anual Anual Anual Anual

A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 36,63 39,46 35,88 19,04 35,17
2. Intereses Pagados por Depdsitos/ Depésitos (Promedio) 11,73 19,19 12,64 4,72 6,60
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 33,06 43,08 30,40 12,98 21,49
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 10,46 17,02 13,19 5,66 7,17
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 17,31 19,50 14,04 6,28 12,46
6. Ingresos Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables (Promedio) 14,24 18,09 11,64 5,32 11,73
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos Rentables (Promedio) 17,31 19,50 14,04 6,28 12,46

B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 22,56 5,41 18,81 33,59 26,26
2. Gastos de Administracién / Total de Ingresos 32,15 47,79 56,92 73,85 53,11
3. Gastos de Administracion / Activos (Promedio) 4,11 6,03 6,47 4,89 5,97
4. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (Promedio) 73,32 53,48 37,62 14,83 36,71
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) 8,67 6,60 4,90 1,73 5,30
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 20,26 13,08 32,15 38,80 9,13
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) 58,46 46,48 25,53 9,07 33,36
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) 6,91 5,73 3,33 1,06 4,82
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 32,43 19,28 29,82 0,52 19,40
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por Riesgo 32,83 18,33 8,02 3,22 6,75
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo 26,18 15,93 5,44 1,97 6,13

C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) 31,47 37,52 17,92 9,03 26,35
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) 3,72 4,63 2,33 1,06 3,81
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) 31,24 59,47 48,40 14,90 26,35
4. Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio 3,69 7,34 6,30 1,74 3,81
5. Resultado Neto / Activos méas Activos Administrados (Promedio) na. na. na. na. na.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo 14,09 12,86 3,82 1,96 4,84
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo 13,99 20,39 10,32 3,24 4,84

D. Capitalizacion
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados 46,19 42,99 26,25 21,71 19,35
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 10,90 11,42 13,74 11,68 12,69
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio 46,31 44,13 26,12 17,60 18,73
5. Total Regulatory Capital Ratio 38,84 40,07 25,34 18,31 19,32
7. Patrimonio Neto / Activos 10,97 11,74 13,74 11,69 12,71
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta n.a. n.a. n.a. na. 54,7
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIX SCR na. n.a. n.a. na. 54,7
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto na. n.a. n.a. na. na.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto 30,30 29,01 14,55 9,03 11,30

E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos 27,24 101,64 33,15 37,64 33,29
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 11,46 (7,90) 12,30 46,88 29,01
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 3,74 1,29 0,93 1,13 1,40
4. Previsiones / Total de Financiaciones 7,82 6,43 4,52 2,83 2,65
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 209,27 498,72 486,57 250,73 189,24
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto (6,08) (8,48) (9,46) (6,65) (4,74)
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 11,96 3,94 3,97 1,61 1,19
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) 0,63 1,48 2,34 0,33 0,23
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 3,74 1,29 0,93 1,13 3,49

F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depositos de Clientes 17,28 25,13 54,63 84,59 71,34
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 0,48 0,73 8,52 7,80 116,23
3. Depositos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados 92,15 74,16 77,54 59,46 63,65
(*) Estados Financieros a Moneda Homogénea
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Anexo I
Dictamen

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO
(afiliada a Fitch Ratings) - Reg. CNV N°9, reunido el 22 de julio de 2020, confirmé* las
siguientes calificaciones del Banco CMF S.A.:

-Endeudamiento de Largo Plazo: A+(arg) con Perspectiva Negativa
-Endeudamiento de Corto Plazo: Al(arg)

-Obligaciones Negociables Clase 13 por $50 millones (ampliable a $400 millones): A+(arg)
con Perspectiva Negativa

Las calificaciones de Banco CMF S.A. reflejan su adecuado desempefio histérico y
posicionamiento en el segmento en el que se especializa (empresas medianas), su adecuada
calidad crediticia, la elevada concentracién de las financiaciones, su apropiada gestién de la
liquidez en funcién de la composicion de su fondeo y su buena capitalizacion con relacion al
tipo de negocio que opera.

La Perspectiva Negativa sobre la calificacion de largo plazo de Banco CMF S.A. esta en linea
con la tendencia de la industria financiera, debido al acelerado deterioro del entorno operativo
y la elevada volatilidad de las variables macroecondémicas y financieras. En general, se espera
que las entidades registren una mayor presién sobre su desempefio que se refleje en su
rentabilidad y niveles de capitalizacion producto del incremento de la mora y los bajos niveles
de actividad econémica y demanda de crédito.

Categoria A(arg): indica una sdlida calidad crediticia respecto de otros emisores o0 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.

Los signos "+" 0 "-" se afiaden a una calificacion 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 Al(arg): Indica una muy sélida capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Cuando las
caracteristicas de la emision o emisor son particularmente sélidas, se agrega un signo “+" a la
categoria.

Los estados contables de Banco CMF S.A. son preparados de acuerdo con las normas
contables establecidas por el Banco Central de la Republica Argentina. Nuestro andlisis de la
situacion de la entidad se basa en los estados financieros consolidados condensados al
31.12.2019, auditados por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L., firma miembro de Ernst
& Young Global, que emite un dictamen sin salvedades, aunque sefiala diferencias entre las
normas contables profesionales y las establecidas por el B.C.R.A. Sin modificar su
conclusién, enfatiza sobre la informacion contenida en la nota 2., la cual indica que el BCRA
establecié disposiciones especificas para las entidades financieras respecto a la aplicacion
de la seccion 5.5 “Deterioro de valor” de la NIIF 9. En este sentido, destaca que la entidad se
encuentra en proceso de revision final del efecto que sobre los estados financieros tendria la
aplicacion plena de la misma, pero que estima que el mismo podria ser significativo. Con
respecto a los efectos de la NIC N° 29, indica que si bien al 31 de diciembre de 2019 se
cumplen las condiciones previstas en la mencionada norma para la reexpresion de los
estados financieros a moneda homogénea, transitoriamente la Comunicacion “A” 6651 del
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BCRA no permite tal reexpresion. No obstante, si bien la Entidad se encuentra en proceso de
revision final de sus efectos sobre los estados financieros, estima que los mismos podrian ser
significativos. Asimismo, la sociedad alerta que la falta de reconocimiento de los cambios
ocurridos en el poder adquisitivo general de la moneda puede distorsionar la informacion
contable, y debe ser tenida en cuenta en la interpretacion de la informaciéon que la entidad
brinda en los estados financieros sobre su situacion financiera, sus resultados, y los flujos de
su efectivo.

Adicionalmente, se han considerado los estados financieros consolidados condensados
intermedios al 31.03.2020, también auditados por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L.,
gue expresa gque nada llamé su atencion que le hiciera pensar que los mismos no estén
preparados, en todos sus aspectos significativos, de conformidad con el marco de informacion
contable establecido por el BCRA.

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

Fuentes de informacién

La informacion procurada para el andlisis se considera adecuada y suficiente.
Para la determinacion de la presente calificacion se considerd, ademas, entre otra, la siguiente
informacion de caracter publico:

e Estados financieros consolidados condensados (Ultimo 31.12.2019), disponible en
www.cnv.gov.ar.

e Estados financieros consolidados condensados de periodo intermedio (Ultimo
31.03.2020), disponible en www.cnv.gov.ar.

e Suplemento de precios de las obligaciones negociables, disponible en www.cnv.gov.ar.
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Anexo lll
Caracteristicas de las emisiones

Obligaciones Negociables Clase 13 por hasta $400 millones

Se trata de Obligaciones Negociables (ON) que de manera conjunta con las Obligaciones
Negociables Clase 12 no pueden superar los $400 millones, a 36 meses de plazo con interés
a tasa variable con tasa minima durante los primeros tres meses. Las ON clase 13 en
circulacion devengaran intereses sobre su capital pendiente de pago a una tasa variable
nominal anual equivalente a la suma de (i) la tasa referencia (BADLAR) aplicable al periodo;
mas (i) un margen nominal anual que serd determinado sobre la base del resultado del
proceso de licitacion de las Obligaciones Negociables e informado mediante el aviso de
resultados, estableciéndose, sin embargo, que en el primer periodo de devengamiento de
intereses, la tasa de interés a ser abonada no podra ser inferior a la tasa de interés minima.
Es decir, en caso de que la tasa de interés aplicable sea inferior a la tasa minima, los
Intereses para el primer periodo de devengamiento seran devengados conforme a esta Ultima.
La tasa de interés minima significa, la tasa de interés que devengaran las Obligaciones
Negociables desde la fecha de emision hasta el vencimiento del tercer (3) mes (inclusive) y
que sera la tasa de interés que sera informada al publico inversor en el aviso de suscripcion
complementario. Los intereses son pagaderos en forma trimestral, y el capital se amortizara
en un solo pago al vencimiento.

Las Obligaciones Negociables Clase 13 fueron emitidas el 19/02/2018 por un monto total de $
150.000.000. Las obligaciones negociables devengaran intereses en forma trimestral a una
tasa variable compuesta por la Badlar Privada mas un margen de 350 puntos bésicos. La
amortizacion del capital es en una cuota a la fecha de vencimiento, 19/02/2021.
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Instituciones Financieras

Anexo IV

Glosario

ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto
ROA: Retorno sobre Activo

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 compafiias de seguro; y certificados de participacion en fideicomisos.

Ratio de Capital Regulatorio de Nivel 1: Capital Ordinario de Nivel 1 / Activos Totales
Ponderados por Riesgo.

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, FIX SCk
S.A.AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) —en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, he
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

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:

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 HABEFR
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.

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

La reproduccién o distribucion 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 investigacior
razonable de la informacién factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion y obtiene verificacior
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para une
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 le
naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, le
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, le
disponibilidad de fuentes de verificacion independientes y competentes de terceros con respecto a la emisiéon en particular o en le
jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni une
investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR S.A.se
basa en relaciéon con una calificacion serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de le
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 unz
visién hacia el futuro e incorporan las hip6tesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleze
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 afirmoé une
calificacion.

La informacion contenida en este informe, recibida del emisor, se proporciona sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo
Una calificacion de FIX SCR S.A. es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. 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. Le
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 ser riesgo de precio o de mercado, FIX SCR S.A. no estd comprometido en le
oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en ur
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 ur
prospecto de emisién ni un substituto 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 cualquiel
momento por cualquier razén 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 recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para ur
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 ur
asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.00C
(u otras monedas aplicables). La asignacion, publicaciéon o diseminaciéon de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye e
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentade
bajo las leyes de cualquier jurisdiccion, incluyendo, no de modo 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 le
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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