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Clase

Monto Original
(UsD)

% del Total Sobrelntegli':::clgri Factor Cupén Final esperado Vencimiento

VDF

11.700.000 100% 7,4% 100,0% 3% May-2023 Nov-2023

Fecha de colocacion estimada: marzo de 2021

Los aspectos mas relevantes de la transaccion incluyen:

»

»

»

»

»

»

El perfil crediticio de YPF S.A. (A+.ar/estable) como contraparte del contrato de
servicios que respalda la presente emision.

Los VDF se encuentran denominados en USD y seran pagaderos en ARS al tipo de
cambio correspondiente de acuerdo con lo establecido en los documentos de la
transaccion.

Los activos fideicomitidos se constituyen principalmente por ciertos derechos
econdmicos derivados de un contrato de servicios que contempla el alquiler equipos
especificos.

La capacidad de Galileo Rental para alquilar los equipos especializados producidos por
Galileo Technologies, parte del mismo grupo econdmico.

El historial de pago de las series emitidas anteriormente.

Las caracteristicas de los equipos ya instalados y su probada utilizacion por parte de
la contraparte.

Figura 1: Sobreintegracién inicial

Sobreintegracion,
864.328
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Activos Pasivos

Fuente: Moody’s Local Argentina

Este informe de calificacién toma en consideracién la estructura y las caracteristicas de la transaccién sobre la base de la
informacion proporcionada a Moody's Local Argentina hasta el 10/03/2021.
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Resumen
Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A. (“Moody’s Local Argentina”) asigna una calificacién de A+.ar (sf) a los

Valores de Deuda Fiduciaria (“VDF") correspondientes al Fideicomiso Financiero Galileo Oil & Gas IX, una transaccion que sera
emitida por Banco de Valores S.A., actuando Unicamente en su rol de emisor y fiduciario.

Esta calificacion de crédito podria verse modificada ante la ocurrencia de posibles cambios en el proceso de finalizacién de
documentos y la emisién de valores que se encuentran en estado previo a oferta publica. Esta calificacion de crédito se basa en
cierta informacion que puede cambiar antes de la realizacion de tales contingencias, incluyendo condiciones de mercado,
proyecciones financieras, estructura de la transaccién y los términos y condiciones de la emision. Cualquier cambio pertinente en
dicha informacién o informacion adicional podria resultar en un cambio en esta calificacion de crédito.

La accion de calificacion completa se detalla en el cuadro a continuacién:

. Calificaciones
Entidad Instrumento .
asignadas
Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX | Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) A+.ar (sf)

La calificacion de la presente transaccion refleja principalmente la fortaleza crediticia de YPF S.A. (“YPF", calificacion de emisor en
moneda local en A+.ar con perspectiva estable) ya que los valores calificados se encuentran respaldados por ciertos derechos
econdmicos emergentes de un contrato de servicios que contempla el alquiler a YPF de equipos especificos para la produccién de
gas en Argentina. Se trata de 56 equipos motocompresores de gas alquilados a esa empresa para su uso en distintas bocas de
pozo, pertenecientes a Galileo Rental S.A. (“Galileo Rental”), fiduciante de la transaccién. El plazo original del acuerdo es de 36
meses a partir de abril de 2020 y la fecha de corte de la transaccién oper6 el 20 de enero de 2021, desde la cual los flujos
correspondientes a los canones por los alquileres se ceden a la presente transaccion. Estos flujos se encuentran denominados en
dolares y seran pagaderos en pesos por YPF directamente a la cuenta del fideicomiso.

Galileo Rental es parte del grupo econdmico de Galileo Technologies S.A. (“Galileo Technologies”), empresa dedicada a la
fabricacion y mantenimiento de los equipos motocompresores que luego son adquiridos por Galileo Rental. El contrato subyacente
contempla los servicios de operaciones y mantenimiento que seran provistos directamente por Galileo Technologies y que no
forman parte del presente fideicomiso. Unicamente los flujos correspondientes a los canones por alquileres respaldan la presente
transaccion. El acuerdo prevé la posibilidad de que se lleve adelante una rescisién anticipada que conllevaria a la desafectacién de
los equipos por parte de YPF. En dicho caso, el contrato establece que YPF deberd abonar una tarifa minima denominada “stand-
by”, lo cual fortalece la continuidad de los flujos comprometidos para el repago de los VDF. Los flujos cedidos al fideicomiso
contemplan un escenario con desafectacion de los 27 equipos y con una puesta en stand-by del 40% de los equipos restantes, lo
cual resulta poco probable en condiciones normales.

Los VDF estaran denominados en dolares estadounidenses y seran pagaderos en pesos argentinos al tipo de cambio vendedor de
divisas en el Mercado Unico y Libre de Cambios (“MULC”) informado por el Banco de la Nacién Argentina, vigente al quinto dia
habil bursatil anterior a cada fecha de pago de los servicios, pudiendo diferir del tipo de cambio aplicable a las cobranzas que
respaldan esta transaccion. Ese potencial descalce se encuentra parcialmente mitigado por las mejoras crediticias presentes en la
estructura, que contemplan una sobreintegracién inicial del 7,4% respecto al monto a emitir y un fondo de reserva que sera
constituido inicialmente por el producido de la colocacién, equivalente a USD 595.355 y que luego podra ser reconstituido en
caso de ser necesario con las cobranzas mensuales cedidas al fideicomiso.

Moody'’s Local Argentina considera adecuadas las protecciones estructurales del fideicomiso y continuard monitoreando la
evolucion de las mismas durante la vida de la transaccién. Asimismo, se han realizado analisis de sensibilidad a fin de evaluar
distintos escenarios que pudieran deteriorar la calidad de crédito de esta transaccién y que podrian conllevar a un cambio de
calificacion.

15 de marzo de 2021 Informe de calificacion: Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX
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Introduccién
Se trata de la Serie IX de los Fideicomisos Financieros Galileo Oil & Gas a ser emitida bajo el Programa Global de Valores Fiduciarios

Galileo Rental 2. La transaccion serd respaldada por ciertos derechos econdmicos derivados del contrato de alquiler celebrado
entre el Fiduciante e YPF respecto de equipos de compresion de gas. Dichos activos cedidos al fideicomiso consistiran
principalmente el derecho a percibir el canon locativo determinado desde la fecha de corte.

Resumen de los activos

) . Ciertos derechos econdmicos derivados del contrato de alquiler celebrado entre
Tipo de activo: o . -
el Fiduciante e YPF S.A. respecto de equipos de compresion de gas

Valor fideicomitido: USD 12.564.328

Fecha de corte: 20 de enero de 2021

Duracién del periodo de revolving: Cartera estatica

Activo subyacente: 1 contrato de servicios

Cantidad de equipos afectados: 56 de los 59 que figuran en el contrato

Concentracion de deudores: YPF S.A. (100%)

Plazo original del contrato cedido: 36 meses

Plazo remanente a la fecha de corte: 26 meses

Moneda de pago: ARS al tipo de cambio aplicable seguin lo establecido en el contrato de servicios

Resumen de los pasivos y de las protecciones estructurales

Soporte crediticio / reservas:

Sobreintegracion
Fondo de reserva

Saldo inicial del Fondo de Reserva:

El equivalente a USD 595.355

Inicio de devengamiento de intereses:

Desde la fecha de colocacion

Pagos de interés VDF:

Mensuales, comenzando en abril de 2021

Pagos de capital VDF:

Mensuales, comenzando en abril de 2021

Fechas de pago:

EL 26 de cada mes o dia habil posterior

Estructura de pago:

Segun estructura

Partes intervinientes

Fideicomiso:

Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX

Fiduciante y fideicomisario:

Galileo Rental S.A.

Fiduciario:

Banco de Valores S.A.

Auditores:

Bertora & Asociados S.A.

Agente de Control y Revisién:

Titular: Miguel Angel Mazzei, C.P.CE.CABA.T° 42 F° 72

Suplentes: Federico Miguel Mazzei, C.P.C.E.CAB.A. T° 334 F° 119 y; Horacio F.
Mollo: CP.CECABA, T° 47 F° 146.

Todos son miembros de Bertora & Asociados S.A.

Asesor legal del fiduciario:

Brady Abogados

Organizador:

Banco de Valores S.A.

Agente de custodia:

Banco de Valores S.A.

Administrador:

Banco de Valores S.A.

Colocadores:

Banco de Valores S.A., INTL CIBSA S.A., junto con los agentes miembros de
Bolsas y Mercados Argentinos S.A. y demas agentes habilitados.

15 de marzo de 2021

Informe de calificacion: Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX
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Historial de securitizaciones

Numero de transacciones precedentes: 8

Las transacciones pasadas no han sido calificadas por Moody's Local Argentina.

Desempefio de transacciones pasadas: A la fecha de analisis, las series precedentes han sido canceladas

completamente.

» Cambios negativos en el perfil crediticio del deudor cedido, YPF.

» Deterioro en las condiciones del sector que debiliten la posicién de Galileo

Principales factores que pueden generar una y su capacidad de continuar con sus operaciones.

baja de calificacion: »  Eventos cambiarios que resulten en potenciales descalces de tipo de cambio

de gran magnitud.
» Reduccién significativa en el rendimiento esperado de los equipos.

Fortalezas

»

»

»

»

»

Perfil crediticio y posicién de mercado del deudor cedido: YPF es la compafiia de energia integrada verticalmente mas
grande de Argentina y la principal productora de hidrocarburos del pais, con una participacion en la produccion de
petroleo y gas del 42% en el mercado argentino y del 58% en naftas.

Posicién competitiva de Galileo en el sector: Las empresas del sector gas y petréleo que operan en el pais requieren de
bienes de capital para llevar adelante su produccion, resultando en la demanda de equipos especificos de compresion de
gas que, en la actualidad, son fabricados en el pais por Galileo Technologies y ofrecidos en alquiler por Galileo Rental.

Desempefio histérico de los equipos subyacentes al contrato cedido: A la fecha de corte, los equipos ya se encontraban
instalados y funcionando adecuadamente. Ademas, a la fecha de analisis no se registran demoras en los pagos de los
canones por el alquiler de los mismos. Todos los equipos de compresidn de gas alquilados estan en las locaciones de YPF
y son producto de la renovacion de contratos anteriores.

Mejoras crediticias de la estructura: La transaccidén cuenta con una sobreintegracion inicial de 7,4% sobre el valor
nominal de los VDF que protegen parcialmente una eventual pérdida por mora en las cobranzas y/o un aumento de los
gastos o impuestos. No obstante, si las pérdidas y los gastos fuesen mayores, podrian repercutir negativamente sobre los
pagos de los VDF. Por otra parte, la transaccion cuenta con un fondo de reserva que se constituye inicialmente con lo
producido de la colocacion con el fin de brindar una proteccion adicional contra potenciales fluctuaciones de tipo de
cambio y/o incrementos en los gastos e impuestos del fideicomiso.

Las condiciones establecidas en el contrato cedido para la alternativa de desafectacion de equipos: Los equipos que
superen lo establecido en cuanto a desafectacion, deberdn continuar pagando la tarifa “stand-by" hasta la finalizacion de
la vigencia del contrato, por lo que independientemente de que YPF diera por rescindido el contrato en forma anticipada,
deberd abonar las sumas correspondientes al alquiler mensual por cada mes restante hasta cumplir la vigencia contratada.

Debilidades y mitigantes

»

15 de marzo de 2021

Potenciales cambios en las condiciones actuales del sector: Por un lado, la posibilidad de que otras empresas en el pais
realicen investigacién e inversiones necesarias para desarrollar equipamientos que puedan competir con los productos
que ofrece Galileo. Por otra parte, un desincentivo en el sector o la ocurrencia de una situacién coyuntural especifica
podria reducir la demanda de estos equipos y resultar en la desafectacion anticipada de los mismos. Ambas cuestiones se
encuentran mitigadas por las condiciones establecidas en el contrato cedido y la continuidad de la cobranza de la tarifa
“stand-by” durante la vida de la transaccion.

Informe de calificacion: Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX
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»  Condiciones generales de contratacién por parte de YPF: El locatario podra efectuar descuentos o retenciones en los
pagos a efectuar, en caso de que hubieren existido incumplimientos de Galileo Rental que dieren origen a penalidades o
multas. De existir tal situacion, podria afectar el flujo de fondos cedido. Sin embargo, no se han presentado situaciones
en el pasado y se considera poco probable la posibilidad de que la magnitud de los potenciales descuentos afecte los
flujos cedidos a la transaccion.

» Riesgo de variacién en los tipos de cambio aplicables: Los contratos de alquiler de los equipos y los VDF estan
denominados en doélares estadounidenses y son pagaderos en moneda local al tipo de cambio aplicable en cada caso. Sin
embargo, la cobertura de monedas no es perfecta debido a que los contratos del alquiler y los VDF toman la cotizacion
en dos fechas distintas para calcular los pagos. Esta contingencia es cubierta principalmente por la sobreintegracion
existente y por el fondo de reserva que posee la transaccion.

Analisis de los activos

Descripcion del producto
Los activos securitizados consisten en ciertos derechos econéomicos derivados de un acuerdo de servicios celebrado entre Galileo

Rental, que acttia como fiduciante en la presente transaccion, e YPF. Dicho contrato contempla el servicio de alquiler, operacion y
mantenimiento respecto de equipos de compresion de gas o motocompresores. Los flujos que respaldan la presente transaccion
se vinculan unicamente a los alquileres de los equipos, excluyendo los flujos vinculados al resto de los servicios. Por consiguiente,
la principal fuente de repago de los VDF proviene del derecho a percibir el canon locativo por el uso de 56 equipos, a devengarse
a partir de la fecha de corte hasta la finalizacion estipulada en el contrato.

En este marco, Galileo Rental es responsable de la provision del alquiler de las unidades motocompresoras y emite las facturas
correspondientes a este servicio, mientras que Galileo Techonologies se ocupara de la provisidn de aceite, repuestos, operacion y
mantenimiento de las unidades, y facturara dichos servicios. La retribucion correspondiente a Galileo Technologies por sus servicios
prestados no se corresponde con este fideicomiso. Todos los equipos han sido fabricados por Galileo Technologies, Unico
fabricante en el pais de este tipo de bienes de capital, y oportunamente fueron adquiridos por Galileo Rental para su posterior
alquiler.

Segun emerge del acuerdo, el perfodo de duracion respecto de cada uno de los equipos es de 36 meses desde abril de 2020, con
algunas particularidades que dotan de plazos minimos de locacién y pago. De los equipos contratados, 27 podrian ser desafectados
en determinados plazos establecidos en el contrato. Los flujos cedidos al fideicomiso contemplan un escenario con desafectacion
de los 27 equipos y con una puesta en stand-by del 40% de los equipos restantes, lo cual resulta poco probable en condiciones
normales. Cabe aclarar que en la practica es posible que por distintos motivos YPF deba parar uno o varios equipos, por ejemplo
en el caso de obras, mantenimientos no programados o debido a inconvenientes con algin pozo en particular. No obstante, dichos
perfodos suelen ser relativamente acotados y no se espera que se verifiquen paradas masivas de los equipos que podrian
eventualmente provocar complicaciones en el sistema de provision de gas. Si el periodo de parada de un equipo es mayor a 30
dias, se aplicaria la tarifa “stand-by”", la cual refiere al componente del precio que involucra al alquiler de los equipos en boca de
p0zo que se encuentran en condicién de “stand-by” o sin funcionar por un periodo mayor al mencionado.

Sin embargo, podrian darse casos en los que ocurran demoras o disminuciones en los pagos esperados por parte de YPF debido a
cuestiones establecidas en el acuerdo como efectuar descuentos o retenciones en los pagos, en caso de que hubieren existido
incumplimientos de Calileo Rental que dieren origen a penalidades o multas. En relacion a este potencial riesgo, cabe destacar que
los equipos ya se encuentran instalados y funcionando correctamente, habiendo registrado continuidad en sus operaciones y sin
antecedentes de incumplimientos por parte de Galileo Rental. En tal sentido, no se espera que las potenciales disminuciones por
este motivo sean de una magnitud tal que resulte en la imposibilidad de cumplir con los pagos de servicios de acuerdo con lo

15 de marzo de 2021 Informe de calificacion: Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX
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estipulado en los documentos de la transaccion. Moody's Local Argentina realizara el monitoreo de los flujos reales en relacion
con los flujos esperados. Un desempefio peor al esperado podria resultar en un cambio de calificacion. A la fecha de andlisis, las
obligaciones de pago emergentes de los contratos no presentan demoras en los pagos.

A su vez, el acuerdo de servicios por los alquileres prevé la posibilidad de que se lleve adelante una rescisién anticipada que
conllevaria a la desafectacion de los equipos por parte de YPF. En dicho caso, el contrato establece que YPF debera abonar la tarifa
“stand-by”, lo cual fortalece la continuidad de los flujos comprometidos para el repago de los VDF, en la medida que dicha rescisién
sea de forma incausada y unilateral por parte de la contraparte principal.

Por otra parte, un aspecto relevante y que se considera positivo desde el punto de vista crediticio, es que YPF efectuara los pagos
correspondientes a los canones por locacién de los equipos cedidos directamente en la cuenta fiduciaria, de modo que no habria
exposicion a riesgo de mezcla de fondos. Los pagos seran realizados a los 30 dias de presentada la factura correspondiente, la cual
indicara el tipo de cambio para fines impositivos. En caso en que la diferencia entre los tipos de cambio aplicables sea mayor al
5% y el monto de la diferencia en pesos sea mayor a ARS 100, Galileo Rental emitirfa una Nota de Débito por la diferencia que
seria cancelada posteriormente por YPF, mitigando parcialmente la exposicion de una variacién significativa del tipo de cambio.
Los flujos cedidos incluyen el IVA de las facturas correspondientes.

A su vez, las facturas podran ser emitidas una vez obtenida la certificacion técnica que indica la disponibilidad mecanica de los
equipos. El objetivo contempla cumplir con un 98% de disponibilidad que, en caso de ser inferior podria conllevar a una penalidad.
En ese sentido, el desempefio histérico de los equipos ha estado por encima de ese objetivo en la mayoria de los casos. En la
practica, podria darse la situacion de que alguna maquina quede por debajo de ese objetivo en alglin periodo, pero no es esperable
que sea una situacion que afecte a muchos equipos de forma simultanea, lo cual podria eventualmente afectar de forma negativa
a los flujos cedidos que respaldan la transaccion.

15 de marzo de 2021 Informe de calificacion: Fideicomiso Financiero Galileo Rental Oil & Gas IX
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Analisis de la estructura
Esquema de la estructura

FINANZAS ESTRUCTURADAS

YPF S.A.
(Locatario)

Inversores

Fideicomiso Financiero

Galileo Rental S.A.
(Fiduciante)

Bertora & Asociados
(Auditor)

Banco de Valores S.A.
(Fiduciario)

- Galileo Rental Oil & Gas -

Serie IX

- Fondo de Reserva

1) Galileo Rental S.A. acuerda con el Deudor Cedido el Contrato de Locacién de Equipos, por el cual se compromete a prestarles un servicio de alquiler, operacién y

mantenimiento de compresores de boca de pozo.

2) Galileo Rental S.A. (Fiduciante) y el Fiduciario constituyen el Fideicomiso que se integra con ciertos derechos econémicos derivados de los contratos mencionados
en el punto 1), cedidos por Galileo Rental S.A., y que consisten en: (i) el derecho a percibir el canon locativo desde la fecha de corte y hasta la fecha indicada en los
Contratos de Cesion; (i) los intereses compensatorios y/o punitorios y/o multas correspondientes a los derechos mencionados en (i) precedente; (iii) las sumas que
eventualmente deba abonar el deudor cedido en caso de rescision incausada de conformidad con lo dispuesto en las clausulas de los contratos; (iv) todas las sumas
de dinero que tengan origen en los derechos econdmicos mencionados precedentemente asi como los frutos originados en la inversién y reinversion de las mismas

de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso.

3) EL Fiduciario emite VDF a los efectos de ser colocados por Oferta Publica, los que suscriben los inversores. De lo producido de la colocacion, el Fiduciario retiene el

monto destinado a la integracion del Fondo de Reserva.

4) Se le desembolsa el dinero a Galileo Rental S.A.

5) Galileo Rental S.A. presta el servicio de alquiler a los Deudores Cedidos en los términos y condiciones establecidas en los contratos mencionados en el punto 1).

)
6) El Deudor Cedido abonan mensualmente el canon locativo de los contratos mediante transferencia a la cuenta fiduciaria del Fideicomiso.

7) ElFiduciario cancela los VDF en su equivalente en moneda nacional al tipo de cambio Vendedor de divisas en el Mercado Libre de Cambios informado por el Banco
de la Nacion Argentina, vigente al quinto dia habil bursatil anterior a cada Fecha de Pago de los Servicios. En caso de ser necesario, los pagos se realizaran con el

Fondo de Reserva.

8) Bertora & Asociados audita los estados contables trimestrales y anuales del Fideicomiso.

Pago de interés y Capital: Banco de Valores S.A. (Emisor y Fiduciario) emitira
una clase de Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) denominada en délares
estadounidenses y pagadera en ARS al tipo de cambio vendedor de divisas en el
MULC informado por el Banco de la Nacién Argentina, vigente al quinto dia
habil bursatil anterior a cada fecha de pago de servicios. Los VDF devengaran
una tasa nominal anual del 3% y pagaran capital e interés de forma mensual. La
fecha de pago de servicios serd el 26 de cada mes o dia habil posterior.

Gastos del Fideicomiso: Los gastos ordinarios del Fideicomiso se encuentran
definidos en los documentos de transaccion y seran afrontados con el fondo de
gastos. En caso de producirse gastos que excedan el monto mencionado, se
utilizaran flujos de la cobranza para afrontar los gastos.

Fondo de Reserva: El Fiduciario retendra del producido de la colocacién una
suma equivalente a USD 595.355 que podria ser utilizada efectos de cubrir
riesgos derivados de eventuales diferencias de tipo de cambio entre los fondos
ingresados por los bienes fideicomitidos y las obligaciones emergentes de los
VDF, o demoras en la cobranza de los canones en concepto de alquileres de los
equipos. La reposicion eventual de este fondo se hara con las recaudaciones de
las cobranzas y una vez cancelados los VDF completamente, los excedentes
remanentes de este fondo seran devueltos al Fiduciante.

Fondo de gastos: El fiduciario retendra del producido de la colocacion la suma
de $50.000 para constituir un fondo de gastos. El mismo serd utilizado para
cubrir los gastos del fideicomiso.

15 de marzo de 2021
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Asignacion de pagos establecida’
El flujo de fondos correspondiente a cada mes de cobranza es asignado de la siguiente manera en cada fecha de pago mensual:

Mientras no se produzca un evento especial Ante la ocurrencia de un evento especial

1. Al pago de los Gastos Deducibles e Impuestos del Fideicomiso, de corresponder. 1. Al pago de los Gastos Deducibles e Impuestos del Fideicomiso.

2. Alareposicion y/o recomposicion del Fondo de Gastos, de ser necesario. 2. De corresponder, a la reposicién y/o recomposicion del Fondo de Gastos.

3. Alareposicion y/o recomposicion del Fondo de Reserva de ser necesario. 3. De corresponder, al Fondo de Reserva Impositivo.

4. Ala constitucion del Fondo de Reserva Impositivo, de corresponder. 4. Al pago de los intereses de los VDF.

5. Al pago de intereses atrasados de los VDF. 5. Al pago del capital de los VDF.

6. Al pago de intereses pagaderos en esa Fecha de Pago de Servicios de los VDF.

7. Al pago de la amortizacion atrasada de los VDF. Cancelados integramente los VDF, las sumas remanentes seran reintegradas al
8. Al pago de la amortizacion pagadera en esa Fecha de Pago de Servicios de los VDF Fiduciante.

En linea con lo mencionado anteriormente, los flujos cedidos al fideicomiso contemplan un escenario con desafectacion de los 27
equipos y con una puesta en stand-by del 40% de los equipos restantes, lo cual resulta poco probable en condiciones normales.
Por lo tanto, es posible que los flujos reales percibidos por este concepto sean superiores durante la vida de la transaccién. En la
Figura 2 a continuacion, se muestra la evolucion de los flujos cedidos en relacién con los flujos potenciales por la continuidad de
la utilizacidn de la totalidad de las maquinas en lugar de su desafectacion anticipada. En la medida que avanzan las distintas etapas
del acuerdo, es posible que los flujos excedentes se vayan incrementando, siempre que no se realicen las desafectaciones de los
equipos.

Figura 2: Evolucién de los flujos esperados
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a informacidn provista por Galileo Rental S.A.

Riesgo de variacion en los tipos de cambio aplicables

Como se menciond anteriormente, las variaciones de tipo de cambio entre la facturacion mensual del canon por alquiler y el pago
correspondiente 30 dias después, se encuentra parcialmente mitigada. Sin embargo, podria existir un descalce entre el momento
de la cobranza de la factura y el momento del pago de servicios de la transaccion. El tipo de cambio aplicable para el pago de las
facturas de alquileres por parte de YPF es el tipo de cambio vendedor publicado por el Banco de la Nacion Argentina del dia anterior
a la fecha de pago, mientras que el tipo de cambio aplicable para el pago de los servicios de los VDF es el tipo de cambio vendedor
de divisas en el MULC informado por el Banco de la Nacion Argentina, vigente al quinto dia habil bursatil anterior a cada fecha de
pago de los servicios. Por lo tanto, podria existir un lapso de tiempo en donde la transaccion se encuentre expuesta a variaciones
sustanciales de tipo de cambio.

" La asignacion de pagos exhibida anteriormente se encuentra resumida. Para informacion mas detallada referirse al Suplemento de Prospecto y Contrato de Fideicomiso.
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Moody’s Local Argentina ha realizado andlisis de sensibilidad a fin de evaluar este riesgo. Considerando los flujos esperados v la
disponibilidad del fondo de reserva, la transaccion soportaria variaciones sustanciales en el tipo de cambio entre la fecha de cobro
de los alquileres cedidos y la fecha de pago de los VDF durante la vida de la transaccidn. Este tipo de escenarios disruptivos los
consideramos de baja probabilidad de ocurrencia teniendo en cuenta las condiciones actuales. Un salto discreto en el tipo de
cambio por encima del 50% durante alguin periodo de exposicion, podria resultar en un evento que afecte negativamente la calidad
de crédito de la transaccién y podria conllevar a un cambio de calificacién. La existencia de un fondo de reserva y la
sobreintegracion inicial provista como protecciones estructurales mitigan parcialmente este riesgo.

Participantes de la transaccion y contrapartes relevantes

Fiduciante - Galileo Rental S.A.
Galileo Rental es una compafiia cuya principal actividad es el alquiler de bienes de capital desarrollados por Galileo Technologies

integramente en Argentina, aunque posee dentro de sus componentes un porcentaje de insumos importados. La misma fue creada
enelafio 2003 y presta servicios tanto en el mercado nacional como internacional. La compafiia ha experimentado un crecimiento
significativo desde su creacion.

El Grupo Galileo cuenta con 30 afios de presencia en la Republica Argentina, desarrollando actividades que incluyen fabricacion,
ventas, instalaciones y mantenimientos de equipos de desarrollo propio, avalados por distintos organismos de control nacionales
e internacionales. Desde 2016 cuenta con una fabrica y oficinas en Estados Unidos y también posee oficinas en Francia e Inglaterra.

Galileo Technologies se caracteriza por ser una empresa innovadora en soluciones del uso del gas natural. Tanto Galileo
Technologies como Galileo Rental, se encuentran certificadas por Bureau Veritas bajo Certificacion ISO 9001:2015 en procesos
vinculados a sus actividades desarrolladas.

Locatario / Contraparte del contrato que respalda la presente transaccién - YPF S.A.

YPF es la compafiia de energia integrada verticalmente mas grande de Argentina y la principal productora de hidrocarburos del
pais, con una participacion en la produccion de petroleo y gas del 42% en el mercado argentino y del 58% en naftas. Sus
operaciones se concentran en la exploracion y explotacion de hidrocarburos liquidos y/o gaseosos y demds minerales, como
también la industrializacion, transporte y comercializacion de estos productos y sus derivados, incluyendo productos
petroquimicos y quimicos, y combustibles de origen no fosil, biocombustibles y sus componentes, y generacion de energia eléctrica
a partir de hidrocarburos. La compafiia opera principalmente en tres segmentos de negocio: upstream, downstream, y gas y energia.

El Estado Nacional Argentino, a través del Ministerio de Energia y Mineria, posee el 51% del capital social de YPF, mientras que el
restante 49% se distribuye entre accionistas minoritarios y capital flotante que cotiza tanto en la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires (BCBA) como en el New York Stock Exchange (NYSE).

Fiduciario — Banco de Valores S.A.

Banco de Valores fue fundado en 1978 y es actualmente controlado por Grupo Financiero Valores S.A. El Banco se especializa en
proveer servicios bancarios y de clearing para los agentes del mercado de capitales. El principal objetivo de Banco de Valores es el
desarrollo del mercado de capitales argentino. Como resultado, ha sido un activo organizador y colocador de acciones, titulos
publicos, titulos de deuda de fideicomisos y fondos comunes. Banco de Valores es también el principal depositario de fondos
comunes de inversién en Argentina. Una de sus principales ventajas reside en su cercana relacion con los distintos participantes
del mercado local.

Banco de Valores también opera como Banco Comercial, otorgando préstamos de corto plazo a empresas de alta calidad. Sin
embargo, los créditos al sector privado sélo representan un pequefio porcentaje de sus activos. Banco de Valores ha sido el lider
del mercado de servicios fiduciarios desde el afio 2002, con mayor cantidad de emisiones en Argentina. Esta tendencia se ha visto
confirmada con el paso de los afios, dado que Banco de Valores continta siendo el principal fiduciario en el mercado argentino.
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Otras consideraciones

Consideraciones legales
El Codigo Civil y Comercial de la Nacion (Ley 26.994) regula la securitizacion. La transferencia de activos a un Fideicomiso es la

transferencia de todos los titulos legales de los activos. Dado que es una transferencia completa y absoluta, una vez que los créditos
son transferidos, el Fideicomiso es el duefio de los activos.

Bajo la ley argentina, los activos en el Fideicomiso son considerados de “falencia remota” y poseen un estado separado tanto del
Fiduciario como del Fiduciante. Por lo tanto, los activos bajo el Fideicomiso no son sujeto de acciones individuales o colectivas de
los acreedores del Fiduciario o del Fiduciante.

Riesgos operativos
La continuidad y estabilidad de Galileo Rental y de Galileo Technologies en la provision de los servicios conforme al contrato

subyacente, resulta de vital importancia para el correcto desempefio de la transaccion. El historial de transacciones pasadas, como
el hecho de que los equipos ya se encuentran instalados y en funcionamiento sin haber registrado incumplimiento, resultan un
buen antecedente para la transaccion. Podrian darse casos en los que ocurran demoras o disminuciones en los pagos esperados
por parte de YPF debido a cuestiones establecidas en el acuerdo como efectuar descuentos o retenciones en los pagos, en caso de
que hubieren existido incumplimientos de Galileo Rental que dieren origen a penalidades o multas. Sin embargo, no se espera que
la potenciales disminuciones por este motivo sean de una magnitud tal que resulte en la imposibilidad de cumplir con los pagos
de servicios de acuerdo con lo estipulado en los documentos de la transaccion.

A pesar del contexto extraordinario causado por el Coronavirus, el sector vinculado a la actividad desarrollada por Galileo Rental
ha visto una recuperacion sostenida durante el afio 2020 y no se han verificado interrupciones significativas en el desarrollo de la
actividad. El contrato subyacente a la presente transaccién entré en vigencia en abril de 2020, sin registrar incumplimientos hasta
la fecha de analisis. Moody's Local Argentina realizara el monitoreo de los flujos reales en relacién con los flujos esperados. Un
desempefio peor al esperado podria resultar en un cambio de calificacion.
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Monitoreo
Moody's Local Argentina efectuara el monitoreo de la transaccion para asegurarse de que contintie desempefiandose de la manera

esperada, incluyendo chequeos de las calificaciones relacionadas y la revision de los informes periddicos de desempefio y reportes
sobre la cuenta fiduciaria y las inversiones temporales, de corresponder.

Informacién complementaria

Informacion considerada para la calificacion
»  Borradores de los documentos de la transaccién (Suplemento de Prospecto y el Contrato de Fideicomiso Financiero).

» Informacion del activo subyacente. Copia del contrato de servicios del cual emergen los derechos econémicos cedidos.
» La calificacion de emisor en moneda local de YPF S.A., disponible en www.moodyslocal.com.ar.

Definicion de las calificaciones asignadas

»  Categoria A.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacion con otros emisores locales.

» El indicador (sf) significa que los titulos de deuda o certificados de participacion de fideicomisos financieros que
correspondan a un financiamiento estructurado (structured finance, por sus siglas en inglés).

»  Moody's Local Argentina agrega los modificadores “+" y “-" a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC.
El modificador “+" indica que la obligacién se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica, ningtin
modificador indica una calificacion media, y el modificador “-" indica una calificacion en el extremo inferior de la categoria
de calificacion genérica.

Metodologia utilizada
»  Metodologia de calificacién de transacciones de finanzas estructuradas, disponible en www.cnv.gob.ar.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion para adquirir, vender o negociar los
instrumentos objetos de calificacion.
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