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Capacidad de hacer frente a los compromisos Calificacion LP Calificacion CP

ARGENTINA CIUDAD S.G.R. A- A-

Nota: La definicién de la calificacion se encuentra al final del dictamen y corresponde a la capacidad de pago de la Sociedad en el Largo
Plazo (LP). De acuerdo con el MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y METODOLOGIA DE CALIFICACION PARA SOCIEDADES DE GARANTIA
RECIPROCA registrado en la COMISION NACIONAL DE VALORES por Evaluadora Latinoamericana S.A. Agente de Calificacién de Riesgo,
la calificacién referida a la capacidad de pago en el Corto Plazo (CP) puede ser hasta dos categorias superior a la correspondiente de LP.

Fundamentos principales de la calificacion:

e ARGENTINA CIUDAD S.G.R. inicid sus actividades en marzo de 2023.

e Al31dejuliode 2026, la Sociedad presenta los siguientes datos:
o FDRintegrado: $ 9.370 millones. FDR maximo autorizado: $ 9.804,6 millones.
o Riesgo Vivo (RV): $ 23.001 millones, distribuido en 670 PyMes.
o Indicador de Solvencia: 2,5 (RV/ FDR integrado) y 2,9 (RV/FDR Disponible).
o Fondo de Riesgo a valor de mercado: $ 9.820 millones, compuesto en un 100% en pesos.

e Bajo el escenario de sensibilidad estimado el FDR de ARGENTINA CIUDAD S.G.R. permitiria
solventar los eventuales incumplimientos; el fondo disponible final representaria el 45% del fondo

inicial.
Analista Responsable Gustavo Reyes | greyes@evaluadora.com.ar
Consejo de Calificacion Hernan Arguiz | Jorge Day | Gustavo Reyes

Manual de Procedimientos y Metodologia de Calificacidn para Sociedades de

Manual de Calificacion Garantfa Reciproca

Ultimo Estado Contable Estados Contables al 31 de marzo de 2026
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INTRODUCCION

Evaluadora Latinoamericana S.A. Agente de Calificacidon de Riesgo ha elaborado
el MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y METODOLOGIA DE CALIFICACION PARA
SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA (SGRs), el cual también se aplica para la
calificacién de FONDOS DE GARANTIAS y cualquier otra entidad cuyo objeto sea
similar al de una SGR.

La calificacion de riesgo de una SGR tiene el objetivo de determinar la capacidad que
cada Sociedad tiene para hacer frente a las garantias otorgadas, en tiempo y forma.
Se analizardn los siguientes 7 conceptos; cada elemento analizado dentro de estos
conceptos serd calificado en una escala de 1 a 11 (representando 1 la mejor
calificacion y 11 la peor):

1) Posicionamiento de la Entidad

2) Capitalizacion y Apalancamiento

3) Activos e Inversiones

4) Composicién y Calidad de las Garantias Otorgadas

5) Administracion

6) Rentabilidad

7) Sensibilidad Frente a Escenarios Alternativos

1. POSICIONAMIENTO DE LA ENTIDAD

Evolucion del sistema de SGRs en su conjunto

La Ley 24.467 promulgada en marzo de 1995 posibilitd el surgimiento de las SGRs
con el objeto de promover el crecimiento y desarrollo de las pequefias y medianas
empresas. Las SGRs estan constituidas por Socios Participes/Terceros y Protectores;
los Socios Participes/Terceros son los titulares de pequefias y medianas empresas,
sean personas fisicas o juridicas, y los Socios Protectores son las personas fisicas o
juridicas, publicas o privadas, nacionales o extranjeras, que realicen aportes al
Capital Social y al Fondo de Riesgo de la SGR.

Las SGRs se rigen por las disposiciones de la Ley N° 24.467 y sus modificatorias, el
Decreto 699 del 27 de julio de 2018, la Resolucion 21/2021 del 9 de abril de 2021 y
demds normativa que a tales efectos dicte la SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y
MEDIANA EMPRESA de la Secretaria de Industria y Desarrollo Productivo del
Ministerio de Economia (la “Autoridad de Aplicacion”).

En el grafico a continuacién se observa el crecimiento anual del Sistema de SGRs
desde el afio 1996, segun datos informados por la Autoridad de Aplicacién y medido
en valores reales a precios de diciembre 2025. En el cuadro siguiente se presentan
las variaciones anuales porcentuales del Fondo de Riesgo (FDR) y del Riesgo Vivo
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(RV), calculados tanto sobre valores nominales como reales (netos de inflacion). Se
observa que existié un periodo de relativo crecimiento sostenido del sistema entre
2015 y 2018 (variacion porcentual positiva real para FDR y RV) y luego varios afios
con una tendencia contractiva. Esta Ultima tendencia cambid en 2024. En dicho afio,
el Riesgo Vivo Bruto comenzd a crecer y continud expandiéndose en 2025 (aunque a
un ritmo levemente menor). En el caso del Fondo de Riesgo, también crecié en 2024
y en 2025 se mantuvo practicamente constante en términos reales. Con respecto al
numero total de SGRs, el afio 2025 finalizd con 45 SGRs mostrando una tendencia
contractiva en los ultimos dos afios.

% de variacion anual. FDR y RV nominaly real. Afios 2015-2025
Afios FDR Computable Riesgo Vivo Bruto
Nominal Real Nominal Real
2015 51.3% 17.1% 58.2% 22.5%
2016 121.8% 62.2% 93.0% 41.1%
2017 64.4% 32.1% 80.3% 44.8%
2018 47.5% -0.1% 71.4% 16.1%
2019 34.2% -12.9% 27.9% -16.9%
2020 50.9% 10.7% 38.3% 1.4%
2021 48.6% -1.5% 61.2% 6.9%
2022 65.8% -14.9% 68.5% -13.5%
2023 167.0% -14.2% 166.6% -14.3%
2024 223.2% 48.5% 224.8% 49.2%
2025 32.2% 0.6% 47.7% 12.4%
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Apalancamiento e Indicador de Contingente - Total del Sistema
Datos mensuales. Mayo 2025 - Abril 2026.

320% 12.0%
abr-26
300% \, 10.0%
280% 8.0%
260% 6.0%
240% 4.0%
220% 2.0%
200% 0.0%
may-25 jul-25 sept-25 nov-25 ene-26 mar-26

= Apalancamiento (RV Bruto/FDR Integrado) - Eje Izq. Ratio Contingente - Eje der.

Al 31 de diciembre de 2025, el sistema presentd un FDR Total Computable de $
1.174.146 millones y un RV bruto de $ 3.291.065 millones. Esto significé un
crecimiento en términos reales 0,6% en el caso del FDR y del 12,4% para el RV.

En el siguiente grifico se presenta la evolucion mensual para el ultimo afio
disponible del apalancamiento (definido como el cociente entre el riesgo vivo bruto
sobre el FDR integrado al cierre del mes) y del ratio del Contingente para el total del
sistema, seglin informes mensuales presentados por la Autoridad de Aplicacién®. Al
cierre de abril de 2026, la relacidn de apalancamiento fue 265%, producto de un RV
bruto en $ 3.285.065 millones y un FDR Integrado en S 1.238.785 millones. El
indicador de Contingente/FDR Integrado fue de 10,7% en abril de 2026, presentando
una dinamica ascendente respecto del afio anterior (en diciembre 2024, el indicador
fue 1,4% y en diciembre 2025: 6,2%).

L Bl ratio de contingente se define como el Fondo Contingente sobre el Fondo Total Computable
para el total de SGRs. A su vez, el Contingente se calculé como el Fondo Computable menos el Fondo
Disponible -datos presentados por la Autoridad de Aplicacidn en sus informes mensuales-.
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Apalancamiento e Indicador de Contingente - Total del Sistema
Datos mensuales. Mayo 2025 - Abril 2026.
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300% \, 10.0%
280% 8.0%
260% 6.0%
240% 4.0%
220% 2.0%
200% 0.0%
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= Apalancamiento (RV Bruto/FDR Integrado) - Eje Izq. Ratio Contingente - Eje der.

Perfil de la entidad y posicionamiento dentro del sistema

Argentina Ciudad S.G.R. orienta su actividad principalmente hacia los sectores
MiPymes sin preferencias geograficas o sectoriales.

Los Socios Protectores aportan al Fondo de Riesgo y también contribuyen en el
acceso a su cadena de valor.

La Sociedad se encuentra inscripta en el Registro de Sociedades de Garantia
Reciproca del Banco Central de la Republica Argentina, lo cual implica que sus
avales sean considerados como Garantia Preferida “A”.

Argentina Ciudad S.G.R. comenzé sus actividades el 23 de marzo de 2023,
contando al cierre del ejercicio en diciembre de 2023 con un fondo de riesgo
integrado de $ 740 millones.

Actualmente, el Fondo de Riesgo autorizado es de $ 9.804,6 millones. De
acuerdo a lo informado por la Sociedad, al 31 de julio de 2026, dicho fondo se
encontraria integrado en un 95,6%. A dicha fecha, Argentina Ciudad S.G.R.
informé un riesgo vivo de $ 23.001 millones, distribuido entre 670 socios
participes/terceros.

Respecto a la negociacion de ECHEQ, segun informes del Mercado Argentino de
Valores (MAV), la Sociedad durante el 2025 alcanzd 0.1% del total negociado en
dicho mercado. Durante el acumulado de los siete primeros meses de 2026, esta
participacion alcanzé el 0.7%.
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La Entidad tiene acceso a lineas de los bancos: Ciudad, Galicia, BBVA,
Hipotecario, Supervielle, Nacion, Santander, Comafi, BNP, Bapro, etc.

2. CAPITALIZACION Y APALANCAMIENTO

Las SGRs deben cumplir con las “Normas Generales del Sistema de Sociedades de
Garantias Reciprocas” establecidas en el Anexo de la Resolucién 21/2021, del 9
de julio de 2021; la cual, entre otros articulos, establecia que todas las SGRs
contaban con un Fondo de Riesgo autorizado inicial de $ 550 millones. La
Disposicidn 470/2023 del 03 de octubre de 2023 reemplazé algunos articulos de
la Res. 21/2021; con respecto a la integracidn del FDR pasé a determinar que el
otorgamiento de la autorizacién a funcionar a una nueva SGR implica la
aprobacion de un FDR autorizado de $ 2.330 millones. A partir del 1ro. de junio
de 2026, el Fondo de Riesgo autorizado es de $ 9.804,6 millones.

Por otro lado, las Normas Generales establecen la siguiente relaciéon de
solvencia: el cociente entre el Saldo Neto de Garantias Vigentes y el Fondo de
Riesgo Disponible de una SGR no puede superar el valor de 4 (cuatro).

Cabe aclarar que el Fondo de Riesgo (FDR) Computable o Integrado se refiere a
la suma del FDR Disponible y el FDR Contingente de la Sociedad.

A continuacidn, y de acuerdo al ultimo balance, al 31 de marzo de 2026 y a los
balances anuales de diciembre de 2025 y 2024, se presentan los siguientes
indicadores: 1. Solvencia (Apalancamiento), calculado como riesgo vivo (RV)
sobre FDR Disponible; 2. Capitalizacion, producto del FDR Integrado sobre el RV;
y 3. Calidad del capital, calculado como FDR Contingente sobre FDR Integrado.

1. Solvencia (Apalancamiento) 2.8 2.2 1.0
2. Capitalizacion (%) 35.6% 46.2% 98.2%
3. FDR Contingente / Integrado (%) 5.1% 2.2% 0.0%

Segun el Gltimo estado contable al 31 de marzo de 2026, el indice de solvencia
de la Sociedad fue de 2,8 producto de un RV en $ 23.524 millones y un Fondo
de Riesgo Integrado en $ 8.380 millones.

La Sociedad informé que al 31 de julio de 2026, el Riesgo Vivo ascendia a $
23.001 millones correspondiéndole un ratio de Solvencia del 2,5 del FDR
Integrado y del 2,9 respecto del FDR Disponible.
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3. ACTIVOS E INVERSIONES

De acuerdo ultimo balance anual al 31 de marzo de 2026, la suma de
Disponibilidades e Inversiones Financieras representé el 93,5% de los activos

totales.

[ComposicéndelAcivo | war20%6 | Dk2es [ oeds
Disponibilidades 1.0% 1.1% 2.1%
Inversiones 92.5% 95.4% 95.2%
Créditos 5.2% 2.1% 0.5%
Bienes de Uso 1.3% 1.3% 2.2%
Otros activos (ejemplo intangibles) 0.0% 0.0% 0.0%

Las decisiones y aprobaciones del Comité de Inversiones son aprobadas por
mayoria simple, y en caso de empate la postura del Presidente del Comité define

la votacidn.

Las principales funciones, a modo enunciativo y bajo ningun aspecto limitante,
seran: Definir las politicas de inversion de mediano y largo plazo en base a
analisis propios y de terceros especializados; Analizar el comportamiento de los
mercados y de la industria; Proyectar los flujos de ingresos y egresos y la liquidez
necesaria para hacer frente a pagos de rendimientos, avales caidos y todo otro
movimiento en los flujos y las inversiones; Buscar la optimizacién dinamica del
portafolio de inversiones teniendo en cuenta la liquidez requerida en cada
momento y ante diferentes situaciones; Analizar los rendimientos producidos
propios y comparar con la industria; Establecer las decisiones estratégicas de
inversién y analizar las decisiones tacticas tomadas dentro del periodo de
andlisis; Verificar el cumplimiento de los limites regulatorios en base a la
normativa; Colaborar con el Consejo de la SGR en los movimientos de la misma.

Al 31 de julio de 2026, la Sociedad informé que las inversiones del Fondo de
Riesgo totalizan $ 9.820 millones. A dicha fecha, la composicion de las

inversiones fue la siguiente:
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Titulos Publicos
FCl

Fideicomiso Financiero

Cuenta Corriente

Respecto al descalce de monedas, cabe mencionar que la Sociedad se encuentra
autorizada a otorgar avales en pesos y en ddlares, y una parte de las inversiones
del Fondo de Riesgo se encuentra en instrumentos en ddlares, segln decisién de
los Socios Protectores. Al 31 de julio 2026, la Sociedad informé que el 100% de
sus inversiones en pesos.

4. COMPOSICION Y CALIDAD DE LAS GARANTIAS OTORGADAS

Argentina Ciudad S.G.R. ha disefiado un modelo de scoring para la calificacién
tanto de personas fisicas como juridicas, estableciendo en ambos casos la
informacion requerida y los pardmetros e indicadores del procedimiento de
calificacién. Para ambos tipos de personas se establecen montos maximos de
aprobacién automatica.

Cabe sefalar que la normativa vigente limita la exposicion de riesgo por el
otorgamiento de garantias al 5% del Fondo de Riesgo Disponible para un mismo
Socio Participe y/o Tercero (incluyendo a las empresas controladas, vinculadas
y/o integrantes del grupo). Al 31 de julio de 2026, la Sociedad informé que su
RV alcanzé los $ 23.001 millones, con un 93% en pesos. A dicha fecha, el riesgo
vivo estaba distribuido en 670 PyMes donde el socio participe con mayor
participacion en el RV, alcanzé el 5,1% del FDR Disponible (el mayor porcentaje
respecto del maximo del 5% se explica debido a variaciones en el tipo de
cambio posterior al otorgamiento del aval) y el 1,7% del total del RV.

De acuerdo a lo informado por la Entidad, al 31 de julio de 2026, el RV de la
entidad se concentraba en un 75,8% de Ciudad de Buenos Aires y el restante
24.2% se distribuia en otras provincias de Argentina. Con respecto a los
sectores econdmicos, el RV se concentré principalmente en rubros
relacionados al Comercio, los Servicios y la Industria, entre otros.
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Riesgo vivo por Sector
31-07-2026

INDUSTRIA
20%

COMERCIO
40%

AGROPECUARIO
10%

SERVICIOS
30%

RIO NEGRO;
0.5%

TUCUMAN; - ENTRE RIOS;
0.9%

MENDOZA;

NEUQUEN; 0.4%

3.0%

SANTA FE; 5.0% BUENOS AIRES;

9.2%

CORDOBA;
2.6%

Riesgo vivo por Provincia CABA: 75.8%
31-07-2026

5. ADMINISTRACION

Estructura de Administracién de Argentina Ciudad SGR:
Una Gerencia General de la que dependen:

La Gerencia de Operaciones que tiene a su cargo el control de Avales y su envio
a bancos. También tiene a su cargo, la relacién con los Aportes al FDR y el
portfolio del mismo. Es responsable del manejo de bancos y sueldos, como del
Régimen Informativo.

El Sector de Administracidn que tiene a su cargo, la administracién contable, los
procesos de facturacion y pago y todo lo referente a procesos impositivos.

Team Leader de Riesgo que tiene a su cargo el andlisis de riesgo crediticio,
relacionamiento con clientes y la elevacidon de los casos al Comité respectivo, asi
como su seguimiento hasta su monetizacidn y cobro de comisiones.

El Plan Estratégico original en 2023, contemplaba el inicio de operaciones en
octubre de ese afio. Pero las negociaciones con el Banco Ciudad hasta su
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conclusién el 30 de enero de 2024, retrasaron el startup inicial y con ello
modificaron los plazos y objetivos.

La reforma de Sepyme de mayo de 2024, volvié a modificar el plan corregido.

El objetivo de la Sociedad es focalizarse en el segmento Pyme Micro y Pequefio y
con una marcada atomizacién y alcanzar una fuerte presencia en materia de
Avales para Lineas de Inversion Productiva, Capital de Trabajo, Bienes de Capital,
y Cambios de Matriz Energética.

La empresa comenzd sus operaciones el 1 de febrero de 2024, colocando su
primer aval el 27 de marzo de dicho afno.

Auditoria externa

La auditoria externa es desarrollada por Bourgeat Cardinale Quintian &
Asociados quien practica el examen de auditoria de conformidad con las normas
establecidas en la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas.

Sistema informativo

La empresa opera bajo entorno Microsoft, con herramientas basadas en
Microsoft 365. Se utiliza Outlook y Teams.

El sistema Core, es el SGR ONE CLICK, sistema desarrollado localmente para
administrar SGRs en forma integral. El mismo permite la administracién tanto de
avales como de aportes al FDR y la relacidon de socios Participes y Protectores.
Asimismo, el sistema genera todo el proceso para el Régimen Informativo a
Sepyme asi como parte de la informacion a BCRA y CNV.

En materia contable, cuentan con el sistema Xubio, ampliamente utilizado en el
mercado.

Como aplicaciones adicionales, utilizan DIGILOGICX como Firma Digital, asi como
SIGNATURA para solicitarle a sus clientes que certifiquen toda la documentacién
que deben enviar (Carta Oferta, Fianzas Personales, Pagares, etc.).

En materia de Riesgo Crediticio cuentan con un sistema de Scoring Propio que
trabaja apoyado en NOSIS.
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6. RENTABILIDAD

Al cierre del balance de marzo de 2026, la Sociedad presentd un resultado
operativo que alcanzé al 8,6% del PN total. Por otro lado, el rendimiento neto
nominal anual del Fondo de Riesgo a dicha fecha, representd el -3,6% del Fondo

integrado.
Rtado. Operativo / PN (con FDR) 8.6% -2.1% 0.3%
Rendimiento FDR / FDR -3.6% 20.9% 12.6%

7. SENSIBILIDAD FRENTE A ESCENARIOS ALTERNATIVOS

Se ha efectuado una proyeccion de la capacidad de pago de la institucién en un
contexto de crisis econdmica (donde se afecte el pago de los avales otorgados),
que coincide también un posible deterioro de la cartera de las Sociedades de
Garantia Reciproca debido a la tenencia de titulos publicos nacionales y otros
instrumentos afectados por las crisis.

En este sentido, se estimaron dos escenarios desfavorables, con pérdidas de
entre 15% y 20% del valor de las Inversiones del Fondo de Riesgo Disponible y
garantias caidas sin recuperar de entre 10% y 15% del riesgo vivo a fines de julio
de 2026. El valor de inversiones del FDR sobre el cual se sensibiliza corresponde
al informado al cierre de julio de 2026.

En funcion de estos supuestos se calcula la diferencia entre el valor del Fondo
Disponible con menor valor por inversiones (1- ver cuadro a continuacion)
menos el Riesgo Vivo caido no recuperado (3), y se estima también qué
porcentaje representa este Fondo neto final con relacién al Fondo Disponible
inicial, para ver la cobertura de la Sociedad.

Cabe resaltar que el objetivo de esta seccion es sensibilizar en escenarios muy

desfavorables, por lo tanto, cabe mencionar que:

- No se suponen nuevos aportes al Fondo de Riesgo para los préximos meses.

- Sesupone que el rendimiento de la cartera en el periodo es nulo.

- Se supone una actitud totalmente pasiva de la administracion de la SGR, lo
cual no ha sido asi en situaciones de crisis pasadas.
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Valor de Inversiones del Fondo Disponible 9,820
Riesgo Vivo 23,001
ESCENARIOS DESFAVORABLES

Escenarioa Escenariob
Valor de Inversiones del Fondo Disponible
Sensibilidad (pérdida del valor de inversiones) 15% 20%
(1) Fondo Disponible con pérdida valor de inversiones 8,347 7,856
Riesgo Vivo
(2) Sensibilidad (garantias caidas por crisis sin recupero) 10% 15%
(3) Caida del Riesgo Vivo sobre valor inicial 2,300 3,450
(8) Valor final del Fondo Disponible neto de caida en RV (1)-(3) 6,046 4,405
Valor final del Fondo Disponible sobre Fondo Inicial (%) 62% 45%

En los escenarios considerados el Fondo de Riesgo de ARGENTINA CIUDAD S.G.R.
permitiria solventar los eventuales incumplimientos, quedando un aforo de 45%
(calculado sobre el valor de inversiones inicial), aun en el escenario mas
desfavorable que considera 20% de pérdida en el valor de inversiones y un 15%
de garantias caidas no recuperadas sobre el valor inicial de riesgo vivo.
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Latinoamericana
AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO

SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA
ARGENTINA CIUDAD S.G.R.

CALIFICACION ASIGNADA

La calificacidn final surge de la suma ponderada de los puntajes obtenidos por la
Sociedad en los siete conceptos analizados, de acuerdo con el MANUAL DE
PROCEDIMIENTOS Y METODOLOGIA DE CALIFICACION PARA SOCIEDADES DE
GARANTIA RECIPROCA registrado en la COMISION NACIONAL DE VALORES por
Evaluadora Latinoamericana S.A. Agente de Calificacién de Riesgo.

1. POSICIONAMIENTO DE LA ENTIDAD 10% 4.50
2. CAPITALIZACION Y APALANCAMIENTO 25% 2.52
3. ACTIVOS E INVERSIONES 10% 3.00
4. COMPOSICION Y CALIDAD DE LAS GARANTIAS 15% 3.50
5. ADMINISTRACION 10% 3.53
6. RENTABILIDAD 10% 4.20
7. SENSIBILIDAD 20% 4.15

*La eventual diferencia entre el puntaje final y la sumatoria del producto de las ponderaciones por los puntajes
parciales se debe a redondeo.

En funcién de los puntajes asignados y las ponderaciones respectivas se otorga
un puntaje global para la Entidad de 3.51.

Se asigna una calificacién de LP de ARGENTINA CIUDAD S.G.R. en Categoria A-
y una calificacién de CP en Categoria A-.
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Latinoamericana
AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO

A
4

SOCIEDADES DE GARANTIA RECIPROCA
ARGENTINA CIUDAD S.G.R.

DEFINICION DE LA CALIFICACION OTORGADA

A- :corresponde a las Sociedades que presentan una muy buena capacidad de pago en los
términos y plazos pactados. En el mas desfavorable escenario econdmico previsible,
el riesgo de incumplimiento es bajo.

INFORMACION UTILIZADA

- Estados Contables anuales al 31 de diciembre de 2024 y 2025 .

- Estados Contables al 31 de marzo de 2026.

- Otrainformacidn relevante cuantitativa y cualitativa proporcionada por la Sociedad

- Indicadores del Sistema de SGRs del Ministerio de Industria y de la Camara Argentina de Sociedades y
Fondos de Garantias

- www.cnv.gov.ar | Informe Mensual sobre Financiamiento en el Mercado de Capitales publicado por la
Comisién Nacional de Valores

- www.cnv.gov.ar | Informe Trimestral sobre Financiamiento PYME en el Mercado de Capitales publicado
por la Comision Nacional de Valores

- http://www.mav-sa.com.ar | Informes Mensuales del Mercado Argentino de Valores S.A. sobre CPD,
Pagarés y Factura de Crédito Electrénica MiPyME.

Las calificaciones tienen un alcance relativo, es decir, se emiten con la informacién disponible suministrada o no por la Sociedad bajo
calificacion y con la proyeccion de hechos razonablemente previsibles, pero no incluye la ocurrencia de eventos imprevisibles que puedan
afectar la calificacion emitida.

El Agente de Calificacion no audita la veracidad de la informacién suministrada por el cliente, emitiendo una calificacion de riesgo basada en
un analisis completo de toda la informacién disponible y de acuerdo a las pautas establecidas en sus metodologias de calificacion (art.
39, Secc. X, Cap. |, Tit. IX de las Normas CNV). La informacion cuantitativa y cualitativa suministrada por ARGENTINA CIUDAD S.G.R. se ha
tomado como fidedigna y por tanto libera al Agente de Calificacion de cualquier consecuencia de los eventuales errores que esta informacion
pudiera contener.

Este Dictamen de Calificacion no debe considerarse una recomendacion para adquirir, negociar o vender los Titulos emitidos o a ser emitidos
por la empresa, sino como una informacién adicional a ser tenida en cuenta por los acreedores presentes o futuros de la empresa.
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