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Argentina
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Moody’s Local Argentina afirma la
calificacion de Aval Ar S.G.R.

ACCION DE CALIFICACION

Buenos Aires, Argentina
13 de agosto de 2025

Moody’s Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("Moody’s Local Argentina") afirma
la calificacién de fortaleza financiera de Aval Ar S.G.R. en A+.ar con perspectiva estable.

La accion de calificacidon se resume en el siguiente detalle:

Calificacion Perspectiva = Calificacion Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento . .
actual actual anterior anterior

Aval Ar S.G.R.
Calificacion de Fortaleza financiera A+.ar Estable A+.ar Estable

Fundamentos de la calificacion

La calificacién de Aval Ar refleja las adecuadas métricas crediticias, principalmente sus
elevados niveles de recupero que deriva en indicadores de morosidad neta inferiores al 1%.
A mayo de 2025, Aval Ar se ubicé como la SGR numero 13 dentro de las 47 participantes
del mercado en términos de riesgo vivo con una participacion de mercado del 1%, lo cual
representa una mejora significativa desde sus niveles histéricos de 2023. Este incremento
en su posicionamiento de mercado estuvo impulsado por una mayor base de clientes a raiz
de la incorporacién de Max Capital como accionista que generé un mayor nivel de
originacion.

Max capital es un agente de liquidacién y compensacién y AN propio, y trabaja
principalmente con clientes institucionales y corporativos y que cuenta con cuatro grandes
areas de negocio: sales and trading, wealth management, corporate and capital markets y
asset management. Asimismo, Max Capital comenzé a desarrollar una division que pone
foco en el segmento PYME por lo que la adquisicion de Aval Ar fue estratégica para
propulsar el crecimiento de esta area. El accionista incorporé sdlidos criterios de
suscripcion de garantias y esto se traducira en una menor morosidad bruta.

Estas fortalezas se ven atenuadas por ciertos desafios crediticios como sus elevados
indicadores histéricos de morosidad bruta aunque mitigado por sus altas tasas de recupero
y nivel de concentracidn en sus principales clientes.

A marzo de 2025, el 38% del Fondo de Riesgo (FDR) se encontraba denominado en
ddlares, mientras que el Riesgo Vivo en la misma moneda era de un 39%. El
apalancamiento en ddlares a esa fecha era de 2,8x, similar a lo acontecido en pesos acorde
a la estrategia de la entidad.


mailto:Candelaria.feijo@moodys.com
mailto:Eliana.Gomezbarreca@moodys.com
mailto:Gabriela.catri@moodys.com
mailto:Gabriela.catri@moodys.com

MOODY’S Argentina
LOCAL

A junio 2025, el FDR autorizado de la Aval Ar aumenté a ARS 9.767 millones luego del incremento semiautomatico
otorgado por SEPYME con fecha mayo 2025 (en linea con el art. 20 del Anexo de la Resoluciéon del 21/2021 y sus
modificatorias) y, a esa fecha se encontraba integrado en un 93%.

La SGR diversifica sus avales en los siguientes sectores: industria (30,5% del RV a marzo 2025), agro (31,4%), comercio
(28,3%), servicios (8,3%) y construccién (1,4%). La concentracién de los 10 primeros clientes avalados a marzo de 2025
mostré una mejora disminuyendo hasta el 16,1% del RV desde el 18,5% en 2023 y 28,5% en 2022.

Por otra parte, las MiPyMes que conformaban la cartera de garantias de Aval Ar mostraban un score crediticio
promedio ponderado superior a 600 lo que es considerado adecuado. Asimismo, consideramos que el apalancamiento
maximo regulatorio (4 veces) y la limitacidn a la concentracion por MiPyME (5% del FDR disponible) mitigan
parcialmente el riesgo de incumplimiento de las MiPyMEs asistidas.

Aval Ar comenzd sus operaciones en 2015 y su objetivo principal es el otorgamiento de garantias a MIPyMEs para el
acceso a créditos para capital de trabajo e inversion en bienes de capital mayormente a aquellas dedicados a los
sectores agropecuario, industria y comercio. Actualmente Max Capital tiene el 40% del capital accionario de la SGR.
Entre los principales aportantes al FDR a junio de 2025 se destacan Cremer y Asoc. S.A. (25,3%), Max Capital (24,7%),
Laplacette Martin y Banco Comafi (5,5% cada uno) entre otros.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Una consolidacion de su posicidon de mercado a lo largo de los préximos trimestres sin que esto impacte en forma
negativa en los niveles de morosidad y que permita una mayor atomizacién por cliente de la cartera de garantias.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— Aumento significativo en los niveles de morosidad que impacten negativamente en la rentabilidad y capitalizacion
de la entidad

— Una disminucién sostenida en la cobertura de garantias USD linked con inversiones en esa moneda

Los respectivos informes de calificacidn se encuentran disponibles en https://moodyslocal.com.ar/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacion de Garantizadoras Financieras -
(14/9/2020) , favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.
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