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Argentina

Fondo de Garantias del Chaco

RESUMEN

Moody’s Local AR (“Moody’s Local Argentina®) afirma la calificacion de
fortaleza financiera de Fondo de Garantias del Chaco (“FOGACH”) en
BBB+.ar con perspectiva estable.

La calificacion de FOGACH refleja principalmente los bajos niveles de
morosidad de la entidad, con una mora que en promedio apenas supera el 1%
de su fondo de riesgo para los ultimos afios. Asimismo, la calificacion
considera el bajo grado de apalancamiento actual y proyectado, su
integracién con la Provincia del Chaco y el uso de una denominacion
institucional asociada al de una Provincia de Argentina.

La capitalizacion de FOGACH en una de sus fortalezas crediticias, asi como
muestra su indicador de apalancamiento técnico bruto (garantias vigentes
con relacion al fondo de riesgo disponible) de 1,4x al 30 de junio de 2025
menor al de sus pares comparables, levemente superior con su promedio
histdrico.

La cartera de garantias de FOGACH a junio de 2025 concentra sus avales en
tres sectores principales: comercio (47,5% del RV a junio de 2025),
agropecuario (25,0%) e industria (14,1%). Por otra parte, las MiPyMes que
conformaban la cartera de garantias de Fogach mostraban un score crediticio
promedio ponderado de 578 a junio 2025 y el 12,3% de las mismas (que
representaban el 14,9% del RV a esa fecha) mostraban algun tipo de
irregularidad, monitorearemos la evolucién de su situacion y el impacto que
podria tener en la morosidad de la SGR. Asimismo, consideramos que el
apalancamiento maximo regulatorio (4 veces segun limite basico) y la
limitacidn a la concentracion por MiPyME (5% del fondo de riesgo) mitigan
parcialmente el riesgo de incumplimiento de las MiPyMEs asistidas.

La entidad presentaba una limitada diversificacion de sus MiPyMEs avaladas
ya que las primeras 10 representaban el 25,6% del RV a junio 2025, lo cual se
encuentra parcialmente mitigado por el bajo nivel de apalancamiento.

FOGACH tiene una baja escala de operaciones actual y proyectada, con un
volumen de garantias vigentes menor a la mayoria de las entidades
garantizadoras que operan en el pais, con una participacién de mercado de
0,2% al 30 de junio de 2025. Adicionalmente, la calificacidn refleja la
concentracidn geografica de las garantias de FOGACH, en una provincia con
débiles fundamentos econdmicos.

FOGACH es una entidad garantizadora que inicié sus operaciones en el
mercado local a fines del afio 2015 y fue creada por la provincia con la
finalidad de brindar un mejor acceso al crédito a MiPyMEs domiciliadas en la
Provincia del Chaco para que logren obtener financiamiento para capital de
trabajo e inversiones, con el objetivo de fortalecer su actividad econdmica.
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Fortalezas crediticias

— Integracidn con una provincia Argentina, la Provincia del Chaco, que es a su vez duefia de la entidad local Nuevo
Banco del Chaco, asegurando un compromiso de mas largo plazo con el sistema de garantias que el de sus
entidades comparables de accionistas privados, dado el objetivo macroecondmico y social de facilitar el acceso al
crédito de las MiPyMEs de la provincia

— Marca comercial: la denominaciéon de FOGACH hace referencia a la de la Provincia del Chaco y liga su riesgo
reputacional al de ésta ultima, una de las 23 provincias argentinas

— Bajos indicadores de morosidad

Debilidades crediticias
— Débiles fundamentos econdmicos de la Provincia del Chaco, que podria limitar su crecimiento y solvencia a largo
plazo

— Bajo nivel de ingresos por servicios, lo que lleva a un indicador de gastos elevado
— Baja escala de operaciones actual

— Concentracidén geografica de la cartera de garantias otorgadas

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Una mejora de los fundamentos econdmicos de la Provincia de Chaco que permita aumentar el nivel de actividad
de las MiPyMEs locales y genere un crecimiento saludable de las operaciones de FOGACH

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Aumento significativo y sostenido de la morosidad que impacte en la capitalizacién de la entidad

— Deterioro en los fundamentos econémicos de la Provincia de Chaco que tenga impacto en la calidad crediticia de
las MiPyMEs avaladas y en el volumen de operaciones proyectado
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Principales métricas e indicadores financieros

Fondo de Garantias del Chaco jun-2025 dic-2024 dic-2023 dic-2022
Activo total 5.269 4.833 2.718 942
Patrimonio neto 5.091 4.753 2.679 931
Resultado operativo (280) (352) (177) (30)
Resultado del Fondo de Riesgo 338 2.073 1.747 306
Comisiones y otros ingresos 51 70 b4 6
Egresos operativos 279 378 186 33
Garantias vigentes 7.044 3.938 2.358 584
FDR autorizado - - - -
FDR integrado 4.618 2.472 656 633
FDR Contingente 88 47 30 4
Principales Indicadores

Participacion de mercado (Total de garantias vigentes) 0,2% 0,2% 0,3% 0,2%
Participacion de mercado en CPD + Echeqs 0,6% 0,5% 0,9% 0,6%
FDR integrado (% FDR Total) - - - -
Apalancamiento técnico ajustado 1,4x 0,8x 1,0x 0,6x
Duracion de la cartera 1,3x 1,8x 2,3x 1,8x
FDR Contingente/ FDR Computable 1,9% 1,9% 4,6% 0,6%
Concentracion econémica [ 31,8% 33,7% 29,5% 26,4%
Concentracion geografica I 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Retorno de las inversiones (1 afio) 24 26,1% 135,9% 278,3% 72,6%

Indicadores de Morosidad

Segtn afno de emision

indice de morosidad bruta 1,7% 0,9% 1,1% 1,6%
indice de recupero 91,1% 85,0% 58,6% 40,3%
indice de morosidad neta 0,1% 0,1% 0,5% 0,9%
Segln ano de caida

indice de morosidad bruta (caidas del periodo % riesgo vivo) 1,8% 1,7% 2,5% 1,6%
indice de recupero 91,2% 66,8% 56,2% 93,7%
indice de morosidad neta 0,2% 0,6% 1,1% 0,1%
Concentracién en los 10 clientes principales 25,6% 34% 18% 46%
Maxima exposicién por MiPyME % FDR 4,8% 4,0% 2,4% 3,7%
Maxima exposiciéon % FDR 3,7% 4,0% 2,0% 3,7%
Riesgo vivo en Pesos 100% 100% 100% 100%
Riesgo vivo en Délar 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Nota: Los valores a partir de abril de 2023 se encuentran expresados en moneda homogéna a dicha fecha, con excepcidn de los resultados del
FDR que estdn expresados en moneda histdrica. ! Para el célculo de este indicador se utilizé el indice de Herfindahl-Hirschman

21 Para el célculo de este indicador se considera el fondo de riesgo computable promedio

1 Para el célculo de este indicador se consideraron las caidas de garantias emitidas durante el aRio como

porcentaje de la emision de ese afio

4 Indicador anualizado
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Informacién Complementaria

Calificacion | Perspectiva | Calificacion Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento actual actual anterior anterior

Fondo de Garantias del Chaco (FOGACH)
Calificacion de fortaleza financiera BBB+.ar Estable BBB+.ar Estable

Informacion considerada para la calificacion.

— Balance anual auditado al 31/12/2024 y anteriores. Disponibles en (https://www.cnv.gov.ar)

— Balance trimestral auditado al 30/06/2025 y anteriores. Disponibles en (https://www.cnv.gov.ar)

— Cartera de riesgo vivo o garantias vigentes a diversas fechas.

— Informacién complementaria de gestion interna y reuniones de trabajo con la gerencia.

— Los siguientes factores de la metodologia: Andlisis de los factores estandares de calificacion (Posicion de
Mercado, marca y distribucion, Caracteristicas de la Cartera, Adecuacidn del capital, Rentabilidad) y Otras

Consideraciones no han sufrido alteraciones respecto del ultimo informe completo

— El dltimo informe completo fue publicado el 16 de abril de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el
publico inversor en https://moodyslocal.com.ar/

Definicion de las calificaciones asignadas.

— BBB.ar: Emisores o emisiones calificados en BBB.ar con una calidad crediticia promedio en comparacién con
otros emisores locales

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificaciéon genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn 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 calificacion de garantizadoras financieras - (14/Sep/2020), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificaciéon.
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© 2025 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY’S”). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR LAS FILIALES DE CALIFICACION CREDITICIA DE MOODY’S CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES RESPECTO AL RIESGO
CREDITICIO FUTURO RELATIVO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, Y LOS MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E
INFORMACION PUBLICADA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PUESTA A DISPOSICION POR MOODY’S (COLECTIVAMENTE LOS “MATERIALES”) PUEDEN INCLUIR DICHAS OPINIONES
ACTUALES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES
FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS Y LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION DE MOODY’S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO Y NO
LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES NO CREDITICIAS
(“EVALUACIONES”) Y OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LOS MATERIALES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LOS MATERIALES DE
MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS
POR MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI
PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, Y LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE MOODY’S NO SON NI SUPONEN
RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE TITULOS DE VALOR CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS
OPINIONES Y MATERIALES DE MOODY'S NO EMITEN OPINION SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO. MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES
CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES Y PUBLICA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PONE A DISPOSICION SUS MATERIALES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO
DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL TITULO DE VALOR QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR,
CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LOS MATERIALES DE MOODY'S
AL TOMAR CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL
PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S. PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR
O REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE DATOS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITARSE A, CUALQUIER SOFTWARE DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZAJE
AUTOMATICO O PROCESAMIENTO DEL LENGUAJE NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA Y/O MODELO.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO
UN REFERENTE, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE
COMO UN REFERENTE.

Toda la informacidn incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecaénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningtin tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que
la informacién que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo,
Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién recibida en el proceso de calificacién crediticia o en la elaboracion de
los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier
persona o entidad con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso o
imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido
previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero
en cuestion no sea objeto de una calificacion crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto
a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacidn aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA
UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacién crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinidn y calificacién. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Ratings. La informacidn relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias
de Moody’s Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participaciéon en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de
“Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestién Corporativa — Documentos Constitutivos -
Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, |.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segtn corresponda). Este documento esta
destinado Gnicamente a “clientes mayoristas” segln lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segln se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacién en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's
Ratings): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una
actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de
Calificacion Crediticia", y no estén sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su
regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segln se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en
ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningln requisito de
divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ninglin propdsito regulatorio ni para ningun otro propésito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Reptiblica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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