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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local Argentina afirma las
calificaciones del Fideicomiso Financiero
AMFAyS - Serie 51

ACCION DE CALIFICACION

BUENOS AIRES, ARGENTINA
5 de febrero de 2026

Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A. ("Moody's Local Argentina")
afirma las calificaciones de los valores fiduciarios correspondientes al Fideicomiso
Financiero AMFAyS — Serie 51, una transaccion que sera emitida por TMF Trust
Company (Argentina) S.A., actuando Gnicamente en su rol de emisor y fiduciario.

Esta calificacion de crédito podria verse modificada ante la ocurrencia de cambios en el
proceso de finalizaciéon de documentos y la emisién de valores que se encuentran en
estado previo a oferta publica; como asi también, alteraciones en las caracteristicas
fundamentales de la calificacién tales como cambios en las condiciones de mercado,
proyecciones financieras, estructura de la transaccién y los términos y condiciones de
la emisidn o informacidn adicional.

La accidn de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion / Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva

Instrumento actual actual anterior anterior
Valores de Deuda Fiduciaria
Clase A (VDFA) AAA.ar (sf) AAA.ar (sf)
Valores de Deuda Fiduciaria
Clase B (VDFB) AA-.ar (sf) AA-.ar (sf)
Valores de Deuda Fiduciaria
Clase C (VDFC) A.ar (sf) A.ar (sf)
Certificados de Participacion
(CP) CCC.ar (sf) CCC.ar (sf)

Fundamentos de la calificacion

Los valores calificados seran pagados con el flujo de fondos proveniente de los
activos del fideicomiso, constituido por una cartera estatica amortizable de
2.152 préstamos personales elegibles denominados en ARS, a tasa fija,
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originados por la Asociacién Mutual de las Fuerzas Armadas y de Seguridad (“AMFAyS”) por un capital
cedido de ARS 2.519.473.764 a |la fecha de corte que opera el 05/02/2026. La cartera cedida se compone
por dos segmentos bien diferenciados: i. un 78,4% por préstamos otorgados a empleados de la
Administracién Publica Nacional (“APN”) con cédigo de descuento (“Préstamos APN”); ii. mientras que el
restante 21,6% corresponde a préstamos otorgados a los empleados del Gobierno de la Provincia de Santa
Fe y de la Municipalidad de Rosario, empleados del Municipio de General Pueyrreddn, empleados de la
administracién publica del Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, empleados del Poder Judicial de la
Nacién y empleados publicos de Rio Negro.

Los VDFA devengaran una tasa variable (TAMAR + 100bps.), la cual tendra un limite superior del 55,0% y
uno inferior del 30,0%, mientras que los VDFB devengaran una tasa variable (TAMAR + 100bps.) con un
limite superior del 56,0% y uno inferior del 31,0%. A su vez, los VDFC devengaran una tasa fija del 30,0%. El
fondo de reserva sera constituido con fondos provenientes del producido de las cobranzas, con un valor
inicial de ARS 108.199.319. Luego, sera equivalente a 1x el proximo devengamiento mensual del interés del
VDFA, VDFB o VDFC, el que sea mayor. Asimismo, las sumas excedentes del monto del fondo de reserva
seran restituidas a la cuenta fiduciaria.

AMFAYS fue constituida en 1995, ofreciendo servicios y beneficios a sus asociados. La utilizacién de los
codigos de descuento como mecanismos de cobranza emergen de las normativas correspondientes
(Decreto PEN 14/2012 para los empleados de la APN). Este mecanismo reduce significativamente la
probabilidad de incumplimiento de los préstamos, dado que no depende de la voluntad de pago del deudor
ya que las cuotas son deducidas directamente de la liquidacidn de sus haberes.

Fortalezas crediticias

— Mecanismo de deduccion: La cobranza via cédigo de descuento, que debita el 100% de las cuotas
directamente del salario del deudor, reduce significativamente el riesgo de incumplimiento.

— Relacion cuota/ingreso: La relacion maxima cuota/ingreso del 30% asegura que el deudor mantenga
ingresos netos por encima del SMVM, fortaleciendo su capacidad de pago.

— Protecciones estructurales: La transaccion presenta niveles iniciales de sobrecolateralizacién y un
fondo de reserva dindamico que refuerzan la mejora crediticia a lo largo del tiempo.

— Trayectoria de AMFAyS: AMFAyS tiene un historial sélido con 50 series emitidas, de las cuales 45 ya se
cancelaron completamente.

— Granularidad: La cartera esta adecuadamente diversificada, con 2.152 créditos y baja concentracion en
los principales deudores.

Debilidades crediticias

— Exposicion a riesgo de fungibilidad: La participacidén de multiples agentes de cobro incrementa el riesgo



MOODY’S Argentina
LOCAL

de fungibilidad de fondos antes de su transferencia a la cuenta fiduciaria.

— Exposicion a nuevos agentes de cobro: Un 21,6% de la cartera depende otras asociaciones mutuales,
ademas de AMFAyS, aumentando la exposicion operativa.

— Elevada dependencia del administrador: La eventual sustitucion de AMFAyS como administrador podria
generar demoras o mayores incumplimientos durante la transicidn operativa.

— Exposicion a eventuales demoras en giros o salarios: Retrasos en los pagos de haberes o en la

transferencia de fondos por parte de empleadores podrian afectar temporalmente el repago de los
préstamos.

— Riesgo del marco regulatorio: Cambios en la normativa de cddigos de descuento podrian impactar la
transaccidn, aunque el marco regulatorio ha mostrado estabilidad histérica.

— Prepagos: La volatilidad en los niveles de prepagos podria diferir de lo observado histéricamente,
aunque la sobrecolateralizacién inicial mitiga su impacto en los VDFA y VDFB.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacién

— Aumentos sostenidos en los niveles de sobrecolateralizacion para los VDFB y VDFC.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— Cambios adversos en las condiciones generales de la economia como un eventual aumento del
desempleo o la disminucién de nivel del salario real podrian afectar los niveles de morosidad y al
desempeno de la cartera subyacente.

— Riesgos del marco regulatorio que comprende a este tipo de activos.

— Incrementos en la tasa de prepagos por encima de lo esperado durante los periodos iniciales.

Otras divulgaciones
Los respectivos informes de calificacion se encuentran disponibles en https://www.moodyslocal.com.ar/

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de calificacion de transacciones de finanzas
estructuradas —18-12-2024 , favor de entrar a la pagina https://www.argentina.gob.ar/cnv para obtener una copia.
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