UNTREF
ACR UP

Agencia de Calificacion de
Riesgo Universidad Piblica

Sociedad de Garantia Reciproca (SGR)

MILLS S.G.R.

Sociedad de Garantia Reciproca
Mills S.G.R

Calificacion
“A + (sgr)” ReED

Tipo de informe
Inicial

Metodologia de Calificacion

Se utilizdé la Metodologia de
Calificacion de Riesgo de
Sociedades de Garantias
Reciprocas (SGR), Fondos de
Garantia (FdeG) y Operaciones
de Mercado Garantizadas (OMG)
aprobada bajo Resolucion CNV
18034/16.

Analistas

Juan Carlos Esteves
jesteves@untref.edu.ar

Walter Severino,
wseverino@untref.edu.ar

Fecha de calificacion
20/02/2020

Advertencia

El presente informe no debe
considerarse una publicidad,
propaganda, difusion 0
recomendacion de la entidad
para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del
instrumento de calificacion.

RegistroCxv 1
Calificacion
Calificacion Revision
especial
Calificacién actual “A + (sgr)” En Desarrollo

Fundamentos de la calificacion

La calificacién se fundamenta principalmente en:

Experiencia y conocimiento del mercado de capitales y

financiero: La Sociedad forma parte de Mills Capital Group (El
Grupo), grupo financiero dedicado a soluciones financieras para
Pymes y gestion patrimonial.

La cooperacion entre el Grupo y la Sociedad, produce un efecto
sinérgico que otorga a la Sociedad una plataforma para tener un
lanzamiento dinamico.

Capacidad Financiera: La Sociedad ha sido autorizada a
constituir un Fondo de Riesgo, (FR) de cobertura de las garantias y
avales otorgados a favor de las MiPymes, de 400 millones de pesos.
Al 31 de Enero de 2020, segin informacién aportada por la
Sociedad, el FR integrado a valores de mercado asciende a
$ 53.889.476.- Las contragarantias también son una variable
cualitativa que alimenta el Score de los Clientes / Productos.
Accesoriamente las contragarantias recibidas de los avalados
también pueden ser coberturas de las garantias. Para UNTREF ACR
UP esto constituye una fortaleza financiera de la sociedad para
afrontar los posibles incumplimientos.

Destacables procedimientos y metodoldgias:

La politica de crédito y de administracion de riesgo de la Sociedad se
describen en el “Manual de Politicas de Riesgo”. (el Manual). El
mismo presenta una consistente y sélida metodologia de scoring
para abordar los temas descriptos y se encuadra en el marco del
cumplimiento de la normativa dispuesta por la Secretaria de
Emprendedores y Pequenas y Medianas Empresas y del Banco
Central de la Republica Argentina.
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Introduccion

Para mejorar el acceso de las Pymes al sistema financiero, en 1995, a través de la ley 24.467 se crearon
las Sociedades de Garantias Reciprocas (SGRs).

La Regulacion fijé como objeto social de las SGRs el otorgamiento de avales a las Pymes, mejorando su
acceso y sus condiciones de financiamiento a través de bancos, mercado de capitales y proveedores.

Las SGRs, estan reguladas por las leyes N° 24.467 y 25.300 y sus modificatorias, el decreto N° 699-2018
y las Resoluciénes 455/2018, 256/19 y sus modificatorias.

Durante los anos 2018 y 2019, el regulador, trabajé en impulsar el Sistema de Garantias Reciprocas para
facilitar el acceso al crédito de las Pequenas y Medianas empresas.

El Ministerio de Desarrollo Productivo, Secretaria para la Pequefia y Mediana Empresa y Emprendedores,
es el responsable del cumplimiento normativo del sistema de las Sociedades de Garantias Reciprocas.

Mills S.G.R. (la Sociedad) se constituyd en mayo de 2019 y fue autorizada a operar por ex - Secretaria de
Emprendedores y Pymes del ex - Ministerio de la Produccion y el Empleo en septiembre del mismo ano.

En Febrero de este ano, el Mercado Argentino de Valores S.A. y la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
autorizaron con alcance general la negociacion de los cheques de pago diferido y pagarés avalados por la
Sociedad.

La Sociedad forma parte del Mills Capital Group (EI Grupo), grupo financiero dedicado a soluciones
financieras para Pymes y gestion patrimonial. EI Grupo esta conformado por, Mills Capital Markets S.A.
(ALyC), Mills Capital S.A. y Cajas de Seguridad Hausler.

La cooperacion entre el Grupo y la Sociedad, produce un efecto sinérgico que otorga a la Sociedad una
plataforma para tener un lanzamiento dinamico.

El Patrimonio Neto suscripto de la Sociedad, segun la certificacién contable presentada por Mills SGR al

30/12/2019 alcanzoé los $ 240.000.- El 50% esta integrado por Acciones Clase A - Socios Participes, el el
otro 50% por Acciones Clase B - Socios Protectores.

Organizacion y Administracion.

Las actividades de direccion y gestion de la sociedad se desarrollan en la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires. Se destacan el conocimiento y la experiencia de todo el grupo en el mercado de capitales y en el
mercado financiero.

En el Cuadro 1 se expone el organigrama de la Sociedad.
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Cuadro 1 Organigrama Mills SGR

Consejo de
Administracion

Presidente Carlos Krigun}

Comision
Fiscalizadora

Gerente General

Cristian Villarroel ]

Riesgos Administracion y

Operaciones

Comité de Riesgos Comité de Inversiones

Los d6rganos sociales, de direccion y administracion de la Sociedad, se hallan establecidos de acuerdo con
lo estipulado por las reglamentaciones y regulaciones vigentes.

Los manuales de procedimientos empleados por la Sociedad, contemplan los contenidos suficientes y
necesarios para la ejecucion de la politica comercial y la administracion del riesgo del negocio.

La politica de crédito y de administracion de riesgo de la Sociedad se describen en el “Manual de Politicas
de Riesgo”. (el Manual). (Ver Anexo |). El mismo presenta una consistente y sélida metodologia de scoring
para abordar los temas descriptos y se encuadra en el marco del cumplimiento de la normativa dispuesta
por la Secretaria de Emprendedores y Pequenas y Medianas Empresas y del Banco Central de la Republica
Argentina.

Este Manual ha sido disefiado teniendo en cuenta la Misién y los Objetivos de la Sociedad. El
procedimiento contenido en el manual prevee la presentacion, por parte de la MiPyme solicitante del aval,
de una carpeta de crédito con informacion legal, fiscal, comercial y de mercado para el analisis.

Se ha establecido un criterio de decision basado en un Scoring (Variables cuali - cuantitativas), (Ver Anexo
1), que permite elegir entre Clientes y productos “buenos y malos”. Este motor de decisiéon permite escalar
la operacion al Comité.

De este andlisis cuali - cuantitativo, las operaciones pueden ser,

Aprobadas,

Recomienda aprobar. (Zona gris),
Recomienda no aprobar. (Zona gris),
Rechazoy

Rechazo Inapelable.

ASANENENEN

Sélo los rechazos inapelables no puede ser elevados al Comité para su analisis manual.
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El objetivo principal de la Sociedad es el otorgamiento de garantias a MiPymes para allanarles su acceso al
crédito.

La Sociedad ha sido autorizada a constituir un Fondo de Riesgo, (FR) de cobertura de las garantias y avales
otorgados a favor de las MiPymes, de 400 millones de pesos. Al 31 de Enero de 2020, segln informacion
aportada por la Sociedad, el FR integrado a valores de mercado asciende a $ 53.889.476.- Dicho FR esta
compuesto el 55% por personas fisicas, y el 45% restante por personas juridicas.

En los siguientes Cuadros 2 y 3 exponemos la composicion de las inversiones por tipo de producto y por
moneda del Fondo de Riesgo.

Cuadro 2 Composicion de las Inversiones del Fondo de Riesgo al 31 de enero de 2020.

Obligaciones Negociables 22 1%
Pymes 15,4%
Fondos Comunes de Inversion 13.5%
Titulos extranjeros 11 7%
Titulos Soberanos 10,1%
Depdsitos a Plazo Fijo g,9%
Cauciones 8,2%
Cuenta Comitente 4 8%
Titulos Provinciales 4.4%

Fuente: Informe FR - Mills SGR

Cuadro 3 Composicion de las Inversiones por moneda al 31 de enero de 2020.

Moneda
Pesos 23%

Dolares 7%
Fuente: Informe FR - Mills SGR

Las contragarantias también son una variable cualitativa que alimenta el Score de los Clientes / Productos.

Accesoriamente las contragarantias recibidas de los avalados también pueden ser coberturas de las
garantias. Para UNTREF ACR UP esto constituye una fortaleza financiera de la sociedad para afrontar los
posibles incumplimientos.

4, Desempeiio econdmico financiero.
Al 31 de Enero 2020, la Sociedad aun no ha comenzado, a otorgar avales.

Al no registrar operaciones la Sociedad podria arrojar pérdida operativa en los préximos ejercicios
contables.
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Liquidez

Los niveles de liquidez con los que cuenta la sociedad son extraordinarios, debido a que aun no ha
otorgados avales.

5, Impacto macroecondémico y social.

Mills S.G.R. como parte del sistema de garantias reciprocas es una herramienta de implementacion de las
politicas activas, generadas por el Estado Nacional, para el financiamiento de las MiPymes.

Al actuar como avalista ante el sistema financiero y el mercado de capitales, su impacto econémico y social
es de mucha importancia.

El grado de importancia del impacto crece a medida que sus avalados son micro y pequenas empresas y
que sea su primera experiencia.

La Sociedad extiende su impacto social y econémico al formar un grupo integrado y con mucho
conocimiento en el mercado de capitales como en el mercado financiero.
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Anexo | - Manual de Politicas de Riesgos. Variables para el calculo del Score.

Variables Cualitativas Prospecto Cliente
Dotacion X X
Antigiiedad de la Compania X X
Actividad / Rubro. Analisis sectorial X X
Patrimonio Neto minimo. (Promedio Ultimos 2 anos) X X
Tramo de facturacion Sepyme X X
Situacion BCRA (Ultimos 6 meses) X X
Situacion BCRA socios (Ultimos 6 meses) X X
Acceso al crédito. Buen comportamiento. Ult. 3 meses X X
Acceso al crédito socios. Buen comportamiento. Ult. 3 X X

meses

Deuda fiscal / Social / Previsional X X
Cheques rechazados ultimos 12 meses X X
Calidad de informacion. Fecha ultimo balance X X
Ubicacion geografica X X
Segmento (Mayorista / Minorista) X X
Juicios no laborables / Embargos X X
Bienes de Uso (prom. Ultimos dos ejercicios) X X
Score Nosis X X
Historico de avales X
Avales vigentes X
Rechazos ultimos 6 meses X
Plazo de cobertura (Rechazos) X
Variables Cuantitativas Prospecto Cliente
Incremento facturacion balance X X
Incremento facturacion post balance X X
Utilidad / Ventas X X
Ebitda / Intereses X X
Deuda bancaria / PN X X
Pasivo / PN X X
Liquidez corriente X X
Deuda Financiera / Ebitda X X
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Glosario:
Fondo de Riesgo: Aportes de los socios protectores destinados a respaldar los avales otorgados por la
sociedad de garantias reciprocas.

Riesgo Vivo: Garantias vigentes.

Contragarantias: Garantias otorgadas por los avalados como cobertura de los avales recibidos.

Definicion de la calificacion asignada:

La calificacion “A” asignada, dentro de las escalas de la UNTREF ACR UP, corresponde a las emisiones o
emisores que presentan una capacidad financiera muy buena con relacion al cumpliento de las
garantias otorgadas. Muy buena calidad de organizacién y gestion.

Las calificaciones podran ser complementadas por los modificadores "+" o "-", para determinar una
mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria.

El modificador no cambia la definicién de la categoria a la cual se lo aplica y sera utilizado entre las
categorias AA'y CCC de largo plazo.

Calificacion bajo Revisién Especial

La calificacion bajo Revisidbn Especial, indica la posible direccion de una calificacién, enfocandose
principalmente, en hechos y tendencias de corto plazo que motivan que quede sujeta, a una
observacion especial por parte de la ACR UP. Esto puede producirse ante cambios en la organizacion de
la SGR, en la evolucién del mercado financiero o en los mercados de actuacion de los garantizados. El
estado en revisidbn especial, no implica que deba producirse inevitablemente un cambio en la
calificaciéon asignada previamente.

La Revision Especial puede ser:
v" Positiva: la calificacion puede subir
v" Negativa: la calificacion puede bajar
v" En desarrollo: la calificacion puede subir, bajar o ser confirmada

Perspectiva

La perspectiva asignada a una calificacion, es una opinién respecto del comportamiento de la misma, en
el mediano y largo plazo. Para las categorias CCC o menores, no aplica este tratamiento, dado que la
probabilidad de incumplimiento para estas categorias es elevada y tienen por definicién, incorporada la
perspectiva negativa. Para la asignacion de la perspectiva, se consideran los posibles cambios en el
ambito financiero, de negocios u organizativo de la empresa, que puedan tener un impacto ponderable
sobre la actuacion de la SGR.

La incorporacion de las perspectivas no supone necesariamente, un futuro cambio sobre la
calificacion asignada oportunamente.
La perspectiva puede ser:

v' Positiva: la calificacion puede subir

v' Estable: la calificacion probablemente no cambie

v" Negativa: la calificacion puede bajar

v" En desarrollo: la calificacion puede subir, bajar o ser confirmada.

Las calificaciones contendran un indicador, SGR, que identifica el tipo de entidad calificada.
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Fuentes de informacion:
La informacion recibida resulta adecuada y suficiente para fundamentar la calificacion otorgada:

- Certificacién Contable de Mills SGR legalizada por el CPCECABA al 31/12/2019.
- Manual de Politica de riesgos. Mills SGR.

- Informe Institucional Mills.

- Informe de FR. Mills SGR.

- Composicion accionaria. Mills SGR.

Analistas:
Juan Carlos Esteves, jesteves@untref.edu.ar
Walter Severino, wseverino@untref.edu.ar

Fecha de la calificacion:
20 de Febrero de 2020.
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