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RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma las calificaciones de depdsitos de largo plazo
en moneda local y extranjera de Banco de Valores S.A. (“Banco de Valores™)
en AA+.ar. Al mismo tiempo, afirma las calificaciones de depdsitos de corto
plazo en moneda local y extranjera en ML A-l.ar. La perspectiva de las
calificaciones de largo plazo se mantiene estable.

Las calificaciones de Banco de Valores reflejan la elevada posicién
competitiva de Valores en el mercado financiero como principal agente
fiduciario financiero y sociedad depositaria independiente de fondos
comunes de inversién. Esperamos ademas que a medida que la
macroeconomia tienda a normalizarse, el contexto propiciara el crecimiento
en la emisidn de fideicomisos financieros a mediano plazo, lo que beneficiara
los ingresos de Banco de Valores en este segmento y contribuira a una adn
mayor rentabilidad y expansién.

A su vez, la calificacion contempla su crecimiento inorganico a través de la
adquisicidon y fusién de las sociedades Columbus IB Valores S.A. y Columbus
MB S.A. que, ademds de acompanar su crecimiento organico, le permitira
expandir sus operaciones y consolidar su posicionamiento tanto en el
mercado local como en el internacional. La fusidén convertira a Valores en un
banco enfocado en clientes corporativos capaz de ofrecer un servicio integral
a través del mercado de capitales, banca de inversién, corporativa y
transaccional. Ademas, esta operacion se alineara con su estrategia de
crecimiento y lo impulsara apalancandose en las sinergias operativas de las
respectivas entidades.

Banco de Valores presentd bajos niveles histéricos de morosidad — con un
promedio de 0,5% para los ultimos 3 afios — e indices de liquidez holgados
con un indicador de 88,9% a septiembre 2024. Por otro lado, el banco
mantiene en términos de capital ajustado un ratio de 11,9%.

Las calificaciones también se sustentan en la elevada capacidad de
generacion de utilidades del banco, que para los ultimos doce meses a
septiembre de 2024 reporté un ROE ajustado por inflacidn del 14%. Todos
estos factores se encuentran parcialmente perjudicados por su elevada
concentracion de préstamos, con una concentracién en sus primeros 10
clientes del 67%, la cual es menor al promedio de los uUltimos 3 afios —72,2%-.

A septiembre de 2024 el stock de préstamos de Banco de Valores aumenté
un 244% en términos reales en relacién al cierre de 2023, por encima del
26,9% que crecid el sistema financiero en su totalidad. Esto se debid en
mayor medida a la reactivacién de la actividad y la tendencia de mejora en las
condiciones macroecondmicas. Con este crecimiento, los créditos otorgados
por el banco pasaron a representar el 6,3% del activo frente al 1,2% en 2023.
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Esto resulté en una menor exposicion a Titulos Publicos (35,8% del total activo vs 61,4% en diciembre 2023).

Banco de Valores es un banco de inversidn que brinda servicios financieros a clientes como el asesoramiento en
colocacion de titulos valores, financiamiento estructurado y custodia de fondos comunes de inversién, ademas de ser
el principal agente fiduciario financiero de la Argentina. La entidad ademas, posee ventajas competitivas que recaen en
su estrecha relacion con los agentes de bolsa del mercado.

Las calificaciones en moneda extranjera asignadas por Moody's Local Argentina contemplan el riesgo de transferencia
y convertibilidad.

Fortalezas crediticias

— Elevada posicién competitiva en segmentos de estructuracién de fideicomisos financieros, custodia y
asesoramiento a empresas en materia de emisidn de titulos valores

— Riesgo limitado sobre su cartera de financiaciones

— Holgados niveles de liquidez y baja dependencia del financiamiento del mercado

Debilidades crediticias

— Elevada concentracién en el mercado de sociedades depositarias

— Moderada exposicidn al sector publico, que lo vincula al riesgo de refinanciamiento de la deuda publica y a cambios
en las condiciones de la politica monetaria

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Crecimiento sostenido en la industria de finanzas estructuradas y securitizaciones, que le permitiria a Valores
incrementar su volumen de negocios e ingresos del segmento

— Mejora en la granularidad de su fondeo y financiamiento
Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién
— Deterioro en la capitalizacién del banco que impacte en su capacidad para absorber pérdidas

— Deterioro en las condiciones macroecondémicas que afecten tanto la emisién como la calidad crediticia de los
fideicomisos que negativamente en el volumen y la rentabilidad de la entidad
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FIGURA 1 Resumen de indicadores — Septiembre 2024
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Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a los EECC de la entidad e informacidn del BCRA.
Nota: El detalle de los célculos se encuentra en el Anexo Ill.
*No se encuentra disponible el indicador capital por grupo BCRA.
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Anexo I: Informacion contable e indicadores operativos y financieros

En millones de ARS (moneda homogénea al 30/09/2024) (0It. 12 msees':sz)‘?’ ?S“:Ie §_0224‘; 2023 2022 2021
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Efectivo y depdsitos en bancos 653.301 653.301 646.268 352.064 430.885
Titulos BCRA 13.5631 13.5631 1.312.408 726.201 1.237133
Titulos publicos 489.811 489.811 14.818 80.603 92.926
Préstamos totales 88.562 88.562 25.781 29.467 38.353
Activos intangibles 455 455 509 174 445
Activo total 1.406.722 1.406.722 2.161.112 1.251.007 1.912.039
Depdsitos totales 1.253.352 1.253.352 1.980.959 1.097.822 1.768.857
Sector publico - - 0 - -
Sector financiero 0 0 0 24 1
Sector privado no financiero y residentes del exterior 1.253.352 1.253.352 1.980.959 1.097.798 1.768.856
BCRAy otras instituciones financieras 0 0 0 0 -
Obligaciones negociables? - - - - -
Pasivo total 1.286.405 1.286.405 2.031.925 1125.639 1.788.451
Patrimonio neto 120.317 120.317 129.186 125.368 123.5689
Resultado neto por intereses 171.086 136.101 241.453 140.132 102.766
Resultado neto por comisiones 986 1173 1.416 2.663 4.641
Cargos por incobrabilidad 2137 1.530 1.936 633 675
Ingreso operativo neto 181.241 144,952 259.399 157.635 121.204
Beneficios al personal 23128 20.302 29.359 22.345 21.963
Gastos administrativos 15.573 8.075 12.522 10.652 10.517
Resultado operativo 114153 89.657 153.264 89.888 54.514
Resultado antes de impuestos 26.774 17166 34.181 19.021 13.493
Resultado neto 17.439 13.084 16.773 10.103 8184
Préstamos vencidos/préstamos brutos 0,0% 0,0% 0,4% 1,1% -
Provision para pérdidas crediticias/préstamos vencidos 2057756,1%  2057756,1% 710,9% 129,4% -
Préstamos/activo total 6,3% 6,3% 1,2% 2,4% 2,0%
Concentracién de las financiaciones® 67,0% 67,0% 89,6% 68,5% 58,6%
(Titulos publicos + BCRA)/activo total 35,8% 35,8% 61,4% 64,5% 69,6%
Capital ajustado 11,9% 11,9% 60,1% 10,1% 31,1%
Patrimonio neto/activo total 8,6% 8,6% 6,0% 10,0% 6,5%
Gastos funcionamiento/ingresos operativos netos 211% 19,4% 16,0% 20,8% 26,6%
Rentabilidad 1,2% 0,9% 0,8% 0,8% 0,4%
ROAA 1,0% 1,0% 1,0% 0,6% 0,5%
ROE 14,0% 14,0% 13,2% 8,1% 6,8%
chDepdsitos/pasivos totales 97,4% 97,4% 97,5% 97,5% 98,9%
Depdsitos/activo tangible 89,1% 89,1% 91,7% 87,8% 92,5%
Obligaciones negociables/activo tangible - - - - -
Concentracién de los depdsitos® 34,6% 34,6% 49,2% 41,9% 52,4%
Estructura de financiamiento 1,6% 1,6% 0,8% 1,0% 0,2%
Recursos liquidos/activo tangible 88,9% 88,9% 95,3% 94,4% 94,0%
Recursos liquidos/depdsitos totales 99,7% 99,7% 103,9% 107,6% 101,6%
Préstamos/depdsitos totales 1% 1% 1,3% 2,7% 2,2%

Nota: Informacidn al cierre del afio fiscal y trimestral basada en GAAP local y Basilea II; en moneda homogénea a la Ultima fecha analizada; el detalle
del célculo de los indicadores se encuentra en el Glosario Técnico. Indicadores anualizados; ®No incluye deuda subordinada; @10 mayores clientes;
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a informacion del BCRA
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Anexo ll: Glosario

Calculo de indicadores de la Figura: Resumen de indicadores
indice de liquidez: [Total de Efectivo y Depésitos + Total de Titulos y Acciones con cotizacién] / Total de Depésitos
indice de morosidad: Préstamos vencidos (Financiaciones en situacién irregular de 3 a 5) / Préstamos Brutos

Integracidén de capital: Integracion de capital (RPC) / Activos ponderados por riesgos (APR) segiin norma del BCRA
sobre Capitales Minimos (Com. “A” 5369)

Rentabilidad sobre Patrimonio Neto (ROE): Resultados anualizados / patrimonio neto promedio.
Glosario técnico

APR: Activos ponderados por riesgo

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

Capital: (Capital comin tangible - activos intangibles) / activos ponderados por riesgo (APR).
CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia

CNV: Comision Nacional de Valores.

Estructura de Financiamiento: Deuda con entidades financieras + préstamos a corto plazo + pasivos por valores
negociables + otros pasivos financieros a valor razonable + bonos sénior + deuda con partes relacionadas / (activos
totales - crédito mercantil y otros intangibles - activos asegurados).

LIBOR (LIBO rate): Tasa de interés del mercado londinense.

Margen Financiero Neto (NFM): Es la resultante de la diferencia entre ingresos y egresos financieros sobre el promedio
de activos de riegos.

Recursos liquidos: Efectivo en el banco central + deuda de instituciones financieras + valores totales - ingresos no
ganados - activos derivados / (activos totales - crédito mercantil y otros intangibles - activos asegurados).

Rentabilidad sobre Activos (ROAA): Resultados anualizados / total de activos promedio.
Rentabilidad: Ingresos netos (después de impuestos) / activos tangibles.
RPC: Requisito de patrimonio computable

Spread: Diferencial entre la tasa de interés activa y la tasa de interés pasiva
UVA: Unidad de Valor Adquisitivo

VN: Valor Nominal.

Volatilidad: mide la desviacién estandar de los precios diarios de las acciones
Glosario idiomatico

NPL: Non Performing Loans. Financiaciones en situacién irregular

ROAA: return on average assets. Rentabilidad sobre activos promedios.

ROE: return on equity. Rentabilidad sobre patrimonios.

Underwriting: Suscripcion.
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Informacién Complementaria

. e s Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .

actual actual anterior anterior

Banco de Valores S.A.

Calificacion de depdsitos en moneda local AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Calificacion de depdsitos en moneda extranjera AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Calificacidn de depdsitos de corto plazo en moneda local ML A-1.ar - ML A-1.ar -

Calificacién de depdsitos de corto plazo en moneda extranjera ML A-1.ar - ML A-1.ar -

Informacién considerada para la calificacion.

— Balance anual auditado al 31 de diciembre de 2023 y anteriores, disponibles en
https://www.argentina.gob.ar/cnv

— Balance intermedio al 30 de septiembre de 2024 y anteriores, disponibles en https://www.argentina.gob.ar/cnv

— Composicién accionaria e Informaciéon complementaria disponible en www.bcra.gob.ar

— Los siguientes factores de la metodologia: Anélisis de los factores estandares de calificacidn (riesgo de
activos, capital, rentabilidad, estructura de financiamiento y recursos liquidos y Otras consideraciones no han
sufrido alteraciones respecto del ultimo informe completo

— El dltimo informe completo fue publicado el 5 de abril de 2024 y el mismo se encuentra disponible para el
publico inversor en https://www.moodyslocal.com.ar

Definicion de las calificaciones asignadas.

— AA.ar: Emisores o emisiones calificados en AA.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con
otros emisores locales

— ML A-1.ar: Los emisores o emisiones calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones
de deuda senior no garantizada de corto plazo en comparacién con otros emisores locales.
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Moody'’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion 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, ningun 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 Bancos y Compafiias Financieras - (14/9/2020), 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 recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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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, |.CV., 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 Organizacidn 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 (seglin corresponda). Este documento esta
destinado Ginicamente 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 divulgarén, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segun 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 obligacion de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién 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 relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (seglin se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacién de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinidn de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emision de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provision de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacion Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a
los "Negocios de Calificacion Crediticia" segtn 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 segun 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 ningin
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
ningun proposito regulatorio ni para ningln otro propdsito 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 Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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