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Fideicomiso Financiero

Estructura de capital

Monto hasta Vencimiento

Clase Calificacion Perspectiva VN$ MC? Cupén (%) final legal
VDFA  AAAsf(arg) Estable 590.300.000 18,52% B+4(70%-85%) Dic/2024
VDFB AA-sf(arg) Estable 55.013.846 10,93% B+5(71%-86%)  Dic/2024

VDF: Valores de Deuda Fiduciaria - $: Pesos - MC: Mejoras crediticias - B: BADLAR Bancos privados - a) Incluye
sobrecolateralizacién y fondo de liquidez.

Las calificaciones preliminares no reflejan las calificaciones finales y se basan en informacién provista por el originador a
septiembre 2022. Estas calificaciones son provisorias y estan sujetas a la documentacién definitiva al cierre de la
operacion. Las calificaciones no son una recomendacién o sugerencia, directa o indirecta, para comprar, vender o adquirir
algun titulo valor. El presente informe de calificacion debe leerse conjuntamente con el prospecto de emision.

Factores relevantes de la calificacion

Elevado estrés que soportan los instrumentos: los VDFA soportan una pérdida del flujo de
fondos tedrico de los créditos de hasta el 38,38% y los VDFB de hasta el 33,84% sin afectar su
capacidad de repago. Las calificaciones asignadas a los VDF son consistentes con los
escenarios de estrés que soportan los titulos versus las pérdidas estimadas en el escenario
base.

Importantes mejoras crediticias: buen nivel de sobrecolateralizacién real del 8,53% para los
VDFA, que incluyendo el fondo de liquidez se torna en una mejora crediticia real de 18,52%, al
igual que paralos VDFB que es del 0,00% y con el fondo asciende a 10,93%. Adicionalmente, la
estructura cuenta con buen diferencial de tasas dado por el rendimiento de la cartera y el
interés que devengaran los titulos, depdsito directamente en la cuenta fiduciaria, fondo de
liquidez y adecuados criterios de elegibilidad de los créditos a securitizar.

Situacion financiera de los fiduciantes: FIX destaca la mejora en la calidad crediticia de Bazar
producto de la elevada liquidez, baja deuda financiera, recuperacion del flujo de caja operativo
y adecuada flexibilidad operativa. La baja deuda se concentra casi exclusivamente en el
concurso preventivo homologado en 2013 y que prevé vencimiento final para 2024. Al
30.09.2022 el saldo pendiente en pesos de Bazar asciende a 13,8% y en dodlares a 25,5%
mientras que Consumo tiene exclusivamente un saldo pendiente en pesos por 5,3%. FIX
continuara monitoreando el cumplimiento del acuerdo concursal y su evolucion.

Rol del agente de cobro: Tinsa S.A. (Cobro Express), vinculada a los fiduciantes, se desempefia
como agente de recaudacién y depositara directamente en la cuenta fiduciaria la cobranza de
los créditos fideicomitidos que perciba. FIX pondera que apenas 1,65% de los ingresos
mensuales de Tinsa se relaciona con empresas del grupo, lo que mitiga el riesgo de fungibilidad
del dinero por el casi nulo incentivo a perjudicar un negocio auténomo. Se destaca el buen
desempeiio de Tinsa en los fideicomisos emitidos a la fecha.

Capacidad de administraciéon de la cartera: Bazar Avenida S.A. (Bazar) y Consumo S.A.
(Consumo) poseen una adecuada capacidad de administracion y gestién de cobro de acuerdo a
los estandares de la industria 'y lo contemplado en el contrato de fideicomiso. FIX entiende que
la mejora en la situacién financiera de Bazar Avenida mitiga el riesgo operativo.

Experiencia y muy buen desempeno del fiduciario: Rosario Administradora Sociedad
Fiduciaria S.A. (Rosfid) posee una amplia experiencia y un muy buen desempefio como
fiduciario de securitizaciones.
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Fideicomiso Financiero Confibono LXVII - Resumen

Fiduciario:

Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A.

Fiduciantes:

Bazar Avenida S.A.y Consumo S.A.

Organizador:

First Corporate Finance Advisor S.A.

Administradores:

Bazar Avenida S.A.y Consumo S.A.

Agente de cobro:

Bazar Avenida S.A'y Consumo S.A.

Agente recaudador:

Tinsa S.A. (Cobro Express)

Administrador sustituto:

De corresponder, sera designado por el Fiduciario de acuerdo a las instrucciones de una Asamblea de Beneficiarios

Agente de custodia:

AZ Administracién de Archivos S.A.

Titulos a emitir:

Valores de Deuda Fiduciaria Clases Ay B

Moneda de emisién: Pesos ($)
Monto de emisién: $645.313.846
Moneda de integracion y pago: Pesos ($)

Activo subyacente:

Préstamos personales y de consumo

Tipo de cartera:

Estatica

Agente de control y revisién:

Daniel H. Zubillaga

Agente de control y revisién suplente:

Victor Lamberti

Colocadores:

Agentes miembros del Mercado Argentino de Valores S.A., StoneX Securities S.A.y Macro Securities S.A.

Asesor legal:

Nicholson y Cano Abogados

Ambito de negociacién:

Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA), Mercado Abierto Electrénico S.A. (MAE) y otros mercados autorizados.

Ley aplicable:

Republica Argentina

Fuente: Documentos de emision

Sensibilidad de la calificacion

Desempeiio del fideicomiso: las calificaciones pueden ser afectadas negativamente en caso
que la pérdida sea superior a la estimada, por el deterioro de las operaciones del administrador
o por modificaciones en el proceso de cobranzas. Esto serd evaluado conjuntamente con la

evolucion de las mejoras crediticias.

Resumen de la transaccion

Bazar Avenida S.A. (Bazar) y Consumo S.A. (los fiduciantes) cederan a Rosario Administradora
Sociedad Fiduciaria S.A (el fiduciario) una cartera de préstamos personales y de consumo por
un valor fideicomitido a la fecha de corte (30.11.2022) de hasta $ 645.313.846. En
contraprestacion, el fiduciario emitird VDF con distintos grados de prelacion y derechos sobre
el flujo de los créditos cedidos. La estructura contara con los siguientes fondos: i) de liquidez y

ii) de gastos.
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Evaluacion

Riesgo crediticio

Modelo, aplicacion de metodologia e informacién: el andlisis de la emision se realizé bajo la
Metodologia de Calificacién de Finanzas Estructuradas registrada ante Comisién Nacional de
Valores (disponible en www.fixscr.com).

Al flujo tedrico de fondos de capital e intereses nominal (sin descontar) de los créditos cedidos
se le aplicd unas curvas de incobrabilidad y precancelaciones base. Adicionalmente, se
consideraron el flujo de intereses punitorios, cierta rentabilidad de los fondos liquidos
disponibles y los gastos e impuestos que deba afrontar el fideicomiso durante su vida. El flujo
de caja mensual resultante fue distribuido entre los valores fiduciarios de acuerdo a sus
términos y condiciones. Se modelizé con la tasa de interés de los VDF. Para las calificaciones
de los VDF, no se consideraron posibles recuperos sobre los créditos morosos de la cartera.

Para determinar las curvas de incobrabilidad y precancelaciones base se analizé el desempeio
de las originaciones mensuales (camadas o vintage) de la cartera de créditos en pesos de Bazar
Avenida y de Consumo desde enero de 2012 hasta septiembre de 2022, asi como cambios en
las politicas de originacion y cobranzas de las compafias. Asimismo, se consideré el
desempenio de las series anteriores de los fideicomisos emitidos. La informacién fue provista
por Bazar Avenida y por Consumo. Esta informacién ha sido procesada y posteriormente
analizada por la calificadora.

Andlisis de sensibilidad: se sensibilizé el flujo de fondos tedrico sin descontar de los créditos
cedidos con el fin de evaluar el estrés que soportan los valores fiduciarios versus las pérdidas
estimadas en el escenario base. Las principales variables son: incobrabilidad y prepagos base,
gastos e impuestos del fideicomiso y tasa de interés de los VDF. El estrés sobre el flujo de
fondos de la cartera se realizé asumiendo que los VDF pagaran durante toda su vigencia sus
respectivos niveles maximos de tasa de interés variable. Asimismo, FIX incorporé dentro de su
andlisis la rentabilidad de los fondos liquidos disponibles teniendo en cuenta el riesgo de
reinversion, de eventoy la posibilidad de que se deba hacer uso de estos fondos.

Bajo estos supuestos, los VDFA soportan una pérdida del flujo de fondos tedrico de los
créditos de hasta el 38,38%y los VDFB de hasta el 33,84% sin afectar su capacidad de repago.
Los niveles de estrés aplicados y las mejoras crediticias de los VDF son consistentes con las
calificaciones asignadas.

Andlisis de los activos: el principal riesgo crediticio de los VDF reside en la calidad de los
créditos fideicomitidos (niveles de morosidad y precancelaciones de los préstamos). Para
determinar la calidad de la cartera securitizada se considerd el desempefio de la cartera de
Bazar Aveniday de Consumo.

Los activos subyacentes fueron originados por Bazar Avenida y Consumo y se conforman de
créditos de consumo y personales en pesos. Los créditos seradn cedidos al fideicomiso bajo las
condiciones de que: i) no observaran atrasos mayores a 30 dias a la fecha de seleccién y ii) los
créditos producto de refinanciacion no superan el 0,29% de participacién sobre el total de la
cartera cedida.

Del capital total transferido un 96,25% fue originado por Bazar Avenida, siendo un 64,33%
créditos para el financiamiento de electrodomésticos (0,19% refinanciado) y un 31,63%
préstamos personales (0,10% refinanciado). En tanto un 3,75% son créditos originados por
Consumo. FIX contemplé en su andlisis la mayor pérdida esperada de los créditos
refinanciados de acuerdo al historial de comportamiento proveido.

Desempeio de los activos: en el grafico #1 se puede observar la evolucion general de las
originaciones para las dos lineas de Bazar Avenida y la de Consumo. El monto originado
durante 2021 aumentd en términos nominales un 233,7% respecto del afio anterior. Por otra
parte, en el tercer trimestre de 2022, las originaciones aumentaron nominalmente en un
121,4% respecto al mismo periodo del afio 2021.
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Gréfico #1
Bazar Avenida S.A.y Consumo S.A. - Originaciones trimestrales
Fecha de informacion: septiembre 2022
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Fuente: FIX en base a informacion de Bazar Avenida S.A. y Consumo S.A.
En lo referente a los niveles de atraso de la cartera, (ver graficos #2 y #3) Bazar Avenida S.A.
presenta indicadores adecuados dentro de la industria donde se desenvuelve. A pesar de la
pandemia ocasionada por el COVID 19, la mora de Bazar Avenida S.A. se comportd en linea
con afios anteriores sin observarse un deterioro de la misma. FIX monitoreara la evolucién de
estos indicadores. En cuanto a la linea de préstamos personales, si bien se encuentra dentro de
Grafico #2
Bazar Avenida S.A. - Mora +91 dias - Retail
Fecha de informacion: septiembre 2022
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Fuente: FIX en base a informacién de Bazar Avenida S.A.
Gréfico #3
Bazar Avenida S.A. - Mora +91 dias - Préstamos personales
Fecha de informacion: septiembre 2022
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Confibono LXVII
fixscr.com



FixSer

«.FitchRatings

Gréfico #4
Consumo S.A. - Mora +91 dias
Fecha de informacion: septiembre 2022
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Fuente: FIX en base a informacién de Bazar Avenida S.A.

los parametros esperables y asociados a una mayor originacién, la calificadora observa una
aceleracion de la mora y por ello seguira la evolucién de la maduracion de los préstamos vy las
nuevas originaciones. De todas formas su participacion en la cartera general y del fideicomiso
es menor y FIX realiza una ponderacién de las distintas lineas para obtener la curva de mora
base del modelo.

En cuanto a Consumo (ver grafico #4), al igual que Bazar, presenta indicadores adecuados
respecto a la industria donde se desenvuelve. Por tratarse de lineas de préstamos personales
lamorosidad es esperablemente mayor que la reflejada en la linea de retail de Bazar.

Riesgo de Contraparte: Bazar Avenida S.A. y Consumo S.A. pertenecen al mismo grupo
econdmico, comparte la operatoria y los miembros del directorio. Ambas companias se
desempenan como administradores de la cartera, demuestran una buena capacidad para
administrar las carteras de acuerdo con los estandares de la industria y lo estipulado bajo el
contrato. FIX destaca la mejora en la calidad crediticia de Bazar producto de la elevada
liquidez, baja deuda financiera, recuperacion del flujo de caja operativo y adecuada flexibilidad
operativa. La baja deuda se concentra casi exclusivamente en el concurso preventivo
homologado en 2013 y que prevé vencimiento final para 2024. Al 30.09.2022 el saldo
pendiente en pesos de Bazar asciende a 13,8% y en délares a 25,5% mientras que Consumo
tiene exclusivamente un saldo pendiente en pesos por 5,3%. FIX continuard monitoreando el
cumplimiento del acuerdo concursal y su evolucion

La funcién de agente de recaudacién la desempena Tinsa S.A. (Cobro Express), una empresa
vinculada a los fiduciantes. Esta debera remitir las cobranzas recibidas de los créditos
fideicomitidos directamente a la cuenta fiduciaria en un plazo no mayor a los 3 dias habiles
desde que fueran percibidas. FIX pondera que apenas 1,65% de los ingresos mensuales de
Tinsa se relaciona con empresas del grupo, lo que mitiga el riesgo de fungibilidad del dinero por
el casi nulo incentivo a perjudicar un negocio auténomo. Asimismo pondera el buen
desempeio de Tinsa en los fideicomisos emitidos a la fecha.

El fiduciario es Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. posee una amplia experiencia
y un muy buen desempeio como fiduciario en fideicomisos financieros.

Los documentos respaldatorios de los créditos, son custodiados por AZ Administracion de
Archivos S.A.y podran ser rescatados en cualquier momento por el fiduciario.

Riesgo de Estructura

Bazar y Consumo poseen una adecuada capacidad de administracion y gestion de cobro de
acuerdo a los estandares de la industria y lo contemplado en el contrato de fideicomiso. FIX
entiende que la mejora en la situacion financiera de Bazar mitiga el riesgo operativo.

Asimismo la calificadora pondera el rol del agente recaudador de Tinsa S.A. que se ocupa de las
cobranzas y dentro de los tres dias habiles deposita las mismas directamente a la cuenta

Finanzas Estructuradas
Préstamos personales y de consumo
Argentina
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fiduciaria. La calificacion pondera las mejoras crediticias y las caracteristicas de la cartera con
que cuenta la estructura para mitigar esta exposicion.

La estructura contara con los siguientes fondos: i) de liquidez y ii) de gastos.

Riesgo de Mercado

No existen riesgos de mercado que afecten especificamente a la estructura bajo calificacion. La
informacién anteriormente analizada muestra cémo se han comportado las carteras de crédito
y las estructuras financieras dentro del marco de una situacion dindmica y cambiante,
incluyendo la pandemia del COVID19. FIX entiende que los niveles de estrés aplicados
consideran el impacto que un deterioro en las condiciones macroeconémicas tendria sobre la
capacidad de repago de los deudores.

Riesgo Legal

Bazar Avenida S.A., Consumo S.A. y Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. estan
constituidos bajo las leyes de la Republica Argentina. Los VDF, objetos de las presentes
calificaciones, son obligaciones del fideicomiso financiero constituido a tal efecto.

Dado que Bazar Avenida S.A. y Consumo S.A. se encuentran en concurso, FIX SCR se vale de la
opinion legal del asesor legal donde se aclara que no existe restriccién para ceder los créditos
al fideicomiso.

De acuerdo al articulo 1687 del Cddigo Civil y Comercial de la Nacién, los bienes
fideicomitidos constituyen un patrimonio separado del patrimonio del fiduciario y del
fiduciante, por lo cual dichos activos se encuentran exentos de la accién singular o colectiva de
sus acreedores. Todos los préstamos que componen la cartera titularizada se instrumentaron
en pagarés, pero en la documentacién respaldatoria de cada uno de ellos figura, bajo firma del
deudor, la posibilidad de cederlo conforme al régimen especial establecido en el articulo 70 a
72 delaley 24.441.

De acuerdo al articulo 205 de la Ley de Financiamiento Productivo (Ley N°27.440) se
establece que los fideicomisos financieros no tributaran el impuesto a las ganancias en la
medida que los valores fiduciarios fueran colocados a través de oferta publica con autorizacién
de CNV vy las inversiones de los mismos sean realizadas dentro de la Republica Argentina. El
asesor legal opind sobre el presente fideicomiso que el mencionado beneficio fiscal se
encuentra plenamente vigente.

Limitaciones

Para evitar dudas, en su andlisis crediticio FIX se basa en opiniones legales y/o impositivas
provistas por los asesores de la transaccion. Como FIX siempre ha dejado claro, FIX no provee
asesoramiento legal y/o impositivo ni confirma que las opiniones legales y/o impositivas o
cualquier otro documento de la transaccion o cualquier estructura de la transaccion sean
suficientes para cualquier propésito. La limitacion de responsabilidad al final de este informe
deja en claro que este informe no constituye una recomendacion legal, impositiva y/o de
estructuracion de FIX y no debe ser usado ni interpretado como una recomendacién legal,
impositiva y/o de estructuracion de FIX. Si los lectores de este informe necesitan consejo legal,
impositivo y/o de estructuracién, se les insta contactar asesores competentes en las
jurisdicciones pertinentes.

Descripcion de la Estructura

Bazar Avenida S.A. y Consumo S.A. (los fiduciantes) cederan a Rosario Administradora
Sociedad Fiduciaria S.A (Rosfid, el fiduciario) una cartera de préstamos personales y de
consumo por un valor fideicomitido a la fecha de corte (30.11.2022) de $ 645.313.846. En
contraprestacion, el fiduciario emitié VDF con distintos grados de prelacion y derechos sobre
el flujo de los créditos cedidos. La estructura contara con los siguientes fondos: i) de liquidez y
ii) de gastos.

Finanzas Estructuradas
Préstamos personales y de consumo
Argentina
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Estructura Fideicomiso Financiero Confibono LXVII

Bazar y Consumo
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cobro/ Fiduciantes —
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Fuente: FIX en base a documentos de emision

Estructura financiera, mejoras crediticias y aplicacion de fondos

Estructura financiera: en contraprestacion a la cesién de los créditos, el fiduciario emitid
valores fiduciarios con las siguientes caracteristicas:

Estructura Financiera

Finanzas Estructuradas
Préstamos personales y de consumo
Argentina

Fondo de liquidez

Fondo de gastos

Amortizacion esperada  Vencimiento

Clase  Prioridad Tipo de Pago Frecuencia de Pago Cupén . .
P & & P segun suplemento* legal final
. . X . . . BADLAR +400bps .
VDF A Senior Estimado: capital e interés Mensual Min 70.0% Max: 85.0% Oct/2023 Dic/2024
VDFB Subordinado Estimado: capital e interés Mensual BADLAR + 500bps Nov/2023 Dic/2024

Min 71,0% Max: 86,0%

Fuente: FIX en base a los documentos de emision. *a tasa minima.

La falta de pago o pago parcial de un servicio, por insuficiencia de fondos fideicomitidos, no
constituird incumplimiento. El monto que no haya podido pagarse a los beneficiarios en cada
fecha de pago de servicios por ser insuficiente lo recaudado, serd pagado cuando el flujo de
fondos efectivamente percibido lo permita.

Mejoras crediticias: el fondo de liquidez que se integrara al inicio con el producido de la
colocacién implica una mejora crediticia adicional para los VDF. La mejora crediticia total (MC)
muestra la sobrecolateralizacién (OC) real considerando el capital de la cartera cedida y el
fondo de liquidez retenido al inicio.

La estructura totalmente secuencial implica un incremento de la subordinacion disponible
paralos VDF a medida que se van efectuando las amortizaciones de capital a los mismos.

El diferencial de tasas dado por la tasa interna de retorno de los créditos securitizados y la tasa
de interés variable que pagaran los VDF mejora la calidad crediticia del total de los
instrumentos. Este diferencial hace que la estructura cuente con un mayor flujo de fondos para
hacer frente a los pagos de los servicios de rendimiento y amortizacion.

El primer requerimiento del fondo de liquidez serd integrado con el producido de la colocacién
por un monto igual a 2,3x (veces) el devengamiento mensual del proximo servicio de interés
por vencer de los VDFA. Mensualmente el saldo del fondo debera ser igual a 2,3x el proximo
servicio de interés pagadero a los VDFA; no pudiendo ser nunca inferior a la suma de $
6.509.972 a menos que resultare una cifra menor por haber sido aplicado al pago de servicios
de interés de los VDFA. Para el célculo se utilizara la tasa aplicada para el pago del ultimo

Clase OC inicial MC inicial
VDF A 8,53% 18,52%
VDF B 0,00% 10,93%
Fuente: FIX

Clase  Fondode liquidez

Inicial $79.198.583

2,3x (veces) el préximo servicio de

VDFA interés de los VDFA

2x (veces) el proximo servicio de

VDFB interés de los VDFB

Fuente: FIX en base alos documentos de emision
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servicio de interés de los VDFA. Una vez cancelados los VDFA, el fondo de liquidez se
mantendrd en $ 6.509.972 o la suma menor que resultare en caso de que hubiese sido
aplicado parcialmente al pago de servicios de interés de los VDFA, hasta tanto sean pagados
totalmente los intereses devengados durante el periodo de devengamiento para el primer
servicios de los VDFB. A partir de dicho momento, mensualmente el fondo de liquidez sera
equivalente a 2x el devengamiento mensual del proximo servicio de interés por vencer de los
VDFB. Para el calculo se considerara |la tasa aplicada para el pago del tltimo servicio de interés
de los VDFB. Los importes acumulados en el fondo de liquidez seran aplicados por el fiduciario
al pago de servicios de interés de los VDF en caso de insuficiencia de la cobranza.

Para el fondo de gastos el fiduciante adelantara a mero requerimiento del fiduciario una suma
inicial de $ 350.000 y en cualquier momento en que el Fondo de Gastos se reduzca hasta
representar un importe menor al nivel del Fondo de Gastos, se detraerd de los fondos
percibidos de los Créditos y asignados a pagar los Servicios el monto necesario para
restablecerlo.

Los criterios de elegibilidad de los créditos transferidos al fideicomiso consisten en que no
observen atrasos mayores a 30 dias a las fechas de seleccién y los créditos producto de
refinanciacion no superan el 0,29% de participacion sobre el total de la cartera. FIX contemplé
en su analisis la mayor pérdida esperada de los créditos refinanciados de acuerdo al historial
de comportamiento proveido.

Aplicacion de fondos: el total de los fondos ingresados al fideicomiso como consecuencia del
cobro de los créditos a partir de la primera fecha de corte y del resultado de las colocaciones
realizadas por excedentes de liquidez transitorios, se distribuiran en la forma y orden detalla
en la cascada de pagos; so6lo se asignaran fondos a los destinos preestablecidos cuando no
existieren saldos impagos respecto del destino que le anteceda, en el orden de prelacion y
subordinacién indicado.

Cascada de pagos del Fideicomiso Financiero Confibono LXVII
Cuenta fiduciaria
Fondo de Gastos*
Pago intereses VDFA

Pago amortizacion VDFA

Pago intereses VDFB

Pago amortizacion VDFB

Gastos del fideicomiso*

De existir remanente, seran transferidos al Fideicomisario

*de corresponder
Fuente: FIX en base a los documentos de emisidn

Antecedentes

Fiduciantes: Bazar Avenida S.A. es una empresa de origen familiar que nacié en la ciudad de
Rafaela (provincia de Santa Fe) en octubre de 1951, dedicandose a la venta de articulos de
Bazar. Se constituyé como Sociedad Anénima el 27 de diciembre de 1971.

Basada desde sus inicios en la administracion personal de sus propietarios-accionistas, inicié
su expansion en la regién central del pais llegando inicialmente a ciudades de la provincia de
Santa Fe y Cérdoba, para luego alcanzar cobertura nacional.

Confibono LXVII
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Su evolucion en el tiempo le permitié incorporar distintos rubros: electrodomésticos, TV,
audio, video, computacién, muebles, motos, adaptandose a las innovaciones en tecnologiay a
las necesidades del mercado.

En la década del 90 comenzé a operar bajo la marca MEGATONE, potenciando su desarrollo
institucional y comercial, profesionalizando sus areas de actividad para adecuarlas a las
exigencias de competitividad y desarrollo, contando con un staff de personal que permitié
acompanar el crecimiento de la compaiiia.

La logistica en una empresa de retail con amplia cobertura geografica se convierte en uno de
los procesos estratégicos del negocio. Entendido de esa manera, ademas de los sistemas
incorporados, en 2006 se inaugura en el Parque Industrial de Campana un Centro de
Distribucion modelo de mas de 15.000 metros cuadrados, siendo ésta localizacién éptima por
su cercania a los proveedores de mercaderias, a los puertos importantes y a las principales vias
de comunicacion del pais, lo que permite lograr las mayores eficiencias en el abastecimiento de
todas sus sucursales.

Bazar Avenida siempre ha ofrecido a sus clientes las mejores condiciones comerciales,
incorporando la facilidad de financiacién de los productos, resultando este canal uno de los
ejes fundamentales del crecimiento de la empresa.

Dentro del negocio financiero, la empresa fue pionera en la comercializacién de créditos
personales en efectivo dentro de los mismos locales de retail.

Comprendiendo la importancia estratégica de este esquema comercial, la empresa incorpord
avanzadas herramientas y procesos de analisis de riesgo aplicados tanto en la generacion del
crédito como en su posterior etapa de cobranza. Cada cliente potencial pasa por un estricto
control de tipo predictivo, que implica la interaccion con diferentes bases de datos
comerciales, bancarias y financieras. De esta manera, no solamente se simplifica el proceso de
otorgamiento, sino que ademas se logra cumplir con los mas exigentes estandares de calidad.

Por su parte Consumo inicié sus actividades en el aino 1987, al advertirse la posibilidad de
atender la demanda de financiacion de un importante segmento del mercado. En ese momento
se comenzd Unicamente con la financiacién de productos para Bazar Avenida SA.

A partir de la década del '90, |la operatoria se extiende al comercio en general con préstamos
de consumo y desde el afio 1995 con la Tarjeta Consumo Express, luego Confina. En 1995 se
abre la Casa Central, llegando a incorporarse 23 sucursales propias en varias localidades del
interior del pais.

En el afio 2001, la situacion macroecondmica del pais llevé a la empresa a una reorganizacion
gradual de sus actividades, a fin de adaptarse al nuevo contexto, procediendo a cerrarse casila
totalidad de las sucursales (excepto en la ciudad de Rafaela), y a la suspension temporaria de
las operaciones financieras.

A partir de ese momento, el desarrollo de sucursales se realizé aprovechando la experiencia
que acumulara en esos lugares Bazar Avenida, contando asi con una importante base de
clientes para comenzar a accionar.

Durante 2008/2009, la crisis econémica complicé la situacién financiera, y a fines de 2009 las
Compaiiias se presentaron en concurso preventivo de acreedores.

Bazar Avenida S.A. y Consumo S.A. pertenecen al mismo grupo econdémico, comparte la
operatoriay los miembros del directorio. FIX destaca la mejora en la calidad crediticia de Bazar
producto de la buena generacién de flujo de caja operativo en los Ultimos dos afios a pesar de
un contexto altamente negativo para el sector. Asimismo pondera la mejor flexibilidad
financiera por la disponibilidad de lineas de crédito y la baja deuda, que se concentra casi
exclusivamente en el concurso preventivo.

En cuanto al concurso, el mismo fue homologado en agosto de 2013 y prevé vencimiento para
2024. Al 30.09.2022 el saldo pendiente en pesos de Bazar asciende a 13,8% y en ddlares a
25,5% mientras que Consumo tiene exclusivamente un saldo pendiente en pesos por 5,3%. FIX
continuara monitoreando el cumplimiento del acuerdo concursal y su evolucién

Finanzas Estructuradas
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Fiduciario: Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. fue fundada en 1997 y su capital

accionario esta integrado en un 52.5% por el Mercado Argentino de Valores S.A., en un 42.5%

por el Rofex Inversora S.A. y el 5% restante por la Bolsa de Comercio de Rosario Asociacion

Civil. Desde septiembre de 2003, la Sociedad Fiduciaria estd autorizada a participar en el

mercado de capitales como fiduciario financiero, como asi también en el asesoramiento de

armado de estructuras de fideicomisos financieros.

Confibono LXVII
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Anexo l. Originacién y administracion
Requisitos de otorgamiento de los créditos
Normas de originacion para la financiacion de electrodomésticos:
Capacidad
1. Personas Fisicas:
e Mayoresde 18 afos y hasta 79 afos
2. Personas Juridicas:

e Representatividad: la persona juridica se obliga por medio de un representante.
e Limitaciones: las personas Juridicas no podran ser garantes.

Capital a prestar: hasta $ 300.000 segtin nivel de riesgo.
Plazo: hasta 24 cuotas.

Documentacion que se emite: factura en donde se enuncian las condiciones del crédito y
Pagaré; ambos firmados por el solicitante.

Ingresos:

e  Minimos requeridos: ingresos netos $10.000

e Limites relacidon “cuota/ingreso”: desde 20%, hasta 40%; segun nivel de riesgo, en
este Ultimo caso para clientes con historia crediticia en la empresa y excelente
comportamiento de pago en el mercado.

e Limites cantidad de ingresos: desde 1 hasta 6 ingresos (maximo capital otorgado
acumulado); segun nivel de riesgo; en este Gltimo caso para clientes con historia
crediticia en la empresay excelente comportamiento de pago en el mercado.

Antigliedad:

e Empleados enrelacion de dependencia: se requiere minima de 6 meses.
e Trabajadores Auténomos: se requiere antigliedad minima de 12 meses.

Teléfonos:
e Dos teléfonos celulares.
Otros Requisitos / Evaluaciones:
e Antecedentes crediticios: a través de referencias de base propia de datos y

herramientas del centro de informes nacionales y regionales.

e Calificacién crediticia: la solicitud de crédito se procesa en sistema de scoring, que
evalla comportamiento de pago del cliente en la empresa (en caso de que exista),
factores demograficos y comportamiento crediticio en el mercado; definiendo asi el
perfil de riesgo del cliente; perfil que define la posibilidad de otorgar el crédito, y en
su caso el monto maximo y relacién cuota/ingreso.

e Entrega del producto en el domicilio en el cliente nuevo: como forma de verificacion
de domicilio; depende del capital adquirido como también de la localidad donde se
realizé la venta (localidades calificadas como de mayor riesgo crediticio).

e  Excepciones: a consideracién por instancia superior
Documentacién a presentar: de acuerdo a la modalidad seleccionada.
Clasica:

e Identificacion: DNI

e Constancia de domicilio: a través de copia de pago de servicios, impuestos o un
resumen de una tarjeta de crédito; en todos los casos del tltimo mes.

° Justificacion de Ingresos:

a. Enrelaciéon de Dependencia: tltimo recibo de sueldo.

Confibono LXVII
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b. Jubiladosy Pensionados: ultimo recibo de haberes.

Trabajadores auténomos: ultimos 3 meses de |IBB, monotributo, tltima DDJJ de
Ganancias.

d. Personas Juridicas: DDJJ Ganancias.
Sicla:

e |dentificacion: DNI
Aplica para:

a. Jubiladosy Pensionados.
b. Trabajadores autbnomos, monotributistas.

e Constancia de domicilio: de corresponder completar la planilla de verificacion de
domicilio realizando la entrega del producto en el domicilio del cliente.

Se realiza validacién previa de informacién disponible.
Simplificada:
e |dentificacién: DNI

e Constancia de domicilio: de corresponder completar la planilla de verificaciéon de
domicilio realizando la entrega del producto en el domicilio del cliente.

Normas de originacion para préstamos personales:

Rigen las mismas consideraciones que las descriptas para financiacion de electrodomésticos,
con las siguientes diferencias:

Capacidad
1. Personas Fisicas:
e Mayoresde 21 afios y hasta 79 anos
2. Personas Juridicas: no se vende.

Capital a prestar: hasta $ 230.000 segun nivel de riesgo.

Ingresos Limites: hasta 5 ingresos; maximo capital otorgado acumulado.
Plazo: hasta 24 cuotas

Antigliedad: se requiere antigliedad minima de 12 meses.

Confibono LXVII
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Anexo ll. Caracteristicas de la cartera

Resumen del colateral

Capital transferido: $645.313.846
Valor fideicomitido: $645.313.846
Numero de créditos: 11.934
Numero de deudores: 10.928
Capital transferido promedio por crédito: $54.074
Capital promedio por deudor: $59.051
Tasainterna de retorno (n.a.): 145,49%
Plazo original promedio (cuotas) 18,8
Plazo remanente promedio (cuotas) 17,5
Fuente: FIX

Confibono LXVII
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Anexo lll. Dictamen de calificacion

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, “Afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 14 de noviembre de 2022, asigné las siguientes
calificaciones preliminares a los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) a ser emitidos bajo el
Fideicomiso Financiero Confibono LXVII:

Clase Calificacion Perspectiva
VDF Clase A por hasta VN$ 590.300.000 AAAsf(arg) Estable
VDF Clase B por hasta VN$ 55.013.846 AA-sf(arg) Estable

Categoria AAAsf(arg): “AAA” nacional implica la maxima calificacion asignada por FIX en su
escala de calificaciones nacionales del pais. Esta calificacion se asigna al mejor crédito respecto
de otros emisores o emisiones del pais.

Categoria AAsf(arg): "AA" nacional implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras
difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Nota: la perspectiva de una calificacion indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afos. Una calificacién con perspectiva estable
puede ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen
elementos que lo justifiquen. Los signos "+" o "-" se afladen a una calificacién para darle una
mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria y no alteran la
definicion de la categoria a la cual se los anade.

Fuentes de informacién: Las presentes calificaciones se determinaron en base a la
informacién cuantitativa y cualitativa suministrada por el originador de caracter privado a
septiembre de 2022 y la siguiente informacién publica:

° Programa Global de Valores Fiduciarios “CONFIBONO”

° Suplemento de Prospecto y Contrato de Fideicomiso preliminar del FF Confibono
LXVII

Disponibles en www.cnv.gob.ar

Dicha informaciéon resulta adecuada y suficiente para fundamentar las calificaciones
otorgadas.

Informes Relacionados:
° Impacto del COVID-19 en las Finanzas Estructuradas, Mar.30, 2020
Disponible en www.fixscr.com.

Determinacién de las calificaciones: Metodologia de Calificacion de Finanzas Estructuradas
registrada ante Comisidon Nacional de Valores (disponible en www.fixscr.com o en
www.cnv.gob.ar).

Nota: las calificaciones aplican a los términos y condiciones de los titulos estipulados en el
prospecto de emisién. Dado que no se ha producido aln la emisién, las calificaciones otorgadas
se basan en la documentacion e informacion presentada por el emisor y sus asesores,
quedando sujetas a la recepciéon de la documentacion definitiva al cierre de la operacién. El
presente informe de calificacién debe leerse conjuntamente con el prospecto de emision.

Confibono LXVII
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombreyy,
por lo tanto FIXSCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) -
en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacién de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES
DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN ELSITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucién total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores
y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion
factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de
fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada
jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y |la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR
S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la
que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de
la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados
financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el
futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por
eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evallay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos es tUnicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ninguin titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un
informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningtin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante
en particular, por una cuota anual. La asignacién, publicacién o diseminacién de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y su distribucién electronica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de
imprenta.
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