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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondientes al periodo intermedio de tres meses
iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado el 31 de marzo de 2025
presentados en forma comparativa con el ejercicio anterior (Nota 2.2)

Actividad Principal: Fideicomiso financiero con oferta piblica.
CUIT del Fideicomiso: 30-71828307-4
Objeto del Fideicomiso: La cesién fiduciaria de los Derechos de Cobro y la posterior emision

de los Valores Fiduciarios a fin de obtener financiamiento para
realizar el mantenimiento de media vida de ciertos motores de la
flota del Fiduciante.

Fecha de Contrato Constitutive: 11 de octubre de 2023.

Plazo de duracién del Contrato  El Fideicomiso Financiero se mantendra vigente hasta la fecha en

de Fideicomiso: que se cumplan noventa (90) dias desde la Fecha de Vencimiento de
los Valores Fiduciarios, plazo que no podrd superar los 30 afios,
conforme lo estipulado por el CCCN.

Fecha de Cierre de Ejercicio: 31 de diciembre de cada afio

Denominacion del Fiduciante: Aerolineas Argentinas S.A.

Domicilio Legal: Av. Rafael Obligado s/n, Edificio Corporativo Terminal 4, Piso 5°
Aeroparque Jorge Newbery, C.A.B.A.

Actividad Principal: Linea aérea de transporte comercial de pasajeros y carga.

Denominacion del Fiduciario; Bice Fideicomisos S.A.

Domicilic Legal: Av. Leandro N. Alem 518, Piso 7, CABA

Actividad Principal: Fiduciaria en los términos de la Ley 26.994 art. 1.673, normas

complementarias y reglamentarias.

Véase nuestro informe de revisién limitada
de fecha 08 de Mayo de 2025 > '

PKF Audisur'S.R.L.
PCECABA -TI-F3 P
o Marcelo Horacio Katz Evert 1gnacio Van Tooren
" Contador Publico UBA - Socio Vicepresidente
P CP.CECABA.-T146-F 82 En su caracter de Fiduciario del Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

ESTADO DE RESULTADOS FIDUCIARIOS

Correspondiente al periodo intermedio de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y
finalizado el 31 de marzo de 2025,

comparativo con el periodo finalizado el 31 de marzo de 2024 (Nota 2.2)
Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

31/3/2025 31/3/2024
Gastos de Administracion (Anexo IV) (45.393.466) (61.554.955)
Resultados financieros y por tenencias (incluido RECPAM) 1.031.305.343 665.264.316
Subtotal 985.911.877 603.709.361
Impuesto a las Ganancias (Nota 7) - -
Resultado del periodo - Ganancia 985.911.877 603.709.361

Las Notas y los Anexos que se acompaiian son parte integrante de estos Estados Contables Fiduciarios.

Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo de 2025

:

/fKF Audisur S.R.L.
_~CPCECABA.-T°1-F5
) Marcelo Horacio Katz

Contador Piblico UBA — Socio
CP.C.E.C.AB.A. - T° 146 - F° 82

%

Evert Ignacio Van Tooren
Vicepresidente

En su caracter de Fiduciario dei Fideicomiso
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Fideicomiso de Administracién y financiero

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO FIDUCIARIO

Correspondiente al periodo intermedio de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025y
finalizado el 31 de marzo de 2025,
comparativo con el periodo finalizado el 31 de marzo de 2024 (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

Variaciones del efectivo
Efectivo al inicio del Ejercicio
Efectivo al cierre del Periodo (1)

31/3/2025

31/3/2024

6.073.322.239
15.175.446.932

5.102.562.848
3.662.151.452

Aumento / (Disminucién) Neta del efectivo 9.102,124.693 (1.440.411.396)
Causas de variaciones del efectivo

Resultado del periodo — Ganancia 985.911.877 603.709.361
Variaciones en actividades operativas

Disminucion de Derechos de Cobro 4.350.006.619 58.566.132.705
Aumento Créditos Fiscales (380) -
Aumento / (Disminucién) de Cuentas a Pagar 1.600.125 (4.625.348)
Aumento / (Disminucién) de Cargas Fiscales 2434022 (29.930.609)
(Disminucion) de Valores de Deuda Fiduciaria (4.855.459.951) | (59.504.703.747)
Aumento / (Disminucién) Aumento de Otras Deudas 9.603.544.258 (467.284.397)
Imputaciones a Derechos de Cobro (985.911.877) (603.709.361)
Flll:]l:! Neto de efect'nvo generado por / (aplicado a) 9.102.124.693 |  (1.440.411.396)
actividades operativas

Aumento / (Disminucién) Neta del efectivo 9.102.124.693 (1.440.411.396)

(1) Se consideran efectivo los rubros “Caja y Bancos” e “Inversiones™ (Nota23.ayb).

Las Notas y Jos Anexos que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Fiduciarios.

Véase nuestro informe de revisién limitada
de fecha 08 de Mayo de2025

_PKF Audisiir S.R.L.
ACPCECABA.-T°1-F5
il Marcelo Horacio Katz

,.--"’/ Contador Publico UBA — Socio

CP.CECABA.-T°146-F 82

/‘4\

&

Evert Ignacio Van Tooren
Vicepresidente

En su caracter de Fiduciario del Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO

1.1 Origen y objeto

Con fecha 11 de octubre de 2023. se firmé el contrato del Fideicomiso Financiero
Global ARSA [, entre Aerolineas Argentinas S.A (ARSA) en carécter de Fiduciante y
BICE Fideicomisos S.A. (BFSA), en carécter de Fiduciario Financiero.

ARSA, en los términos y alcances del Libro Tercero. del Capitulo 30 del CCCN, cedi6
al Fiduciario la propiedad fiduciaria de los Derechos de Cobro, incluyendo el
producido que surja de las Inversiones en Fondos Liquidos.

Asimismo, con fecha 11 de octubre de 2023 se emiti6 el Suplemento de Prospecto
aprobado por la CNV.

El Fideicomiso Financiero tiene como obijeto la cesion fiduciaria de los Derechos de
Cobro y la posterior emisién de los Valores Fiduciarios a fin de obtener financiamiento
para realizar el mantenimiento de media vida de ciertos motores de la flota del
Fiduciante, la cual opera tanto en el mercado local, como regional e internacional.

En ese sentido, el 4rea de influencia del proyecto incluye a las 23 provincias argentinas,
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, América Latina y Europa. Se espera financiar
a través de los fondos provenientes de la colocacion del Fideicomiso la reparacion de
dieciséis (16) motores para la flota EMBRAER 190.

1.2 Activos Fideicomitidos

Los Activos Fideicomitidos son aquellos Derechos de Cobro cedidos que serdn
generados a futuro.

Los Derechos de Cobro serdn el 100% de los derechos de cobro sobre los flujos de
fondos futuros provenientes de todas y cada una de las Ventas Locales con Tarjetas
VISA bajo el comercio N°15442585 (canal no presencial) otorgado por la Adquirente.
pagaderos a partir de la Fecha de Corte, los cuales se liquidaran en la Cuenta en el
Banco Pagador, y que surjan de cualquier titulo, acuerdo o norma legal o contractual
que fuera aplicable, incluyendo, sin limitacién, todos los créditos, derechos y acciones

Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo 25 9

_~PKF Audisur S.R.L. ;
_~CPCECABA.-T°I-F°5 e
i Marcelo Horacio Katz Evert Ignacio Van Tooren
Contador Piblico UBA — Socio Vicepresidente

CP.CECAB.A. -T°146-F 82 En su carécter de Fiduciario del Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 20235, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénca de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)
1.2 Activos Fideicomitidos (Cont.)

para cobrar los Derechos de Cobro. Los Derechos de Cobro serdn liquidados en la
Cuenta en el Banco Pagador. Al 31 de marzo de 2025, el saldo de la Cuenta en el Banco
Pagador ascendia a $1.897.483.663, encontrdndose dichos fondos disponibles para el
Fideicomiso, en caso de ser necesario (Nota 2.3.¢).

1.3 Patrimonio Fideicomitido

El Patrimonio Fideicomitido estd integrado por los Activos Fideicomitidos y los
derechos adquiridos y las obligaciones asumidas por el Fiduciario, en cumplimiento
del Contrato de Fideicomiso y sus Anexos.

1.4 Cuentas

Cuenta Fiduciaria Recaudadora

La cuenta fiduciaria recaudadora es la cuenta corriente en Pesos a ser abierta en Banco
de la Naci6n Argentina, a nombre del Fideicomiso y a la orden del Fiduciario, en la
cual se depositaran los fondos bajo los Derechos de Cobro provenientes de la Cuenta
en el Banco Pagador de conformidad con lo dispuesto en el articulo 8.1 del Contrato
de Fideicomiso.

Cuenta en el Banco Pagador — Contrato de Prenda y Administracion

A fin de garantizar la correcta aplicacién de los Derechos de Cobro depositados en la
Cuenta en el Banco Pagador, el Fiduciante constituy6 con fecha 11 de octubre de 2023
un derecho real de prenda en primer grado de privilegio, en los términos del articulo
2219 y siguientes del CCCN, a favor del Fiduciario sobre la Cuenta en el Banco
Pagador y todas las sumas netas de dinero depositadas en dicha cuenta provenientes de
los Derechos de Cobro. A fin de dar cumplimiento al Articulo 2.222 del CCCN, la
Prenda se constituyé por un importe igual (i) al monto de capital total que en cualquier
momento se adeude bajo los Valores Fiduciarios con més sus accesorios devengados e

Veéase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo de-2025

_~PKF Audisur S.R.L. /)
_~CPCECABA.-T°1-F°5 £
Wi Marcelo Horacio Katz Evert Ignacio Van Tooren
Contador Pablico UBA — Socio Vicepresidente

CPCECAB.A -T°146-F° 82 En su caracter de Fiduciario del Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)
1.4 Cuentas (Cont.)

Cuenta en el Banco Pagador — Contrato de Prenda y Administracion (Cont.)

impagos y (ii) los montos necesarios para cubrir el Fondo de Gastos, el Fondo de
Reserva y el Fondo de Pago. La prenda se extiende también a la totalidad de los gastos
y las costas judiciales y extrajudiciales que pudieran generarse debido a su ejecucion.

La Prenda se mantendra vigente hasta la integra cancelacion de los Valores Fiduciarios,
de conformidad con los términos y condiciones de este Contrato de Fideicomiso.

Asimismo, el 11 de octubre de 2023, el Fiduciante celebrd junto con el Fiduciario un
contrato de administracién de cuenta corriente bancaria respecto de la Cuenta en el
Banco Pagador, designando como agente de administracién de cuenta al Fiduciario.
Cada Dia Habil y durante el horario bancario, el Agente de Administracién de Cuenta
debera transferir a la Cuenta Fiduciaria Recaudadora (i) los saldos depositados en la
Cuenta en el Banco Pagador provenientes de los Derechos de Cobro, netos de gastos e
impuestos, en un monto necesario para realizar los pagos establecidos en este Contrato
de Fideicomiso y mantener debidamente fondeadas las Cuentas Fiduciarias de
conformidad con lo dispuesto en este Contrato de Fideicomiso, o (ii) la totalidad de
dichos saldos en caso de que estos sean insuficientes para realizar los pagos y fondear
las Cuentas Fiduciarias de conformidad con el inciso (i) anterior; segin se le indique
en la instruccion irrevocable de transferencia cursada por el Fiduciante al Agente de
Administracién de Cuenta antes de la Fecha de Emision.

Una vez transferidos a la Cuenta Fiduciaria Recaudadora los saldos necesarios de
conformidad con el parrafo anterior y en la medida que: (i) se verifique la existencia
de saldos disponibles en la Cuenta en el Banco Pagador; y (ii) no hubieran ocurrido ni
se encuentre vigente un Evento Especial; entonces, dichos saldos disponibles se
liberarén y seran transferidos por el Agente de Administracién de Cuenta a favor del
Fiduciante con una regularidad de dos (2) veces por semana, en dias a convenir entre
el Agente de Administracién de Cuenta y el Fiduciante, mediante una o mas
transferencias a la cuenta que ARSA indique al fiduciario.

Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo dg2025

o

}_1

_~PKF Audisur S.R.L. .
~CP.CECABA.-T°I-F5 -
» Marcelo Horacio Katz Evert Ignacio Van Tooren
Contador Piiblico UBA — Sacio Vicepresidente

CP.CECABA.-T°146-F 82 En su caracter de Fiduciario de} Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)
1.4 Cuentas (Cont.)

Cuenta en el Banco Pagador — Contrato de Prenda y Administracién (Cont.)

FEl Contrato de Administracion de Cuenta subsistird hasta el cierre de la Cuenta
Fiduciaria Recaudadora.

El Fiduciante notificara al Banco Pagador de la suscripcion del Contrato de Prenda y
del Contrato de Administracion de Cuenta.

1.5 Aplicacién de los Fondos Liquidos

El Flujo de Fondos correspondiente a las Cobranzas depositadas en la Cuenta
Fiduciaria Recaudadora sera destinado en cada Fecha de Pago de Servicio a:

(a) Mientras no se produzca un Evento Especial:

(i) al pago de los Gastos Deducibles y. en caso de corresponder, el pago de
Impuestos;

(ii) al reembolso al Fiduciante de las sumas adelantadas para cubrir la falta de
fondos transitoria para el pago de los Gastos Deducibles;

(iii) a Ja constitucién y/o reposicién del Fondo de Gastos, en cuanto el importe
acumulado en el mismo no alcance a cubrir el monto minimo indicado en ¢l
Articulo 8.3 del Contrato de Fideicomiso;

(iv) a la constituci6n y/o reposicin del Fondo de Reserva (conforme lo establece
Articulo 8.4 del Contrato de Fideicomiso) en cuanto el importe acumulado
en el mismo no alcance a cubrir el Requerimiento del Fondo de Reserva;

(v) a la constitucién y/o reposicién del Fondo de Pago, en cuanto el importe
acumulado en el mismo no alcance a cubrir el monto minimo indicado en el
Articulo 8.5. del Contrato de Fideicomiso;

(vi) cuando corresponda segin lo establecido en el Articulo 5.1 del Contrato de
Fideicomiso en tanto no se hubieren cancelado los VDF:

Véase nuestro informe de revision limitada

de fechaWZS
L

AKF Audisur S.R.L.
P.CECABA.-T°1-F°5
Marcelo Horacio Katz Evert Ignacio Van Tooren

Contador Publico UBA - Socio Vicepresidente
CP.CECABA.-T 146-F° 82 En su caracter de Fiduciario del Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2023, presentadas en forma com parativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)

1.5 Aplicacion de los Fondos Liquidos (Cont.)

a. Al pago de los intereses correspondientes a los VDF, previa
cancelacién de los intereses adeudados bajo los mismos por periodos
anteriores;

b. Al pago en concepto de capital de los VDF.

(b) Una vez cancelados en su totalidad los Valores de Deuda Fiduciaria a la
constitucién del Fondo de Reserva de Liquidacion, de corresponder segin el
Articulo 16.1 del Contrato de Fideicomiso.

(¢) En el supuesto que se produjera un Evento Especial o en el supuesto de
liquidaci6n o extincion del Fideicomiso:

(i) al pago de los Gastos Deducibles;

(i) al reembolso al Fiduciante de las sumas adelantadas para cubrir la falta
de fondos transitoria para el pago de los Gastos Deducibles;

(iii) a la reposicién del Fondo de Gastos, en cuanto el importe acumulado en
el mismo no alcance a cubrir el monto minimo indicado en el Articulo 8.3
del Contrato de Fideicomiso;

(iv) al pago de los intereses de los VDF del periodo mensual correspondiente,
previa cancelacion de los intereses adeudados bajo los mismos por
periodos anteriores, si los hubiere;

(v) al pago de la totalidad del capital de los VDF hasta su intcgra cancelacion;

(vi) a la constitucién del Fondo de Reserva de Liquidacién, de corresponder,
seg(in el Articulo 16.1 del Contrato de Fideicomiso.

Los fondos depositados en el Fondo de Gastos y Fondo de Reserva seran afectados
conforme la Seccién VIII del Contrato de Fideicomiso.

Véase nuestro informe de revision limitada

de fecha 08 de Mayo de72025 b
\__
( P2
./

__~PKF Audisur S.R.L. y A7
// CPCECABA.-T°I-F5 (_/
Marcelo Horacio Katz Evert Ignacio Van Tooren
Contador Piblico UBA — Socio Vicepresidente

CP.CECAB.A. -T"146-F 82 En su carécter de Fiduciario del Fideicomiso
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)
1.6 Valores de Deuda Fiduciarios

Condiciones Generales de los Valores de Deuda Fiduciarios

Mediante oferta publica, autorizada el 11 de octubre 2023, se emitieron el dia 18 de
octubre 2023 Valores de Deuda Fiduciaria (en adelante indistintamente VDF) por un
valor nominal de USD 100.000.000 (délares: cien millones) con un tipo de cambio de
integracion de $365,50 por cada US$S 1.

Condiciones Particulares de los Valores de Deuda Fiduciarios

Los Valores Fiduciarios se regiran de acuerdo con los siguientes términos y
condiciones:

-Denominacién: Valores Fiduciarios o VDF.

-Monto de Emisién: V/N de U$S 100.000.000

-Precio de Emisién: El precio de emisién de los Valores Fiduciarios serd determinado
con anterioridad a la Fecha de Emisién e informado a través del Aviso de Resultados.
Dicha determinacién serd efectuada sobre la base del resultado del procedimiento de
colocacién y adjudicacion de los Valores Fiduciarios.

-Integracién de los Valores Fiduciarios: Los Valores Fiduciarios seran integrados en su
totalidad en la Fecha de Emision en Pesos al Tipo de Cambio de Integracion.

-Amortizacién de los Valores Fiduciarios: Los Valores Fiduciarios dardn derecho al
repago de su capital nominal en 6 (seis) cuotas trimestrales consecutivas, de acuerdo
con el Cuadro Tedrico de Pago de Servicios, venciendo la primera de ellas el dia 15 de
julio de 2025, y las siguientes en las siguientes Fechas de Pagos de Servicios que
correspondan. El repago se realizaré con la aplicacién de los fondos existentes en la
Cuenta Fiduciaria Recaudadora en cada Fecha de Pago de Servicios hasta el monto de
la cuota trimestral correspondiente a la Fecha de Pago de Servicios que se trate en el
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2}

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)

1.6 Valores de Deuda Fiduciarios (Cont.)

Condiciones Particulares de los Valores de Deuda Fiduciarios (Cont.)

orden de prelacion establecido en el articulo 6.1 del Contrato de Fideicomiso, conforme
el Cuadro Teérico de Pago de Servicios confeccionado en base a los supuestos alli
sefialados y el flujo estimado de fondos bajo los Activos Fideicomitidos.

-Intereses de los Valores Fiduciarios: Los Valores Fiduciarios devengaran intereses a
una tasa de interés nominal anual equivalente a la Tasa de Interés Aplicable calculada
sobre el saldo de capital pendiente de pago en cada Fecha de Pago de Servicios (los
“Intereses de los Valores Fiduciatios”). A partir de la primera Fecha de Pago de
Servicios, los Intereses de los Valores Fiduciarios serdn pagaderos trimestralmente con
la aplicacion de los fondos existentes en la Cuenta Fiduciaria Recaudadora en cada
Fecha de Pago de Servicios en el orden de prelacién establecido en el Articulo 6.1 del
Contrato de Fideicomiso. A tal efecto se consideraran los dias reales transcurridos
sobre un afio de 365 dias.

-Pago de Servicios: Los pagos de Servicios seran efectuados por el Fiduciario en Pesos
al Tipo de Cambio Aplicable.

—Fecha de Vencimiento del Fideicomiso: seré la fecha en que se cumplan noventa (20)
dias desde la Fecha de Vencimiento de los Valores Fiduciarios. La Fecha de
Vencimiento del Fideicomiso en ninglin caso excederd el plazo establecido en el
Articulo 1668 del CCCN.

-Periodo de Devengamiento: (i) inicialmente, el periodo comprendido entre la Fecha
de Emision (inclusive) hasta la Primera Fecha de Pago de Servicios (exclusive); y (ii)
para los periodos siguientes, desde la Fecha de Pago de Servicios inmediata anterior
(inclusive) hasta la siguiente Fecha de Pago de Servicios de que se trate (exclusive).
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)

1.7 Fondo de Gastos

Para cubrir los Gastos Deducibles, inicialmente se constituyé un fondo de gastos
mediante la detraccién de los fondos provenientes de la integracién de los VDF en su
Fecha de Emisién por un monto equivalente a U$S 65.000 (ddlares estadounidenses:
sesenta y cinco mil), los cuales serdn considerados como un aporte del Fiduciante, en
virtud de que le corresponderia como parte del Precio de Cesion.

Durante la vigencia del Fideicomiso Financiero el Fondo de Gastos no podra ser menor
al monto que sea necesario para afrontar los Gastos Deducibles de los proximos tres
meses, segin sea calculado mensualmente por el Fiduciario. Si los montos del Fondo
de Gastos no alcanzaran el Monto Minimo del Fondo de Gastos, el Fiduciario procedera
a reconstituir mensualmente el Fondo de Gastos hasta alcanzar dicho monto, con los
Fondos Liquidos Disponibles depositados en la Cuenta Fiduciaria Recaudadora.

Al 31 de marzo de 2025 el Fondo de Gastos asciende a $42.170.692 y a
$23.365.124 al 31 de diciembre de 2024 (Nota 3.7).

1.8 Fondo de Reserva

El Fiduciario prevera una cuenta contable de reserva dentro de la Cuenta Fiduciaria
Recaudadora, en la cual se constituird un fondo de reserva, el cual se fondeard,
inicialmente, detrayendo los fondos provenientes de la integracion de los VDF y,
durante la vigencia de! Fideicomiso Financiero, los fondos depositados en la Cuenta
Fiduciaria Recaudadora.

Durante la vigencia del Fideicomiso Financiero, el Fondo de Reserva se considerard
debidamente fondeado cuando sea equivalente a:

« Desde la Fecha de Emisién (inclusive) hasta la fecha en la que se cumplan 14
meses de la Fecha de Emision (exclusive). a dos veces el préximo pago de
Servicios de Interés.
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.}
1.8 Fondo de Reserva (Cont.)

»  Desde que se cumplen 14 meses (inclusive) hasta la fecha en la que se cumplan
15 meses de la Fecha de Emision (exclusive), a 1/6 parte de una vez el préximo
pago de capital y dos veces el préximo pago de intereses.

+  Desde que se cumplen 15 meses (inclusive) hasta la fecha en la que se cumplan
16 meses de la Fecha de Emision (exclusive), a 2/6 parte de una vez el préximo
pago de capital y dos veces el préximo pago de intereses.

+  Desde que se cumplen 16 meses (inclusive) hasta la fecha en la que se cumplan
17 meses de la Fecha de Emisién (exclusive), a 3/6 parte de una vez el proximo
pago de capital y dos veces el proximo pago de intereses.

«  Desde que se cumplen 17 meses (inclusive) hasta la fecha en la que se cumplan
18 meses de la Fecha de Emision (exclusive), a 4/6 parte de una vez el proximo
pago de capital y dos veces el proximo pago de intereses.

+  Desde que se cumplen 18 meses (inclusive) hasta la fecha en la que se cumplan
19 meses de la Fecha de Emision (exclusive), a 5/6 parte de una vez el préximo
pago de capital y dos veces el préximo pago de intereses.

«  Desde que se cumplen 19 meses (inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de los
Valores Fiduciarios, a una vez el préximo pago de capital y dos veces el proximo
pago de intereses.

El Requerimiento del Fondo de Reserva serd recalculado por el Fiduciario
quincenalmente. Al momento que, en cada Fecha de Verificacion, se establezca que el
saldo del Fondo de Reserva sea inferior al Requerimiento del Fondo de Reserva, el
Fiduciario destinara los fondos existentes en la Cuenta Fiduciaria Recaudadora, o, en
su defecto, fondos existentes o que se recauden en la Cuenta en el Banco Pagador, la
suma necesaria para restablecer ¢l Fondo de Reserva en dicho limite.

Los importes que integren el Fondo de Reserva seran colocados en Inversiones de
Fondos Liquidos bajo la titularidad del Fideicomiso Financiero y a la orden del
Fiduciario, en su cardcter de Fiduciario del Fideicomiso Financiero. Los intereses
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
¢l 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 1: CONSTITUCION Y FUNCIONAMIENTO DEL FIDEICOMISO (Cont.)
1.8 Fondo de Reserva (Cont.)

devengados por la colocacion en las Inversiones de Fondos Liquidos integraran el
Fondo de Reserva.

Al 31 de marzo de 2025 el Fondo de Reserva asciende a $13.756.627.763 y a
$4.171.889.073 al 31 de diciembre de 2024 (Nota 3.7).

1.9 Inversiones Elegibles

Los Fondos Liquidos Disponibles podran ser invertidos por el Fiduciario en
Inversiones de Fondos Liquidos. con la previa conformidad del Fiduciante a través de
una notificacion efectuada segin el Articulo 17.1 del Contrato de Fideicomiso.

En el caso que el Fiduciario haya invertido los fondos conforme al Contrato de
Fideicomiso, el Fiduciario no respondera frente a los Beneficiarios por el resultado de
las Inversiones de Fondos Liquidos, salvo culpa grave o dolo de su parte, calificada
como tal por una sentencia firme de tribunal competente.

Los montos correspondientes al Fondo de Gastos, Fondo de Reserva y al Fondo de
Pago podran ser invertidos, segun la fecha en que se realice la inversién, de acuerdo
con el parrafo precedente.

1.10 Plazo y extincion del fideicomiso
E] Fideicomiso Financiero se mantendrd vigente hasta la fecha en que se cumplan

noventa (90) dias desde la Fecha de Vencimiento de los VDF, plazo que no podra
superar los 30 afios, conforme lo estipulado por el CCCN.
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 20235, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 2: BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
FIDUCIARIOS (Cont.

Los presentes estados contables fiduciarios han sido preparados conforme a las normas
contables profesionales argentinas vigentes emitidas por la Federacién Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE), aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
(CPCECABA) y con las normas aplicables emitidas por la CNV.

La preparacién de estados contables de acuerdo con dichas normas contables requiere
la consideracién, por parte de la Administracion del Fideicomiso, de estimaciones y
supuestos que impactan en los saldos informados de activos y pasivos, la exposicion
de activos y pasivos contingentes a la fecha de dichos estados, como asf también los
montos de ingresos y gastos del ejercicio. Los resultados finales podrian diferir de los
estimados.

2.1 Unidad de Medida - Reexpresion en Moneda Homogénea

Las normas contables profesionales argentinas establecen que los estados contables
deben ser preparados reconociendo los cambios en el poder adquisitivo de la moneda
conforme a las disposiciones establecidas en las Resoluciones Técnicas (RT) N° 6y
N° 17, con las modificaciones introducidas por 1a RT N® 39 y por la Interpretacion N°
8, normas emitidas por la FACPCE. Estas normas establecen que la aplicacion del
ajuste por inflacién debe realizarse frente a la existencia de un contexto de alta
inflacién, el cual se caracteriza, entre otras consideraciones, cuando exista una tasa
acumulada de inflacién en tres afios que alcance o sobrepase el 100%.

La inflacién acumulada en tres afios se ubica por encima del 100%. Es por esta razon
que, de acuerdo con las normas contables profesionales mencionadas en forma
precedente, la economia argentina debe ser considerada como de alta inflacién a partir
del 1° de julio de 2018. La FACPCE ha confirmado esta situacién con la Resolucion
de su Junta de Gobierno (JG) 539/18.
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA2: BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
FIDUCIARIOS (Cont.)

2.1 Unidad de Medida - Reexpresion en Moneda Homogénea (Cont.)

A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modifico el articulo 10° de la Ley N°
23.928 y sus modificatorias, estableciendo que la derogacién de todas las normas
legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion por precios,
actualizacion monetaria, variacién de costos o cualquier otra forma de repotenciacion
de las deudas, impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios, no
comprende a los estados contables, respecto de los cuales continuard siendo de
aplicacién lo dispuesto en el articulo 62 in fine de la Ley General de Sociedades N°
19.550 (T.0. 1984) y sus modificatorias. Asimismo, el mencionado cuerpo legal
dispuso la derogacién del Decreto N° 1269/2002 del 16 de julio de 2002 y sus
modificatorios y delegé en el Poder Ejecutivo Nacional (PEN), a través de sus
organismos de contralor, establecer la fecha a partir de Ja cual surtirdn efecto las
disposiciones citadas en relacién con los estados financieros que les sean presentados,

Por lo tanto, mediante su Resolucién General 10/2018 (B.0. 28/12/2018), la Inspeccién
General de Justicia (IGJ) dispuso que los estados contables correspondientes a
ejercicios econdmicos completos o perfodos intermedios deberdn presentarse ante ese
Organismo expresados en moneda homogénea. Asimismo, mediante dicha resolucion
se determiné que, a los fines de la reexpresion de los estados contables, se aplicaran las
normas emitidas por la FACPCE, adoptadas por el CPCECABA. En esa misma fecha
la CNV emite la RG 777/18 mediante la cual se adecua el procedimiento para la
presentacion obligatoria en moneda homogénea de los estados contables.

De acuerdo con las normas contables profesionales argentinas, los estados contables de
una entidad en un contexto considerado alta inflacién deben presentarse en términos de
la unidad de medida vigente a la fecha de dichos estados contables. Todos los montos
incluidos en el estado de situacién patrimonial, que no se informen en términos de la
unidad de medida a la fecha de los estados contables, deben actualizarse aplicando un
indice de precios general. Todos los componentes del estado de resultados deben
indicarse en términos de la unidad de medida actualizada a la fecha de los estados
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA?2: BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
FIDUCIARIOS (Cont.)

2.1 Unidad de Medida - Reexpresion en Moneda Homogénea (Cont.)

contables, aplicando un fndice de precios general desde la fecha en que los ingresos y
gastos fueron reconocidos originalmente.

La reexpresién de los saldos iniciales se calculé considerando los indices establecidos
por la FACPCE con base en los indices de precios publicados por el Instituto Nacional
de Estadistica y Censos (INDEC).

Los principales procedimientos utilizados para la reexpresién fueron los si guientes:

- Los activos y pasivos monetarios que se contabilizaron a moneda de cierre del
estado de situacion patrimonial no fueron reexpresados, dado ya se encuentran
reexpresados a la fecha de los estados contables:

- Activos y pasivos no monetarios que se contabilizan a costo a la fecha del estado
de situacion patrimonial y los componentes del patrimonio, se reexpresan
aplicando los coeficientes de ajuste correspondientes;

- Todos los elementos en el estado de resultados se actualizan aplicando los
coeficientes de ajuste correspondientes:

- La pérdida por la posicién monetaria neta se incluye en el resultado neto del
periodo que se informa.

El Fiduciario ejercié la opcién de la RT N° 6 y de la Resolucién. JG 539/18 de la
FACPCE adoptada por la Res. C.D. 107/2018 y la Res. M.D.11/2019 del CPCECABA,
la cual admite la utilizacion de una serie de simplificaciones de las cuales la Sociedad
Fiduciaria ha optado por:

- Determinar y presentar los resultados financieros y por tenencia (incluido el
Resultado por exposicién a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda —
RECPAM) en una sola linea, de acuerdo con la seccion 4.1.b y laRT N° 6. La no
apertura de los resultados financieros y por tenencia (incluido el RECPAM) no
permite la determinacion de las magnitudes reales de los diferentes componentes
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado ¢l 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 2: BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
FIDUCIARIOS (Cont.)

2.1 Unidad de Medida - Reexpresion en Moneda Homogénea (Cont.)

de los resultados financieros y por tenencia, ni tampoco las magnitudes nominales
ajustadas por inflacién de los mismos y el efecto del RECPAM sobre dichos
resultados. Esta limitacién también impide la determinacion de ciertos ratios
habitualmente utilizados en el anélisis de estados contables.

- No informar en notas la composicion de la causa del estado de flujo de efectivo
identificada como “Efecto del resultado de la posicién monetaria neta sobre el
efectivo” requerida por la Interpretacion 2 (Res. 539-18, seccion 3.7.). No es
posible identificar en forma adecuada las causas de la variacién de la partida que
le da origen.

2.2 Criterios de Exposicion

El estado de situacién patrimonial fiduciario al 31 de marzo de 2025 se presenta en
forma comparativa con el cierre del dltimo ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2024, reexpresado en moneda homogénea de cierre del presente periodo, tal como lo
establecen las normas contables vigentes.

Los estados de resultados fiduciarios, de evolucién del patrimonio neto fiduciario y de
flujo de efectivo fiduciario al 31 de marzo de 2025 se presentan en forma comparativa
con el cierre del periodo respectivo correspondiente al 2024, reexpresado en moneda
homogénea de cierre del presente periodo, tal como lo establecen las normas contables
vigentes,

2.3 Criterios de Valuacion

Los principales criterios de valuacién utilizados en la preparacion de los Estados
Contables Fiduciarios fueron los siguientes:

a) Cajay Bancos: Se encuentran valuados a su valor nominal al cierre del periodo.
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado

el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)
Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 2: BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
FIDUCIARIOS (Cont.)

2.3 Criterios de Valuacion (Cont.)

b) Inversiones - Fondo Comiin de Inversion: Se ha valuado al valor de cotizacion
de las cuotas partes al cierre del periodo.

¢) Derechos de Cobro: Los derechos de cobro se conforman por las cobranzas a
recibir en la Cuenta en el Banco Pagador para el pago de las obligaciones del
Fideicomiso, de los cuales al 31 de marzo de 2025 se encontraban disponibles
$1.897.483.663 en el BN.A. en la CA $ N° 000.734.152/0 a nombre del
Fiduciante, sobre la cual se firmé el contrato de prenda (Nota 1.2).

d) Créditos y Deudas: Se encuentran valuados a su valor nominal, agregando o
deduciendo segin corresponda los resultados financieros devengados hasta el
cierre del periodo. Los valores asi obtenidos no difieren significativamente de su
valuacién en base a la mejor estimacion posible de la suma a cobrar y a pagar,
respectivamente, descontada utilizando la tasa estimada en el momento de su
incorporacion al activo y pasivo respectivamente.

e) Valores de Deuda Fiduciaria: Al 31 de marzo de 2025, estin constituidos por los
VDF emitidos (Nota 1.6) més los intereses devengados a la fecha de cierre del
perfodo. Los mismos han sido valuados al tipo de cambio vendedor informado por
el Banco de la Nacién Argentina, vigente al cierre del periodo conforme a lo
previsto en el contrato de Fidetcomiso.

f) Patrimonio Neto: El Patrimonio Neto del Fideicomiso al 31 de marzo de 2025 se
presenta en “cero”, dado que los resultados del fideicomiso quedardin absorbidos
por los Derechos de Cobro futuros a ingresar al fideicomiso, registrandose el saldo
neto correspondiente a las cuentas de resultados en “Imputacién a Derechos de
Cobro™.

g) Estado de Flujo de Efectivo: Se considera como efectivo a los rubros “Caja y
Bancos” e “Inversiones”.

Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo ds,2025 —
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS

Correspondiente al periodo de tres meses iniciado ¢l 01 de enero de 2025y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparatlva {Nota 2.2)
Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

PATRIMONIAL FIDUCIARIO

Caja vy Bancos
BNA Cuenta N° $ 659.090.094/6

Total Caja y Bancos

Derechos de Cobro
Derechos de Cobro - Cobranzas Proyectadas
Total Derechos de Cobro

Créditos Fiscales
Percepcion IIBB CABA
Total Créditos Fiscales

Cuentas a Pagar
Proveedores

Provision gastos a Pagar
Total Cuentas a Pagar

Cargas Fiscales
Retenciones Ganancias a Pagar

Ingresos Brutos a Pagar
Total Cargas Fiscales

Valores de Deuda Fiduciaria

Corriente

Interés Devengado VDF (Anexo 1II)

Valores de Deuda Fiduciaria (Anexo IIT)

Total Valores de Deuda Fiduciaria Corriente
No Corriente

Valores de Deuda Fiduciaria (Anexo I1I)

Total Valores de Deuda Fiduciaria No Corriente
Total Valores de Deuda Fiduciaria

Véase nuestro informe de revision limitada

fecha 08 de Mayo 025

KF Audi‘sur S.R.L.

/CPCECABA “T°1-F°5

Marcelo Horacio Katz

Contador Piiblico UBA — Socio

CP.CE.CABA.-T 146

-F* 82

COMPOSICION DE_LOS RUBROS DEL ESTADQ DE SITUACION

31/3/2025 31/12/2024
579.109 1.011.484
579.109 1.011.484

108.615.006.714 112.965.013.333
108.615.006.714 112.965.013.333
380 -
380 -
9.181.200 10.104.962
3.765.741 1.241.854
12.946.941 11.346.816
6.575 -
4.934.932 2.507.485
4.941.507 2.507.485
673.767.123 722.157.072
54.628.140.000  38.020.475.726
55.301.907.123  38.742.632.798
54.671.860.000 76.086.594.276
54.671.860.000  76.086.594.276
109.973.767.123 114.829.227.074
/ 7
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Evert Ignacio Van Tooren
Vicepresidente
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cietre (en pesos)

NOTA3: COMPOSICION DE LOS RUBROS DEL ESTADO DE SITUACION
PATRIMONIAL FIDUCIARIO (Cont.)

31/3/2025 31/12/2024
3.7 Otras Deudas
Fondo de Gastos (Nota 1.7) 42.170.692 23.365.124
Fondo de Reserva (Nota 1.8) 13.756.627.763  4.171.889.073
Total Otras Deudas “13.798.798.455 4.195.254.197

NOTA 4: REGISTROS CONTABLES

Los registros contables del Fideicomiso Financiero Global ARSA T son llevados en
libros rubricados en forma separada de los libros correspondientes a los registros del
Fiduciario.

NOTA 5: ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Fe LR T B4 S e A e

Al 31 de marzo de 2025 no existen activos de disponibilidad restringida. El Fondo de
Reserva mencionado en la Nota 1.8 es considerado como un activo de uso limitado.

NOTA 6: DERECHOS DE COBRO

Al 31 de marzo de 2025 se han presentado diferencias entre las acreditaciones teoricas
de derechos de cobro y las efectivas acreditaciones en la cuenta en el Banco Pagador por
parte del Fiduciante. Dichas diferencias, segiin lo manifestado por ARSA, se presentan
debido a la migracion del flujo de fondos de visa e-commerce hacia otro flujo, dado que
los clientes optan por otros medios de pago y por la diferencia en el tipo de cambio
utilizado en el Suplemento para el calculo del Flujo de Fondos Tedrico, los cuales fueron
dolarizados contemplando un tipo de cambio determinado en base al promedio del dolar
billete vendedor publicado por el Banco de la Nacién Argentina desde agosto 2022 a
julio 2023. Mientras que los derechos de cobro reales surgen de la conversion délar de
los pesos efectivamente acreditados en la cuenta del Banco pagador.

El funcionamiento del fideicomiso no presentd inconvenientes a la fecha. El Fiduciario
estima que las cobranzas reales de los préximos meses serdn suficientes para afrontar las
obligaciones del fideicomiso.

Véase nuestro informe de revision limitada

de fecha 08 de Mayo de2025 o~
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 6: DERECHOS DE COBRO (Cont.)

En base a lo mencionado, el Fiduciario se encuentra monitoreando en forma permanente
el ingreso de fondos a la cuenta en el Banco Pagador.

Por altimo, los servicios de intereses correspondientes al mes de abril de 2025 se
abonaron en tiempo y forma de acuerdo con el cronograma de Pago de Servicios
previsto.

NOTA 7: IMPUESTO A LAS GANANCIAS

La Ley N° 27.440 de Financiamiento Productivo sancionada en mayo 2018 introdujo
cambios vinculantes a los fideicomisos financieros en pos de transparentar su
tratamiento impositivo. En su Art. 205 dispuso que aquellos fideicomisos que hayan
colocado certificados de participacién y/o titulos de deuda en el dmbito de la oferta
piblica con autorizacién de CNV y no realizan inversiones en el exterior, no deberan
tributar el impuesto a las ganancias. Debiendo el inversor perceptor de la renta que estos
distribuyan incorporar a su declaracién jurada dicha ganancia, siendo de aplicacién las
normas generales de la ley para el tipo de ganancia que se trate.

En funcién a que el presente fideicomiso emiti6 titulos de deuda bajo la érbita de la
oferta publica sera de aplicacién lo dispuesto en el parrafo anterior, quedando las rentas
alcanzadas en cabeza del inversor. El tratamiento expuesto comienza a regir respecto de
las utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2018, motivo
por el cual, el Fideicomiso no determina impuesto a las ganancias por ¢l periodo
finalizado el 31 de marzo 2025.

NOTA 8: RIESGO DE LOS ACTIVOS FIDEICOMITIDOS

En cumplimiento del articulo 39 inciso i) seccién XV del capitulo IV de la Resolucion
N° 992 de la Comision Nacional de Valores, informamos que los Activos Fideicomitidos
se encuentran sujetos a una serie de riesgos particulares a su naturaleza y caracteristicas,
dentro de los cuales podemos mencionar:

Véase nuestro informe de revision limitada =
de fecha 08 de Mayo 025 |

acTy:

_~PKF Audisur S.R.L.
~CPCECABA.-T°I-F5
W o Marcelo. Horacio Katz Evert Ignacio Van Toaren
Contador Piblico UBA — Socio Vicepresidente

- CP.CECABA.-T®146-F 82 En su carécter de Fiduciario del Fideicomiso



24

Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2}

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 8: RIESGO DE LOS ACTIVOS FIDEICOMITIDOS (Cont.)

- Riesgos derivados del cobro de los Derechos de Cobro: la inversion en los
Valores de Deuda Fiduciarios puede verse afectada por situaciones de
incumplimiento en el pago de los Derechos de Cobro. Las tasas reales de

incumplimiento en el pago de los Derechos de Cobro pueden variar y verse afectadas
por numerosos factores. Dichos factores incluyen, pero no se limitan a, cambios
adversos en las condiciones generales de la economia argentina, cambios adversos
en las condiciones econémicas regionales y afectacién adversa al mercado de
cambios y el tipo de cambio aplicable en la Republica Argentina. Estos y otros
factores pueden provocar aumentos en las tasas actuales de incumplimiento en el
pago de los Derechos de Cobro y en la disminucién del Activo Fideicomitido.

- Riesgos en la originacién de los Derechos de Cobro: El repago de los Valores
Fiduciarios depende, principalmente, de la efectiva generacién de Ventas Locales
con Tarjetas VISA. En consccuencia, dicho repago depende en gran medida de la
generacion de tales ventas en virtud de los acuerdos de venta con Ja Adquirente y el
Banco Pagador, por lo que cualquier reduccidn significativa en las mismas
impactando la efectiva generacion de los Derechos de Cobro por el Fiduciante,
podria tener un efecto sustancial adverso en e] cumplimiento de los pagos requeridos
bajo los VDF.

- Reclamos de los tarjetahabientes a Ja Adquirente: La Ley N°25.065, sus
modificatorias y complementarias, les otorgan a los tarjetahabientes ciertos
derechos a ser ejercidos contra la Adquirente en los siguientes casos: (i)
impugnacién de resimenes mensuales por gastos desconocidos, (ii) informacion
incorrecta o engafiosa sobre un producto, (iii) falta de informacion acerca de gastos
y/o cargos no permitidos, (iv) falta de entrega del resumen mensual, entre otros.

Es importante destacar que, en los casos indicados en el parrafo antertor, los
tarjetahabientes pueden desconocer cargos e impugnarlos administrativa y/o
judicialmente. En ese sentido, los potenciales inversores deben considerar que, si
numerosos tarjetahabientes impugnan los cargos y/o gastos, ello podria disminuir el

Véase nuestro informe de revisién limitada

de fecha 08 de Mayo 025 -
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
Correspondiente al periodo de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado
el 31 de marzo de 2025, presentadas en forma comparativa (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

NOTA 8: RIESGO DE LOS ACTIVOS FIDEICOMITIDOS (Cont.)

flujo y por lo tanto afectar el pago de los Derechos de Cobro y afectar ¢l pago bajo
los Valores Fiduciarios.

- Riesgo por los Deudores Cedidos: Una afectacién patrimonial de los Deudores
Cedidos, individualmente o en su conjunto, podria afectar significativamente la
generacion de Derechos de Cobro y consecuentemente afectar el pago de los Valores
Fiduciarios, lo cual podria resultar en un perjuicio para los Beneficiarios.

NOTA 9: HECHOS POSTERIORES

No existen acontecimientos u operaciones ocurridos entre la fecha de cierre del periodo
y la fecha de emisién de los presentes Estados Contables Fiduciarios que puedan afectar
significativamente la situacién patrimonial del Fideicomiso ni los resultados del mismo
a la fecha de cierre que no hayan sido informados en los presentes Estados Contables
Fiduciarios Intermedios.

Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo ds 2025
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Fideicomiso Financiero Global ARSA 1

INVERSIONES

Correspondiente periodo intermedio de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025y finalizado el 31
de marzo de 2025, presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior (Nota 2.2)
Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

ANEXO1
r g g =3 Total al Total al
Fondos comunes de Inversién Cantidad Cotizacién 31/3/2025 31/12/2024
Pellegrini - Renta Pesos - -| 4.435.143.302
Pellegrini - Proteccién FCI Pesos 933.378.555| 16,209932[15.130.002.90%| 1.637.167.453
Pellegrini Renta Fija - Clase B - Pesos 1.654.797 | 27,112040 44.864.914 -
Total 15.174.867.823 | 6.072.310.755
Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo de 2025 y
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

Correspondiente al periodo intermedio de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025 y finalizado el
31 de marzo de 2025, presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

Anexo HI
Clase y Monto de | Tipo de Total Total
Rubros la Moneda Cambio Pesos Pesos
Extranjera al 31/3/2025 al 31/12/2024
Pasivo
Pasivo Corriente
Valores de Deuda Fiduciaria (Nota 3.6) -
Intereses Devengados USD 616.438 | 1.093,00 673.767.123 722.157.072
VDF emitidos USD  49.980.000 | 1.093,00 54.628.140.000 | 38.020.475.726
Pasivo no Corriente
Valores de Deuda Fiduciaria (Nota 3.6) _
VDF emitidos USD  50.020.000 | 1.093,00 54.671.860.000 | 76.086.594.276
J
Total Pasivo 109.973.767.123 | 114.829.227.074 |

(*) Tipo de Cambio vendedor informado por el Banco de la Nacion Argentina, correspondiente al iltimo dia

habil del perfodo.

Véase nuestro informe de revision limitada
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Fideicomiso Financiero Global ARSA I

APERTURA DE LOS GASTOS DE ADMINISTRACION
Correspondiente al periodo intermedio de tres meses iniciado el 01 de enero de 2025
y finalizado el 31 de marzo de 2025, presentado en forma comparativa con
el periodo finalizado el 31 de marzo del 2024 (Nota 2.2)

Cifras expresadas moneda homogénea de cierre (en pesos)

ANEXO 1V

Rubros Totales al Totales al

31/3/2025 31/3/2024
Honorarios del Fiduciario 27.053.807 36.388.826
Impuestos a los Ingresos Brutos 14.217.859 22.413.635
Intereses Resarcitorios 2.654 -
Honorarios Profesionales 3.967.553 2.291.125
Gastos y comisiones bancarias 32.341 202.991
Impuesto Ley 25.413 - 6.750
Impuesto a los Sellos 62.544 228.363
Gastos Varios 56.708 23.265
Total Gastos de Administracion 45.393.466 61.554.955

Véase nuestro informe de revision limitada
de fecha 08 de Mayo de.2025
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INFORME DE REVISION DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
SOBRE ESTADOS CONTABLES DE PERIODOS INTERMEDIOS

Sefiores Directores de

BICE FIDEICOMISOS S.A.

(En su caracter de Fiduciario del

Fideicomiso Financiero Global ARSA I)
C.U.L.T. N°: 30-71828307-4

Domicilio Legal: Av. Leandro N. Alem 518, piso 7
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Informe sobre los estados contables fiduciarios de periodos intermedios

Identificacion de los estados contables de periodos intermedios objeto de la revisién

Hemos revisado los estados contables del Fideicomiso Financiero Global ARSA I, que comprenden
el estado de situacién patrimonial al 31 de marzo de 2025, los estados de resultados, de evolucién del
patrimonio neto y de flujo de efectivo correspondientes al periodo de tres meses finalizado en dicha
fecha, asi como las notas explicativas de los estados contables 1 a 9 que incluyen un resumen de las
politicas contables significativas, y los anexos | a IV.

Responsabilidades de la Direccion del Fiduciario en relacién con los estados contables
fiduciarios

La Direccion del Fiduciario del Fideicomiso Financiero Global ARSA | es responsable de la preparacion
y presentacion razonable de los estados contables fiduciarios adjuntos correspondientes al periodo
intermedio mencionado precedentemente de conformidad con las Normas Contables Profesionales
Argentinas, y del control interno que la Direccién del Fiduciario considere necesario para permitir la
preparacion de estados contables libres de incorreccion significativa.

Responsabilidades de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en emitir una conclusion sobre los estados contables adjuntos basada
en nuestra revision. Hemos llevado a cabo nuestra revision de conformidad con las normas de revision
de estados contables de periodos intermedios establecidas en el capitulo IV de la Resolucién Técnica
N° 37 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE).
Somos independiente del Fideicomiso Financiero Global ARSA | y hemos cumplido las demés
responsabilidades de ética de conformidad con los requerimientos del Cédigo de Etica del Consejo
Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires y de la Resolucién
Técnica N° 37 de la FACPCE.

PKF AUDISUR is a member of PKF Global, the network of member firms of PKF International Limited, each of which is a separate and
independent legal entity and does not accept any responsibility or liability for the actions or inactions of any individual member or
correspondent firm(s).



Una revision de los estados contables de periodos intermedios consiste en realizar indagaciones,
principalmente a las personas responsables de los temas financieros y contables, y aplicar
procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. Una revision tiene un alcance
significativamente menor que el de una auditoria y, por consiguiente, no nos permite obtener seguridad
de que tome conocimiento de todos los temas significativos que podrian identificarse en una auditoria.
En consecuencia, no expresamos opinién de auditoria.

Conclusién

Sobre la base de nuestra revisién, nada llamé nuestra atencion que nos hiciera pensar que los estados
contables adjuntos del Fideicomiso Financiero Global ARSA | correspondientes al periodo de tres
meses finalizado el 31 de marzo de 2025 no estan presentados en forma razonable, en todos los

aspectos significativos, de acuerdo con las Normas Contables Profesionales Argentinas.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

a) Con base en nuestro examen descripto, informamos que los estados contables fiduciarios
intermedios citados surgen de registros contables llevados en sus aspectos formales de
conformidad con las normas legales vigentes.

b) Al 31 de marzo de 2025, no surge de los registros contables del Fideicomiso Financiero Global
ARSA | pasivo devengado a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en concepto de
aportes y contribuciones previsionales.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 08 de Mayo de 2025.
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Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 12 de mayo de 2025

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO PROFESIONAL por
las leyes 466 (Art. 2, Inc. Dy J) y 20488 (Art. 21, Inc. I) la actuacion profesional con los datos
gue a continuacién se detallan:

Fecha de intervenciéon: 08/05/2025

Referida a: E.E.C.C. - Periodos Intermedios - Intermedio Individual
Perteneciente a: Fideicomiso Financiero Global ARSA | Otras (con domic. legal)
CUIT: 30-71828307-4

Fecha de Cierre: 31/03/2025

Monto total del Activo: $123.790.454.026,00

Intervenida por: Dr. MARCELO HORACIO KATZ

Sobre la misma se han efectuado los controles de matricula vigente y control formal de dicha
actuacion profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. D. 34/24, no implicando
estos controles la emision de un juicio técnico sobre la actuacion profesional.

Datos del Matriculado

Dr. MARCELO HORACIO KATZ

Contador Publico ( Universidad de Buenos Aires )
CPCECABA T° 146 F° 82

Firma en caracter de socio
PKF AUDISUR S.R.L.
BsL 1.5

SOCIO

Esta actuacion profesional ha sido aprobada por el profesional
interviniente a través del Servicio de Legalizaciones Web, y la LEGALIZACION N°
: misma retine los controles de matricula vigente, incumbencias y ; [
s control formal de acuerdo al Reglamento de Legalizaciones de 873911
co n S eJ o Actuaciones Profesionales (Res. C.D. 34/24).
) s Se puede constatar la validez del documento ingresando a CODIGO DE,
Eg::\%ﬂf(":ﬁl :: lg'gi"u‘t::: https://legalizaciones.consejo.org.ar/validar VERIFICACION
Auténoma de Buenos Aires Y declarando el cédigo indicado en el recuadro de la gtrvmiok

derecha o escaneando el QR.
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