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ACTA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Nro. 1061: En Ia Ciudad Auténoma de Buenos

Alres, a los 11 dias del mes de marzo de 2026, a las 13:00 horas, se celebra una reunién del
Consejo de Administraciéa de CAMPO AVAL S.G.R. en la sede social ubicada en Marcelo T. de
Alvear 684, Piso 1° Participan de la reunién los sefiores Osvaldo Luis DADONE y Laura
OCAMPO, en repres *ntacién de los Socios Protectores, y el sefior Fernando Horacio CELANI,
en representacién de los Socios Participes. Asimismo, se encuentra presente el Sindico Carlos
Marfa SHAW de ESTRADA, quien concurre en su caricter de integrante de la Comisi6n
Fiscalizadora por la clase de Socios Protectores.

El Presidente Osvaldo Luis DADONE abre la sesién y expone que el objeto de la misma es
considerar los Estados Contables correspondientes al ejercicio anual Nro. 22 cerrado el 31 de
diciembre de 2025 en orden a los lineamientos de la Ley General de Sociedades y normativas
especificas de las Socicdades de Garantia Reciproca. Los mismos han sido puesto a disposicién
de los consejeros, conjuntamente con la documentacién correspondiente, con antelacién a esta
reunién por lo que propone pasar a su cunsideracion definitiva. Luego de un breve intercambio
de opiniones, se aprueban por unanimidad los Estaudos Contables de la Sociedad
correspondientes al Ejercicio Econémico Nro. 22 cerrado el 31 de diciembre de 2025 que
comprenden Balance General, Estado de Resultados, Estado de Evolucién del Patrimonio Neto,
Estado de Flujos de Efectivo, Anexos y Notas.

Acto scguido, el Presidente procede a dar lectura a la Memoria, la que queda aprobada por
unanimidad y se transcribe a continnacién:

En cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias vigentes, el Consejo de Administracién de Campo
Aval S.G.R, pone a vuestra consideracién los documentos prescriptos por el articulo 234, inciso 12 de la Ley
N°19.550 y de las disposiciones normativas dispuestas por la Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa
Yy los Emprendedores, correspondientes al ejercicio econémico N°22 iniciado el 1° de enero de 2025 y
finalizado el 31 de diciembre de 2025, comprendiendo la presente Memoria, los Estadns de Situacién
Patrimonial, de Resultodos, de Evolucién del Patrimonio Netoy de Flujos de Efectivo, con sus Notasy Anexos,
presentados de manera comparativa con el ejercicio contable anterior, cerrado el 31 de dicienbre de 2025,
como asf también el Informe de la Comisidn Fiscalizadora y del Auditor Externo.

Campo Aval recibié la autorizacién para vperar como sociedad de garantfa recfproca el 28/06/2004
mediante Disposicién N2190 de la Subsecretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regivnal
del entonces Ministerio de Economla de la Nacién, habiendo desarroilado durante el ejercicio la activided
propia a su objeto social, cudl es el otorgamiento de garantias a las MiPyMEs mediante la celebracidn Jde
contratos de garantfa reciproca. Asimismo, la Sociedad puede brindar asesoramiento técnico, econémico y
financiero a sus socios participes y terceros. En ese marco mantiene la inscripcién en el Registro de
Sociedades de Garantia Recfproca habilitado por el Banco Central de la Repiiblica Argentina de modo que
los certificados de garantfas que emite son considerados como garantfa preferida “A” para las entidades

! finarcieras del Sistema Financiero Argentino.

{ En Argentiana, ¢l sistema de SGRs tiene 45 autorizadas a funciorar con un fondo de riesgo total autorizado
de § 1.162.202 millones y riesgos vivos por garantlas vigentes de § 3.292.236 millones que involucran a
39.950 Mipymes, segun el Informe Diciembre 2025 de Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresu,
Emprendedores y Econom{a del Conncimiento dependiente del Ministerio de Economfa de la Nacién. En ese
mercado Campo Aval ha desarrollado su actividad cuyos principales rubros se detullan a continuacién.

FONDO DE RIESGO:

Al inicio del presente ejercicio, Campo Aval disponic de un Fondo de Riesgo Autorizado de § 9.176.929.086
el que se hallaba totalmente integrado por uportes de 78 socios protectores.

Tal como se detallara en la Memoria anterior, se mantienen regulatoriamente vigentes dos formas de
acceder a aumentos del Fondo de Riesgo: a) Sisten:a semiautomdtico, que permite acceder a actualizaciones
trimestrales en términos reales, sin necesidad de presentar trdmite algune, aunque sujeto al cumplimiento
de una serfe de condiclones en materia de integracién del propio fondo, niveles de apalancamiento y grodo
de utilizacién, entre otros; b) Sistema a requerimiento: que implica un trdmite especffico de solicitud para
acceder a aumentos adicionales al semtautomndtico, también sujeto a determinadas condiciones. Este titimo
mecanismo estuvo suspendido durante todo el ejercicio 2025y se mantendrd en esa condicién por lo menos
hasta el fin de este afio calendario.

En el marco del mecanismo Indicado en el inciso a) del pdrrafo anterior Campo Aval acced!d a auinentos
por las revisiones de Jullo y octubre de 2025, por lo que al clerre del ejercicio el fondo autorizado era de $
10.698,12 millones. Este Importe estaba totalmente integrado a través de aportes de 77 socios protectorss.
Adicionalmente, el Fondo posee otros nueve aportes, cinco de eilos de titularidad de los Socios Participesy
cuatro de la propia SGR por aplicacién del Art. 17 Inc.1) y 2e) de la Resolucidn 21/2(:21 de la ex Secretaria
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" De La Pequefiay Mediana Empresa y Los Emprendedores por un total de $ $ 73,34 millones; lo que permite
\ considerar un Fondo de Riesgo Computable de $ 10.771,5 millones.

Con posterioridad al clerre del ejercicio Campo Aval ha accedido a un nuevo aumento del Fondo de
Riesgo en la revisién de enero/2026, por lo que el autorizado alcanza a la fecha de presente
« Memoria a $ 11.483,6 millones.

- INVERSIONES EN EL FONDO DE RIESGO:

E1 total de las inversiones que integran el Fondo de Rlesgo, a valores de mercado, al clerre del efercicio
asclende a $ 15.319,76 millones integrados por instrumentos financleros que se ajustan a los Iimites
_normativos establecldos por la Autoridad de Aplicacldn y a la propla politica de Inversiones de Campo Aval,
las que se exponen en el sigulente grdfico:

Inversiones del Fondo de Riesgo
al 31 de diciembre-de 2025
(en millones de pesos)
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La partiziracién porcentual de cada familia de instrumentos en el total de la cartera se destalla en el
siguiente grdfico:
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La desagregacién por monedas determina un 61,73% de instrumentos dolarizados (hard, MEP y délar link)
y el 38,279 restante en pesos. Por su parte, el rendimiento en pesos del Fondo de Riesgo, netos de sus gastos
directos, de inicio a fin del presente ejercicio, alcanzé al 42,63%. : :

ORIGINACION DE GARANTIAS:

La originacién de garantfas tuvo un comportamiento dispar en los distintos meses de 2025. El primer
trimestre mostro volimenes relativamente bajos, los que fueron recuperdndose a lo largo de los meses
siguientes. Se emitleron 2989 garantias, asistiendo a 336 MiPymes por un total de § 47.986 millones
distribuidas en’ 79% en operaciones en pesos y el resto en ddlares americanos. Se ha participado en los
programas de sindicados monetizados por Banco Bice, Sumatoria y Consejo Federal de Inversiones. El
comentado nivel de originacién de garantfas ha permitido alcanzar al cierre del ejercicio un riesgo vivo
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total de $ 32.120 millones correspondiente a 629 pymes con garantfas vigentes. Del citado total 67%
corresponden a operaciones con el sistema bancario, 32% con el mercado de capitalesy el resto a Otros. La
alta proporcién de operacién con el sistema bancario es demostrativa, ademds, del Incremento de los plazos
promedios de las financiactones garantizadas.

El indicador de solvencia, calculado como el coclente entre el riesgo vivo y el Fondo de Rlesgo Disponible,
fue de 3039, con un grado de utilizacién en diclembre/2025 (GDU) del 424% determinado como el coclente
entre el saldo bruto de garantfas vigentes pondcmdas y el Fondo de Riesgo Computable. El GDU con
medicién anual arrofa 336,84%.

La distribucién por Sector de la economfa y tamafio de la empresa, se grafican a continuacidn:

MiPymes asistidas durante 2025 MiPymes asistidas durante 2025
(Por Sector de la economia) (Por tamafio)
7,41%
0,30% -
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El gréfico siguiente presenta la evolucién de las garantifus otorgadas y la posicién de riesgos vives durante
los ultimos 5 ejercicios:

Evolucién Garantias Otorgadas y Posicion de Riesgo vivo al cierre del
ejercicio (en millones de pesos)
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FONDO DE RIESGO CONTINGENTE:
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En este rubro se han verificado camblos mds que relevantes en 2025, tanto a nivel sistema de SGRs como en
Campo Aval. Es de piiblico conoclmiento el crecimiento de la mora en el sistema crediticio argentino tanto
a nivel de familias como empresas, especialmente MiPymes, por lo que dificilmente se podia estar al margen

de una problemdtica que irrumpié con fuerza por el efecto combinado de diferentes factores vinculados con

la politica econdmica y el programa de afuste estructural en vigencia.

El sistema de SGRs presentaba en diclembre de 2025 una mora bruta total del 2,80% sobre el riesgo vivo
ente a esa fecha, atribuido a 5,036 Mipymes. Ese indicador para Campo Aval era de 0.59%,

correspondlente a 17 deudores en mora por 192 millones de pesos. Si bien nuestro porcentual es mds bajo
que el promedio del sistema ha verificado un crecimiento muy relevante respecto del clerre anterior cuando
la irregularidad de nuestros participes y terceros era bajflsima.

Esta cuestidn y su tratamlento serd un tema que acompaiiard la gestién de los préximos meses por doble
via. Por un lado, para afustar la evaluocldn de riesgo crediticio a la hora de renovar calificaciones crediticias
como de calificar a nuevas clientes. Por otro lado, para el seguimiento de los morosos en materia prejudicial

como Judicial cuando fuere necesario. ,
TERCEROS - SOCIOS PARTICIPES Y SOCIOS PROTECTORES:
En el eferciclo se ha continuado con la incorporacidn de terceros, a partir de la facultad de las SGRs para

« emitr garantfas a aquellas micro, pequeflas y medlanas empresas que no revistan la calidad de soclos
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participes, En 2025 se han incorporado @ Campo Aval 41 MiPymes que corresponden a la definicién de Nueva
MiPyme conforma los lineamientos del orgonismo regulador.

En cuanto a los yocios protectores, la némina al cierre se integra con 106 soclos de los cuales 78 mantenian
aportes vigentes a dicha fecha.

 ESTADOS CONTABLES - ANALISIS DE LA GESTION ANUVAL:

A partir del ejercicio fiscal 2023, los Estados Contables han sido elaborados considerando los cambios en el
poder adquisitivo de la moneda, de acuerdo ccn lo establecido por las Normas Contables Profestonales
Argentinas. Bsta prdctica excluye las partidas vinculadas al Fondo de Riesgo. La base de esta exclusién se
encuentra en la Disposicién SSPyME 89/2023, la cual detalla las particularidades que afectan la situacién
de las Socledades de Garantia Recfproca y que deben ser abordadas de manera especifica en la elaboracién
de los estados contables. En este contexto, se destaca que los aportes de los socios protectores se clasifican
como pasivo monetario segiin las normas contables profesionales.
l.a menclonada Disposicign proporciona explicaciones detalladas y, tras analizar las posibles implicaciones
de la reexpresién de los aportes al Fondo de Riesgo de las SGR, se ha tomado la decisién de incorporar la
excepcidn de no ajustar por inflacién al Fondo de Riesgo.
Stendo el efercicio bajo andlisis el tercero consecutivo en que se aplica el ajuste por inflacién los estados
contables presentan informacién comparativa. A tal fin los saldos del clerre del ejercicio anterior han sido
reexpresados de moneda de diciembre/25, cifras que serdn utllizadas en los comentarios de pdrrafos
Sigufentes.
la operatoria propia de suciedad genera comisiones, tanto por el otorgamfento de garantfas y otros
servicios a las MiPyMEs como por la administracién del fondo de riesgo, las que totalizaron la suma de $
1.664,0 millones en 2025 (¥ 1.258,5 millones en 2024). De dicho total el 72,51% (75,1% en el ejercicio
anterior) corresponde a servicios a las MiPyMEs y el resto por la administracién del fondo de riesgo.
Los costos de los servicios prestados mds gastos de administracién y comercializacién imputables a
operacion del negocio totalizaron $ 1.443,4 millones ($ 1.230,3 millones en 2024) lo cual arroja un resultado
de la explotecisn de $ 220,6 mi'lones ($ 28,19 Millones en 2024), refleiando una mejora significativa en la
comparativa entre ambas ejercicios.
Durante el ejercicio, fagestién de las inversiones ﬁnanc;ems de la sociedad permitié obtener ingresos brutos
por $ 90,6 millones a partir de! manejo de excedentes transitorios e inversiones permanentes. No obstante,
por el efecto del Resulfado por Expesicién a los Cambijos en el Poder Adquisitiva de la Moneda, el resultado
financiero neto fue de § 66,62 millones (Pérdida de $ 300,18 millones en 2024). La abrupta caida de la
' inflacién de 2025 permitié que el retorno por el manejo financiero de las irversiones propias de la SGR
permitiera obtener el citado resultado, mds que favorable en la comparacién con el afio 2024 donde la alta
inflacién habfa impactado severamente, tal como se lo explicara en la Memoria del citado ejercicio.
Luego de computar otros resultados de menor cuantfa y la provisién por impuesto a las ganancias se llega
a una utilidad final de $ 278.126.082 versus una pérdida de $ 136,85 millones en el ejercicio econémico 2024.
La sola comparacién de los guarismos indicados exime de mayores comentarios y corrobora la mejora de
los indicadores de gestién producto de un crecimiento en el volumen del negocio ademds del menor impacto
de la inflacién en las inversiones propias de la sociedad.
Computado el citado resultado del ejercicio y teniendo en consideracién los resultados de ejercicios
anteriores no asiynados actualizados se Nlega a un total de resultados acumulados de $ 516.119.223.- A
efectos de considerar su destino, el Consejo de Administracién propone a la Asamblea General Ordinaria:
a) $ 13.906.365.- a Reserva Legal, calculado como. el 59 del Resultado del Ejercicio; y
b) $502.212.918- a distnibuir como Dmden dos en Efectivo a los accionistas en proporcién a sus
respectivas tenencias arcronanus ’
Por su parte, el resultado proveniente de los rendlmrentos por administracion del Fondo de Riesgo, por su
parte, alcanzd lu suma de $ 4.562,6 millones resultante del rendimiento de las inversiones neto de los gastos
directos atribuibles a mismas. Dicho importe es asignado a los Socios Protectores conforme la participacién
de sus distintus aportes.

En cuanto a la situacién patrimonial, los activos de la socledad ascienden a $ 2.512,05 millones ($2.284,6
./ miliones al cierre 2024 reexpresado a valores de diciembre 2025), lo que representa un incremento del
9,95% respecto del cierre anterior; siempre hablando en moneda constante. Ello resulta de la combinacién
de variaciones divergentes en los distintos rubros. Por un lado, las inversiones de la sociedad crecieron un
28,65%, mientras que, por el otro, se produjeron reducciones en los créditos en general, tanto los relativos
a cuentas cobrar a clientes como los otros créditos. Respecto de estos dltimos se mantiene la situacién de
reclamo judiclal respecto del crédito hipotecario al que se hizo referencia en la Memoria del efercicio
anterior. Ante esa situacidn este iltimo se ha mantenido como Otros Créditos no Corrientes sin ningin tipo
de devengamiento ni ajuste. Por su parte los Bienes de Uso se han reducido en el ejercicio en un 46,10% en
moneda constante debido a las amortizaciones anuales.
Los pasivos, por su parte, totalizaron a § 461,62 millones ($ 531,15 millones al cierre 2024 reexpresado a
valores de diciembre 2025). La variacién indicada se explica mayoritariamente por la reduccién del 23% en
las comisiones de fondos de riesgo percibidas por adelantado las que se devengardn en el ejercicio 2026.
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Los comentarios precedentes se corresponden con los activos y pasivos de la sociedad dado aue los
atribuibles al Fondo de Riesgo son sélo objeto de administracién por parte de la sociedad sin integrar su
patrimonio.

PERSPECTIVAS FUTURAS:

El ejercicio econémico 2025 signific6 un cambio drdstico en la evolucién del negocio con un crecimiento
interesante en los voliimenes, y consecuentemente en los resultados, dentru de las limitaciones que impone
la regulacién vigente,

Las limitaciones regulatorias al crecimiento en términos reales se mantendrdn vigentes durante 2026. Elln
impone a Campo Aval trabajar en mantener el volumen con una cada vez mds dificil evaluacién de los
riesgos ante las dificultades que atraviesan inuchas MiPymes por diversos factores ya comentados. Ademds,
se deberd orientar parte de la gestién al recupero de aquellos clientes que han cafdo en mora mediante una
gestién caso por caso.

PALABRAS FINALES:

Ei Consejo de Administracién agradece a la Subsecretarfu de la Pequefia y Mediana Empresa, Comisidn
Nacional de Valores, Bolsas y Mercados (BYMA), Mercado Argentino de Valores, Cdmara Argentina de
Sociedades y Fondos de Garantfa, Sociedudes de Bolsa y Entidades Financieras, con los que a diurio se
trabaja en la bisqueda de las mejores condiciones para que nuestros Socios Participes y Terceros accedan
al financiamiento. Tal agradecimiento se hace extensivo a los gerentes y personal por el compromiso en el
trabajo diario y, muy especialmente, a los Socios Protectores por la imuestra de confianza depositada en la
Sociedad y en este Consejo de Administracién.

Seguidamente, se procede a la lectura del Informe emitido por la Comisién Fiscalizadora. Se
hace saber que dicho documento es transcripto en otro libros societarios y contables
correspondientes por lo que se omite su transcripcién en la presente acta.

No existiendo otros asuntos incluidos en ¢l orden del dia ni temas adicionales que requieran
tratamiento, el Presidente dispone la finalizacién de la reunién, siendo las 15:00 horas.



