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Fitch afirma la calificacion de Don
Mario SGR

2 de mayo de 2011

Fitch Ratings Fitch afirm6 en la Categoria A+(arg) al Fondo de Riesgo que respalda las garantias
otorgadas por Don Mario SGR (DM SGR). La calificacion de DM SGR se fundamenta en su sinergia
comercial y operativa con el Holding al cual pertenece, que se manifiesta a través de la muy buena
calidad de las operaciones garantizadas y la holgada liquidez que presenta su Fondo de Riesgo (FR).
Adicionalmente, se considera la concentracion sectorial y por monto que exhiben las garantias
otorgadas. Durante el afio 2010 DM SGR se fusioné con Sol Garantias SGR, operacion que se reflejo
en un aumento del Fondo de Riesgo por $3.3 mill. y la absorcion de avales vigentes de Sol Garantias
por $2.4 mill. La composicion de su FR por aportante estd4 concentrada en el Grupo al cual pertenece,
gue presenta una buena solvencia. Si bien los fondos pueden ser retirados a los dos afios de efectuado
el aporte, la companiia histéricamente exhibe un elevado indice de reimposicion y se estima que esta
situacion persistira debido a que la actividad de la SGR es estratégica para el Holding Don Mario. Sus
avales son destinados a pymes del sector agroindustrial de los cuales los socios protectores poseen un
amplio conocimiento personal, profesional y patrimonial basados en la larga trayectoria comercial entre
ellos. Entre los productos ofrecidos por DM SGR se destacan los certificados de corto plazo y las
garantias financieras y —en menor medida- su operatoria en leasing. Los avales otorgados muestran una
concentraciéon por sector que introduce cierto riesgo (50% del riesgo vivo corresponde a la actividad
agricola). Por su parte, la concentraciéon por monto disminuye en el ejercicio bajo analisis. La calidad de
su cartera es muy buena, y hacia dic’'10 no exhibe irregularidad debido a la cancelacion de los saldos
pendientes de pago con previsiones y a la absorcion de créditos morosos efectuada por los socios
protectores en sep’10. Las contragarantias representan el 121% de los avales otorgados. El saldo de su
FR presenta una liquidez holgada y cumple los limites de inversion fijados normativamente. La cartera
de inversiones la administra la misma SGR y la integran fundamentalmente plazos fijos en pesos. Su
rendimiento alcanza un nivel considerado bajo (14%). Durante el ejercicio’10 la compafiia exhibié una
significativa mejora en el calce de monedas entre el riesgo vivo y sus inversiones, dado que disminuyo
su cartera activa nominada en ddlares. La performance operativa de la SGR muestra resultados
negativos debido al crecimiento de los gastos. De todas formas, no se estiman retornos elevados para la
compafiia debido la funcién que ejercen las SGRs de asistencia a las pymes, y a la sinergia y
complementariedad de sus operaciones con su principal accionista y socio protector. El apalancamiento
de la SGR es adecuado, asciende a 1.2 veces. En el marco de su fusion con Sol Garantias, DM SGR
amplié su FR en $12 mill., alcanzando a la fecha de emisién del presente informe un FR de $59.9mill..
DM SGR inici6 sus actividades en dic’03 y se desempefia en el marco de las Leyes “Pymes”. Las SGR
estan compuestas por socios participes (destinatarios de las garantias) y socios protectores (aportantes
al FR, que cubre los avales otorgados). Actualmente, cuenta con mas de 700 socios participes y 11
socios protectores con aportes vigentes. Contactos: Analista Principal Maria Fernanda Lépez Director
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