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Fitch confirma la calificacion a Control
Union Argentina S.A.

28 de abril de 2011
Fitch confirm¢ la calificacién de Administradoras de Activos M2(arg) de Control Union Argentina S.A.
(CUA). La entidad refleja una amplia experiencia y antigiiedad en el sector con presencia internacional e
importante participacion de mercado, una fuerte infraestructura para la administracion de riesgos y de
controles, procesos para la toma de decisiones conducidos en forma consistente y respaldados por
analisis, buenas capacidades de administracion y adecuados sistemas adaptables a cada uno de los
procedimientos. Control Union Argentina es una administradora que provee servicios de Control Integral
de Garantias (Collateral Management Agreements - CMA). Surge en 2003 como continuacién de
Surveyseed Services S.A., que habia sido fundada en 1986 para brindar el servicio de control de calidad
y que luego amplié sus servicios en 1994 a la emision de Warrants y controles de stocks. Asimismo, se
destaca la representacion y el caracter de accionista del Holding Control Union Western Hemisphere,
perteneciente a TMS Peterson y con presencia en mas en de 50 paises. Ademas, CUA posee el 60% de
Control Union Norte (con sede en Tucuman, Argentina), es controlante de dicha empresa e incide en las
decisiones de directorio. Sumado a esto, recientemente CUA adquirié el 95% de una compafiia que
pas6 a denominarse Peterson Control Union Argentina, y a través de ella se realizaran las tareas de
control de calidad que antes ejecutaba Control Union Argentina. CUA continuara haciendo las tareas de
control de calidad pero a través de Peterson Control Union Argentina y para ello se transfirié el personal
involucrado. También, la administradora adquirié un 60% de Control Union Paraguay, a efectos de
optimizar las tareas conjuntas en las areas de control de calidad y certificaciones sacando rédito de la
estructura y know how que posee. Dentro de la administradora se destaca el fuerte know-how del
negocio que presentan los principales directivos asi como la extensa experiencia y la baja rotacion que
presenta el personal en general. Asimismo, la administradora se sometié voluntariamente a controles
relacionados con sus practicas, controles y transparencia, a través de la norma ISO 9001 que obtuvo
por primera vez en 1997 y la cual es renovada afio a afio. Dicha certificacién le permitié a la
administradora una estandarizacion de sus procesos y consecuentemente la disminucién de riesgos
operacionales. Otras fortalezas de la administradora son: que es miembro fundador de los principales
entes certificadores a nivel internacional (IFIA, de FOSFA y de GAFTA), el buen desempefio de sus
operaciones evidenciando niveles muy bajos de siniestralidad y el hecho de que opera casi con
exclusividad en algunos sectores. Por su parte, una de las principales debilidades de la administradora
consiste en la concentracién por sector ya que sus servicios se encuentran ligados al rubro
agroindustrial y agroalimentario. En tanto, también se considera una limitante el posible impacto que
pueden tener elementos exdgenos en la generacién de ingresos de la compafia, como ser la
variabilidad del tipo de cambio, el nivel de tasas y los niveles de liquidez en el mercado financiero, entre
otros. Otras debilidades identificadas son la falta de automatizacion de algunos procesos y la falta de un
area de riesgos independiente, aunque el control de riesgos es acorde a la operatoria y tamafio de la
administradora. Asimismo, Fitch consideré en su andlisis la posibilidad por parte de la Administradora de
realizar operaciones que escapan a su estrategia de negocios. Sin embargo, se encuentra limitado por
la escasa participacion de estas operaciones en el total de la misma. Los principales desafios para la
administradora serian perfeccionar la automatizacién de algunos procesos internos de la organizacion,
mejorar el acceso a la informacién por parte de los clientes y lograr una diversificacién por sector en la
generacion de ingresos. La calificacion M2(arg)-Fuerte- tiene el siguiente significado: esta calificacion se
asigna a las operaciones de un administrador de activos que demuestran un nivel de vulnerabilidad bajo
a las falencias operacionales y de administracién de inversiones, con relacién a todos los otros
administradores de activos presentes en el mismo pais, y lo que resultaria apropiado para el mercado
en cuestion. Analista Principal Gustavo Avila Director +541152358142 Fitch Argentina Calificadora de
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Riesgo S.A. Sarmiento 663 — 7mo piso — C1041AAM — Capital Federal — Buenos Aires Analista
Secundario Eduardo D’Orazio Senior Director +54115235-8145 Relacién con los medios: Laura Villegas
— Buenos Aires — 5411 52358139 — laura.villegas@fithcratings.com Informacién adicional disponible en
www.fitchratings.com y www.fitchratings.com.ar Los Criterios Metodologia de Calificacién de
Administrador de Activos a Escala Nacional; Julio, 2010 y Revision y Calificacién de Administradores de
Activos; Junio, 2009 estan disponibles en www.fitchratings.com.ar o en www.fitchratings.com.

Pagina 2



