Memoria y Estados Contables correspondientes a los
ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre
de 2015 y 2014, juntamente con los Informes de los
Auditores Independientes y de la Comision
Fiscalizadora.

DOCUMENTACION RECEPCIONADA
POR LA DIRECCION DE TITULOS DE LA
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

19 MAR 2016

EN EL MARCO DE LA DELESADION EIERUDA POREL
MERCADD AREENTING DE WALCRES SA.
(AFT 32 INC. B LEY WP 22 E31Y)




Garantia de Valores S.G.R.

Estados Contables
correspondiente a los ejercicios econémicos
finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014.

Contenido

Memoria .
Informe de los auditores independientes
Caratula .

Estados de situacién patrimonial

Estados de resultados .
Estados de evolucién del patrimonio neto
Estados de flujo de efectivo

Notas a los estados contables

Anexos

Informe de la Comision Fiscalizadora



MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2015

(Informacién no auditada y no cubierta por el Informe de los auditores independientes,
cifras expresadas en pesos)

A los Seiqiores Socios:

El Consejo de Administracién de Garantia de Valores Sociedad de Garantia Reciproca (en
adelante “Garantia de Valores” o “la Sociedad”) eleva a consideracion de la Asamblea
General Ordinaria de Socios la presente Memoria, los estados de situacién patrimonial, de
resultados, evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo, notas y anexos que lo
complementan, as{ como el Informe de los auditores independientes y el Informe de la
Comision Fiscalizadora, todos ellos correspondientes al ejercicio econdémico nro. 13,
finalizado el 31 de diciembre de 2015.

Durante 2015 Garantia de Valores continué profundizando su politica de crecimiento
planteada en ejercicios anteriores, focalizindose en facilitar el acceso al crédito a sus
socios participes, posibilitando a éstos financiarse tanto en mercado de capitales, como en
el mercado financiero tradicional.

Desde el inicio de su actividad hasta la fecha de cierre del ejercicio 2015, la Sociedad ha
emifido avales por mas de 1.700 millones, garantizando distintos tipos de productos:
cheques de pago diferido, lineas ante entidades financieras, fideicomisos financieros,
lineas ante Mercados de Futuros y Opciones, obligaciones negociables y lineas
comerciales. Garantia de Valores ha facilitado el acceso a financiacién a sus socios
participes, manteniendo una conservadora administracién del riesgo crediticio lo que le ha
permitido obtener niveles de incobrabilidad que representan apenas el 1 % del total de
avales emitidos. Debemos considerar este indicador dado el segmento operacional en el
que se desarrolla la Sociedad el cual concentra alto riesgo de crédito.

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad emitié 4.787 avales por un total de $ 309.216.358,
alcanzando un incremento del monto total avalado del 48% respecto al ejercicio anterior.
Del total de avales emitidos’en 2015, el 96% corresponde a avales de cheques de pago
diferido, representando un incremento del volumen operado para este producto del 30%
respecto al ejercicio anterior. Los valores se negociaron en las plazas de Buenos Aires,
Rosario, Santa Fe, Mendoza y Cérdoba.

La Sociedad autorizé durante el ejercicio la incorporacién de 40 nuevos socios participes
(uno de los cuales suscribi6 e integré en enero 2016), aumentando a més de 730 la
cantidad de socios participes al cierre del ejercicio. Asimismo, ingresaron 5 nuevos socios
protectores y 4 socios participes se desvincularon.

Se han identificado en las cuentas de orden de la compafiia, ciertos créditos que a la fecha
del cierre del ejercicio se encuentran 100% previsionados y poseen una antigiiedad
registral de 2 afios. Cumpliéndose los requisitos normativos pertinentes, se elevard a
decisién de la Asamblea el retiro de los registros contables de los mencionados créditos.



Dentro de las gestiones de difusién de los servicios brindados por la Sociedad, se
desarrollaron charlas en parques industriales, polos tecnolégicos y centros educativos.

Cabe destacar que durante el afio 2015 (conforme la Resolucién Administrativa 1391 de la
Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa) se ampli6 el Fondo de riesgo de Garantia de
Valores a un total de $ 115.000.000, representando un incremento del 92 % respecto al
registrado en el afio 2014, lo que implicé un mayor incremento de actividad tanto
comercial como crediticia de la compafiia, logrando asi concluir el mes de diciembre de
2015 con un grado de utilizacién acumulado del 127 %.

La Sociedad mantiene un staff de 19 personas, quienes desempefian sus funciones en las

4reas gerenciales: Comercial, Riesgos, Administracién y Finanzas, y Operaciones y
Legales. Asimismo se ha incorporado un Gerente General al organigrama de la compafiia.

Estructura patrimonial del ejercicio expresado en forma comparativa con el ejercicio

anterior:

Rubros 31/12/2015 31/12/2014
Activo corriente 136.233.449 79.034.506
Activo no corriente 696.450 574.748
Total del Activo 136.929.899 79.609.254
Pasivo corriente 9.102.555 5.398.218
Pasivo no corriente 122.076 87.678
Total del Pasivo 9.224.631 5.485.896
Patrimonio neto 127.705.268 74.123.358
Total del Pasivo y Patrimonio neto 136.929.899 79.609.254

Estructura de resultados del ejercicio expresado en forma

ejercicio anterior:

comparativa con el

Resultados del Fonde de riesgo 31/12/2015 31/12/2014
Resultados financieros 25.196.447 14.901.241
Otros ingresos y egresos netos (1.254.405) (560.472)
Resultado neto del Fondo de riesgo 23.942.042 14.340.769
Resultados de la S.G.R. 31/12/2015 31/12/2014
Resultado operativo 623.467 (342.624)
Resultados financieros 754.554 485.562
Resultado antes del impuesto a las

sanancias 1.378.021 142.938
Impuesto a las ganancias corriente (384.764) (55.569)
Impuesto a las ganancias diferido (34.398) 24.773
Ganancia del ejercicio 958.859 112.142




Estructura de la generacién de fondos del ejercicio expresado en forma comparativa

con ¢l ejercicio anterior:

Detalle  31/1212015 31/12/2014
Flujo r}eto generado en actividades 24.559.932 15.556.818
operativas ;

Flujo x}?to utilizado en actividades de (166.988) (190.988)
inversion

Flyjo lfetc.J'utlhzado en actividades de 18.828.638 (6.560.803)
financiacion

Aumento neto del efectivo 53.221.582 8.805.027

Principales indicadores del ejercicio expuestos comparativamente con el ejercicio

anterior:

31/12/2015 | 31/12/2014
Liquidez: (Activo corriente/Pasivo corriente) 14,97 14,64 |
Solvencia: (Patrimonio neto/Pasivo total) 13,84 13,51

ilizacid ital: i iente/Acti

Inmovilizacién del capital: (Activo No Corriente/Activo 0,0051 0,0072
Total)
Rentabilidad del Fondo de riesgo: (Resultado del Fondo de 0.1903 0.1960
riesgo/Patrimonio neto del Fondo de riesgo) ’ ’
Rentabilidad: (Resultado del ejercicio/Patrimonio neto) 0,0075 0,0015

Resumen de las principales variaciones en la situacién patrimonial y en los resultados
de las operaciones durante el presente ejercicio:

Durante el ejercicio la Sociedad recibié por parte de los socios protectores 40.000.000 en
concepto de reimposicién al Fondo de Riesgo. Asimismo, en razén del cumplimiento legal,
la Sociedad restituy6 al mismo socio protector el aporte por 40.0000.000 recibido en 2013.

Tambien se recibieron aportes por 55.000.000 de nuevos socios protectores, los cuales
junto con la capitalizacién de la rentabilidad obtenida en el ejercicio, dio origen a un
aumento de inversiones del Fondo de riesgo del 72% respecto del ejercicio anterior y a un
incremento de Otros pasivos del 67%.

Asimismo se ha efectuado, en forma trimestral, la devolucién de rendimiento a cada uno
de los socios protectores proporcional al monto y fecha del aporte realizado.



Los ingresos por servicios del ejercicio 2015 aumentaron un 65% respecto al ejercicio
anterior, principalmente por el aumento de comisiones devengadas producto del mayor
volumen de operaciones avaladas durante el ejercicio, junto con un aumento de los
honorarios por administracién del Fondo de riesgo incluyendo los derivados de la
incorporacién de nuevos socios protectores. Adicionalmente, los costos de servicios se
incrementaron en casi igual porcentaje en 2015, como consecuencia del impacto del
aumento de comisiones a productores en linea con el mayor volumen operado mencionado
en el pérrafo anterior, conjuntamente con el incremento de costos y gastos por motivos
inflacionarios.

La ganancia bruta del ejercicio 2015 ascendié a 8.355.311 un 69 % superior al ejercicio
previo, posibilitando, junto a los resultados financieros obtenidos, absorber los
incrementos en los gastos de administracion, comercializacién y el cargo por impuesto a
las ganancias del ejercicio.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015 el resultado neto del Fondo de riesgo totaliz6
23.942.042, presentando un importante incremento del 67 % respecto al ejercicio anterior,
como consecuencia del aumento del Fondo de riesgo, los resultados financieros obtenidos
producto del incremento de las tasas de interés de mercado y la diferencia de cambio
generada por activos.

La ganancia del ejercicio luego de impuestos fue de 958.859 un 755% superior al ejercicio
previo, principalmente originada en comisiones percibidas de los nuevos socios
protectores.

En el ejercicio 2016 la Sociedad continuard acrecentando su participacién en el mercado
de capitales e incrementando su operatoria con las principales entidades del mercado
financiero, cuando sus socios participes requieran financiamiento de més largo plazo en
condiciones especiales. Asimismo se buscard continuar con la incorporacién de socios
participes y protectores. ‘

La red de distribucién de la Sociedad seguird abierta a la incorporacién de nuevos agentes
comerciales que faciliten la llegada a polos econémicos regionales, apostando asf a su
constante fortalecimiento.

La Sociedad concluye la presente memoria con un especial agradecimiento al constante
apoyo y confianza que durante todo el ejercicio 2015 ha recibido de parte de las pymes
vinculadas como socios participes, a los socios protectores y las instituciones integrantes
del mercado de capitales, como asi también al personal de Garantfa de Valores por su
dedicacién y esfuerzo en pos del cumplimiento de los objetivos de la Sociedad.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 29 de febrero de 2016

Consejo de Administracidon
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INFORWME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES '

A los Seiiores Consejeros de

GARANTIA DE VALORES SOCIEDAD DE GARANTIA RECIPROCA
Domicilio legal: 26 de mayo 347 1° S.S.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

1.

Informe sobre los estados contables

Introduccion

Hemos auditado los estados contables adjuntos de GARANTIA DE VALORES SOCIEDAD DE
GARANTIA RECIPROCA (‘la Sociedad’), que comprenden: (a) el estado de situacion
patrimonial al 31 de diciembre de 2015, (b) los estados de resultados, de evolucién del
patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y (¢} un resumen
de las politicas contables significativas y ofra informacion explicativa.

Responsabilidad del Consejo de Administracién de la Sociedad en relacién con los
estados contables

El Consejo de Administracion de la Sociedad es responsable por la preparacion y
presentacion razonable de los estados contables adjuntos de conformidad con el marco de
informacién préscripto por la Inspeccién General de Justicia, que, tal como se indica en 1a nota
2.1. a los estados contables adjuntos, requiere'aplicar tas normas contables profesionales
argentinas vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en cuanfo no esté previsto de
diferente forma en [a ley, disposiciones reglamentarias o resoluciones de dicho organismo de
control, y con las normas pertinentes de la Secrefaria de la Pequefia y Mediana Empresa y
Desarrollo Regional. El Consejo de Administracion de la Sociedad es también responsable del
confrol interno que considere necesario para permitir fa preparacion de estados contables
libres de distorsiones significativas, ya sea debido a errores o irreguiaridades.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados contables adjuntos
basada en nuestra auditorfa. Hemos realizado nuesfro trabajo de conformidad con las normas
de auditoria establecidas en la Resolucién Técnica N° 37 de la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas. Dichas normas exigen que cumplamos los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la au&itorfa con el fin de
obfener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de distorsiones
significativas en los estados contables.

£s miembro de Erast & Young Giobat Limited



EY

Bullding a better
working world

-2-

Una auditorfa comprende la aplicacion de procedimientos para obtener élementos de juicio
sobre las cifras y la informacion presentada en los estados contables. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluida la valoracion de los riesgos
de distorsiones significativas en los estados contables, originadas en errores o irregularidades.
Al realizar valoraciones de riesgos, el auditor considera el control interno existente en la
Sociedad, en lo que sea relevante para la preparacion y presentacién razonable de los

estados contables, con la finalidad de disefiar los procedimientos de auditorfa que resulten ‘
apropiados en [as circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la
eficacia del sistema de control interno de ta Sociedad. Asimismo, una auditoria incluye evaluar
que las politicas contables utilizada sean apropiadas, la razonabilidad de tas estimaciones
contables efectuadas por el Consejo de Administracién de la Sociedad vy la presentacion de

los estados contables en su conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio obtenidos nos brindan una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditorfa.

4. Opinion
En nuestra opinién, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significatives, [a situacién patrimonial de GARANTIA DE VALORES SOCIEDAD DE
GARANTIA RECIPROCA al 31 de diciembre de 2015, asi como sus resultados y el flujo de su
efectivo correspondientss al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con el marco de

informacion contable mencionado en el parrafo 2.

il. Informe sobre otros requerimientos legales y regulatorios

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion
del terrorismo previstos en las normas profesionales vigentes. 4
?

€3 mizmbro e Ernst & Young Global Limited
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b) Al 31 de diciembre de 2015, la deuda devengada en concepto de aportes y contribuciones con
destino al Sistema Integrado Previsional Argentino, que surge de los registros contables de la
Sociedad, asciende a $ 215.676 no siendo exigible a esa fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
29 de febrero de 2016

PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASCCIADOS S.R.L.
C.P.CECABA T 1-F"13
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Garantia de Valores S.G.R.
Ejercicio Econémico N° 13
Estados Contables al 31 de diciembre de 2015

Por el ejercicio iniciado el 1° de enero de 2015 y finalizado el 31 de diciembre de 2015,
presentados en forma comparativa con el ejercicio anterior.

Domicilio legal: 25 de Mayo 347 1° 8.S. — Ciudad Auténoma de
Buenos Aires
Actividad principal: Otorgar garantias a sus socios participes para

facilitar el acceso al crédito mediante la
celebracion de contratos de garantia reciproca.

I'd

C.ULT.: 30-70860991-5

Fechas de inscripcién en el Registro Pdblico de Comercio del estatuto: 23 de diciembre de
2003 :

Autorizacién de Secretaria de Pequefia y
Mediana Empresa y Desarrollo Regional: 26 de mayo de 2004

Niimero de Registro en la Inspeccién General

de Justicia: 18.525
Fecha de vencimiento del estatuto o contrato :
social: 5 de noviembre de 2064
Accionista que posee mayor cantidad de votos y es socio protecter mayoritario
Denominacion . Caja de Valores S.A.
Domicilio legal 25 de Mayo 362 - Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Porcentaje de votos . 48,18%
. COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 8)
ACCIONES
. N° de votos
Tipo de i que oforga
socio Cantidad Tipo cada una Suscripto Intcgrado
. 3
Partlciges 129.190 A 1 129.190 129.190
Protector 128.790 B i 128.790 128.790
Total 257.980 257.980 257980

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASCCIADOS S.R.L.

-

- T~ - \
Cr. L MacKiioch Cr.Daniel Marra

Presidents de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Piblico (I B.A)
CPCECABA T2712P27
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Garantia de Valores S.G.R.

. Namero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525

Estados de resultados
correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)
Concepto 31.12.2015 31.12.2014

Ingresos por servicios (Nota 3 i) 13.545.924 8.204.663
Costos de servicios (Anexo VI) (5.190.613)]  (3.255.497)
Ganancia brata 8.355.311 4.948.166
Gastos de administracién (Anexo VI) (4.903.685)| (3.288.819)
Gastos de comercializacién (Anexo V1) (2.357.975)| . (1.720.166)
Otros ingresos y egresos netos (Nota 3 j)) {470.184) (282.805)
Resultado operativo 623.467 (342.624)
Resultados financieros (Nota 3 k)) 754.554 485.562
Resultado antes del impuesto a las ganancias 1.378.021 142.938
Impuesto a las ganancias diferido (Nota 11) (34.398) 24773
Impuesto a las ganancias corriente (Nota 11) (384.764) (55.569)
Resultado neto de la operacién 958.859 112.142
Resultados del Fondo de riesgo
Resultados financieros del Fondo de riesgo (Nota 31)) 25.196.447 14.901.241
Oftros ingresos y egresos netos del Fondo de riesgo (Nota 3 m)) (1.254.405) (560.472)
Resultado neto del Fondo de riesgo 23.942.042 14.340.769
Ganancia neta del efercicio 24.900.901 14.452.911
Retribucién del Fondo de riesgo distribuido (1) (11.822.993) -
Retribucién del Fondo de riesgo a disponer (12.119.049)| (14.340.769)
Total retribucién del Fondo de riesgo (Nota 4.2) (23.942.042)| (14.340.769)
Resultado del ejercicio 958.859 112.142

(1) VerNota4.2.

Las notas 1 a 14 y anexos I a VIII que se acompafian forman parte integrante de estos estados contables.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
Y ASOCIADOS S.R.L.
AT LR I3

—

Pcesidente de la Comisién Fiscalizadora

HUICT

1
Contador Pidlico (U.B.A.)
CPCECABA T212F27

[

Cr. Daniel Marta

Presidente

e,

-.\—_
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Garantia de Valores S.G.R.

5

Ntimero de Registro en 1a Inspeccién General de Justicia: 18.525
Estados de flujo de efectivo
correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)
: 31.12.2015 31.12.2014
VARIACION DEL EFECTIVO (1)
Efectivo al inicio del ejercicio 73.889.78% 65.084.762
Efectivo al cierre del ejercicio 127.111.371 73.889.739
Aumento neto de efectivo del ejercicio 53.221.582 8.805.027
CAUSAS DE VARIACION DEL EFECTIVO
Actividades operativas
Ganancia neta del gjercicio (inctuye resultado neto del Fondo de riesgo) 24.560.901 14.452.911
Impuesto a las ganancias 419.162 30.796
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de actividades operativas:
Honorarios de Censejo de Administracién y Comisién Fiscalizadera 1.100.000 688.320
Depreciacién de bienes de uso 90.248 73.903
Amortizacién de activos intangibles 7.075 2.719
Previsién judicial 483.688 102.217
Previsidn por riesgo de incobrabilidad de créditos por servicios 18.590 45.829
Cambios en activos y pasives operativos
Auamento de los créditos por servicios (1.511.516) (213.943)
{Aumento) / Disminucién de otros créditos (1.934.929) 276.528
Aumento de cuentas per pagar 487.780 213.808
Aumento de remuneraciones y cargas sociales 49.816 107.106
Aumento de cargas fiscales 204.110 31.096
Aumento / {Disminuci6n) de otras pasivos 245.007 (254.472)
Flujo neto generado per actividades operativas 24.559.932 15.556.818
Actividades de inversién
Pagos por compras de activos intangibles (58.146) -
Pagos por compras de bienes de uso (108.842) {190.988)
Flajo neto utilizado en actividades de inversiéa {166.988) {190.988)
Actividades de financiacion
_Aportes al Fondo de riesgo 55.000.000 -
Reimposici6n del aporte al Fondo de riesgo 40.000.000 20.600.000
Devolucidn del aporte al Fondo de riesgo (40.000.000y | (16.621.249)
Distribucién del rendimiento del Fonde de riesgo 2013 ) - {9.924.184)
Distribucién del rendimiento del Fondo de riesgo 2014 (14.340.769) -
Distribucién del rendimiento del Pondo de riesgo 2015 (11.822.993) -
Devolucién de aportes de los accionistas (7.600) (15.370)
Flujo nefo generado por actividades de financiacién 28.828.638 {6.560.803)
Aumento reto del efectivo del efercicio 53.221.582 8.805.027
(1) VerNota2.3.13.
Las notas 1 a 14 y los anexos I a VIII que se acompafian forman parte integrante de estos estados contables
Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA T IF13
— ‘ _ o
m Cr. Daniel Mana
Presidente de Ia Comisién Fiscalizadora Presidente

0
Contador Piblico (U.B.A.)
CP.CECABA.T°2712F° 27
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6
Garantia de Valores S.G.R.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

NOTA 1 - CARACTERISTICAS DE LA SOCIEDAD Y NUEVO MARCO
NORMATIVO

1.1. Objeto de la sociedad

Garantia de Valores S.G.R. es una sociedad de garantia reciproca regulada por la Ley N° 24.467
y sus modificatorias Ley N° 25.300, Ley N° 25.013, Ley N° 25.877 y Ley N° 26.496 ¢ inscripta
en el Registro Publico de Comercio el 23 de diciembre de 2003.

La actividad principal de la Sociedad es el otorgamiento de garantias a sus socios participes para
facilitarles el acceso al crédito, mediante la celebracion de contratos de garantia reciproca.
Adicionalmente, la Sociedad podra brindar asesoramiento técnico, econémico y financiero a sus
socios participes.

.Adicionalmente, a través de la Resolucion N° 277 el 20 de julio de 2006 ¢l Banco Central de la
Republica Argentina autorizé a inscribir a la Sociedad en el Registro de Sociedades de Garantia
Reciproca que es llevado por la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias.

1.2. Marco normativo del régimen de sociedades de garantia reciproca

Con fecha 28 de noviembre de 2013 la Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y
Desarrollo Regional (en adelante SEPyMEyDR) emitié la Resclucién N° 212/2013, con entrada
en vigencia a partir del 2 de enero de 2014. Dicha Resolucién deroga la Disposicién N°
128/2010 emitida por la SEPYMEyDR, y las Resoluciones N° 16/2010, 102/2010, 5/2011 y
55/2011 todas ellas emitidas por la SEPyMEyDR.

Considerando la actual sifuacién econémica y del negocio de estas sociedades, la emisién de la
Resolucién N° 212/2013 persigue el objetivo de actualizar la normativa que regula el régimen
de sociedades de garantia reciproca, ampliando conceptos y criterios de interpretacién para
lograr una mayor unicidad del marco normativo vigente que otorgue claridad al sistema.
Asimismo, introduce ciertas modificaciones y ampliaciones al régimen informativo mensual, al
modelo del plan de cuentas e informacién complementaria, incluye una restriccién del limite
operativo para cierto supuesto especifico y establece un nuevo tratamiento contable del Fondo
de riesgo contingente, entre otros.

A la fecha de emisién de los presentes estados contables, el Consejo de Administracion de
Garantfa de Valores ha incorporado las modificaciones establecidas por mencionada
Resolucién, y considera que el impacto de la misma no afecta significativamente la operatoria
de la Sociedad ni de sus estados contables tomados en su conjunto.

Firmade a efectos de su identiffcacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI HENRY ) INY ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA TIFI3

-

-ua—"‘ﬁ"“‘k--k‘“—._

HUICT : m Cr. Daniel Macra

. ! Presidente de la Comisidn Fiscalizadora Presidente
Contador Pliblico (U.B.A.)
CP.CECABA T 2712F27
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Garantia de Valores S.G.R.

Ntimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas ea pesos)

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION Y PREPARACION DE LOS ESTADOS
CONTABLES

2.1. Normas contables aplicables

Los estados contables de la sociedad han sido preparados de acuerdo con el marco de
informacién prescripto por la Inspeccién General de Justicia (en adelante IGJ), que requiere
aplicar las normas contables profesionales argentinas vigentes en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, en cuanto no esté previsto de diferente forma en la ley, disposiciones
reglamentarias o resoluciones de dicho organismo de control, y con las normas pertinentes de la
SEPyMEyDR.

La expresién normas contables profesionales argentinas vigentes en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires se refiere a las normas contables emitidas por la Federacién Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (en adelante FACPCE) y aprobadas por el
Consejo Profesional de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (en adelante CPCECABA), con
excepcién de las normas contenidas en la Resolucién Técnica (en adelante R.T.) N° 26
“Adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera del Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad y de la Norma Internacional de Informacién Financiera para
Pequefias y Medianas Entidades™.

Las normas contables establecidas por la IGJ y aplicadas por la Sociedad en la preparacién de
los presentes estados contables no difieren de las normas contables profesionales mencionadas
en el parrafo anterior. '

2.1. a) Estimaciones y supuestos contables significativos

La preparacién de los estados contables de acuerdo con las normas mencionadas
precedentemente requiere la. elaboracién y consideracién, por parte del Consejo de
Administracién de la Sociedad, de estimaciones y supuestos contables significativos que
impactan en los saldos informados de activos y pasivos, ingresos y gastos, asi como en la
determinacién y exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de dichos estados. En
este sentido, la incertidumbre asociada con las estimaciones y supuestos adoptados podria dar
lugar en el futuro a resultados finales que podrian diferir de dichas estimaciones y requerix de
ajustes significativos a los saldos informados de los activos y pasivos afectados.

Firmado a efcctos de su identificacién
con auestro informe de fecha 29-02-2016
. PISTRELLL HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SR.L.
CPCEOABATIFI3

W——/ B A m e
Cr. Daniel I.m : Cr. Daniet Martra ’
Presidente de la Comisidn Fiscalizadora Presidente

Contador Piblico (U.B.A)
CPCECABA. T 212F 27
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Garantia de Valores S.G.R.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

2.1. b) Cuestiones no previstas: aplicacién de fuentes normativas supletorias

Las cuestiones de medicién no previstas en las normas contables profesionales argentinas
podran resolverse medijante (i) la utilizacién de normas contables particulares que traten temas
similares y relacionados (salvo que la norma que se pretende utilizar prohiba su aplicacién al
caso particular que se intenta resolver, o indique que el tratamiento contable que establece, no
debe ser aplicado a otros casos por analogia); (ii) la aplicacién de las normas sobre medicién
contable en general; y (iii) los conceptos incluidos en el Marco Conceptual de las normas
contables profesionales argentinas vigentes, en el orden de prioridad antes indicado.

Cuando la resolucién de la cuestién de medicién no prevista a partir de las fuentes antes
indicadas no resulte evidente, se podrin considerar en forma supletoria para la formacion del
juicio del Consejo de Administracién de la Sociedad y el desarrollo de la correspondiente
politica contable, en orden descendente de prioridad (i) las Normas Intemmacionales de
Informacién Financiera, {2 Norma Internacional de Informacién Financiera para las PyMES e
Interpretaciones que hayan sido aprobadas y emitidas por el International Accounting Standards
Board; y (ii) sin un orden establecido, los pronunciamientos més recientes de otros emisores que
empleen un marco conceptual similar para la emisién de normas contables, las préicticas
aceptadas de la industria y la doctrina contable, con la condicién de que las fuentes supletorias
utilizadas no entren en conflicto con las fuentes normativas sefialadas en el pérrafo anterior, y
hasta tanto la FACPCE emita una norma que cubra la cuestién de medicidén involucrada.

2.2. Unidad de medida

De acuerdo con lo previsto en las normas contables profesionales argentinas vigentes en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y a lo requerido por el Decreto 664/03 del Poder Ejecutivo
Nacional y en el Articulo 312 de la R.G. N° 7/2015 de la IGJ, el reconocimiento de la variacién
en el poder adquisitivo de la moneda debe realizarse hasta el 1° de marzo de 2003, habiéndose
discontinuado a partir de esa fecha la incorporacién de ajustes para reflejar dichas variaciones.

Teniendo en cuenta que la Sociedad se constituy6 con posterioridad a a la discontinuacién del

proceso de reexpresion mencionado, los estados contables adjuntos estdn expresados en moneda
nominal.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-32-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

( .
——SR e - s e A
CF.Da :en‘m Cr. Daniel Mara
Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Pablicd (UB.A)
CPCECABA. T 27227
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Garantia de Valores S.G.R.

Ntmero de Registro en la Inspeccién Géneral de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

Sin embargo, la existencia de variaciones importantes en variables relevantes de la economia
que afectan los negocios de la Sociedad, tales como las observadas en los dltimos ejercicios en
el costo salarial, ]a tasa de interés y el tipo de cambio, igualmente podrian afectar la situacién
patrimonial y los resultados de la Sociedad, y por ende, esas variaciones debieran ser tenidas en
cuenta en la interpretacién que se realice de la informacién que la Sociedad brinda en los
presentes estados contables sobre su situacién patrimonial, los resultados de sus operaciones y
los flujos de su efectivo.

2.3. Principales criterios de valuacién y exposicion:
2.3.1. Caja y bancos
Han sido valuados a su valor nominal.

2.3.2. Inversiones en pesos

Los depdsitos a plazo fijo y las cauciones bursétiles han sido valuados a su valor nominal més
los intereses devengados a cada cierre correspondiente, teniendo en cuenta el tiempo
transcurrido y la tasa pactada al momento de la colocacion.

Las cuotapartes de los fondos comunes de inversién han sido valuadas al valor de cotizacién a
cada cierre correspondiente.

Los titulos pablicos han sido valuados al valor de cotizaci6n a cada cierre correspondiente.

Los intereses y las diferencias de cotizaci6én fueron imputados en el rubro resultados financieros
de los correspondientes estados de resultados.

2.3.3. Inversiones en moneda extranjera

Los saldos en cuenta corriente bancaria en moneda extranjera fueron valuados a su valor
nominal y convertidos al tipo de cambio comprador del Banco de la Nacién Argentina vigente a
cada cierre correspondiente.

Los depésitos a plazo fijo en moneda extranjera han sido valuados a su valor nominal més los
intereses devengados a cada cierre correspondiente teniendo en cuenta el tiempo transcurrido y
la tasa pactada al momento de la colocacién. Adicionalmente, los mismos fueron convertidos al
tipo de cambio comprador del Banco de la Nacién Argentina vigente a cada cierre
correspondiente.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de {fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCEGABA. T°IF 3

~

| e
JAVIER 1 \HUICT - Danict T Mackintosh Cr. Daniel Marra

Presidente de la Comision Fiscalizadora Presidente
Contador Pablico (UB.A)
CPCECABA. . T°272F° 27
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Garantia de Valores S.G.R.
Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

La diferencia de cambio generada fue imputada en el rubro resultados financieros de los
correspondientes estados de resultados.

2.3.4. Créditos por servicios y cuentas a pagar

Los créditos por servicios y las cuentas a pagar han sido valuados al precio vigente para
operaciones de contado al momento de la transaccién méas los intereses y componentes
financieros implicitos devengados a cada cierre correspondiente.

2.3.5. Otros créditos y otros pasivos

Otros créditos y ofros pasivos han sido valuados en base a la mejor estimaci6n posible de la
suma a cobrar o a pagar descontada, en la medida que sus efectos fueran significativos,
utilizando la tasa estimada en el momento de su incorporacién al activo y pasivo,
respectivamente. Este criterio de valuacién no difiere significativamente de su medicién
contable a valor nominal.

2.3.6. Bienes de uso

Los bienes de uso han sido valuados a su costo de adquisicin, neto de las depreciaciones
acumuladas. El costo de adquisici6n incluye todas las erogaciones necesarias para poner los
bienes en condiciones de ser utilizados econémicamente.

Las depreciaciones se calcularon siguiendo el método de linea recta, aplicando tasas anuales
suficientes para extinguir sus valores al término de la vida 4til asignada.

El valor de estos activos no supera su valor de utilizacién econdémica a cada cierre
correspondiente.

2.3.7. Activos intangibles ~

Corresponde a los gastos de organizacion y costos de software, los cuales se encuentran
valuados al costo original incurrido, neto de las amortizaciones acumuladas correspondientes.

Las amortizaciones se calculan siguiendo el método de la linea recta en base a una vida Gtil
estimada de tres afios.

2.3.8. Previsiones

La prevision por riesgo de incobrabilidad de créditos por servicios se constituy6 en base a un
anélisis individual de recuperabilidad de los créditos.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016

Y ASCCIADOS S.R.L.
T 113
" . < —_ e - \
RHvICt Er. @Mm Cr. Deniel Marra
Presidents de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Publico (UB.A.)
CPCECABA.T?272F° 27
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Garantia de Valores S.G.R.

Ntmero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

Las previsiones por deudores incobrables sobre garantfas afrontadas, por deudas por retiros
efectuados y por incobrabilidad del Fondo de riesgo contingente se constituyeron de acuerdo a
los pardmetros establecidos en el Art. 32, Capitulo IV de la Resolucién N° 212/2013 de la

SEPYMEyDR (ver Nota 4.2.).

La prevision judicial es aquella utilizada para cubrir eventuales situaciones contingentes de
cardcter laboral que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de sus
montos y probabilidad de concreci6n se ha considerado la opinin de los asesores legales de la
Sociedad.

2.3.9. Cuentas del patrimonio neto

Han sido expresadas a su valor nominal.
2.3.10. Cuentas del estado de resultados

Las cuentas de resultados han sido expresadas a sus valores histéricos sobre la base de su
devengamiento mensual. '

Comisiones por garantfas otorgadas: La Sociedad realiza la facturacién de sus ingresos por los
servicios de garantias en el momento del otorgamiento efectivo de las mismas. A efectos de un
adecuado apareamiento de ingresos y costos y su imputacioén a los resultados de cada ejercicio,
la facturacién emitida por la Sociedad por garantfas otorgadas, por la que afin no se devengd el
perfodo garantizado a la fecha de ciemre de los estados contables, se registra en la cuenta
comisiones a devengar del pasivo.

Comisiones por ingreso de socios protectores: En lo que respecta a estas comisiones, las mismas

se han imputado en el rubro ingresos por servicios de los correspondientes estados de resultados

siguiendo el criterio de devengado, de acuerdo a los plazos establecidos en cada contrato,
- manteniendo en la cuenta comisiones cobradas por adelantado, los resultados a devengar.

El rubro resultados financieros y por tenencia incluye el devengamiento de los. intereses, las
diferencias de cotizacién de las inversiones y las diferencias de cambio por ellas generadas a cada
cierre correspondiente.

Firmado a efectos de su identificacién
con ruesiro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SR.L.

W/ i ——— - A - . A\__.
Cr. Dani W Cr. Daniel Marra

Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Riblico (UB.A)
CPCECABA.T°2712F°27
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Garantia de Valores S.G.R.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

2.3.11. Impuesto a las ganancias

La Sociedad ha reconocido el cargo contable por impuesto a las ganancias en base al método del
impuesto diferido, reconociendo de esta manera las diferencias temporarias entre las mediciones
de los activos y pasivos contables e impositivos.

A los efectos de determinar los activos y pasivos diferidos se ha aplicado sobre las diferencias
temporarias identificadas, la tasa impositiva que se espera esté vigente al momento de su
reversion o utilizacién, considerando las normas legales sancionadas a la fecha de emisién de
los presentes estados contables.

En los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad ha estimado un
cargo por impuesto a las ganancias de 384.764 y 55.969 respectivamente, que fue incluido en el
estado de resultados bajo el rubro impuesto a las ganancias corriente. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 las variaciones netas de las diferencias temporarias por (34.398) y
24.773, respectivamente, fueron incluidas en el rubro impuesto a las ganancias diferido.

2.3.12. Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente de
1% sobre los activos computables al cierre de cada perfodo. Este impuesto es complementario
del impuesto a las ganancias. La obligacién fiscal de la Sociedad coincidird con el mayor de
ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un
periodo fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podré computarse como pago a cuenta
del impuesto a las ganancias que pudiera producirse en cualquiera de los diez periodos
siguientes. La Sociedad ha reconocido el exceso del impuesto a la ganancia minima presunta
pagado sobre el impuesto a las ganancias por los ejercicios anteriores como crédito en el rubro
otros créditos, debido a que considera que en periodos futuros podra computarlos como pago a
cuenta, de acuerdo a las normas impositivas vigentes y la proyeccién de las operaciones. El
vencimiento de los mismos operarg a partir del ejercicio 2016.

2.3.13. Estado de flujo de efectivo

Para la presentacién del estado de flujo de efectivo se ha adoptado la alternativa del método
indirecto de la R.T. N° 8 modificada por la R.T. N° 19 de la FACPCE, considerdndose como
efectivo el saldo de caja y bancos, més inversiones de alta liquidez (plazos fijos, fondos
comunes de inversion, titulos publicos y depésitos en cuentas corrientes) de la Sociedad y del
Fondo de riesgo. Asimismo en la Nota 5 se expone dicho estado segregando los flujos de
efectivo correspondientes a la Sociedad y al Fondo de riesgo.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SRL.

<«
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Ce. Daméﬁ.’mh Cr. Danie! Marra
Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Publico (UB.A)
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Notas a los Estadoes Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

2.3.14. Informacién comparativa

De acuerdo con lo requerido por las normas contables profesionales argentinas vigentes, el
estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2015, y los estados de resultados, de
evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo correspondientes a dicho gjercicio, se
presentan en forma comparativa con el 31 de diciembre de 2014.

NOTA 3 - COMPOSICION DE RUBROS

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL 31.12.2015 31.12.2014

a) Caja y bancos

Depdsitos en cuentas corrientes en pesos 422.062 135.160
Fondo fijo ' 5.000 5.000
Valores a depositar - 7.551
427.062 147.711
b) Inversiones
Depésitos a plazo fijo en pesos (Anexo IV) 58.218.659 38.565.390
Cuotapartes de fondos comunes de inversién (Anexo IV) 27.218.903 16.197.091
Depésitos a plazo fijo en d6lares (Anexos IV y VI 23.679.844 14.853.918
Titulos pablices (Anexo IV y VIID) 17.184.435 3.484.901
Depésitos en cuentas corrientes en pesos (Anexo IV) 345.382 640.567
Cauciones bursétiles (Anexo IV) ‘ 32.106 -
Depésitos en cuentas corrientes en délares (Anexos IV y VIII) 4,980 211
126.684.309 73.742.078
¢) Créditos por servicios
Comisiones a cobrar — Socios protectores 1.425.171 -
Comisiones a cobrar — Garantias otorgadas 520.002 433.657
Prevision por riesgo de incobrabilidad de créditos por servicios
(Anexo V) (113.515) - (94.925)
1.831.658 338.732

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA. T1F13
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Presidente de ta Comisién Fiscalizadora Presidente
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Garantia de Valores S.G.R.
Ntmero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)
31.12.2015 31.12.2014
d) Otros créditos
Corriente
Deudores por garantias afrontadas 7.838.519 6.582.858
Previsi6n por deudores incobrables sobre garantias afrontadas (Anexo V) (1.873.942) (2.860.249)
Crédito por impuesto a los débitos y créditos 572.308 380.013
Gastos pagados por adelantado 433.645 17.360
Otros créditos Fondo de riesgo 284.484 352.643
Saldo a favor imp. a las ganancias (neto de provisién) 27.662 332.008
Diversos 7.744 1.352
: 7.290.420 4.805.985
No corriente
Crédito por impuesto a la ganancia minima presunta 202.414 150377
202414 150.377
¢) Cuentas por pagar
Provision de gastos 647.639 319.075
Proveedores 214.537 55.321
862.176 374.396
f) Remuneraciones y cargas sociales
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 287.731 229.557
Provisién vacaciones y sueldo anual complementario 221.133 229.491
508.864 459.048
g) Cargas fiscales
Corriente :
Impuesto al valor agregado 194318 57.350
Retenciones por impuestos a terceros y al personal 53.318 25.755
Impuesto a los ingresos brutos 71.811 32232
. 319.447 115.337
No corriente
Pasivo por impuesto diferido (Nota 11) 122.076 87.678
122.076 87.678

Fimmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARFIN Y ASOCIADOS S.R.L.

%—&-v\_‘

(M Cr. Daniel Marra

Presidente de la Comisidn Fiscalizadora Presidente

Contador Piblico (UB.A)
CPCECABA.T°272F°27
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Garantia de Valores S.G.R.

Ntmero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estades Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
" (cifras expresadas en pesos)

31.12.2015 31.12.2014

h) Otros pasivos
Deudas por retiros efectuados 3.020.479 3.361.418
Previsién deudas por retiros efectuados (Anexo V) (557.764) (1.691.700)
Comisiones a devengar 2.123.496 1.328.119
. Provisién honorarios Consejo de Adm. y Comisién Fiscalizadora 1.100.000 688.320
Comisiones cobradas por adelantado -
Previsién judicial (Anexo V) 425.620 162.217
Otras deudas a favor del Fondo de riesgo 284,484 352.643
Otros 64.504 46.352
Otros Fondo de riesgo : 9.579 201.068
7.412.068 4.449.437
ESTADO DE RESULTADOS
31.12.2015 31.12.2014
D) Ingresos por servicios )
Comisiones por administracién del Fondo de riesgo 6.600.000 4.800.000
Comisiones por garantfas otorgadas 3.980.448 2.866.796
Comisiones sobre el rendimiento del Fondo de riesgo 1.252.493 -
Gestién de recupero de créditos morosos 875.723 416.859
Comisiones por ingreso de socios protectores 658.330 -
Ingresos por procesamiento de cheques de pago diferido 178.930 116.100
Ingresos por gestion de rescision de contragarantias - 4.908
13.545.924 8.204.663
j) Otros ingresos y egresos netos
Impuesto a los débitos y créditos no compntables 271.200) (104.255)
IVA crédito fiscal no computable 207.222) (142.827)
Gastos bancarios (44.360) (35.723)
Otros 53.098 -
(470.184) (282.805)
k) Resultados financieros de la S.G.R. .
Rendimiento por inversion en fondos comunes de inversién 754.554 417.670
Rendimiento por inversién en depésitos a plazo fijo - : 67.892
754.554 485.562
Firmado a efectos de sw identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLL HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCEQWBA TP 1113
e A ...___.—Q._" — = P
! g il
JAVIHR . HUICT Cr. Daniel L Mackintosh Cr. Daniel Marra
0 Presidente de fa Comision Fiscalizadora Presidente

Contador Publico (U.B.A.)
CPCECABA. T°272F27
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Garantia de Valores S.G.R.
Nuamero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estades Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

31.12.2015 31.12.2014
1) Resultados financieros del Fondo de riesgo
Diferencias de cambio generada por activos 8.141.568 3.425.609
Rendimiento por inversién en depésitos a plazo fijo 7.471.300 8.839.980
Rendimiento por inversién en fondos comunes de inversién 4.605.944 2.144.028
Rendimiento por inversi6n en titulos piblicos 2.854.963 491.624
Rendimiento por inversion en letras del BCRA 2.122.672 -
25.196.447 14.901.241
m) Ofros ingresos y egresos nefos del Fondo de riesgo
Deudores incobrables sobre garantfas afrontadas (Anexo V) (4.702.002) (2.860.249)
ﬁ;gggr{)’) de deud. incobrables a cargo de los socios protectores 4.702.002 2.860.249
Impuestos a los débitos y créditos no computables (722.250) {173.147)
Impuesto a los ingresos brutos (410.368) (350.956)
Gastos bancarios (41.744) -
Otros (80.043) (36.369)
(1.254.405) (560.472)
NOTA 4 -FONDO DE RIESGO

4.1 Marco legal y regulatorio

De acuerdo con la Ley N° 24.467 y los estatutos, la Sociedad dispone de un Fondo de riesgo
cuyo objeto principal es la cobertura de las garantias que se otorguen a los socios participes.

Segiin lo establecido por la mencionada Ley, el Decreto N° 1076/01 del Poder Ejecutivo
Nacional, los estatutos vigentes, la Disposicion N° 128/2010 emitida por la ex Subsecretaria de
la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional y su modificatoria la Resolucién
212/2013, emitida por la SEPYMEyYDR, se determina un plazo minimo de dos afios a partir del
cual el socio protector podra retirar, reducir o reimponer su aporte al Fondo de riesgo. Dicha
reduccién o retiro debera respetar la proporcionalidad existente entre los socios protectores que
bayan solicitado el retiro y no podrd hacerse efectiva si se altera la relacion minima de la
cobertura de riesgo establecida en el estatuto. Este Fondo de riesgo podrd verse disminuido
cuando deban afrontarse las obligaciones derivadas de las garantfas otorgadas.

Firmado a efectos de su ideatificacién
con nuestro informe de fecha 29022016
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~Damlet I Mackintosh Cr. Daniel Marra
Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Publico (UB.A.)
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Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(ciftas expresadas en pesos)

Con fecha 31 de marzo de 2008, la SEPYMEyDR autorizé la ampliacion del Fondo de riesgo de
la Sociedad a 60.000.000, de acuerdo lo establece la Disposicion N° 42/2008.

Asimismo, con fecha 14 de noviembre de 2014 mediante Resoluciéon Administrativa N° 1.391
la SEPYMEyDR autorizé una nueva ampliacién del Fondo de riesgo de la Sociedad a un total de
140.000.000, otorgindole un plazo de 18 meses para su integracién. A la fecha de emisi6n de
los presentes estados contables fueron integrados por los nuevos socios protectores aportes por
55.000.000, determinando un Fondo de riesgo integrado de 115.000.000.

Las inversiones del Fondo de riesgo deberdn observar ciertos criterios de liquidez,
diversificacién, transparencia y solvencia de acuerdo con el articulo 10° del Decreto N° 1076/01
del Poder Ejecutivo Nacional, a la vez que deben contemplar las opciones y condiciones
detalladas en el art. 25 de la Resolucién N° 212/2013. La composicién del Fondo de riesgo al
cierre del periodo se detalla en Nota 5.

Todas las garantias han sido abonadas por la Sociedad con el Fondo de riesgo, contando todas
ellas del soporte documental que acredita su existencia y exigibilidad. En todos los casos, a la
fecha de emisién de los presentes estados contables, la Sociedad se encuentra en proceso de
recuperacién de los créditos, estiméndose que los mismos serdn regularizados.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad cumple con el limite fijado por la Comunicacién “A”
3141 del BCRA que establece que la Sociedad debe mantener un Fondo de riesgo de al menos
el 25% de los avales otorgados. '

4.2 Tratamiento contable del Fondo de riesgo

La Resolucién 212/2013 en su art. 32, establece la obligatoriedad de registrar una prevision por
incobrabilidad de los créditos que componen el rubro deudores por garantias afrontadas en
funcién a los tipos de contragarantias y plazo de mora descriptos en el inciso b) de dicho
articulo y al esquema contable detallado en el plan de cuentas del Anexo 9 de dicha norma. En
tal sentido, al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad registrd en la cuenta prevision por deudores
incobrables sobre garantias afrontadas regularizadora del rubro otros créditos del activo la suma
de 1.873.942, y, en conirapartida, en las cuentas previsién por incobrabilidad del Fondo de
riesgo contingente regularizadora del patrimonio neto la suma de 1.316.178 y prevision deuda
por retiros efectuados regularizadora del pasivo la suma de 557.764 segin lo establece el nuevo
marco normativo vigente.

Firmado a cfectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
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Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente
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Asimismo, el art. 32 inciso ¢) de dicha Resolucién establece la obligatoriedad de retirar del
Fondo de riesgo el Fondo de riesgo contingente que alcance una prevision del 100% segtn los
parametros mencionados en el péarrafo anterior, imputando el saldo respectivo en las cuentas
orden a los efectos de continuar gestionando el cobro de las acreencias por cuenta y orden de
terceros. Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantiene registrado en el rubro deudores por
garantfas afrontadas previsionadas al 100% de cuentas de orden la suma de 7.605.145.

Adicionalmente, con fecha 19 de noviembre de 2015 la Sociedad recibié por parte del socio
protector Caja de Valores S.A. un importe de 3.523.406 en concepto de recomposicién del
~ Fondo de riesgo, suma equivalente al Fondo de riesgo contingente con escasa probabilidad de
recupero a esa fecha. Dicha recomposicién fue aceptada por el Consejo de Administracién en la
reunidén celebrada con fecha 20 de noviembre de 2015. Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad
mantiene registrados neto de movimientos posteriores, 5.482.423 en cobranzas por cuenta de
terceros en curso y 1.927.009 en deudores por garantias afrontadas con gestién de cobro agotada
ambos rubros de cuentas de orden.

Con fechas 15 de mayo, 14 de agosto y 16 de noviembre de 2015, la Sociedad puso a
disposicién de los socios protectores el rendimiento del Fondo de riesgo correspondiente al
primer, segundo y tercer trimestre del 2015, respectivamente, asignados en funcién a la
proporcionalidad de cada aporte vigente.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLIL, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SR.L.
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La evoluci6n del Fondo de riesgo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

31.12.2015 | 31.12.2014
Saldos al inicio del ejercicio 73.172.220 69.924.184
Disposicién del rendimiento del Fondo de riesgo (1) {14.340.769) (9.924.184)
Reimposicion de aportes (2) 40.000.000 20.000.000
Devolucién de los aportes (3) {40.000.000) {20.000.000)
Nuevos aportes (4) 55.000.000 -
Resultado neto 23.942.042 14.340.769
Distribuci6n del rendimiento — Primer trimestre 2015 (5) (3.593.719) -
Distribucién del rendimiento — Segundo frimestre 2015 (6) (3.246.123) -
Distribucién del rendimiento — Tercer trimestre 2015 (7) (4.983.151) -
Prevision por incobrabilidad del Fondo de riesgo contingente (8) (147.629) (1.168.54%)
Saldos al cierre del ejercicio (9) 125.802.871 73.172.220

M
@

©)
@
(3)
(®)
M
®

®

Segiin Asambleas Generales Ordinarias de fechas 21 de abril de 2015 y 22 de abril de 2014, respectivamentc.
Aprobadas por el Consejo de Aministracién con fechas 19 de noviembre de 2015 y 18 de diciembre de 2014,
respectivamente.

Corresponde 2 los aportes por 40.000.0000 y 20.000.000 de fechas de origen 19 de noviembre de 2013 y 25 de
octubre de 2012, respectivamente.

Corresponde a los aportes por 10.000.000, 5.000.000, 10.000.000, 15.000.000, 10.000.000 y 5.000.000 de fechas
de origen 13 y 26 de marzo, 24 de junio, 28 de octubre, 23 y 29 de diciembre de 2015, respectivamente.
Aprobada por el Consejo de Administracién con fecha 22 de abril de 2015.

Aprobada por el Consejo de Administracién con fecha 3 de agosto de 2015.

Aprobada por el Consejo de Administracién con fecha 30 de octubre de 2015.

Segfin tratamiento contable del Fondo de riesgo contingente dispuesto en el Art. 32, Capitulo IV de la Resolucién
N°212/2013 la SEPYMyDR.

En la Nota 5 se detalla la apertura del Fondo de riesgo.

Firmado a efectos de su identificacion
cont nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

CPCE. ATIFI3
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e Presidents de la Comisién Fiscalizadora Presidente
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NOTA 5 - COMPOSICION DEL BALANCE GENERAL DE GARANTIA DE VALORES
S.G.R. Y DEL FONDO DE RIESGO

En cumplimiento a lo establecido en la Resolucién N° 212/2013 de la SEPyMEyDR y
complementarias, informamos los saldos de Garantia de Valores S.G.R. y del Fondo de riesgo al
31 de diciembre de 2015 y 2014:

Garantia de Valores S.G.R. Fondo de riesgo
31.12.2015 31.12.2014 31.122015 31.12.2014

Activo
Activo corriente
Caja y bancos 427.062 147.711 - -
Inversiones corrientes - 4.658205 2774324  122.026.104 70.967.754
Créditos por servicios 1.831.658 338732 - -
Otros créditos 1.041.359 730.733 6.249.061 4.075.252
Total del activo corriente 7.958.284 3.991.500 128.275.165 75.043.006
Active no corriente
Otros créditos 202.414 150.377 - -
Bienes de uso 392.965 374371 - -
Activos intangibles 101.071 50.000 - -
Total del activo no corriente 696.450 574.748 - -
Total del activo 8.654.734 4.566.248 128.275.165 75.043.006
Pasivo -
Pasivo corriente
Cuentas por pagar 862.176  374.396 - -
Remuneraciones y cargas sociales 508.864 459.048 - -
Cargas fiscales 319.447 115.337 - -
Otros pasives 4.939.774 2.578.651 2472294  1.870.786
Total del pasivo corriente 6.630.261 3.527.432 2472294  1.870.786
Pasivo no corriente
Cargas fiscales 122.076 87.678 - -
Total del pasivo no corriente 122.076 87.678 - -
Total del pasivo 6.752.337 3.615.110 2472294  1.870.786
Patrimonio neto
Capital S.GR. 257.980 265.580 - -
Reservas 685.558 573416 - -
Resultados acumulados S.G.R. 958.859 112.142 - -
Fondo de riesgo disponible - - 122301.009 71.119.330
Fondo de riesgo contingente - - 4.818.040 3221439
Prev. por incob. del Fondo de riesgo contingente - - (1.316.178) (1.168.54%9)
Total patrimonio neto 1.802.397  951.138  125.802.871 73.172.220
Total del pasivo y patrimonio neto 8.654.734  4.566.248  128.275.165 75.043.006

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLIL HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CP.CEQAL
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Presidente de la Comisitn Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estades Contables

al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

NOTA 6 - COMPOSICION DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO DE GARANTIA DE

VALORES S.G.R. Y DEL FONDO DE RIESGO

VARJIACION DEL EFECTIVO (1)
Efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo al cicrre del gjercicio
Aumento neto de efectivo del ejercicio
CAUSAS DE VARIACION DEL EFECTIVO
Actividades operativas

- Ganancia peta del periodo
Impuesto a las ganancias
Ajustes para arribar al flujo neto de efect proveniente de act oper:
Honorarios Consejo de Adm. y Comisién Fiscalizadora
Depreciacién de bienes uso
Amortizacién de activos intangibles
Previsién judicial
Previsién por riesgo de incobr. de créditos por servicios
Cambios en actives y pasives operativos
Aumento de los créditos per servicios
{Aumento) / Disminucién de otros créditos
Aumento de las cuentas por pagar
Aumento de remuneraciones y cargas sociales
Aumento de cargas fiscales
Aumento / (Disminucién) de otros pasivos
Flujo neto generado por actividades operativas
Actividades de Inversién
Pagos por compra de activos inftangibles
Pagos por compras de bienes de use
Flnjo neto utilizado en actividades de inversién
Actividades de financiacién
Aportes al Fondo de riesgo (2)
Reimposicién al Fondo de riesgo
Restitucién del aporte al Fondo de riesgo
Distribucién del rendimiento det Fondo de riesgo 2013
Distribucién del rendimiento del Fondo de riesgo 2014
Distribucién det rendimiento del Fondo de riesgo 2015
Devolucién de aportes de los accionistas
Flujo neto generado por actividades de financiacién
Aumento neto del efectivo del ejercicio

(1) VerNota23.13,
{2) VerNotad.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro infonne de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

odjo
Contador Publice (U.B.A))
CPCECABAT22F27

Garantfa de Valores S.G.R. Fondo de riesgo
31.12.2015 31122014 31.12.2015 31.12.2014
2.922.035 2.243.687 70.967.754  62.841.075
5.085.267 2.922.035 122.026.104  70.967.754
2.163.232 678.348 51.058.350 8.126.679
958.859 112.142 23.942.042  14.340.769
419.162 30.796 - -
1.100.000 688.320 - -
90.248 73.903 - -
7.075 2.719
483.688 102.217 - -
18.550 45.829 - -
(1.511.516) (213.943) - -
(747.427) 62.640 (1.187.502) 213.888
4387.780 213.808 - -
49.816 107.106 - -
204.110 31.096 - -
777435 (371.927) {532.428) 117.455
2.337.820 884.706 22.222.112 14.672.112
(58.146) -
(108.842) {150.988) - -
(166.988) {190.988) - -
- - 55.000.000 -
- - 40.000.000  20.000.000
- - (40.000.000) (16.621.249)
- - {9.924.184)
- - (14.340.76%) -
- - (11.822.993) -
(7.600) (15.370) - -
(7.600) (15.370) 28.836.238  (6.545.433)
2.163.232 678.348 51.058.350 ' 8.126.679
Pae— ; q'\\

s 3 -
r. Daniel-E-Mackintosh

Presidente de 1a Comisién Fiscalizadora

Cr. Daniet Marra
Presidente
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Garantia de Valores S.G.R.
Niimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525

Notas 2 los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

NOTA 7 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo con la Resolucién N° 212/2013 y complementarias y el estatuto, las utilidades
liquidas y realizadas obtenidas por la Sociedad en el desarrollo de las actividades que hacen a su
objeto social, deben distribuirse a reserva legal en un 5% hasta completar el 20% de capital
social.

La Asamblea de Accionistas que aprucbe los estados coﬁtables por el ejercicio que finalizaré el
31 de diciembre de 2015, deber4 dar destino a los resultados de dicho ejercicio considerando lo
dispuesto en la Resolucién N° 212/2013 la SEPyMEyDR.

NOTA 8 - ESTADO DE CAPITALES Y APORTES DE LOS ACCIONISTAS

En cumplimiento de lo requerido por fa IGJ, se informa que el estado de los capitales al 31 de
diciembre de 2015 es el siguiente:

. Jmporte
Capital inscripto en el Registro Piblico de Comercio 252.000
Capital suscripto 257.980
Capital integrado 257.980

Las distintas reuniones de la Asamblea General Ordinaria detalladas a continuaci6n, resolvieron

los siguientes aumentos y disminuciones:
Aumentode  Disminucién de

Fecha: capital capital
12 de abril de 2005 24.100 -
26 de abril de 2006 1.320 -
18 de abril de 2007 5.340 -
10 de abril de 2008 1.240 -
27 de abril de 2009 4.340 -
28 de abril de 2010 820 -
26 de abrit de 2011 720 -
24 de abril de 2012 360 -
23 de abril de 2013 360 8.000
22 de abril de 2014 340 2.020
21 de abrit de 2015 660 16.0600

Adicionalmente, en el ejercicio finalizado el 31 de diciemabre de 2015 el Consejo de
Administracién resolvié la admision de 40 nuevos socios participes con los consecuentes
aumentos de capital por un total de 400, conjuntamente con una disminucién de capital por un
total de 8.000 como consecuencia de la desvinculacién de 4 socios participes, quedando la
aprobacién definitiva a resolucién de la proxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
N Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCE A TIP3

-

3 * - -~ A, a -
e e
. HUICI TG mm Cr, Daniel Marra

] Presidente de la Comision Fiscalizadora Presidente
Contador Piblico (UB.AL)
CPCECABA T°272F27

JA)
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Garantia de Valores S.G.R.
Niimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

Los movimientos de capital se encuentran dentro del limite previsto por el Estatuto, por lo cual
no es necesaria su modificacién.

NOTA 9 - GARANTIAS OTORGADAS

En cumplimiento de su objeto social descripto en la Nota 1, y conforme lo establecido en el
Anexo IX de la Resolucién N° 212/2013 de la SEPYMEyDR y modificatorias, en el Anexo VII
de los presentes estados contables se informa el saldo de avales otorgados por la Sociedad a sus
socios_ participes, tal como se encuentra asentado en cuentas de orden, como asi también los
montos de las contragarantias recibidas por dichos avales otorgados. Las contragarantias
recibidas de socios participes fueron registradas por el valor total recibido susceptible de
ejecucién futura, considerando que adicionalmente se reciben fianzas personales de terceros
relacionados a dichos socios participes.

NOTA 10 - TRANSACCIONES CON LA SOCIEDAD CONTROLANTE

Los saldos registrados al 31 de diciembre de 2015 y 2014, por operaciones con la sociedad
confrolante, son los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014
Sociedad controlante
Caja de Valores S.A.
Activos
Otros créditos 61.579 30
Pasivos
Proveedores soc controlantes art 33 12.823 12.018
Deudas por retiros efectuados 3.020.479 3.361.418
Previsién deudas por retiros efectuados (557.764) (1.691.700)

Los resultados de operaciones con la sociedad controlante al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
son los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014
Sociedad controlante
Caja de Valores S.A.
Ingresos por administracién de Fondo de riesgo 6.600.000 4.800.000
Egresos por procesamiento de cheques de pago
diferido 127.685 109.915

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELL], HENRY MARTEIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA. TIP3

T
‘Cr: { ackintosh Cr. Daniel Marra ’

Presidente de [a Comisién Fiscalizadom Presidente

Contador Piblicd (U.B.A)
CPCECABA T212F°27
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Garantia de Valores S.G.R.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)
NOTA 11 — COMPOSICION Y EVOLUCION DE ACTIVOS Y PASIVOS POR
IMPUESTO DIFERIDO

Por aplicacién del método del impuesto diferido, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 Ia Sociedad
mantiene registrado un pasivo de 122.076 y 87.678, respectivamente.

La evolucién y composicién de los activos y pasivos por impuesto diferido se detalla en el
siguiente cuadro:

Activos -Previsién
Inversiones Biengs de uso intangibles Previsién judicial Total
fjffc‘;;;‘“‘“" del (91.210) (50.900) .41y | 21552 | 38021 | (87.678)
Variacidn del ejercicio {61.623) {4.934) {12.919) (21.552) 66.630 (34.398)
Saldos activos y
{pasivos) al cierre del (152.833) {55.834) {18.060) - 104.651 | (122.076)
ejercicio

A continuacién se presenta una conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a
resultados y el que resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre el resultado contable:

31122015  31.12.2014

Ganancia del gjercicio antes del impuesto a las ganancias 1.378.021 142.938
Tasa del impuesto vigente - 35% 35%
Resultado del ejercicio a la tasa del impuesto 482.307 50.028
Diferencias permanentes:
Ingresos por otorgamientos de garantfas (1.393.157)  (1.003.379)
Gastos no computables 1.330.012 984.147
Total _ (63.145) (19.232)
Total pérdida por impuesto a las ganancias 419.162 30.796
- Variacién del impuesto diferido (34.398) 24.773
- Impuesto a las ganancias corriente (384.764) (55.569)
Total pérdida por impuesto a las ganancias del gjercicio (419.162) (30.796)

Firmado a efectos de su identificacitn
" connuestro informe de fecha 29-02-2016

-~

5 . ~——Ts, e B - - s\
M Cr. Daniel Marra T

Pmid:nte'de [a Comisidn Fiscalizadora Presidente

Contador Pdblico (U.B.A)
CPCECABA. T°272F°27
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(cifras expresadas en pesos)
NOTA 12 — INFORMACION REQUERIDA POR ART. 32 DE LA RESOLUCION N°
212/2013

12.1 Detalle de las cuentas a cobrar por garantias afrontadas al 31 de diciembre de 2015:

al 31 de diciembre de 2015 y 2014

" Plazo de mora
Descripeidn 0-30 dias 31-180 dias 181-365 dias ]} entre I y2 afios Total
Contragarantfa hipotecaria - - - 1.468.119 1.468.119
Previsién calculada - - - (734.060) (734.060)
Contragarantfa fianza 3rcs. 191.000 5.040.033 1.139.367 - 6.370.400
Previsi6n catculada - (750.672) (389.210) ) - (1.139.882)
Total gavantias afrontadas 191.000 5.040.033 1.139.367 1.468.119 7.838.519
Total previsién calculada - {750.672) (389.210) {734.960) (1.873.942) 1.

12.2 Detalle de la deuda por retiros a favor del socio protector Caja de Valores S.A. al 31 de

diciembre de 2015:
Importedela Previsidn Importe neto de
Aporte N° Fecha de aporte deuda efectuada deuda
9 25/10/2012 46.875 (23.438) 23.437
10 1971112013 2.973.604 (534.326) 2439218
Total 3.020.479 (557.764) 2.462.715

12.3 Detalle del Fondo de riesgo contingente al 31 de diciembre de 2015:

Fondo de riesgo Previsién
Aporte \° Fecha de aporte contingente efectuada Importe neto

i1 18/12/2014 1.808.472 (246.015) 1.562.457
12 13/03/2015 771237 (424.644) 346.593
13 26/03/2015 379460 (16.078) 363382
i4 26/06/2015 677.512 (35.976) 641.536
15 28/10/2015 398.068 {94.477) 303.591
16 19/11/2015 737090 {492.030) 245060
17 23/12/2015 41.918 (6.523) 35.395
18 29/12/2015 4283 {43s) 3.848

Total 4.818.040 (1.316.178) 3.501.862

Fitmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCEQABATIFI3

e

. S - -

o) oty ST—
Cr. BagietE-WEckinlosh ) Cr. Danicl Marra -

Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente

CPCECABA. T272F°27
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Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

12.4 Cuentas de orden - Deudores por garantias afrontadas previsionados al 100% al 31 de
diciembre de 2015:

Afioen que se Moato Confragarantiag
generd Hipoteearia Fianzas
2012 2.692.518 2.692.518 -
2013 1.598.567 1328.099 270488
2014 2.489.356 2.489.356 -
2015 824,704 824.704 -
Total 7.665.145 7.334.617 270.468

12.5 Movimiento de los rendimientos del Fondo de riesgo al 31 de diciembre de 2015:

Saldo inicial de Movimicntos del ejercicio (2) Sado final de

readimientos rendimientos

Aporte N° acumatados (1) Devengado Pagade_ acumutados
9 4.596.904 - 4.596.904 -
10 9.560.513 7.929.237 15.931.409 1.558.341
11 183352 5.623.025 3368.800 2437.577
12 - 2.343.090 1.124.302 1.218.738
13 - 1.133.269 523.875 609.394
14 - 1.837.260 "618472 1.218.788
15 - 1.531.014 - 1.531.014
16 - 3.316.812 - 3316812
17 - 196.542 - 196.542
18 - 3L793 - 31.793
Totales 14.340.769 23.942.042 26.163.762 12.119.049

(1) Cormesponde al rendimiento acumulado del ejercicio 2014.
(2) Corresponde al rendimiento acumulado del gjercicio 2015.

12.6 Contragarantias respaldatorias al 31 de diciembre de 2015:

Couatragarantias recibid
Saldos de B e
garantfas Fianzas de
vigenfes Hipotecas Prendas terceros Otras Total
182.074.718} 99.713.548 3.025.300 69.335.870 10.000.600 182.074.718
Firmado a efectos de su identificacién
- con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLJ, HENRY } Y ASOCIADOS SR.L.
CP.CE. TIF13
<
- o —, = R v - 9\_
TAER JiHUICT % T Mackintosh Cr. Daniel Marra -
i Presidente de 1a Comisidn Fiscalizadora Presidente

3
CPCECABA T 272F°27
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Notas a los Estados Contables
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
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12.7 Detalle de los saldos pendientes de cobro con gestién de recupero agotada al 31 de
diciembre de 2015:

Saldo
Adfto de origen irrecaperable
2013 1.927.009
Total 1.927.009

NOTA 13 — SITUACION MACROECONOMICA

El contexto macroecondmico internacional y local genera cierto grado de incertidumbre
respecto a su evolucién firtura como consecuencia de la volatilidad de activos financieros, del
mercado cambiario y del nivel de crecimiento econdémico, entre otras cuestiones, que con
distinta intensidad y disfmil comportamiento se ha venido observando globalmente en los
ultimos afios. Adicionalmente, a nivel local, existe un elevado nivel de volatilidad de los valores
de los titulos piiblicos y privados, en las tasas de interés, asf como variaciones al alza de cierta
importancia en los precios de otras variables relevantes de la economfa, tales como costo
salarial, precios de las principales materias primas y tipo de cambio. Asimismo, actualmente se
encuentra pendiente la resolucién del reclamo efectuado al Estado Nacional Argentino por parte
de los tenedores de tftulos publicos que no adhirieron a las reestructuraciones de deuda
efectuadas en los afios 2005 y 2010, lo cual ha generado consecuencias en el pago de servicios
de interés de ciertos titulos piiblicos.

En lo relativo al mercado cambiario argentino en particular, desde octubre de 2011 y hasta
mediados de diciembre de 2015, estuvieron vigentes ciertas restricciones para el acceso al
mercado tnico y libre de cambios, que es el tnico mercado establecido por las regulaciones
argentinas para realizar las operaciones de compra y venta de moneda extranjera. A partir de
dicha fecha, las nuevas autoridades del Gobierno Nacional introdujeron modificaciones
relevantes a las regulaciones vigentes en materia cambiaria, al tiempo que se produjo una
importante depreciacion del peso argentino respecto al ddlar estadounidense.

Asimismo, el nuevo Gobierno Nacional ha implementado nuevas politicas monetarias y fiscales,
como ser las vinculadas a las regulaciones de tasas activas y pasivas, limites a la posicion de
moneda extranjera y operatoria de futuros de moneda extranjera en los distintos mercados, entre
otras.

Firmado a efactes de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SR.L.

- ———e . AL - - \_
HUICT Cr. j’ue; I. Mackintosh . Cr. Daniet Marra o

Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidenic

Contador Pibli¢o (U.B.A)
CPCECABA.T°212F27
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Notas a los Estados Contables
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Por todo lo mencionado, el Consejo de Administracion de la Sociedad monitorea
permanentemente la evolucién de las situaciones citadas en los mercados infernacionales y a
nivel local, para determinar las posibles acciones a adoptar e identificar eventuales impactos
sobre su situacién patrimonial y financiera, que pudieran corresponder reflejar en los estados
contables de periodos futuros.

NOTA 14 -HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen hechos u operaciones ocurridos entre la fecha de cierre del ejercicio y la fecha de
emisién de los estados contables que puedan afectar significativamente la situacién patrimonial
o los resultados de la Sociedad a la fecha de cierre del presente ejercicio.

Fimnado 2 efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELL], HENRY 2 Y ASOCIADOS S.R.I.
CPCE TPIF 13

-—

—Se — s e
JAvzR sfHuict c?aﬁr. T VRS Cr.Deniel Mara

Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidents
Contador Piblico (U.B.A.)
CPCECABA. T 21227
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Garantia de Valores S.G.R.
Ntimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Inversiones, créditos y deudas: vencimientos y tasas
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)
: Anexo III

Los plazos de vencimiento de las inversiones, créditos y deudas al 31 de diciembre de 2015y
2014 son: :

Inversiones Créditos por servicios Qtros eréditos

A vencer

1° trimestre 82.280.971 520.002 441,389

2° trimestre - . - 27.662

3° frimestre -1 - -

4? trimestre - 1.425.171 .-

No corriente - - 202414

Subtotal 82.280.971 1.945.173 671.465

De plazo vencido - . - -

Sin plazo establecido 44.403.338 - 8.695.311

Total al 31.12.2015 126.684.309 1.945.173 9.366.776

Que no devengan interés 350362 1.945.173 9.360.776

Que devengan interés a tasa fija (a) 81.930.609 - -

Que devengan interés a tasa variable 44.403.338 - -

Total al 31.12.2015 126.684.309 1.945.173 9.366.776

Total al 31.12.2014 73.742.078 433.657 7.816.611

(2) La tasa promedio anual de los depésitos a plazo fijo es del 23,36 %

Cuentas por Remunera;i?nes Cargas fiscales Oftros pasivos
pagar y cargas sociales

A vencer
|° trimestre : 862.176 287.731 319447 1.574.174
2° trimestre - - ) = 2.145.750
3° trimestre - - - 436.830
4° trimestre - . - 82.495
No corriente - - 122.076 -
Subtotat 862.176 287.731 441,523 4.239.249
De plazo vencido - - - -
Sin plazo cstablecido - 221.133 - 3.730.583
Total al 31.12.2015 862.176 508.864 441523 7.969.832
Que no devengan interés 862.176 508.864 441.523 7.969.832
Que devengan interés a tasa fija - - - -
Que devengan interés a tasa variable - - - .
Total al 31.12.2015 . 862.176 508.864 441523 7.969.832
Total al 31.12.2014 374.396 459.048 203.015 6.141.137

Finmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
Y ASOCIADOS S.R.L.

S S U

 HUICK Cr. D nielfm Cr. Daniel Marra

Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente

Contador Pitbiteo (U.BA))
CPCECABA T 272527
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Inversiones
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

Anexo IV
Inversiones Garantia de Valores S.G.R.
Cantidad
(cuotapartes/ V:z:;xt'ede Valor al Valor al
Denominacién y caracteristicas de los valores VN) 31.12.2015 31.12.2014
Fondos comunes de inversidn
Al Ahorro Plus Clase B (Deutsche Bank S.A.) 807.422 1.966.332 2.319.286 927.998
Megainver Ahorro (Deutsche Bank S.A.) 449.092 674.000 934,508 743.956
HF Pesos Plus Clase I (HSBC Bank S.A.) 106.334 384916 426,383 -
Balanz Capital Ahorro Clase A (Banco Valores S.Al) 438.966 347.278 858.609 -
Megainver Renta Mixta (Deutsche Bank S.A.) 94.356 100.000 119.419 -
Gainvest Renta Mixta (Banco de Valores S.A.) - - - 325.178
Megainver R. F. Coberfura (Deutsche Bank S.A.) - - - 777.192
Subtotal 4.658.205 2.774.324
Total de Garantia de Valores S.G.R. 4.658.205 2.774.324
Inversiones Fondo de riesgo
Denominacion y caracteristicas de los valores (clﬁ;::::;:s / Valor de Valor al Valor al
VN costo 31.12.2015 31.12.2014
Depésitos en cuenta corriente
Banco de Valores S.A. en pesos 345.259 640.567
Banco Supervielle S.A. en pesos 123 -
Banco Piano S.A. en délares 4.980 211
Subtotal 350.362 640.778
Depésitos a plazo fijo en pesos
Banco de Galicia y Buenos Aires S.A. 12.434.632 11.018.741
Banco Supervielle S.A. 19.524.037 8.324.636
Banco Piano S.A. 939.294 4.806.033
Banco Industrial S.A. 2.462.021 3.549.536
Banco Macro S.A. X 6.316.116 5.847.724
Banco Patagonia S.A. 8.878.354 -
Banco Htatt Argentina S.A. 7.125.827 312.641
.| Banco Santander Rfo S.A. 538.378 4.706.079
Subtotal 58.218.659 38.565.390
Finnado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
——P e % e = R

o BT Maskimtosh

Presidente de la Comisién Fiscalizadora

Contador Pablico (UB.A)
CPCECABA. T*272F°27

Cr. Daniel Marra
Presidente
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Inversiones
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)

Anexo IV (cont.)
Inversiones Fondo de riesgo
Cantidad
(cuotapartes | Valorde | 1170 | 550
Denominacién y caracteristicas de los valores /VN) costo o )

Depésitos a plazo fijo en dflares

Bauco Piano S.A. 10.063.795 8.432.330
Banco Macro S.A. 13.616.049 6.421.588
Subtotal 23.679.844 14.853.918
Fondes comunes de inversién

Al Aborro Plus Clase B (Deutsche Bank S.A.) 2.651.104] 7.495571 7.615.175 3.709.509
Optimum R.F. Argentina (BNP Paribas) 464.306 976.809 1.107.144 -
Balanz Capital Ahorro Clase A (Bco de Valores S.A.) 2.815.074| 4.852.830 5.506.214 -
Balanz Capital Renta Fija {Banco de Valores S.A\) 1.546.853 | 3.654.705 4.802.432 2.264.860
Alianza de Capitales (Banco de Valores S.A.) 581.150 665.587 1.708.063 1.695.225
Megainver Renta Mixia (Deutsche Bank S.A.) 1.4393587 1.520.000 1.821.670 -
Megainver R.F. Cobertura (Deutsche Bank S.A.) - - - 4296814
Al Renta Mixta (Deutsche Bank S.A.) - - - 1.456.359
Subtotal 22.560.698 13.422.767
Cauciones bursitiles 32.106 -
Subtotal 32.106 -
Titulos piblices

Bonos Naci6n Argentina en délares 7 % - 2017 140.000{ 1.985.900 1.958.600 -
Bonos Nacién Argentina en délares 8,75 % -~ 2024 5213621 7.115324 7.637.953 -
Bono Cdad. de Bs. As. en délares Clase 6 - 2020 337.000] 3.668.857 3.791.250 -
Bono Cdad. de Bs. As. en d6lares Clase 5 - 2019 336.000| 3.679.430 3.796.632 -
Bonos Nacién Argentina vinc. al délar - 2016 - - - 3.484.901
Subtotal 17.184.435 3.484.901
Total del Fondo de riesgo 122.026.104} 70.967.754
Total general 126.684.309 73.742.078

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestre informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
—— e el —

Contador Piblice (U.B.A)
CPCECABA. T272PP27

Presidente de {a Comisién Fiscalizadora

Cr. Daniel Marta
Presidente
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Previsiones
al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)
Anexo V
Valor al Disminuecio- | Aplicacio- | Valoral
Concepto o Aumentos .
inicio nes nes cierre

Del active

Previsi6én por riesgo de incobrabilidad de créditos por servicios 94.925 18.590 - - 113.515
Previsién por deudores incobrables sobre garantfas afrontadas 2.860.2491 4.702.002| (4.702.002)| (986.307)] 1.873.942
Del pasivo

Previsién por deudas por retiros efectuados (1.691.700) - -1 1.133.936| (557.764)
Prevision judicial 162217 501.403 (17715)} (220.285) 425,620
Del patrimonio neto

Previsién por incobrabilidad del Fondo de riesgo contingente (1.168.549) - -1 (147.629){(1.316.178)
Total al 31.12.2015 257.142| 5.221.995 (4.719.717) | (220.285) 539.135
Total al 31.12.2014 109.096| 3.008.295| (2.860.249) - 257.142

Finnado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
= M, - —— — - A - . \\_
B m Ce. Daniel Marra ) '
Presidente de la Comision Fiscalizadora Presidente

Contador Pablico (U.B.A)
CPCECABA.T272F° 27
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Informacion requerida por el Art. 64 Inc. B) de Ia Ley N° 19.550

al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)
Anexo VI
Total al Costos de Gastos de Totaf al
Rubros 31.12.2015 servicios | Administracién | Comercializacién 31.12.2014
Sueldos y jornales 5.047.847 2.058.041 1.881.297 1.108.509 3.767.087
Cargas sociales 1.341.435 546912 499.943 294.580 955.8310
Honorarios Consejo y Comisién Fisc, 1.511.680 - 1.511.680 - 638.320
Comisiones productores 1.458.038 1.458.038 - - 844.424
Alquileres y expensas 402.457 129.961 130.551 141.945 339915
Impuesto a los ingresos beutos 351.274 - - 351.274 203.879
Honorarios profesionales 288.422 81.022 207.400 - 222.111
Previsién judicial 483.688 425.620 - 58.068 1i)2.2 17
Otros gastos al personal 459.7201 . 136.003 208.821 114.896 236477
Gastos de limpieza 157.541 73.335 42.103 42.103 119.269
Refrigerios 131.558 53.460 15.258 62.840 112.898
Mantenimiento Informético 85,083 18.599 47.939 18.545 82.209
Suscripciones y membresfas 107.844 41.262 32,176 34.406 26.748
f‘f:;‘;;iigﬁ:gm muebles e 55.118 29.762 9.481 15.875 76.804
Librerfa, papeleria y mensajeria 66.449 33.410 20.338 12.701 . 52526
Gastos de Asamblea 29.467 - 29.467 - 14.540
"r\g;’r‘;‘ii::;i‘gjgsc"” 80323 5.574 4.609 70.140 35.572
Depreciacidn de bienes de uso 90.248 30.615 50.481 9.152 73.903
Amortizaci6n de activos intangibles 7.075 5.589 1,486 - 2.719
Ofras tasas e impuestos 3.454 - 3.454 - 4314
v el gg| I
Otros gastos operativos 274.962 63.410 207.201 4.351 237814
Total al 31.12.2015 12.452.273 5.190.613 4.903.635 2.357.975 -
Total a1 31.12.2014 - 3.255497 3.288.819 1.720.166 8.264.482

Finnado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPLCE. AT 1E 13

g . -

e
JAVIER L HUICK ~Dani€t T Mackintosh

oc Peesidente de Ia Comisién Fiscalizadora
Contador Piblico (U.B.A.)
CPCECABA T°272F27

k- - -~ - - \\\
Cr. Daniel Marra  ~
Presidente
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Cuentas de orden
al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(cifras expresadas en pesos)
Anexo VII
Rubro Valor al 31.12.2015 Valor al 31.122014

Deudoras
Sacios participes por garantias otorgadas

Avales financieros 182.074.718 125.824.103
Subtotal Socios participes por garantias otorgadas 182.074.718 125.824.103
Cantragarantias recibidas de socios participes (a)

Hipotecas 99.713.548 65.121.548

Prendas 3.025.300 2.025.300

Fianzas de terceros 69.335.870 54.177.255

Otras 10.000.000 4.500.000
Subtotal Contragarantias recibidas de socios participes 182.674.718 125.824.103
Oftras

Deudores por garantfas afrontadas previsionadas al 100% 7.605.145 2.962.987

Cobranzas por cuenta de terceros en curso 5.482.423 6.264.431

Deudores por garantias afrontadas con gestién de cobro agotada 1.927.009 3.081.943
Subtotal Otras 15.014.577 12.309.361
Total de cuentas de orden deudoras 379.164.013 263.957.567
Acreedoras

Garantias otorgadas a terceros (182.074.718) (125.824.103)

Acreedores por contragarantias recibidas (182.074.718) (125.824.103)

Previsiones efectuadas por el 100% de los créditos respectivos {7.605.145) {2.962.987)

Acreedores por cobranzas por cuenta de terceros en curso {5.482.423) (6.264.431)

Gestién de cobro agotada {1.927.009) (3.081.943)
Total de cuenfas de orden acreedoras {379.164.013) (263.957.567)

Adicionalmente a lo expuesto al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se recibieron fianzas personales de terceros relacionados a socios
participes por  669.091.294 y 401.844.995, respectivamente. Ef monto total de contragarantfas recibidas de socios participes al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 es de 851,166.012 y 528.029.098, respectivamente.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 29-02-2016

PISTRELLI, HENRY TIN ¥ ASOCIADOS SR.L.
CPCEPABA T 1F13
-~
- V——"” ——e e, - Al o - \__
JA HUICL - ramh Cr. Daniel Marra  — ° ,
Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente
Contador Pablico (UB.A)

CPCECABA T°272F°27



Garantia de Valores S.G.R.

Ntimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 18.525
Activos en moneda extranjera

al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(cifras expresadas en pesos)

Anexo VIII
31.12.2015 31.12.2014
Monto y clasede fa Moato en moneda | Monto y clasc de la | Monto ¢n moneda
moneda extranjera | Tipo de cambio (2) Iocal pesos moneda extranjera loeal pesos
Rubros USD (1) $ USD (1) 3
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Inversiones
Titulos pliblicos 1334362 12,94 17.184.435 - -
Depésitos en cuenta corriente 385 12,94 4980 25 211
Depésitos a plaze fijo 1.829.972 12,94 23.679.844 1.757.652 14.853.918
Tetal Activo costiente 1.830.357 40.869.259 1.757.677 18.339.030
TOTAL ACTIVO 1.830.357 40.869.259 1.757.677 18.339.030
(1) Corresponde a d6lares estadounidenses.
(2) Tipo de cambio comprador vigente al 31 de diciembre de 2015 del Banco de la Nacién Argentina,
Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 29-02-2016
PISTRELLL, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SR.L.
CPCEGADA. T IF13
N .
Lk e e
JAVAR JLHUICI “r. Daniel I. Mackintosh Cr. Daniel Marra ’
oC Presidente de la Comisién Fiscalizadora Presidente
Contador Pablico (U.B.A)

CPCECABA. T°2712F 27




