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MEMORIA
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Sefiores Socios de
CONAVAL S.G.R.
Presente

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias vigentes nos complace presentar a vuestra
consideracion los documentos prescriptos por el art. 234, inc. 1 de la Ley Nro. 19.550 correspondientes al ejercicio
econdémico iniciado el 1 de enero de 2022 y finalizado el 31 de diciembre de 2022.

El Consejo de Administracion de CONAVAL SGR pone a consideracion de los socios su vision acerca del
desarrollo de la actividad durante el tercer ejercicio de funcionamiento.

CONAVAL SGR (en adelante “CONAVAL’’) es una Sociedad de Garantia Reciproca que inicid su
actividad en el afio 2019, que surge como una iniciativa de CONINAGRO, entidad que se propuso como objetivo
transformar a sus cooperativas y productores asociados en sujetos de crédito calificados y dar a los mismos el apoyo
necesario para ello. Tiene como objetivo principal facilitar el acceso al crédito a las micros, pequefias y medianas
empresas avalando sus operaciones financieras en el mercado de capitales, a traves de entidades bancarias, a traves
del mercado bursatil e incluso, ante proveedores, de modo que dichas operaciones se realicen en las mejores
condiciones disponibles. Asimismo, puede brindar asesoramiento técnico, econémico y financiero, a sus socios 0 a
terceros en forma directa o a través de terceros contratados a tal fin.

Composicién Accionaria

Socios % CUIT Acciones

Banco de Corrientes 7,07743547% 30-50001060-2 17.000

Nuevo Banco de Chaco 7,90965862% | 30-67015779-9 18.999

Provinfondos S.A. 9,9912573% 30-67877470-3 23.999

Provincia Bursatil S.A. 4,9958368% 30-66028138-6 12.000
Portfolio S.A. 0,03455454% | 30-71113076-0 84

Banco de la Nacidn Argentina 19,9833472% 30-50001091-2 48.000
Prevencién Aseguradora de Riesgos del Trabajo S.A. 0,00041632% | 30-50004946-0 1
Sociedades de Inversiones Inmobiliarias del Puerto S.A. 0,00041632% 30-69689112-1 1
Credicoop Compafiia de Seguros de Retiro S.A. 0,00041632% | 33-68522638-9 1
Pellegrini S.A. Gerente de Fondos Comunes de Inversion 0,00041632% 30-67880623-0 1
Américo José Degioanni 0,00041632% | 20-13860834-5 1
Las Tres Hermanas S.A. 0,00041632% 33-61262980-9 1
Agrosal S.A. 0,00041632% | 30-68280521-4 1
Guillermo Sangalli 0,00041632% | 20-28635272-4 1
Gustavo Daniel Bluguermann 0,00041632% 20-27331084-4 1
Bhn Vida S.A. 0,00041632% | 30-69350395-3 1
Rosario Valores S.A. 0,00041632% | 30-69365797-7 1
Nacion Bursétil S.A 0,00041632% | 30-68522744-0 1
Banco Coinag S.A 0,00041632% 30-71419596-0 1
Nieva Luis Alberto 0,00041632% 20-20049021-6 1
Creo SRL 0,00041632% | 30-71100864-7 1
Haumi S.A.S 0,00041632% | 30-71642186-0 1
Galeno Argentina S.A 0,00041632% | 30-52242816-3 1
Comellas Mario Ruben 0,00041632% 20-14654149-7 1

Total Protectores 50% 120.100




Socios % CUIT Acciones
Agrojugo S.A. 4,16319734% | 30-70949806-8 10.000
Candelero S.H. 4,16319734% 30-68889896-6 10.000
Federici Marcelo Fabian 4,16319734% 20-21374340-7 10.000
lannizzotto Carlos Alberto 4,20482931% 20-11487541-5 10.100
Irafieta Jorge David 4,16319734% 23-10569856-9 10.000
Rigoldi José Victor 4,16319734% 20-11275570-6 10.000
Sodecar S.A. 4,16319734% 30-69442441-0 10.000
Uncoga Federacion de Coop. Agrop. Coop. Ltda. 4,16319734% 33-50232244-9 10.000
Stvass Orlando Alfredo 4,16319734% 20-16719169-0 10.000
Coop. Agricola de la Colonia Liebig Ltda. 4,16319734% 30-51091471-2 10.000
Vergani Javier Omar 4,16319734% 20-21369377-9 10.000
Kindebaluc Daniel Orlando 4,16319734% 20-13718653-6 10.000
Total Participes 50% 120.100
TOTAL 100% 240.200

FONDO DE RIESGO (“FDR”)

El Fondo de Riesgo (’FDR’’) integrado al 31/12/2022 es de $ 707.296.712,44 (Pesos Setecientos siete
millones doscientos noventa y seis mil setecientos doce con 44/100) y fue integrado de la siguiente manera:

SOCIO PROTECTOR CUIT APORTE INTEGRADO
Prevencion Aseguradora de Riesgos del Trabajo SA 30684361917 $  38.048.000,00
Sociedades de Inversiones Inmobiliarias del Puerto SA 30696891121 $ 150.000.000,00
Credicoop Compafiia de Seguros de Retiro SA 33685226389 $ 10.000.000,00
Nuevo Banco del Chaco 30670157799 $  25.000.000,00
Banco de Corrientes SA 30500010602 $  10.000.000,00
Provinfondos SA 30678774703 $  21.147.026,66
Provinfondos SA 30678774703 $ 6.000.000,00
Banco de la Nacion Argentina 30500010912 $ 32.000.000,00
Pellegrini SA Gerente de FCI 30678806230 $  20.000.000,00
Provinfondos SA 30678774703 $ 5.125.765,67
Degioanni, Américo José 20138608345 $ 2.000.000,00
Las Tres Hermanas SA 33612629809 $ 1.000.000,00
Prevencion Aseguradora de Riesgos del Trabajo SA 30684361917 $  15.000.000,00
Sangalli, Guillermo Andrés 20286352724 $ 600.000,00
Sangalli, Guillermo Andrés 20286352724 $ 100.000,00
Agrosal SA 20682805214 $ 50.000.000,00
BHN Vida SA 30693503953 $  25.000.000,00
Rosario Valores SA 30693657977 $  24.000.000,00
Bluguerman, Gustavo Daniel 20273310844 $ 1.250.000,00
Provinfondos SA 30678774703 $ 32.777.207,67
Provinfondos SA 30678774703 $ 13.615.755,37
Banco De La Nacion Argentina 30500010912 $ 67.952.000,00
Banco De La Nacion Argentina 30500010912 $  13.458.165,07
Nacion Burséatil SA 30685227440 $ 5.000.000,00
Banco Coinag SA 30714195960 $  20.000.000,00
Nieva Luis Alberto 20200490216 $  40.000.000,00
Creo SRL 30711008647 $ 15.000.000,00
Provinfondos SA 30678774703 $  17.222.792,00
Haumi SAS 30716421860 $ 4.000.000,00
Galeno Argentina SA 30522428163 $  40.000.000,00
Portfolio SA 30711130760 $ 1.000.000,00
Comellas Mario Ruben 20146541497 $ 1.000.000,00




ORGANOS SOCIETARIOS

La administracion y representacion de CONAVAL es ejercida por un Consejo De Administracién compuesto
por tres miembros titulares y tres miembros suplentes. Dos de los miembros titulares y sus suplentes son designados
por los titulares de las acciones clase A (socios participes) y el restante, por los titulares de las acciones clase B (socios
protectores). EI mandato es por tres ejercicios (hasta el 31/12/2024) y su designacién la realiza la Asamblea General
Ordinaria:

Presidente Dr. Carlos Alberto IANNIZZOTO
Vicepresidente Sr. Orlando STVASS
Consejero Titular: Lic. Héctor Oscar RANDAZZO

Cabe mencionar que durante este mandato el Presidente y Vicepresidente representan a los socios participes
en tanto que el Consejero restante lo hace en representacion de los socios protectores.

La Sindicatura o Comision Fiscalizadora también estd conformada por tres miembros (en este caso dos de
ellos representan a los socios protectores y uno a los socios participes). El mandato es por un afio y fueron designados
por Asamblea General Ordinaria para el ejercicio 2022:

Dr. Sebastian Ariel PANELLA — Rep. Socios Participes
Cr. Claudio ARIGANELLO — Rep. Socios Protectores
Cr. Adrian ATANASSOF — Rep. Socios Protectores

CONTEXTO MACROECONOMICO
Escenario macroeconémico 2022
Actividad y empleo
Al cierre del tercer trimestre del afio 2022, el Producto Bruto Interno de la Argentina marc6 una expansion

del 5,9% respecto a igual periodo del afio anterior, con un total alcanzado de $ 727.598 millones, expresados en
moneda constante de 2004. *

Evolucion PBI y Tasa de Crecimiento Anual
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Fuente: INDEC. Direccién Nacional de Cuentas Nacionales.

L Informacion obtenida del informe técnico vol. 6 n° 230, de Cuentas Nacionales vol. 6 n° 25, informe de avance del
nivel de actividad del tercer trimestre del 2022, publicacion de diciembre de 2022 del INDEC.



Al mes de diciembre de 2022, la utilizacion de la capacidad instalada se ubica en el 63,8%, lo que implica un
retroceso respecto al nivel existente a diciembre de 2021, el cual alcanzaba el 64%. Los niveles mas elevados se
observan en los rubros “Refinacion del petrdleo” y “metalicas basicas”, que se encuentran en niveles del 85,1% y
81,3% respectivamente, al doceavo mes del afio.

En relacién con las variables vinculadas al empleo, al tercer trimestre de 2022, la tasa de actividad observada
en base a la Encuesta Permanente de Hogares que contempla 31 aglomerados urbanos alcanzé el 47,6%. En tanto que
la tasa de empleo ascendio al 44,2% en el tercer trimestre del afio 2022 (desde el 42,9% observado en el mismo
trimestre del afio inmediato anterior).

Sector externo

En los doce meses del afio 2022, las exportaciones crecieron un 13,5% respecto del acumulado del afio
inmediato anterior, totalizando US$ 88.446 millones. En el mismo periodo, las importaciones crecieron un 29% (US$
81.523 millones) lo que implica un saldo comercial superavitario de US$ 6.923 millones.

Respecto a las exportaciones, desagregando por rubro, presentan un crecimiento del 58,9% en las
exportaciones de los Combustibles y Energia, mientras que las Manufacturas de origen industrial, los Productos
primarios, Manufacturas de Origen Agropecuario crecieron un 15,8%, 9,4 %y 7,1% respectivamente. En cuanto a las
importaciones, todos los usos econémicos presentaron incrementos. En términos porcentuales los incrementos mas
significativos se ubicaron en, Combustibles y lubricantes, Piezas y accesorios para bienes de capital, Bienes de capital
y Bienes de consumo en donde las alzas alcanzaron 120,2%, 26,5%, 22,3% y 18,4% respectivamente.

En diciembre de 2022, las exportaciones alcanzaron 6.119 millones de ddlares y las importaciones, 5.017
millones de dolares. El intercambio comercial (exportaciones mas importaciones) cayé 13% en relacion con igual mes
del afio anterior, y alcanzé un monto de 11.136 millones de délares. La balanza comercial registré un superavit de
1.102 millones de ddlares.

Las exportaciones cayeron 7,1% respecto a igual mes de 2021 (-468 millones de ddlares) debido a una baja
de 13,1% en las cantidades, ya que los precios se incrementaron 6,8%. En términos desestacionalizados, las
exportaciones descendieron 8,6% y la tendencia-ciclo, 1,8% con relacion a noviembre de 2022. Los productos
primarios (PP) disminuyeron 26,4% vy las manufacturas de origen industrial (MOI), 9,4%; mientras que los
combustibles y energia (CyE) aumentaron 7,5% y las manufacturas de origen agropecuario (MOA), 5,4%.

Las importaciones disminuyeron 19,3% respecto a diciembre de 2021 (-1.199 millones de délares) debido a
un descenso de 21,8% en las cantidades, puesto que los precios crecieron 3,3%. En términos desestacionalizados, las
compras al exterior cayeron 2,0% vy la tendencia-ciclo, 3,0% con relacion a noviembre de 2022. Todos los usos
econdémicos registraron variaciones negativas. Combustibles y lubricantes cayé 38,6%; resto, 35,4%; mayormente
debido a la disminucion de bienes despachados mediante servicios postales (couriers); bienes de capital 23,9%; bienes
intermedios 19,3%; piezas y accesorios para bienes de capital 10,5%; bienes de consumo 8,4%; y vehiculos
automotores de pasajeros 5,2%.

El saldo de la balanza comercial fue de 1.102 millones de ddlares, 731 millones de délares superior al saldo
de igual mes del afio anterior, periodo en el cual se habia registrado un superavit de 371 millones de ddlares.

A nivel global, tal como lo indica la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (“OCDE”),
“La economia mundial se esta recuperando de la mayor crisis energética desde la década de 1970. El choque energético
ha elevado la inflacién a niveles no vistos en muchas décadas y esta reduciendo el crecimiento econémico en todo el
mundo”. “Una mayor inflaciéon y un menor crecimiento son el alto precio que la economia mundial estd pagando por
la guerra de agresion de Rusia contra Ucrania. Aunque los precios ya estaban subiendo debido al rapido repunte de la
pandemia y las limitaciones relacionadas con la cadena de suministro, la inflacion se dispard y se hizo mucho mas
generalizada en todo el mundo tras la invasion de Rusia”. “Como consecuencia del aumento inesperado de los precios,
los salarios reales estan cayendo en muchos paises, lo que reduce drasticamente el poder adquisitivo.” 2

En este marco, una publicacion de OCDE de 2022 prevé que el crecimiento del PIB mundial sea del 3,1 %
en 2022, alrededor de la mitad del ritmo observado en 2021 durante el repunte de la pandemia, y que disminuya aun
mas hasta el 2,2 % en 2023, muy por debajo de la tasa prevista antes de la guerra. En 2024, se prevé que el crecimiento
mundial sea del 2,7 %, gracias a las medidas iniciales para reducir las tasas de interés oficiales en varios paises. Se
2 Informacion obtenida del sitio web de OCDE, publicacion denominada “Economic Outlook, Volumen 2022 Issue 27,
de fecha noviembre de 2022.
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prevé que la inflacion general de los precios al consumidor en las principales economias avanzadas se modere del
6,3% este afo a alrededor del 4,25% en 2023 y al 2,5% en 2024 a medida que entre en vigor una politica monetaria
mas estricta, disminuyan las presiones de la demanda y se normalicen los costos de transporte y los tiempos de entrega.

Siguiendo lo indicado por Banco Mundial?, se espera que el crecimiento mundial desacelere bruscamente a
1,7% en 2023—el tercer ritmo de crecimiento mas débil en casi tres décadas, eclipsado Unicamente por las recesiones
globales provocadas por la pandemia y la crisis financiera. Esto es 1,3 puntos porcentuales por debajo de las
previsiones anteriores, lo que refleja un sincrénico endurecimiento de las politicas destinadas a contener los muy altos
niveles de inflacion, el empeoramiento de las condiciones financieras y las interrupciones continuas de la invasién de
Rusia de Ucrania. Estados Unidos, la zona del euro y China esta pasando por un periodo pronunciado de debilidad, y
los efectos indirectos resultantes son exacerbando por los vientos en contra que enfrentan los paises de economias de
mercado emergentes y en desarrollo (EMDE, por sus siglas en inglés). La inflacién mundial se ha visto impulsada al
alza por presiones de demanda, incluidas las de los rezagados efectos de politicas anteriores de apoyo y choques de
oferta, incluidas las interrupciones en las cadenas de suministro globales y la falta de disponibilidad de productos
claves. En algunos paises, la inflacion también ha sido impulsada por grandes depreciaciones de la moneda en relacién
con el délar estadounidense, asi como las estrictas condiciones del mercado laboral.

Las perspectivas de crecimiento de las economias de mercados emergentes y en desarrollo (EMDE) han
empeorado materialmente, con el prondstico para 2023 rebajado 0,8 puntos porcentuales a un moderado 3,4%. La
revision a la baja se debe en gran parte a demanda externa mas débil y las condiciones mas restringidas de
financiamiento. Se prevé que el crecimiento de las EMDE permanezca esencialmente sin cambios en 2023 en relacion
con el afio pasado, ya que un repunte en China compenso una disminucion en otras EMDE. Excluyendo China, se
prevé que el crecimiento de la EMDE se desacelere del 3,8% en 2022 al 2,7% en 2023 como consecuencia de una
significativamente mas débil demanda externa, la cual se ve agravada por el alto nivel de inflacién y por las
condiciones financieras mas estrictas.

Se pronostica que el crecimiento en América Latina y el Caribe (ALC) disminuya a un escaso 1,3% en 2023
antes de recuperarse un poco al 2,4% en 2024. La desaceleracion de la demanda mundial amortiguara los impulsores
externos de crecimiento a corto plazo en la regién, mientras que la demanda interna se vera frenada por el
endurecimiento de la politica monetaria y la persistente incertidumbre politica en algunos paises. Los principales
riesgos a la baja para las perspectivas son externos: ajuste en las condiciones financieras mundiales podrian precipitar
la salida de capitales y la depreciacion de las monedas. La economia podria desacelerarse mas de lo previsto, lo que
provocaria fuertes caidas en los precios de exportacion de las materias primas. Estos u otros de los shocks adversos
podrian reducir ain mas el crecimiento, lo que podria catalizar el malestar social, dado el estancamiento de los
estandares de vida. Los desastres relacionados con el clima también siguen siendo una amenaza siempre presente,
especialmente para los pequefios estados de la region.

En Argentina, el Banco Mundial, espera un crecimiento del 2% en 2023 y 2024. La desaceleracién en el
crecimiento refleja vientos en contra externos y restricciones a la actividad interna relacionadas con el alto entorno
inflacionario. En un contexto de debilitamiento extranjero, es probable que la demanda pese sobre el crecimiento de
las exportaciones, mientras que los controles de capital, importacion y precios contintian complicando el entorno
empresarial. La puesta en estado operativo del Gasoducto “Néstor Kirchner” deberia beneficiar las cuentas fiscales y
corrientes al bajar las importaciones de energia. No obstante, el contexto es muy desafiante dada la necesidad de
reducir la inflacién con tasas de interés por encima del 80% (afio tras afio).

Acuerdo con el FMI

Para fines de enero del 2022 el gobierno argentino anuncié que se llegé a un preacuerdo con el Fondo
Monetario Internacional (FMI). Seguln las declaraciones realizadas, Argentina negoci6 un financiamiento equivalente
al programa stand-by firmado por la gestion anterior. A continuacion, los puntos clave:

. El financiamiento serd de US$ 44.500 millones y se ir& desembolsando una vez aprobadas las revisiones de
las cuentas publicas que hard el FMI en forma trimestral. Estos desembolsos tendran vencimientos que
oscilaran entre los cuatro afios y medio y los diez afios de plazo, una vez que el Congreso Nacional lo apruebe.

+  Seplantea un objetivo de acumulacion de reservas internacionales, con una meta de incremento de US$ 5.000
millones para este afio.

. Reduccion gradual del déficit fiscal, con objetivo a que sea del 2,5% en 2022, del 1,8% en 2023 y del 0% en
2024.

3 Informacion obtenida del sitio web de Banco Mundial, publicacién denominada “Global Economic Prospects”, de
fecha enero de 2023.
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. Reduccién gradual de la asistencia monetaria del Banco Central al Tesoro. En 2021 fue de 3,7 puntos y se
fijé como objetivo que sea de un punto del PBI para el 2022; del 0,6 en 2023 y de un valor cercano a cero en
2024.

En este sentido, vale la pena recordar que, en el anterior perfil de los pagos del pais al FMI, publicado por la
Oficina de Presupuesto del Congreso (OPC) en su informe Operaciones de deuda publica, Argentina afrontaba
vencimientos de deuda por US$ 3.905 millones durante el primer trimestre del afio corriente y por US$ 18.800
millones para todo el 2022.

Para el 3 de marzo del 2022 se emitié un comunicado oficial* por el gobierno argentino, confirmando la
concrecion del mencionado acuerdo con el FMI y su envio al Congreso de la Nacidn. El cual posteriormente, consiguid
la aprobacién en ambas camaras.

Para el 8 de junio del 2022 el FMI emitié un comunicado de prensa® informando que la primera revision
trimestral sobre los objetivos dispuestos en el acuerdo habia sido satisfactoria, con “cumplimiento de todas las metas
cuantitativas”. En el comunicado de prensa nimero 22/344% el FMI informaba sobre la segunda revision trimestral:
“Se cumplieron las metas cuantitativas pertinentes del programa a fines de septiembre, incluidas las de reservas
internacionales netas y el financiamiento monetario del déficit fiscal.”. Es a través del comunicado 22/4597, que el
FMI aprobd la tercera revision trimestral, correspondiente a diciembre 2022,

Reservas internacionales

Para diciembre del 2021 las Reservas Internacionales del B.C.R.A. (RRII) alcanzaron un valor promedio
mensual & de U$S 40.582 millones, lo que representé una caida del 4,43% respecto del mes inmediatamente anterior
y del 4,33% respecto del valor cierre del primer semestre del afio. En tanto que para el primer semestre del 2022 las
RRII tuvieron un leve incremento: U$S 198 millones (+0,49% respecto de diciembre 2021) en su valor promedio
mensual. Resultando en un saldo de U$S 40.780 millones para junio del 2022. En lo que respecta al segundo semestre
del afio, se destaca que en agosto del 2022 se observd el valor mas bajo de la serie (U$S 37.116 millones), en tanto
que el afio cerré con un monto de U$S 40.519 millones, lo cual representa una caida del 0,64% con respecto el cierre
del primer semestre del 2022 y del 0,16% respecto a diciembre 2021.

RESERVAS INTERNACIONALES B.C.R.A.
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4 https://www.argentina.gob.ar/noticias/el-gobierno-argentino-cerro-el-acuerdo-con-el-staff-del-fondo-monetario-
internacional-y-se

> https://www.imf.org/es/News/Articles/2022/06/08/pr22189-argentina-imf-and-reach-staff-level-agreement-on-the-
first-review

6 https://www.imf.org/es/News/Articles/2022/12/22/pr22459-imf-completes-third-review-of-the-extended-
arrangement-under-the-eff-for-argentina
7 https://www.imf.org/es/News/Articles/2022/12/22/pr22459-imf-completes-third-review-of-the-extended-

arrangement-under-the-eff-for-argentina
8 Promedio mensual de saldos diarios informado por el B.C.R.A.



Si bien las reservas totales rondan los U$S 40.500 millones, estdn compuestas por un pool de activos que en
parte no son divisas liquidas utilizables y que, por otro lado, tienen como contrapartida un pasivo en moneda
extranjera. Estimaciones propias ubican las RRII netas en alrededor de U$S 9.100 millones y cerca a U$S 5.500 si las
consideramos netas de oro. La necesidad de divisas por parte del Estado Nacional se ha manifestado en un
recrudecimiento de los controles de cambio y restricciones a la movilidad de capitales, temas mencionados en el
siguiente apartado.

Sector Monetario y Financiero

Durante el primer semestre del afio 2022, el peso argentino tuvo una depreciacion acumulada del 17%, al
tiempo que para la segunda mitad del afio la pérdida adicional en su poder de compra fue del 29%, dejando baja
acumulada anual de 41%.

Como se observa en el grafico a continuacidn, a lo largo del 2021 hubo una progresiva desaceleracion en la
depreciacion de la moneda, lo cual se traduce en un menor incremento mensual del valor del tipo de cambio ARS/U$S.
La tendencia se invierte a partir del afio 2022, con incrementos mensuales en el tipo de cambio que van desde 2% en
enero al 7% en diciembre 2022. El valor del tipo de cambio promedio mensual cerré el afio en $172,9 por ddlar.

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA.

La situacidn descripta se produce en un contexto de restricciones cambiarias y a la movilidad de capitales.
Lo cual ha dado lugar al fenémeno conocido como brecha cambiaria, que se cristaliza en la existencia de maltiples
cotizaciones del tipo de cambio, para citar algunas: el tipo de cambio oficial del comunicado del BCRA “A” 3500, al
que se ha venido haciendo referencia, el tipo de cambio “solidario” ?, el tipo de cambio MEP (implicito en operaciones
bursatiles), tipo de cambio CCL (“contado con liquidacion”), el tipo de cambio “libre”,” informal” o “blue” y el mas
reciente “ddlar soja”. Para diciembre del 2021 la brecha cambiaria entre la cotizacion oficial del Com. “A” 3500 y el
CCL (promedios mensuales) fue de alrededor del 105%, mientras que para diciembre del 2022 se ubic6 en torno al
94%.

Considerando ahora la politica monetaria, para el 2021 la Base Monetaria (BM) aumenté un 40%, pasando
de $ 2,4 a$ 3,4 billones promedio mensual para diciembre. Esta variacion es similar a la observada en el 2022 (41%).
Cabe destacar que estos guarismos se alejan casi 8 puntos porcentuales del valor promedio de aumento acumulado
anual de BM de los dltimos 10 afios (2013-2022).

% La cotizacion de "ddlar solidario" surge de aplicar una tasa del 30%, correspondiente al Impuesto PAIS, al precio de
venta de la moneda estadounidense en la plaza cambiaria oficial. El impuesto Para una Argentina Inclusiva y Solidaria
es un tributo de emergencia con el que se grava la compra de divisas extranjeras para atesoramiento, al igual que la
adquisicién de bienes y servicios nominados en moneda extranjera, con el objetivo de destinar dichos fondos a la
promocion y financiamiento de la inclusion social, de acuerdo con lo normado por la Ley N° 27.541.
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Tasa de referencia de la FED y Tasa BADLAR

Las tasas de referencia excepcionalmente bajas que mantuvo la Reserva Federal de Estados Unidos (“Fed”)
bajo el contexto de la pandemia de Covid-19 (marzo 2020 — marzo 2022) y la decisién de inyectar liquidez a la
economia estadounidense a través de importantes programas de estimulo monetario y la consecuente inflacion del
délar, han sido factores clave en disuadir algunas presiones devaluatorias sobre peso argentino durante todo el periodo
analizado. Sin embargo, a partir de marzo del 2022 se observa un continuado incremento en las tasas de referencia de
la Fed.

Tasa de referencia FED

Fuente: Elaboracion propia en base a FED.

Por otro lado, la tasa BADLAR para depositos en Bancos Privados (30 a 35 dias) se ubico en torno al 34,1%
para todo el 2021. Para lo que va del 2022 se observa un aumento sostenido hasta mediados de septiembre, donde se
estabilizd en torno a 69%.

Evolucion Tasa BADLAR
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCRA.
Mercado de Capitales

El 2022 se inici6 con un indice S&P Merval en 83.500 puntos y finalizé en 199.361 puntos, destacandose un
fuerte aumento durante el segundo semestre del afio luego de un primer semestre de estancamiento. EI Merval subid
139% en pesos durante 2022. Sin embargo, medido en dolares, el S&P Merval crecié un 39% en ese periodo. Durante
el segundo semestre del afio 2022 el indice experimentd un crecimiento del 116% en pesos, iniciando en 92.288 puntos
y arribo a los 199.361 puntos al 30 de diciembre. En tanto que, medido en ddlares, el indice experimento una suba del
47%. 10

10 Para el calculo se considera el TC COM. “A” 3.500 del BCRA.
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Fuente: BYMA
SISTEMA DE SOCIEDAD DE GARANTIAS RECIPROCAS EN EL ANO 2022

A diciembre 2022, el Sistema de Garantias estaba integrado por 45 Sociedades de Garantia Reciproca y 2
Fondos de Afectacion Especifica. EI FDR computable administrado por el total del Sistema alcanz6 los AR$
102.872.051.420, lo que representaba un 90% del FDR Autorizado total y un 65% de incremento interanual en el total
de FDR computable.

El Riesgo Vivo total del Sistema SGR, expresado en términos de garantias netas vigentes, a fines de 2022
alcanzé los $ 256.496.968.997, lo que representa un incremento del 69% respecto del nivel alcanzado por este
indicador al cierre de 2021. De este total, el 87% corresponde a garantias en moneda local. En este sentido, y sin
perder la preponderancia de las obligaciones en moneda local, se observa que se increment6 la exposicién del sistema
a moneda extranjera. La participacion de las garantias en moneda del afio anterior alcanzaba el 95%.

Segun la informacidn provista por la Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y de los Emprendedores
del Ministerio de Desarrollo Productivo, durante 2022 se asistié desde el Sistema de SGRs a un total de 21.440
MiPyMEs. El total de MiPyMEs con garantias vigentes al cierre de 2022 alcanzé las 29.184 empresas.

En relacién a la distribucion sectorial de las garantias vigentes, la mayor participacion fue para el sector
Comercio, explicando un 29% de las MiPyMEs con garantias vigentes en el Sistema SGR al final de 2021. En un
segundo lugar, el sector Industria alcanz6 23%, Agropecuario el 21% y Servicios el 20%.

Si se considera la distribucion por tamafio de empresa, la mayor parte de las empresas con garantias vigentes
eran Micro (63%), el 27% corresponde a Pequefias mientras que las Medianas Tramo 1y 2 explicaron el 9% y 1%
respectivamente. Cabe destacar que se trata de cantidad de empresas y no representa la proporcién de los saldos de
garantias vigentes.

Con respecto a la monetizacion de los avales otorgados, el 58% de las garantias vigentes al cierre de 2022
corresponden a operaciones de préstamos bancarios. De este total, el 52% fue respaldado por operaciones con Bancos
Publicos (con el Banco de la Nacién Argentina a la cabeza) y el 48% por los Bancos de capital privado.

Respecto de las principales actualizaciones normativas y regulatorias que tuvieron efecto sobre la actividad
de las Sociedades de Garantias Reciprocas, pueden destacarse la prorroga de las limitaciones a las inversiones en
moneda extranjera (Resolucion 25/2022) y las nuevas disposiciones respecto de los parametros para la solicitud de
aumentos de FDR (Disposicién 18/2022). En relacion a este punto, es de destacar que durante el afio 2022 se otorgaron
34 autorizaciones de aumento de FDR para 27 Sociedades de Garantias Reciproca. El volumen de incremento de FDR
autorizado del sistema contrasta con lo observado en el afio anterior, en que se otorgaron 26 autorizaciones de aumento
de FDR a 21 SGRs.



SITUACION ECONOMICA PATRIMONIAL DE CONAVAL SGR

Rubros SGR Fondo de Riesgo Total
Activo Corriente 22.877.208 836.892.507 859.769.715
Activo No Corriente 737.355 - 737.355
Total Activo 23.614.563 836.892.507 860.507.070
Pasivo Corriente 589.329 9.167 598.496
Pasivo No Corriente 373.494 - 373.494
Total Pasivo 962.823 9.167 971.990
Patrimonio Neto 22.651.740 836.883.340 859.535.080

ESTADO DE RESULTADOS DE CONAVAL SGR

Rubros 31/12/2022
Ingresos por Comisiones y Servicios 49.464.281
Gastos de Administracion y Comerciales (39.007.607)
Otros Ingresos y Egresos 1.187.366
Resultados Financieros 4.462.391
Resultado antes de Impuesto a las Ganancias 16.106.431
Impuesto a las Ganancias (3.057)
Resultado del Ejercicio 16.103.374

FONDO DE RIESGO DE CONAVAL SGR

Rubros 31/12/2022
Resultado Financieros 236.915.825
Otros Ingresos y Egresos (8.749.495)
Resultado del Ejercicio 228.166.330

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE CONAVAL SGR

Rubros 31/12/2022
Flujo neto de actividades operativas (16.469.045)
Flujo neto de actividades de inversion (145.922.318)
Flujo neto de actividades de financiacion 202.657.065
(Disminucién) Aumento neto de efectivo 40.265.702

ANALISIS DEL EJERCICIO 2022 DE CONAVAL SGR

En un primer orden de cosas, es menester destacar que el afio que finaliz6 estuvo caracterizado una vez mas
por el trabajo conjunto con CONINAGRO, profundizando la relacion entre CONAVAL vy las distintas cooperativas
de grado que integran las federaciones miembro.
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El FDR integrado al cierre de 2022 alcanzd los $ 707.296.712, con un valor de mercado a tal fecha de $
836.476.656. De esta manera, el FDR, se increment6 en $ 314.149.686, siendo el FDR autorizado por SEPYME de
$825.000.000, al haberse obtenido una autorizacién de aumento de FDR por el 50% del valor del mismo. La
incorporacion de nuevos socios protectores mantuvo el perfil institucional, destacandose la incorporacién de aportes
del Grupo Galeno, BNA Bursatil, Banco Coinag, Rosario Valores y Banco Hipotecario entre otros.

Con relacion a la actividad de otorgamiento de avales, se destaca que durante 2022 se otorgaron 933 garantias
por $ 2.508.477.211 a 234 MiPyMEs. La cartera de avales se compuso practicamente en tercios en garantias bancarias
(27%), bursatiles (36%) y comerciales (37%), permitiendo una buena diversificacion de producto. El principal rubro
asistido fue el agropecuario y sus derivados en un 55%, luego industria y mineria 16%, Comercio 16%, Servicios 10%
y Construccion 3%.

En cuanto a desarrollo comercial y diversificacion geografica, se destaca el otorgamiento de avales a las
cooperativas vitivinicolas nucleadas en FECOVITA por 300.983.745 a través de operaciones de crédito de cosecha y
acarreo con asistencia de lineas por parte del Banco de la Nacion Argentina y el fuerte desarrollo de cadenas de valor
en la Provincia de Cdrdoba y Provincia de Buenos Aires, que al cierre del ejercicio representaban el 35% del total de
avales otorgados. En esa linea se destacan convenios con Cooperativas para avalar saldos comerciales de cuenta
corriente de sus productores asociados, permitiendo una vinculacion directa con el productor primario, eje del
financiamiento propuesto por CONAVAL SGR.

Otro aspecto destacable del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2022 fue la obtencién de la calificacion
crediticia ’A+’’ otorgada por Evaluadora Latinoamericana ACR para Corto Plazo y “A” para Largo Plazo. Esta
calificacién corresponde a entidades que presentan una muy buena capacidad de pago en los términos y plazos
pactados. En el mas desfavorable escenario econémico previsible, el riesgo de incumplimiento es bajo. Esta
calificacion, junto con la condicién de “Garantia Preferida A” otorgada por el Banco Central de la Republica
Argentina, da cuenta de la solidez de los avales otorgados por Conaval SGR para el acceso de las MiPyMEs al
financiamiento tanto en el sistema bancario como en el mercado de capitales.

En linea con lo observado el afio anterior, la SGR se mantiene sin exhibir garantias en mora ni FDR
contingente, dando cuenta de la solidez del proceso de andlisis de riesgo.

Con relacién a la implementacion de nuevas tecnologias, se incorporé la firma digital y la emision de
certificado de aval en forma digital, lo cual permitié darle mayor celeridad a la instrumentacion de documentos e
inmediatez en la monetizacion de créditos, contribuyendo ademaés a la reduccion de costos asociados a cada operacion.

Finalmente, la excelente performance de Conaval durante el ejercicio 2022 permitié terminar de cancelar la
totalidad de la deuda que se mantenia con CONINAGRO por la financiacion de actividades de lanzamiento comercial
y puesta en marcha de la SGR durante el primer ejercicio.

PERSPECTIVAS Y OBJETIVOS PARA EL EJERCICIO 2023

El ejercicio 2023 se proyecta como un periodo de crecimiento y consolidacién comercial para CONAVAL,
sobre la base de robustas relaciones con sus Socios Participes y MiPyMEs asistidas, sus Socios Protectores,
monetizadores de los avales otorgados y actores relevantes del ecosistema de financiamiento MiPyME con los que se
establezcan relaciones de vinculacion estratégica.

El eje comercial y de expansion propuesto, implica tres aspectos a desarrollar y fortificar. EIl primero,
vinculado con socios participes y cadenas de valor, implica operar a la mayor cantidad de Cooperativas ligadas a las
cadenas de valor mas robustas considerando su posicion sectorial: VITIVINICOLA, AGROPECUARIA,
YERBATERA, LACTEA Y DE ECONOMIAS REGIONALES. Al cierre del 2022 el apalancamiento de la SGR era
de 335%, en linea con el promedio de la industria. Considerando el crecimiento que viene teniendo la SGR a lo largo
de su trayectoria se espera superar dicho porcentaje durante el corriente ejercicio.

El segundo aspecto, comprende a los Socios Protectores, donde se buscara para el primer semestre integrar
$113.403.287,56 al FDR con la finalidad de integrar el total del FDR autorizado a la fecha ($825.000.000),
considerando que actualmente contamos un FDR integrado de $711.596.712,44. Se destaca en este punto que se han
comenzado gestiones con Socios Protectores ya existentes, quienes en principio integrarian el remanente con el fin de
alcanzar el objetivo propuesto. Esta integracion permitiria en el mes de mayo realizar un nuevo pedido de aumento de
FDR autorizado por un monto total de $1.237.500.000, lo cual daria un limite operativo disponible por CUIT de

11



$61.875.000. En un escenario aun mas optimista, de obtener dicha autorizacion en el mes de mayo e integrar la
totalidad de FDR, en el mes de noviembre se podria pedir un nuevo aumento por $1.856.250.000, finalizando asi el
afio con un limite operativo por CUIT de $92.812.500.

El tercer aspecto, involucra lo relativo en torno a canales monetizadores. Aqui, la arraigada vinculacién con
nuestros Socios Protectores permite una dindmica obtencidn de lineas crediticias en los distintos bancos, las cuales se
posicionan como una fortaleza de CONAVAL a la hora de obtener financiamiento para sus Socios Participes y
MiPyMEs vinculadas. En este punto se destaca la operatoria que se ha venido desarrollando hace 4 afios consecutivos
de financiamiento en la campafia de cosecha y acarreo a Cooperativas asociadas a FECOVITA, operatoria la cual este
afio se encuentra proyectada a ejecutarse por un monto total de $450.000.000. Asimismo, se pretende replicar esta
misma operatoria en otras cadenas de valor asociadas al rubro vitivinicola. En este mismo sentido, es intencion abordar
otras cadenas de valor en operaciones concretas asociadas al ciclo productivo del sector especifico. Adicionalmente,
se profundizara la vinculacién con fondos comunes de inversion PYME para su actuacion como monetizadores de los
avales otorgados a instrumentos de mercado de capitales.

En materia de administracion del FDR, el incierto escenario global y local imponen priorizar posiciones
conservadoras y enfocadas en la proteccion del capital.

Adicionalmente, se propone durante el ejercicio 2023 profundizar en la incorporacién de nuevas tecnologias,
implementar herramientas que permitan automatizar procesos e incorporar un on-boarding digital través del cual se le
brinde a los clientes un servicio de vinculacion més eficiente. Asi mismo, es objetivo del ejercicio avanzar y concluir
con el armado de la p&gina web de la empresa.

AGRADECIMIENTO

Finalmente, el Consejo agradece a la autoridad de aplicacion, banca y directivos de la empresa por la
colaboracion y apoyo prestado para el desarrollo de la actividad de CONAVAL SGR. También a nuestros asesores

juridicos, contables, impositivos, auditores, a nuestros socios protectores y participes, haciéndolo ademas extensivo a
nuestros colaboradores por su ardua y laboriosa dedicacion y profesionalismo.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 14 de Marzo de 2023.

El Consejo de Administracién
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CONAVAL S.G.R.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

DOMICILIO LEGAL

Lavalle 348, Piso 4 - Ciudad Autonoma de Buenos Aires

ACTIVIDAD PRINCIPAL

Otorgar garantias a micro, pequefias y/o medianas empresas (MiPyMESs) sean estos
socios participes o terceros

FECHA DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO
PUBLICO DE COMERCIO

26 de Abril de 2019

FECHA DE FINALIZACION DEL CONTRATO SOCIAL

25 de Abril de 2118

NUMERO DE REGISTRO EN LA 1.G.J.

1.940.739

AUTORIZACION DE LA SUBSECRETARIA DE LA PEQUENA Y
MEDIANA EMPRESA Y DESARROLLO REGIONAL (SEPYME y

DR):
Resolucién 2019-286-APN-SECPYME#MPYT

BALANCE GENERAL

Al 31 de diciembre de 2022
Ejercicio Econémico Nro. 4 iniciado
el 1 de enero de 2022

COMPOSICION DEL CAPITAL

Compuesto por 120.100 acciones ordinarias de Clase “A” y 120.100 acciones
ordinarias de Clase “B”; nominativas, no endosables, de un (1) voto por accién, de
Valor Nominal $1.- cada una, el cual se halla integrado en un 100% (Ver Nota 8)

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.
Reg. Asoc. Profes. Univ.
Tomo ¥~

Sebastian Ariel Panella € Piccardo
Por Comisién Fiscalizadora (Socio)
Contador Pablico (UBA)

C.P.CE.CAB.A To.134 - Fo.218
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Expresado en pesos)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Caja y Bancos (Nota 9.a)

Inversiones Temporarias (Nota 9.b y Anexos V)
Créditos por Servicios (Nota 9.c y Anexo 1V)
Otros Creéditos (Nota 9.d y Anexo V)

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO NO CORRIENTE

Bienes de Uso (Anexo I)

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

31/12/2022

SGR M Total

— Riesgo —
1.043.519 1.004.742 2.048.261
14.442.883 835.741.394 850.184.277
6.480.768 - 6.480.768
910.038 146.371 1.056.409
22.877.208 836.892.507 859.769.715
737.355 - 737.355
737.355 - 737.355
23.614.563 836.892.507 860.507.070

Las notas de la Informacion Complementaria y los Anexos forman parte integrante de estos estados contables.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto

Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

31/12/2021

SGR M Total

— Riesgo —
268.252 334.459 602.711
5.853.202 413.307.832 419.161.034
2.283.818 - 2.283.818
761.732 - 761.732
9.167.004 413.642.291 422.809.295
859.883 - 859.883
859.883 - 859.883
10.026.887 413.642.291 423.669.178

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.
Reg. Asoc. Profes. Univ.

Tom© 1 3 Folio 190

o0sé Piccardo
(Socio)

Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A To.134 - Fo0.218
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la I.G.J.: 1.940.739

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR.

(Expresado en pesos)

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas Comerciales (Nota 9.e y Anexo 1V)

Prestamos (Nota 9 f)

Remuneraciones y Cargas Sociales (Nota 9.g y Anexo 1V)
Deudas Fiscales (Nota 9 h y Anexo V)

Otros Pasivos (Nota 9.i)

TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas Fiscales (Nota 9 h y Anexo V)
Otros Pasivos (Nota 9.i)

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO

(Segun Estado Respectivo)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

31/12/2022

SGR Fondo de Riesgo Total
163.675 - 163.675
327.561 - 327.561
98.093 9.167 107.260
589.329 9.167 598.496
373.494 - 373.494
373.494 - 373.494
962.823 9.167 971.990
22.651.740 836.883.340 859.535.080
23.614.563 836.892.507 860.507.070

Las notas de la Informacion Complementaria y los Anexos forman parte integrante de estos estados contables.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

31/12/2021

SGR Fondo de Riesgo Total
- 7.496.256 7.496.256
165.136 - 165.136
31.015 - 31.015
- 86.090 86.090
196.151 7.582.346 7.778.497
366.628 - 366.628
2.915.742 - 2.915.742
3.282.370 - 3.282.370
3.478.521 7.582.346 11.060.867
6.548.366 406.059.945 412.608.311
10.026.887 413.642.291 423.669.178

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.
Reg. Asoc. Profes. Univ.
Tomo 1 3 Folio 190

0sé Piccardo
(Socio)
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A To.134 - Fo0.218
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

ESTADO DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO INICIADO EL 1 DE ENERO
DE 2022 Y FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Expresado en pesos)

31/12/2022 31/12/2021
RESULTADOS PROPIOS DE LA ACTIVIDAD
Ingresos por Servicios Prestados 49.464.281 30.364.855
Gastos de Comercializacion (Anexo 1) (1.568.736) (952.139)
Gastos de Administracion (Anexo Il) (37.438.871) (20.563.644)
Resultados Financieros y por Tenencia (Nota 9.j) 4.462.391 555.154
Otros Ingresos y Egresos (Nota 9.k) 1.187.366 836.930
Resultado del Ejercicio antes del Impuesto de las Ganancias 16.106.431 10.241.156
Impuesto a las Ganancias (Nota 10.a) (3.057) (1.376.150)
Resultado del Ejercicio — Ganancia (A) 16.103.374 8.865.006
RESULTADO DEL FONDO DE RIESGO
Resultados Financieros y por Tenencia (Nota 9.j) 236.915.825 75.593.922
Otros Ingresos y Egresos (Nota 9.k) (8.749.495) (6.626.354)
Resultado del Ejercicio del Fondo de Riesgo — Ganancia (B) 228.166.330 68.967.568
Ganancia Neta del Ejercicio (A+B) 244.269.704 77.832.574
Rendimiento del Fondo de Riesgo asignado a Socios Protectores (228.166.330) (68.967.568)
Resultado Neto del Ejercicio — Ganancia 16.103.374 8.865.006

Las notas de la Informacion Complementaria y los Anexos forman parte integrante de estos estados contables.

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.
Reg. Asoc. Profes. Univ.

Tomo 1(¢‘Fjio 190
Sebastian Ariel Panella

Por Comision Fiscalizadora Q

Contador Pablico (UBA)
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO INICIADO EL 1 DE ENERO DE 2022 Y FINALIZADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Expresado en pesos)

APORTE DE LOS PROPIETARIOS FONDO DE RIESGO RESULTADOS ACUMULADOS SGR
PREV.
TOTAL TOTAL
DETALLE DEUDORES SUBTOTAL RESULTADOS
SOCIOS SOCIOS TOTAL FONDO FONDO INCOBRAB. | RENDIMIENTO| FONDODE | RESERVA | RESERVA NO SUBTOTAL [PATRIMONIO|PATRIMONIO
PARTICIPES | PROTECT. DISPONIBLE | CONTINGENTE GTIAS RIESGO LEGAL. |FACULTAT| AqicNADOS SGR NETO AL NETO AL
I 31/12/2022 31/12/2021
AFRONTADAS
Saldos al Inicio 120.100 120.100 240.200 393.147.027 = = 12.912.918 406.059.945 = = 6.308.166 6.548.366 | 412.608.311 | 172.951.956
Movimiento Neto del Fondo de Riesgo - - - 314.149.685 - - 116.673.710 430.823.395 - - - - | 430.823.395 | 230.791.149
(seguin estado de evolucién)
Acta de Asamblea N°2 del 27/05/2021
Aumento de Capital - - - - - - - - - - - - - 200
Resultado del Periodo - - - - - - - - - - 16.103.374 | 16.103.374 | 16.103.374 8.865.006
Saldos al Cierre del Ejercicio 120.100 120.100 240.200 707.296.712 - - 129.586.628 836.883.340 - - 22.411.540 | 22.651.740 | 859.535.080 | 412.608.311

Las notas de la Informacion Complementaria y los Anexos forman parte integrante de estos estados contables.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.
Reg. Asoc. Profes. Univ.
Tomo lio 190

Sebastian Ariel Panella Q,_
Por Comisién Fiscalizadora

Piccardo
(Socio)
Contador Publico (UBA)
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO INICIADO EL 1 DE
ENERO DE 2022 Y FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO

ANTERIOR.
(Expresado en pesos)

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Efectivo y Equivalentes al Cierre del Ejercicio (Nota 9.1)
Efectivo y Equivalentes al Inicio del Ejercicio (Nota 9.1)

Aumento/(Disminucién) Neto/a del Efectivo

CAUSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del Ejercicio / Rendimiento del Fondo de Riesgo
Impuesto a las Ganancias

Resultados Financieros y por Tenencia

Variacion de previsiones para Incobrables

Amortizaciones de Bienes de Uso

Cambios en activos y pasivos operativos:

(Aumento) / Disminucion de Créditos por Servicios Prestados
(Aumento) / Disminucion de Otros Créditos

(Aumento) / Disminucién de Prestamos

Aumento / (Disminucion) de Deudas Comerciales

Aumento / (Disminucién) de Remuneraciones y Cargas Sociales
Aumento / (Disminucidn) de Cargas Fiscales
Aumento / (Disminucién) de Otros pasivos

Flujo neto de efectivo (Utilizado)/Generado en las act. operativas
ACTIVIDADES DE INVERSION

(Pagos)/Cobros por (Adquisicion)/Venta de Inversiones Temporarias

(Pagos) por Adquisicion de Bienes de Uso

Flujo neto de efectivo (Utilizado)/Generado en las act. de inversion
ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aportes al Fondo de Riesgo

Pago por Retiro del Fondo de Riesgo

Pago por Retribuciones del Fondo de Riesgo

Integracion de Aumento de Capital

Flujo neto de efectivo (Utilizado)/Generado por las act. de financiacion

AUMENTO/(DISMINUCION) NETO/A DEL EFECTIVO

31/12/2022 31/12/2021
SGR Fondo de TOTAL SGR Fondo de TOTAL
Rlesgo Rlesgo

6755630  70569.979  77.325.609 268252 30304277  30572.529
268252 30304277  30.572.529 185905  13637.912  13.823.817
6.487.378 40265702  46.753.080 82347 16666365 16748712
16.103.374  228.166.330  244.269.704 8865006  68.967.568  77.832.574
3.057 - 3.057 1376150 - 1.376.150
- (236915.825) (236.915.825) - (75593.922)  (75593.922)
- - - - 337.300 337.300
122,528 - 122,528 160.723 - 160.723
(4.196.949) - (4196.949) (2.272.505) 1634.723 (637.782)
(148.307) (146.371) (294.678) 860.426 - 860.426
- (7.496256)  (7.496.256) - 7.496.256 7.496.256
163.675 - 163.675 (578.003) - (578.093)
162.425 - 162.425 (102.707) - (102.707)
70.887 9.167 80.054 (978.507) - (978.507)
(2.915.742) (86.090)  (3.001.832) (3.622.823) 8609  (3.536.733)
9.364.948  (16.469.045)  (7.104.097) 3.707.670 2.928.015 6.635.685
(2.877.570) (145.922.318)  (148.799.888) (3593.772) (147.747.931)  (151.341.703)
- - - (31.751) - (3L.751)
(2.877.570) (145.922.318)  (148.799.888) (3625523) (147.747.931)  (151.373.454)
- 395101685  395.101.685 - 312195027 312195027
- (80.952.000)  (80.952.000) - (81.000.000)  (81.000.000)
- (111.492.620)  (111.492.620) - (69708.746)  (69.708.746)
- - - 200 - 200
- 202.657.065  202.657.065 200 161486281  161.486.481
6.487.378 40265702  46.753.080 82347 16666365  16.748.712

Las notas y anexos de la Informacién Complementaria forman parte integrante de estos estados contables

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.
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CONAVAL S.G.R.

NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

ESTADO DE EVOLUCION DEL FONDO DE RIESGO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO
INICIADO EL 1 DE ENERO DE 2022 Y FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON
EL EJERCICIO ANTERIOR

(Expresado en pesos)

FONDO DE RIESGO

DETALLE FONDO FONDO PREV. TOTALES | TOTALES
DISPONIBLE | CONTINGENTE | INCOBRABLES | RENDIMIENTO AL AL
(Nota 11.a) (Nota 13.b) (Nota 11.c) 31/12/2022 31/12/2021
Saldos del Fondo de Riesgo al Inicio del Ejercicio 393.147.027 - - 12.912.918 | 406.059.945 175.268.796
Aportes 395.101.685 - - -| 395.101.685 312.195.027
Retiros (Nota 11.b) (80.952.000) - - -| (80.952.000) | (81.000.000)
Pagos de Deudas de socios participes por Garantias Afrontadas (7.235.300) 7.235.300 - - - -
Prevision Deudores Incobrables por Garantias Afrontadas - - - - - 337.300
Cobranzas de Deudores por Garantias Afrontadas 7.235.300 (7.235.300) - - - -

Retribuciones del Fondo de Riesgo asignadas a Socios Protectores - -

(111.492.620) | (111.492.620) | (69.708.746)

Retribucion Neta Devengada - - 228.166.330 228.166.330 68.967.568

Saldos del Fondo de Riesgo al cierre del Ejercicio 707.296.712 - 129.586.628 836.883.340 406.059.945

Las notas de la Informacién Complementaria y los Anexos forman parte integrante de estos estados contables.

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto Sebastian Ariel Panella
Presidente del Consejo de Administracion Por Comision Fiscalizadora

Contador Pablico (UBA)
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CONAVAL S.G.R.

NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

INFORMACION COMPLEMENTARIA DE LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022,
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR.

(Expresado en pesos)

1. Obijeto de la Sociedad

CONAVAL S.G.R es una Sociedad de Garantia Reciproca, regulada principalmente por la Ley N° 24.467, sus modificatorias y
Decreto reglamentario N° 699/2018. Fue inscripta en la Inspeccién General de Justicia bajo el N° 1.940.739 el 26 de Abril de
2019.

Su objeto principal es el otorgamiento de garantias a micro, pequefia y medianas empresas (MIPYME) sean socios participes o
terceros. Asimismo, la sociedad podra brindar asesoramiento técnico, econdmico y financiero a sus socios, a terceros en forma
directa o a través de terceros contratados a tal fin

A la fecha de los presentes Estados Contables la autoridad de contralor es la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y
Mediana Empresa (en adelante, “SEPYME”), dependiente del Ministro de Produccion y Trabajo

Asimismo, el Banco Central de la Republica Argentina (en adelante “BCRA”) emiti6 la Resolucion N°41/19 el 15 de agosto de

2019, por medio de la cual autorizé a inscribir a la Sociedad en el Registro de Sociedades de Garantias Reciproca que es
administrado por la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias del BCRA.

2. Marco normativo del régimen de sociedades de garantia reciproca

Con fecha 28 de noviembre de 2013 la ex SEPYMEYDR emiti¢ la Resolucion N° 212/2013 la cual perseguia el objetivo de
actualizar la normativa que regula el régimen de sociedades de garantia reciproca, ampliando conceptos y criterios de
interpretacion para lograr una mayor unicidad del marco normativo vigente que otorgue claridad al sistema. Asimismo introducia
ciertas modificaciones y ampliaciones al régimen informativo mensual, al modelo de plan de cuentas e informacion
complementaria y establece un nuevo tratamiento contable del Fondo de Riesgo Contingente, entre otros.

Asimismo, con fecha 18 de noviembre de 2016, 5 de septiembre y 8 de noviembre de 2017 la ex Subsecretaria de Financiamiento
de la Produccion emitié las Disposiciones N° 34-E/2016, 64-E/2017 Y 80-E/2017, respectivamente, las cuales establecian
modificaciones a la Resolucion N° 212/2013 antes mencionada.

Con fecha 26 de julio de 2018, fue publicado en el Boletin Oficial el Decreto N° 699/2018, que sustituye las disposiciones que
reglamentaban el funcionamiento de las sociedades de garantia reciproca, reglamenta el otorgamiento de garantias a socios
participes y a terceros que se encuentren inscriptos en el “Registro de Empresas Mi PymEs” y modifica el capital minimo
requerido para la constitucion de estas sociedades. Asimismo, se regulan la cesion de acciones a terceros socios y no socios, el
régimen informativo, y el funcionamiento, administracién y disolucién de la sociedad.

En el mismo sentido, con fecha 27 de julio de 2018, la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa
(SEPYME) emiti6 la Resolucion N°455/2018, modificada luego por la Resolucion 160/2018 de fecha 1 de octubre de 2018, la
cual deroga la Resolucion N° 212/2013 emitida por la ex SEPYMEYDR vy las Disposiciones N° 34-E/2016, 64-E/2017 y 80-
E/2017 emitidas por la ex Subsecretaria de Financiamiento de la Produccién, todas vigentes a esa fecha, buscando la
simplificacidn de los procedimientos requeridos por la autoridad de aplicacion. Alli se establece que todas las presentaciones ante
la entidad regulatoria deben efectuarse a través de la plataforma de Tramites A Distancia — TAD-, la obligatoriedad de constituir
y mantener un domicilio especial electrénico, como también la posibilidad de otorgar garantias a terceros no socios, fomentando
el desarrollo del sistema. Del mismo modo se facilita la emision de avales sin obligacion de contar con contragarantia de respaldo
y se modifica el criterio de previsionamiento uniformandolo al modelo del BCRA.

Con fecha 15 de Abril de 2021 la SEPYME ha aprobado la Resolucion N° 21/2021 la cual deroga la Resolucién 455 de fecha 26
de Julio de 2018 de la ex SEYME del ex MINISTERIO DE PRODUCCION, y sus resoluciones modificatorias y se aprueban
nuevas normas generales del sistema de Sociedades de Garantias Reciprocas, dejando sin efecto la normativa anterior y fijando
todo lo relativo a su constitucidn, funcionamiento y contralor por parte de la autoridad de aplicacion, a fin de fomentar el desarrollo
del sistema mediante la simplificacion de procedimientos y mejorando las condiciones de acceso al financiamiento por parte de
Micro, Pequefias y Medianas empresas (MiPyMEs).

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.
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3.

Presidente del Consejo de Administracion Por Comision Fiscalizadora

Inscripcion en el Registro de Sociedades de Garantia Reciproca

Con fecha 15 de Agosto de 2019 el Banco Central de la Republica Argentina emitié la Resolucion N° 41/19 en la que comunica
que se ha procedido a inscribir a CONAVAL S.G.R. en el Registro de Sociedades de Garantias Reciproca que lleva la
Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias.

Bases de Presentacion

La presentacion de los estados contables ha sido encuadrada de acuerdo con el marco contable establecido por la Secretaria de
Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa (SEPYME). Dicho marco contable se basa en la aplicacion de las Normas
Contables Profesionales Argentinas (NCPA). Tales normas son emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdémicas (FACPCE), y fueron utilizadas en la preparacion de los estados contables con la Gnica excepcion de
aplicacién de la Resoluciones Técnicas (RT) N° 6 y 17 (esta Gltima solo en su seccion 3.1) de la FACPCE vy la Resolucién JG
539-18, las cuales fueron excluidas por el Organismo Regulador (SEPYME) de su marco contable (Ver Nota 6).

Los estados contables han sido preparados sobre la base de registraciones llevadas de conformidad con las disposiciones legales
vigentes.

Informacién Comparativa

Los presentes estados contables corresponden al ejercicio econdmico iniciado el 1 de enero de 2022 y finalizado el 31 de
Diciembre de 2022. La Sociedad presenta el estado de situacion patrimonial, el Estado de Resultados, el Estado de Evolucion del
Patrimonio Neto, el Estado de Flujo Efectivo y el Estado de Evolucion del Fondo de Riesgo en forma comparativa con el ejercicio
econdmico finalizado el 31 de Diciembre de 2021

A los efectos de la presentacion comparativa, se efectuaron las reclasificaciones necesarias sobre los estados contables
mencionados en el parrafo anterior para exponerlos sobre las bases uniformes. La modificacion de la informacion comparativa,
no implica cambios en las decisiones tomadas a base de ella.

Unidad de Medida

El Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA) ha dictado la Resolucion
CD N° 107/2018 que establece que se ha cumplido con la variable cuantitativa de inflacion, concluyendo que la tasa acumulada
en los dltimos 3 afios supera el 100% y por otra parte los indicadores cualitativos de alta inflacién mostraron evidencias
coincidentes. Por lo expuesto, de acuerdo a la citada norma, corresponderia la aplicacion del ajuste por inflacién en los términos
de la Resolucidn Técnica N° 6 con vigencia obligatoria para los estados contables correspondientes a ejercicios o periodos
intermedios cerrados a partir del 31 de diciembre de 2018, inclusive.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el péarrafo precedente, el articulo 14 del Anexo de la Resolucion N°21/2021 de SEPYME , indica
que en relacion a la presentacion de estados contables en moneda homogénea (ajustados por inflacion), solo procedera para los
ejercicios econdmicos que se inicien a partir del dia 1 de enero de 2023.

De esta forma el organismo de contralor de las Sociedades de Garantia Reciproca establece parametros distintos a los establecidos
por las normas contables profesionales argentinas para la aplicacion del ajuste por inflacién contable. En el ejercicio en curso se
han cumplido las condiciones para la aplicacion del ajuste por inflacion segin las normas contables profesionales argentinas, pero
no asi para el organismo de contralor (Sepyme).

En virtud de lo descripto en el parrafo anterior, y en cumplimiento de la Resolucion N°21/2021 de Sepyme y sus modificatorias,
la sociedad emite los presentes Estados Contables en moneda nominal, sin realizar el ajuste por inflacion en los términos de la
Resolucién Técnica N°6.

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.
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7. Criterios de Valuacion

Criterio General:
A los fines de la valuacién se aplicaron las normas establecidas en las Resoluciones Técnicas Nro. 16, 17, 18 y 21 de la
F.A.C.P.C.E. aprobadas por el C.P.C.E.C.A.B.A através de la Resolucién CD N° 93/2005.

Criterios Particulares:

a) El rubro caja y bancos esta valuado a su valor nominal.

b) Las inversiones temporarias han sido valuadas de la siguiente manera:

- Plazos Fijos: Han sido valuados a su valor nominal, mas los intereses devengados a cada cierre correspondiente, teniendo
en cuenta el tiempo trascurrido y la tasa pactada al momento de la colocacion.

- Fondos comunes de inversién: Han sido valuados al valor corriente de las cuotas partes al cierre del periodo/ejercicio.

- Los Intereses y las diferencias de cotizacion y cambio fueron imputados en el rubro resultados financieros de los
correspondientes estados de resultados.

c) Los otros créditos y las deudas han sido valuados a su valor nominal, incluyendo de corresponder, los resultados financieros
devengados al cierre del periodo.

d) Las deudas financieras han sido valuadas de acuerdo con la suma de dinero recibida, mas los resultados financieros
devengados al cierre del Periodo.

e) Los bienes de uso han sido valuados a costo de incorporacion. La depreciacion de los activos intangibles ha sido calculada
por el método de la linea recta, aplicando tasas anuales suficientes para extinguir los valores registrados de los bienes al
término de su vida Gtil estimada. El valor de los activos intangibles no supera el valor recuperable estimado al cierre de cada
periodo o ejercicio segln corresponda.

f)  Los aportes de los Socios Participes y de los Socios Protectores se han mantenido a su importe nominal.

g) Las cuentas de resultado se encuentran expresadas a su valor nominal.

h)  El criterio utilizado para valuar el impuesto a las ganancias es el del “impuesto diferido”, que consiste en el diferimiento del
efecto impositivo de las diferencias temporarias entre el balance impositivo y el contable y su posterior imputacion a los
resultados de los ejercicios en los cuales se produce la reversion de las mismas.

Durante el afio 2021 el Poder Ejecutivo Nacional ha promulgado y publicado la Ley 27.630 que fija nuevas escalas de
alicuotas escalonadas compuestas de tres segmentos (25%, 30% y 35%) en funcién del nivel de ganancia neta imponible del
ejercicio. Adicionalmente, los dividendos distribuidos pagaran en todos los casos una alicuota de 7%.

Como consecuencia de la modificacion de las alicuotas del impuesto, la Sociedad ha medido el impuesto diferido al cierre
del ejercicio, empleando las alicuotas que correspondan segin el ejercicio en que estima se revertiran las diferencias
temporarias reconocidas

i)  Cuentas de Orden: en el Anexo Il1 a los presentes estados contables la Sociedad expone los saldos de sus cuentas de orden.

8. Estado del capital

El capital suscripto, integrado e inscripto en el Registro Publico de Comercio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2022, esta
compuesto por 120.100 acciones ordinarias de Clase “A” y 120.100 acciones ordinarias de Clase “B”’; nominativas, no endosables,
de un (1) voto por accion, de Valor Nominal $1.- cada una, de los cuales, los Socios Protectores han suscripto $ 120.100 y los
Socios Participes $ 120.100.

Segun Acta de Asamblea de fecha 27/05/2021, se decidié aumentar el capital en la suma de $200 para llevarlo de $240.000 a

$240.200. Al cierre se ha integrado el 100% del capital. EI mencionado aumento de capital se inscribié ante la Inspeccién General
de Justicia con fecha 07/03/2022.

9. Detalle de los Principales Rubros

a) Cajay Bancos: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:

31/12/2022 31/12/2021
SGR For_ldo de SGR Fo_ndo de
Riesgo Riesgo
Efectivo en Pesos - 1.004.742 - 334.459
Bancos Cuentas Corrientes en Pesos 692.207 - 268.252 -
Cuentas Comitentes 351.312 - - -
1.043.519 1.004.742 268.252 334.459

Nuestro Informe Profesional se
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b)  Inversiones Temporarias: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:

31/12/2022 31/12/2021
SGR For_1do de SGR For_1do de
Riesgo Riesgo
Plazo Fijo en Pesos - 133.434.811 - 39.207.679
Fondos Comunes de Inversion en Pesos 5712111  56.691.169 - 29.966.096
Pagares Bursatiles (Anexo VI) - 13.736.032 - -
Titulos Pdblicos 8.730.772  619.005.314 5.853.202 344.130.335
Cuenta Comitente en Pesos - 11.645.572 - 3.641
Cuenta Comitente en Délares (Anexo VI) - 1.228.496 - 81
14.442.883 835.741.394 5.853.202 413.307.832
c)  Créditos por Servicios: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas
31/12/2022 31/12/2021
Fondo de Fondo de
SGR Riesgo SGR Riesgo
Deudores por Comisiones sobre Garantias 172.618 - 1.286.778 -
Deudores por Administracion FDR 6.308.150 - 997.040 -
6.480.768 - 2.283.818 -
d)  Otros Créditos: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:
31/12/2022 31/12/2021
SGR For_1d0 de SGR F0r_1do de
Riesgo Riesgo
Corriente
Saldo a Favor Impuesto al Valor Agregado 526.277 - 27.381 -
Saldo a Favor Impuesto a los Ingresos Brutos - - 147.707 -
Anticipo Impuesto a las Ganancias 39.454 - - -
Retenciones y Percepciones Imp. a las Ganancias 381.471 146.371 202.970 -
Crédito por Impuesto a los Débitos y Créditos 144.417 - 348.921 -
Saldo a Favor Impuesto a las Ganancias 32.332 - 289.017 -
Provision de Impuesto a las Ganancias (247.131) - (579.390) -
Retenciones SUSS 33.218 - 35.988 -
Anticipo a proveedores - - 289.138 -
910.038 146.371 761.732 -

Nuestro Informe Profesional se
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e) Deudas Comerciales: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas

31/12/2022 31/12/2021
SGR For_ldo de SGR For_1do de
Riesgo Riesgo
Proveedores 163.675 - - -
163.675 - - -
f)  Prestamos: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:
31/12/2022 31/12/2021
SGR For_ldo de SGR For_1do de
Riesgo Riesgo
Adelantos en cuenta comitente - - - 7.496.256
- - - 7.496.256

g) Remuneraciones y Cargas Sociales: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:

31/12/2022 31/12/2021
SGR For_ldo de SGR For_ldo de
Riesgo Riesgo
Sueldos a Pagar 150.427 - 73.243 -
Provision Vacaciones 177.134 - 91.893 -
327.561 - 165.136 -
h) Deudas Fiscales: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:
31/12/2022 31/12/2021
SGR For_ldo de SGR F0r_1do de
Riesgo Riesgo
Corriente
Retenciones Impuesto a las Ganancias a depositar 350 9.167 31.015 -
Impuesto a los Ingresos Brutos a Pagar 97.743 - - -
98.093 9.167 31.015 -
No corriente
Pasivo por Impuesto diferido (Nota 10.b) 373.494 - 366.628 -
373.494 - 366.628 -

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Contador Pablico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T0.134 - F0.218
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i) Otros Pasivos: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:

31/12/2022 31/12/2021
SGR Fondo de SGR Fondo de
Riesgo Riesgo
Corriente
Anticipo de clientes - - - 86.090
- - - 86.090
No Corriente
Confederac. Intercoop. Agrop. (CONINAGRO) - - 2.915.742 -
- - 2.915.742 -
j) Resultados financieros y por tenencia: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:
31/12/2022 31/12/2021
SGR Fondo de SGR Fondo de
Riesgo Riesgo
Rendimiento de las Inversiones 4.474.285 - 556.867 -
Rendimiento de las Inversiones en Délares 3.019 - - -
Rendimiento del Fondo de Riesgo - 236.915.825 - 74.531.244
Gastos por Inversiones y ctas comitentes (14.913) - (1.713) -
Gestién de Cobranzas - - - 1.062.678
4.462.391 236.915.825 555.154 75.593.922
k)  Otros Ingresos y Egresos: al cierre del ejercicio componen este rubro las siguientes partidas:
31/12/2022 31/12/2021
SGR For_1d0 de SGR F0r_1do de
Riesgo Riesgo
Comisiones Valores al cobro 1.187.366 - 836.930 -
Comisiones y Gastos Bancarios - (124.781) - (2.600.239)
Impuestos No Computables - (5.380.708) - (4.026.115)
Otros Gastos y Comisiones - (3.244.006) - -
1.187.366  (8.749.495) 836.930  (6.626.354)

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto Sebastian Ariel Panella
Presidente del Consejo de Administracion Por Comision Fiscalizadora

Contador Pablico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T0.134 - F0.218
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10.

Presidente del Consejo de Administracion

)

Efectivo y Equivalentes de efectivo: a los efectos del estado de flujo de efectivo se consideran efectivo y equivalentes de

efectivo las siguientes partidas:

a)

b)

31/12/2022 31/12/2021
SGR For_1do de SGR For)do de
Riesgo Riesgo
Bancos Cuentas Corrientes 268.252 334.459 185.905 15.938
Cuentas Comitentes 3.722 - -
Fondos Comunes de Inversion 29.966.096 - 13.621.974
Efectivo y equivalentes al Inicio 268.252  30.304.277 185.905 13.637.912
Bancos Cuentas Corrientes 692.207 1.004.742 268.252 334.459
Cuentas Comitentes 351.312 12.874.068 - 3.722
Fondos Comunes de Inversion 5.712.111  56.691.169 - 29.966.096
Efectivo y equivalentes al Cierre 6.755.630  70.569.979 268.252  30.304.277
Impuesto a las Ganancias
Impuesto a las Ganancias Devengado en el Ejercicio:
31/12/2022 31/12/2021
Resultado del Ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias — Ganancia 16.106.431 10.241.156
Diferencias Permanentes
Ajuste por Inflacién Impositivo (6.927.020) 4.378.468
Ingresos Exentos (Otorgamiento de Avales) (28.207.276) (20.053.833)
Gastos No Deducibles 20.043.853 10.938.810
Resultado Contable Sujeto a Impuesto — Ganancia 1.015.988 5.504.601
Alicuota del Impuesto a las Ganancias 25% 25%
Impuesto a las Ganancias del Ejercicio — (Pérdida) (253.997) (1.376.150)
Defecto Provision Ejercicio anterior 250.940 -
Impuesto a las Ganancias del Ejercicio — (Pérdida) (3.057) (1.376.150)
(Pasivo)/Crédito por Impuesto Diferido
31/12/2022 31/12/2021
Diferencias Temporarias
Valuacion de Bienes de Uso (422.680) (22.546)
Diferimiento de Ajuste por inflacion impositivo (1.071.296) (1.443.967)
Subtotal Diferencias Temporarias (1.493.976) (1.466.513)
Alicuota del Impuesto a las Ganancias 25% 25%
(Pasivo)/Crédito por Impuesto Diferido (373.494) (366.628)

Dr. Carlos Alberto lannizzoto

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.
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11. Fondo de Riesgo

a) Bienes aportados por los Socios Protectores:

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 y/o terceros MIPyME

De acuerdo con lo establecido en la mencionada Ley, el Decreto Reglamentario N° 699/2018 del Poder Ejecutivo Nacional,
los estatutos sociales y la Resolucion N° 21/2021 de la SEPYME y sus modificatorias, se determina un plazo minimo de dos
afios a partir del cual el socio protector podra retirar su aporte al Fondo de Riesgo. Dicho retiro debera respetar la
proporcionalidad existente entre los socios protectores que hayan solicitado el retiro y no podra hacerse efectiva si altera la
relacién minima de la cobertura de riesgo establecida en el estatuto y en normas del Banco Central de la Republica Argentina.

Los aportes vigentes efectuados al Fondo de Riesgo y la fecha de vencimiento en la cual podran solicitar el retiro del Fondo
de Riesgo neto de, entre otros conceptos, los montos de garantias caidas, son los siguientes:

N° aporte Fecha de aporte  Fecha de vto. y retiro del aporte Tramo del aporte
10 23/04/2021 23/04/2023 38.048.000
11 30/09/2021 30/09/2023 150.000.000
12 30/09/2021 30/09/2023 10.000.000
13 01/10/2021 01/10/2023 25.000.000
14 15/10/2021 15/10/2023 10.000.000
15 18/10/2021 18/10/2023 21.147.027
16 25/11/2021 25/11/2023 6.000.000
17 06/12/2021 06/12/2023 32.000.000
18 28/12/2021 28/12/2023 20.000.000
19 13/5/2022 13/5/2024 5.125.765
20 1/6/2022 1/6/2024 2.000.000
21 7/6/2022 7/6/2024 1.000.000
22 21/6/2022 21/6/2024 15.000.000
23 23/6/2022 23/6/2024 600.000
24 23/6/2022 23/6/2024 100.000
25 28/6/2022 28/6/2024 50.000.000
26 28/6/2022 28/6/2024 25.000.000
27 29/6/2022 29/6/2024 24.000.000
28 1/7/2022 1/7/2024 1.250.000
29 8/7/2022 8/7/2024 32.777.207
30 8/11/2022 8/11/2024 13.615.755
31 10/11/2022 10/11/2024 67.952.000
32 19/11/2022 19/11/2024 13.458.165
33 22/12/2022 22/12/2024 5.000.000
34 27/12/2022 27/12/2024 20.000.000
35 29/12/2022 29/12/2024 40.000.000
36 29/12/2022 29/12/2024 15.000.000
37 29/12/2022 29/12/2024 17.222.793
38 29/12/2022 29/12/2024 4.000.000
39 30/12/2022 30/12/2024 40.000.000
40 30/12/2022 30/12/2024 1.000.000
41 30/12/2022 30/12/2024 1.000.000

TOTAL 707.296.712

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.
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Las inversiones del Fondo de Riesgo deberan observar ciertos criterios de liquidez, diversificacion, transparencia y solvencia
de acuerdo al articulo 10 del Decreto N° 699/2018 del Poder Ejecutivo Nacional, a la vez que deben contemplar las opciones
y condiciones detalladas en al art. 22 Capitulo IV de la Resolucion N° 21/2021 y sus modificaciones de la SEPyMe

En cumplimiento a lo establecido en la Resolucién 21/2021 y sus modificaciones de la Secretaria de emprendedores y de la
pequefia y mediana empresa, informamos que al cierre de los presentes estados contables, la composicion del Activo del
Fondo de Riesgo es el siguiente:

Fondo de riesgo Valor Total del Fondo de Riesgo

Disponible 707.296.712
Contingente -
Previsiones incobrables por garantias afrontadas -
Total 707.296.712

b) Retiros Efectuados por los Socios protectores:

Los retiros efectuados durante el ejercicio econémico iniciado el 1 de Enero de 2022 y finalizado el 31 de Diciembre de
2022 fueron los siguientes:

N° Aporte Fecha de aporte Fecha de retiro Valor nominal del retiro
7 11/09/2020 11/09/2022 12.000.000
8 02/11/2020 02/11/2022 67.952.000
9 29/12/2020 29/12/2022 1.000.000
TOTALES 80.952.000

c) Garantias Afrontadas — Régimen de aprovisionamiento

La Resolucion 21/2021 y sus modificatorias de la SEPYME en su art. 28, incorpora una nueva metodologia de tratamiento
contable del Fondo de Riesgo Contingente, disponiendo la obligatoriedad de presentar la prevision de incobrabilidad de
créditos que componen el rubro “Deudores por garantias afrontadas”, “Deudores en gestion judicial” y “Deudores por Gastos
de ejecucion por Garantias Afrontadas” en funcion de los tipos de contragarantias y plazo de mora fundamentalmente. Al 31
de diciembre de 2022 la Sociedad no ha constituido una prevision por incobrabilidad por los créditos que componen el rubro
“Deudores por Garantias afrontadas”.

Al mismo tiempo, el articulo mencionado ut-supra establece la obligatoriedad de retirar del Fondo de Riesgo Contingente
aquellos créditos que de acuerdo a los parametros mencionados alcancen una prevision del 100% en la medida en que los
mismos estén relacionados con aportes no vigentes al 31 de diciembre de 2022, imputando el saldo respectivo en las Cuentas
de Orden a los efectos de continuar gestionando su cobro. Al 31 de diciembre 2022 la Sociedad no registra créditos que
cumplan con dichos parametros.

12. Garantias Otorgadas:

En cumplimiento de su objeto social descripto en Nota 1, y de la Resolucion N° 21/2021 y sus modificatorias de la SEPYME en
el Anexo 111 de los presentes Estados Contables se informan los importes que la sociedad garantizé por créditos solicitados por
sus socios participes y/o terceros MIPYME, tal como se encuentra asentado en cuentas de orden.

Al 31 de diciembre de 2022, la Sociedad cumple con el limite fijado por la Comunicacién del Banco Central de la Republica
Argentina que establece que la sociedad debe mantener un Fondo de Riesgo de al menos el 25% de los avales otorgados.

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto Sebastian Ariel Panella
Presidente del Consejo de Administracion Por Comision Fiscalizadora

Contador Pablico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T0.134 - F0.218
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13. Informacién adicional requerida por la Resolucién N° 21/2021 y sus modificatorias de la SEPYME

A) Durante el periodo iniciado el 1 de enero de 2022 y finalizado el 31 de diciembre de 2022 no hubo cuentas a cobrar por
garantias afrontadas.

B) Durante el periodo iniciado el 1 de enero de 2022 y finalizado el 31 de diciembre de 2022 no hubo deuda a favor de los
Socios Protectores por Fondo de Riesgo Contingente.

14. Hechos Posteriores al Cierre

Entre la fecha de cierre del ejercicio y la del Informe del Auditor, no se han producido hechos que afecten significativamente la
situacion econdmica, financiera y patrimonial de la sociedad al 31 de diciembre de 2022.

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto Sebastian Ariel Panella
Presidente del Consejo de Administracion Por Comision Fiscalizadora

Contador Pablico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T0.134 - F0.218
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

BIENES DE USO
(Expresado en pesos)

ANEXO |

Detalle

Valores de Origen

Amortizaciones

Neto Resultante

Neto Resultante

Al Inicio Altas Al Cierre PEUI EEEE Del Ejercicio AEITUIEOESEL |l il AT al 31/12/2021
Inicio Cierre
Muebles y Utiles 87.334 - 87.334 26.200 8.734 34.934 52.400 61.134
Software 1.109.953 - 1.109.953 317.264 110.995 428.259 681.694 792.689
Equipos de Computacion 125.556 - 125.556 119.496 2.799 122.295 3.261 6.060
Totales al 31/12/2022 1.322.843 - 1.322.843 462.960 122.528 585.488 737.355 -
Totales al 31/12/2021 1.291.092 31.751 1.322.843 302.237 160.723 462.960 - 859.883

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comision Fiscalizadora

Nuestro Informe Profesional se
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CONAVAL S.G.R.

NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64 INC. b) DE LA LEY 19.550 CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ECONOMICO INICIADO EL 1 DE ENERO DE 2022 Y FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022,
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Expresada en pesos)

ANEXO I

Detalle GasFos_de » Gastos de_ ) TOTALES TOTALES

Comercializacion Administracion 31/12/2022 31/12/2021
Honorarios y retribuciones por servicios - 22.298.991 22.298.991 10.920.753
Diversos - 4.895.630 4.895.630 2.160.811
Impuestos, tasas y contribuciones 1.556.736 2.920.392 4.477.128 2.568.587
Remuneraciones y Cargas Sociales - 3.416.908 3.416.908 3.183.063
Gastos en Informética y telefonia - 2.701.770 2.701.770 1.626.860
Honorarios Directores y Sindico - 600.000 600.000 480.000
Movilidad y viajes - 141.259 141.259 64.324
Certificaciones contables - 133.400 133.400 150.450
Amortizacion de bienes de uso - 122.528 122.528 160.723
Papeleria, libreria e imprenta - 117.139 117.139 46.045
Seguros - 75.854 75.854 54.834
Capacitaciones - 15.000 15.000 72.964
Publicidad 12.000 - 12.000 26.369
TOTALES AL 31/12/2022 1.568.736 37.438.871 39.007.607 =
TOTALES AL 31/12/2021 952.139 20.563.644 = 21.515.783

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.
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CONAVAL S.G.R.

NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
CUENTAS DE ORDEN

(Expresado en pesos)

ANEXO 111
Rubro Total al 31/12/2022 Total al 31/12/2021

Deudoras
Socios Participes y Terceros MIPyME por garantias otorgadas 1.555.068.750 780.143.453
Avales Financieros
Total Socios Participes por Garantias Otorgadas 1.555.068.750 780.143.453
Contragarantias recibidas de socios participes y terceros MIPyME
Fianzas 3.291.600.000 -
Otros 148.234.056 716.743.067
Total Socios Participes y Terceros MIPyME por garantias otorgadas 3.439.834.056 716.743.067
Total cuentas de orden deudores 4.994.902.806 1.496.886.520
Acreedoras
Garantias otorgadas a terceros (1.555.068.750) (780.143.453)
Acreedores por Contragarantias recibidas (3.439.834.056) (716.743.067)
Total cuentas de orden acreedoras (4.994.902.806) (1.496.886.520)

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Dr. Carlos Alberto lannizzoto Sebastian Ariel Panella
Presidente del Consejo de Administracion Por Comisién Fiscalizadora

Contador Publico (UBA)
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CONAVAL S.G.R.

NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
VENCIMIENTOS DE CREDITOS Y DEUDAS

(Expresado en pesos)

ANEXO IV
Hoja 1/2

CREDITOS / DEUDAS

VENCIMIENTOS

Rubro — Detalle Total N(-Jrrfsﬁal Vencidas Ver?(;?mie Desde 01/01/2023 al 31/12/2023 X
Anual ntos . X " - Posterior
ler.trim 2do.trim | 3er.trim. | 4to.trim
ACTIVO
Créditos Por Servicios SGR
Deudores por Comisiones sobre Garantias 172.618 - - - 172.618 - - - -
Deudores por Administracion FDR 6.308.150 - - - | 6.308.150 - - - -
SUBTOTAL CREDITOS POR SERVICIOS 6.480.768 S = - | 6.480.768 - - - =
Otros créditos FDR
Retenciones y Percepciones Imp. a las Ganancias 146.371 - - 146.371 - - - - -
Otros créditos SGR
Saldo a Favor Impuesto al Valor Agregado 526.277 - - 526.277 - - - - -
Retenciones y Percepciones Imp. A las Ganancias 381.471 - - 381.471 - - - - -
Crédito por Impuesto a los Débitos y Créditos 144.417 - - - - 144.417 - - -
Saldo a Favor Impuesto a las Ganancias 32.332 - - (70.382) - 102.714 - - -
Anticipo Impuesto a las Ganancias 39.454 - - 39.454 - - - - -
Provision Impuesto a las Ganancias (247.131) - - - - (247.131) - - -
Retenciones SUSS 33.218 - - 33.218 - - - - -
SUBTOTAL OTROS CREDITOS 1.056.409 = - | 1.056.409 = = = = =
TOTAL DEL ACTIVO 7.537.177 S - | 1.056.409 | 6.480.768 - - - =

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella

Por Comisién Fiscalizadora
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CONAVAL S.G.R.

NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022
VENCIMIENTOS DE CREDITOS Y DEUDAS

(Expresado en pesos)

ANEXO IV
Hoja 2/2
CREDITOS / DEUDAS
Ta§a - sin VENCIMIENTOS
Rubro — Detalle Total N'grr::g:il Vencidas S Desde 01/01/2023 al 31/12/2023 S —
ler.trim | 2do.trim | 3er.trim. | 4to.trim
PASIVO
Deudas comerciales SGR
Proveedores 163.675 - - -| 163.675 - - - -
SUBTOTAL DEUDAS COMERCIALES 163.675 = = = 163.675 = = - -
Remuneraciones y Cargas Sociales SGR
Sueldos a Pagar 150.427 - - - | 150.427
Provisién de Vacaciones 177.134 - - -| 177.134 - - - -
SUBTOTAL REMUNERACIONES Y CS.SOCIALES 327.561 5 S = 327.561 - - S S
Cargas Fiscales SGR
Pasivo por Impuesto diferido 373.494 - - - - - - - 373.494
Impuesto a los Ingresos Brutos a pagar 97.743 - - - 97.743 - - - -
Retenciones Impuesto a las Ganancias a depositar 9.517 - - - 9.517 - - - -
SUBTOTAL CARGAS FISCALES 480.754 = = = 107.260 = = = 373.494
TOTAL DEL PASIVO 971.990 S S = 598.496 - - S 373.494

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR.

INVERSIONES TEMPORARIAS.
(Expresado en pesos)

ANEXO V
Hoja 1/2
Denominacion Codigo Moneda nggli?'nral Cotizacion 3?/61'3/%3;2 3?/33/38;1

Pertenecientesa la S.G.R.
Fondos comunes de inversion

Pellegrini Renta Pesos - Clase A ARS 323.271,75 4,4507 1.438.779 -

Pellegrini Renta Pesos - Clase B ARS 943.880,1 4,5274 4.273.332 -
Subtotal Fondos comunes de inversion 5.712.111 -
Titulos Publicos emitidos por la Nacién

Boncer 25/05/2023 TX23 ARS 827.802 3,56347 2.926.018 4.558.602

Bono Republica Argentina Ley Extranjera 2030 GD30 ARS 25.506 92,5571 2.360.763 1.294.600

ON Cresud 8 v.03/03/26 CS380 ARS 10.000 344,3991 3.443.991 -
Subtotal Titulos Publicos 8.730.772 5.853.202
Total de Inversiones de la S.G.R. 14.442.883 5.853.202
Pertenecientes al Fondo de Riesgo
Depésitos a plazo fijo

Inversion P. Fijo Banco de la Nacion Argentina ARS 133.434.811 1,00 133.434.811 -

Inversion P. Fijo Banco de Corrientes S.A. ARS - - - 14.967.695

Inversion P. Fijo Nuevo Banco del Chaco S.A. ARS - - - 24.239.984
Subtotal Depésitos a plazo fijo 133.434.811 39.207.679
Fondos comunes de inversion

1822 Raices Abierto Pymes ARS 9.097,33 1.345,369 12.239.262 7.843.328

1822 Raices Ahorro Pesos ARS 784.052,22 6,4592 5.064.353 2.106.230

Pellegrini Renta Pesos Clase A ARS 550.017,64 4,4507 2.447.952 -

Pellegrini Renta Pesos Clase B ARS 7.783.743,63 4,5274 35.240.198 20.016.538

Pellegrini Proteccion - Clase A ARS 771.424,93 2,2029 1.699.404 -
Subtotal Fondos comunes de inversion 56.691.169 29.966.096
Pagares Bursatiles

Pagares Bursétiles en Délares (Anexo V1) usD 74.957,88 183,25 13.736.032 -
Subtotal Pagares 13.736.032 -
Cuentas Comitentes
Facimex cuenta comitente en Pesos ARS 487.811 1,00 487.811 3.641
Facimex cuenta comitente en Doélares (Anexo V1) usD 2.265,63 327,94 742.991 -
BNA Bursétil Cuenta comitente en Pesos ARS 11.007.867 1,00 11.007.867 -
?/II\;A Bursétil Cuenta comitente en Délares (Anexo USD 12125 327,94 397 627 81
Provincia Bursatil Cuenta comitente en Pesos ARS 149.894 1,00 149.894 -
(PA?]\;Tgel?ursatll Cuenta comitente en Dolares USD 267,97 327,94 87.878 )
Subtotal Cuentas Comitentes 12.874.068 3.722

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A T0.134 - F0.218
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la 1.G.J.: 1.940.739

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR.

INVERSIONES TEMPORARIAS.
(Expresado en pesos)

ANEXO V
Hoja 2/2
Denominacion Codigo Moneda n:)/rili%';“ Cotizacion 33{1'3/33;2 3?/?3/%3;1
Titulos Publicos
Letesy lecaps
Lecer Vto 29/07/2022 X29L.2 ARS - - - 5.572.320
Letras Estado Nac en pesos ajustada por Cer a dto
Vio 1995, 2003 pesos gjustacap X19Y3 ARS 9.000.000 1,6127 14.513.909 -
Titulos Publicos emitidos por Entes Estatales
Boncer 18/03/2022 TX22 ARS - - - 77.194.042
Boncer 25/05/2023 TX23 ARS 19.044.168 3,5347 67.315.087 12.020.422
Boncer 13/08/2023 T2X3 ARS 3.815.000 3,1786 12.126.426 -
Bono dual 28/2/2024 TDF24 ARS 56.873 162,5 9.241.863 -
Bonos tesoro $ aj. Cer 1,50% v.25/03/24 TX24 ARS - - - 17.135.000
Bono del tesoro boncer 2% $ 2026 TX26 ARS - - - 11.838.937
Bono Provincia de Bs As Vto 07/09/22 PROVBA22 ARS - - - 9.125.000
Bonte Dollar Linked 2023 TV23 ARS - - - 50.704.191
Bonte Dollar Linked 2022 0,2% T2V2 ARS - - - 11.002.569
Bono Republica Argentina Step Up 09/07/2030 GD30 ARS 1.609.806 92,5571 148.999.054 97.948.800
Bonos rep. Arg. U$s step up v.09/07/35 GD35 ARS 431.715 90,2404 38.958.115 7.509.840
S31d1-It republ. Arg a descu 31/12/21 S31D1 ARS - - - 1.070.584
Letras del Tesoro Nac en pesos a dto VTO 31/01/23 S31E3 ARS 72.990.564 0,9477 69.174.965 -
Letra de Tesoro VTO 28/2/2023 S28F3 ARS 13.094.436 0,8987 11.768.429 -
Pr15-bonos de consolidacion PR15 ARS - - - 25.604.759
T2x3-bono tesoro $ aj. Cer 1 T2X3 ARS - - - 12.368.520
Rv05a-vd ff provincia leasing 5 cl a $ cg RV05 ARS - - - 5.035.351
Bono republica argentina ley local 2030 AL30 ARS 47.813 81,2235 3.883.538 -
ON Cresud 8 Vto 03-03-26 CS380 ARS 50.000 344,3991 17.219.957 -
ON LUZ DE TRES PICOS 4 U$S V29/09/26 LUC40 ARS 50.000 175,9554 8.797.768 -
ON MSU U$S Serie X Competitivo MSSAO ARS 50.000 346,00 17.300.000 -
ON GN MEDI/CT ROCA 17 V07/11/24 MRCIO ARS 21.500 314,05 6.752.058 -
RUC60 ON MSU CL. 6 U$S VT0.02/11/24 RUC60 ARS 50.000 347,50 17.375.000 -
Pan American Energy 15/11/2023 PNC90 ARS 25.000 348,9278 8.723.196 -
ON Compaiifa General de Combustibles C28 CP280 ARS 305.222 178,6221 54.519.380 -
ON CRESUD CS370 ARS 85.000 330,891 28.125.733 -
Pampa Energia C1 2027 MGC10 ARS 150.000 321,9552 48.293.283 -
Telecom 06/08/2025 TLC50 ARS 103.000 348,7141 35.917.553 -
Subtotal Titulos pablicos 619.005.314 344.130.335
Total de Inversiones del Fondo de Riesgo 835.741.394 413.307.832
Total de Inversiones 850.184.277 419.161.034

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Contador Publico (UBA)

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

C.P.CE.CAB.A To.134 - Fo.218
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CONAVAL S.G.R.
NUmero de Registro en la I.G.J.: 14.349

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022, COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR.

MONEDA EXTRANJERA
(Expresado en pesos)

ANEXO "VI"
Rubro — Detalle N?(?_rllgga I\(/;c;?ge:na Cotizacion 3?/?3/%3;2 35;’11'3/%3; 1
Origen
ACTIVO
Inversiones FDR
Pagares Bursatiles
Pagares Bursatiles en Délares 74.957,88 usD 183,25 13.736.032 -
Cuentas Comitentes
Facimex cuenta comitente en D6lares 2.265,63 usbD 327,94 742.991 -
BNA Bursétil Cuenta comitente en Délares 1.212,50 usb 327,94 397.627 81
Provincia Bursatil Cuenta comitente en Délares 267,97 usb 327,94 87.878 -
Total Inversiones 14.964.528 81

Dr. Carlos Alberto lannizzoto
Presidente del Consejo de Administracion

Sebastian Ariel Panella
Por Comisién Fiscalizadora

Nuestro Informe Profesional se
presenta en documento aparte.

PICCARDO & CIA.

Contador Publico (UBA)

C.P.CE.CAB.A To.134 - Fo.218
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CONAVAL S.G.R.

RATIFICACION DE FIRMAS

Por la presente ratificamos las firmas que obran en las fojas que anteceden y que reemplazan a las
correspondientes firmas holograficas que han sido debidamente estampadas en los originales de los
presentes Estados Contables Intermedios de CONAVAL S.G.R. al 31 de Diciembre de 2022,

PICCARDO & CIA.
Reg. Asoc. Profes. Univ.

Tomg@™1 —yolio 190

Dr. Carlos Alberto lannizzoto Sebastian Ariel Panella —José Piccardo
Presidente del Consejo de Administracion Por Comision Fiscalizadora (Socio)
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A To0.134 - Fo0.218



PICCARDO & CIA

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores Integrantes del Consejo de Administracion de
CONAVAL S.G.R.

CUIT: 30-71648038-7

Domicilio Legal: Lavalle 348, piso 4°

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

1. INFORME SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES

Hemos revisado los estados contables adjuntos de CONAVAL S.G.R., que comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de
Diciembre de 2022, el estado de resultados, el estado de evolucidn del patrimonio neto, el estado de flujo de efectivo y el estado de
evolucion del fondo de riesgo correspondientes al ejercicio econdémico iniciado el 1 de Enero de 2022 y finalizado el 31 de Diciembre
de 2022, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa incluidas en las notas 1 a 14 y
los anexos | a V1.

Las cifras y otra informacion correspondientes al ejercicio econémico terminado el 31 de Diciembre de 2021 son parte integrante
de los estados contables mencionados precedentemente y se las presenta con el propdsito de que se interpreten exclusivamente en
relacion con las cifras y con la informacion del ejercicio econémico actual.

2. RESPONSABILIDAD DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN RELACION CON LOS ESTADOS
CONTABLES

El Consejo de Administracion es responsable de la preparacion y presentacion de los estados contables adjuntos de acuerdo con el
marco contable establecido por la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa (SEPYME), tal como se indica
en la nota N° 4 a los estados contables. Dicho marco contable se basa en la aplicacion de las Normas Contables Profesionales
Argentinas (NCPA). Tales normas son emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
(FACPCE), y fueron utilizadas en la preparacion de los estados contables con la Gnica excepcion de aplicacion de la Resoluciones
Técnicas (RT) N° 6y 17 (esta ultima solo en su seccién 3.1) de la FACPCE y la Resolucion JG 539-18, las cuales fueron excluidas
por el Organismo Regulador (SEPYME) de su marco contable.

Asimismo, el Consejo de Administracion es responsable de la existencia del control interno que considere necesario para posibilitar
la preparacion de estados contables libres de incorrecciones significativas originadas en errores o en irregularidades.

3. RESPONSABILIDAD DEL AUDITOR

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados contables adjuntos basada en nuestra auditoria. Hemos
llevado a cabo nuestro examen de conformidad con las normas de auditoria establecidas en la Resolucién Técnica N° 37 de la
Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas. Dichas normas exigen que cumplamos los requerimientos
de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que los estados
contables estan libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacion de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y la informacion presentadas
en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorrecciones significativas en los estados contables. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable por parte de la entidad de los estados contables, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién
sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por el Consejo de Administracion de la entidad,
asi como la evaluacion de la presentacion de los estados contables en su conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada para nuestra opinion
de auditoria.



PICCARDO & CIA

4. OPINION

En nuestra opinion, los estados contable adjuntos presentan razonablemente, en todos su aspectos significativos, la situacion
patrimonial de CONAVAL S.G.R., al 31 de Diciembre de 2022, asi como sus resultados, la evolucién de su patrimonio neto, el
flujo de su efectivo y la evolucidon del Fondo de Riesgo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con el
marco contable establecido por la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa (SEPYME).

5. ENFASIS SOBRE LA DIFERENCIA ENTRE EL MARCO DE INFORMACION CONTABLE DE LA
SEPYME Y LAS NORMAS CONTABLES PROFESIONALES ARGENTINAS.

Sin modificar nuestra opinidén, queremos enfatizar la informacién contenida en las notas 4 y 6 a los Estados Contables adjuntos,
donde se describe la base contable utilizada en la preparacion de la informacidn contable expuesta, identificando la diferencia entre
el marco de informacion contable del organismo regulador (SEPYME) y las Normas Contables Profesionales Argentinas. Estas
diferencias radican en la no aplicacidn del ajuste por inflacion establecido por las RTs 6 y 17 (esta Gltima solo en su seccidn 3.1) de
la FACPCE, ya que de acuerdo a lo indicado en la Nota N° 6 a los estados contables, fueron excluidas por el Organismo Regulador
(SEPYME) de su marco contable.

6. INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

a) Los estados contables que se mencionan en 1, surgen de registros contables Illevados en sus aspectos formales de conformidad
con las normas legales.

b)  Segun surge de los registros contables de la entidad, el pasivo devengado al 31 de Diciembre 2022 a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendia a $124.464,75, los cuales no eran exigibles
a esa fecha.

c) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos de origen delictivo y financiacion del terrorismo
previsto en la Resolucion N° 420/11 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 14 de Marzo 2023.

PICCARDO & CIA.

Reg. ~Profes. Univ.
Tonpo 1.~ Folio 190

0sé Piccardo
(Socio)
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T0.134 - Fo0.218



INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los Sefiores Socios de

CONAVAL S.G.R.

CUIT: 30-71648038-7

Domicilio Legal: Lavalle 348, piso 4°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

De nuestra consideracion:

1. De acuerdo a lo dispuesto por el inc 5° del articulo 294 de la Ley de Sociedades Comerciales, hemos efectuado una
revision del estado de situacion patrimonial de CONAVAL S.G.R. al 31 de diciembre de 2022 y los correspondientes
estados de resultados, de evolucion de patrimonio neto, de flujo de efectivo y de evolucién del fondo de riesgo por el
ejercicio econoémico iniciado el 1 de enero de 2022 y finalizado el 31 de diciembre de 2022 y las notas 1 a 14 y anexos
I a VI que los complementan, los cuales han sido presentados por la Sociedad para nuestra consideracion. Los
documentos revisados son responsabilidad del Consejo de Administracion de la Sociedad.

Las cifras y otra informacion correspondientes al ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2021 son parte
integrante de los estados contables mencionados precedentemente y se las presenta con el propésito de que se
interpreten exclusivamente en relacion con las cifras y con la informacion del ejercicio econdmico actual.

2. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo a las normas de sindicatura vigentes.

Dichas normas requieren que la revision de los documentos antes citados se efectie de acuerdo con las normas de
auditoria vigentes para la revision de estados contables correspondientes a periodos intermedios e incluya la
verificacion de la congruencia de los documentos revisados con informacion sobre decisiones societarias expuestas en
actas y la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los estatutos en lo relativo a sus aspectos formales y documentales.

No hemos realizado ningin control de gestion y, por lo tanto, no hemos evaluado los criterios y decisiones
empresariales de administracidn, financiacion y comercializacion, dado que estas cuestiones son de responsabilidad
exclusiva del Consejo de Administracion de la Sociedad.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos citados en el primer parrafo, hemos revisado el informe de
periodos intermedios efectuada por la firma Piccardo & Cia., que emiti6 su informe con fecha 14 de marzo de 2023, de
acuerdo con las normas de auditoria vigentes en la Republica Argentina para la revision de estados contables
intermedios.

Nuestro examen incluyo la verificacién de la planificacion del trabajo, la naturaleza, el alcance y la oportunidad de los
procedimientos aplicados y los resultados obtenidos y se circunscribi6 a la informacion significativa de los documentos
revisados.

Una revision consiste, principalmente, en aplicar procedimientos analiticos a la informacion contable y en efectuar
indagaciones a los responsables de las cuestiones contables y financieras. El alcance de esta revision es sustancialmente
menor que el de una auditoria de estados contables, cuyo objetivo es la expresion de una opinién sobre los estados
contables tomados en su conjunto. Por lo tanto, no expresamos tal opinion.

También sefialamos que los miembros de la Comision Fiscalizadora hemos participado en todas las reuniones del
Consejo de Administracion realizadas durante el periodo bajo andlisis y de las diferentes Comisiones de trabajo
habiendo sido citados y asistiendo con voz pero sin voto, constatando que se celebraron con normalidad.

3. Basados en nuestro trabajo, con el alcance descripto en el parrafo 2, y lo expuesto en el informe de auditores
externos fechado el 14 de marzo de 2023, informamos que nada ha Ilamado nuestra atencion que nos hiciera pensar
que los estados contables mencionados en el primer parrafo, no estén preparados, en todos sus aspectos significativos,
de conformidad el marco contable establecido por la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana Empresa
(SEPYME).



Cabe aclarar que el Consejo de Administracion es responsable de la preparacion y presentacion de los estados contables
adjuntos de acuerdo con el marco contable establecido por la Secretaria de Emprendedores y de la Pequefia y Mediana
Empresa (SEPYME), tal como se indica en la nota N° 4 a los estados contables. Dicho marco contable se basa en la
aplicacién de las Normas Contables Profesionales Argentinas (NCPA). Tales normas son emitidas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE), y fueron utilizadas en la preparacién de los
estados contables con la Unica excepcion de aplicacion de la Resoluciones Técnicas (RT) N° 6 y 17 (esta Gltima solo
en su seccion 3.1) de la FACPCE y la Resolucion JG 539-18 del 29/09/2018, las cuales fueron excluidas por el
Organismo Regulador (SEPYME) de su marco contable.

Sin modificar nuestra opinion, queremos enfatizar la informacion contenida en la nota 6 a los Estados Contables
adjuntos, donde se describe la base contable utilizada en la preparacion de la informaciéon contable expuesta,
identificando la diferencia entre el marco de informacion contable del organismo regulador (SEPYME) y las Normas
Contables Profesionales Argentinas. Estas diferencias radican en la no aplicacion del ajuste por inflacidn establecido
por las RTs 6 y 17 (esta Ultima solo en su seccion 3.1) de la FACPCE.

Adicionalmente, informamos que los estados contables mencionados en el primer parrafo surgen de registros contables
llevados de conformidad con las disposiciones legales vigentes.

4. En cumplimiento con las disposiciones legales vigentes y en ejercicios de control de legalidad que nos compete,
hemos aplicado durante el periodo, los restantes procedimientos descriptos en el articulo N° 294 de la Ley de Sociedades
Comerciales, que consideramos necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo observaciones que formular
al respecto.

5. Se deja constancia que, hemos aplicado procedimientos para la Prevencion del Lavado de Activos y el
Financiamiento del Terrorismo, conforme las disposiciones de la Unidad de Informacion Financiera vigentes y aquellos
previstos en forma complementaria en las normas profesionales emitidas por la FACPCE y el Consejo Profesional de
Ciencias Economicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 14 de Marzo de 2023.

Por Comision Fiscalizadora
Sebastian Ariel Panella



Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, 16 de marzo de 2023

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
1) la actuacion profesional de fecha 14/03/2023 referida a un Estado
Contable Ej. Regular/ Irregular de fecha 31/12/2022 perteneciente a
CONAVAL SGR Otras (con domic. legal) CUIT 30-71648038-7, intervenida
por el Dr. JOSE PICCARDO. Sobre la misma se han efectuado los
controles de matricula vigente y control formal de dicha actuacion
profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. 236/88, no
implicando estos controles la emision de un juicio técnico sobre la
actuacion profesional.

Datos del matriculado

Dr. JOSE PICCARDO
Contador Publico (U.B.A))
CPCECABA T° 134 F° 218

Firma en caracter de socio
PICCARDO & CIA.

T°1F° 190

SOCIO

Legalizacién N° 701243

Esta actuacion profesional ha sido gestionada por el profesional
@ interviniente a través de internet y la misma reiine los controles b s hacnene e s e o7
- . de matricula vigente, incumbencias y control formal de informes e e L . :i:'im
conNns GJ O y certificaciones (Res. C. 236/88). El receptor del presente e '"'wwng":»::'::me
Brrfeeinel e Fereies documento puede constatar su validez ingresando a & g
Econdmicas de la Ciudad www.consejo.org.ar/certificaciones/validar.htm ;‘:E":;f' -_-f: T Tmlm:m;:'m:”;“”;

Auténoma de Buenos Aires

— declarando el siguiente codigo: |g u3ogq

DL ¥ PP L SECET W0 DE L, DS




		2023-03-16T13:34:09-0300




