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Libros “

En la fecha se procede a |a ribrica del presente libro con inlervencion de escribano habililado
para actuar en el Registro Notarial Nro. de la Ciudad de Buenos Aires.
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ACTA DE DIRECTORIO N° 280: Iin I C
2023, siendo las 10:00hs, sc retmen c.n I‘“ ‘.l ;Ilulud /\u((mo‘mu de Buenos Aires, n los 06 dfis del me cllu matzo de
S.A.U. (Ia “Sociedad™) que firman ol “,'NfdlL‘N;wm.l' low sefiores mimn'lmm del Directorio de lh!lunzf.uplllnl \{nlnrun
Sanguinetti. Preside la reunion el S l’]' “‘ ‘!"‘ i I“cr‘u'nlu ll(:[lll" /\lviillllilllllll, aniste ¢l Sindico |||1‘l]lll', t:.l Sr. Frnealo
suficiente para sesionar declara ul).icllu,u-‘ru-le' Julio Murlnlu (uien habiendo eonstatado ln existencii de qudrum
Orden del Dia; 1) Consideracion y ||'|||: H;.fu y pone i ummc!c_:rucm’m do los presentes ¢l primor y u|‘m:n punto del
Regulatorio y Control Interno. En uso Illj‘!(]lul, (l‘-‘l lnn:rm,(- Ibmlﬂﬁl""""mll del Responsnble "ﬁ_(;,liul_]!'.u_l__.__l ilent
del Dircctorio ¢l informe del Rc's' )(' "(ILI ‘“ po ill?ln.clhr: I rl'uldcnlcmnn_lﬁuulnt|m:(luf:uu someter i culn:u_rlcmui(m
cumplimiento con ¢l Articulo 16 i:;[\' ’"N:| dle (|l‘.' (.lnnpllnucmc')lRcy,nlulm‘m y Control [nterno de I ‘hnmudud en
que sc ha circulado con suficient ‘“»“0 “-I) del Cupitulo VII del Titlo VIl de las Normaw de CNV. Se deju constancia
analisis, por unanimidad ‘\‘c m;sgl:;n\ljupuul(m a ln presente reunton un gjemplar del Inlnrm’u, [Lucgo (Ig un breve
; ‘ 'SULLVE tomar nota del informe y mantener todas las actividadeg tendicntes para
continuar con .cl correcto funcionamicnto de ln Sociedad, No habiendo otros asuntos quec | ) 8¢ cierra la
presente reunion siendo las 10:30 horas,

Ihabel Pita
- -Dircclora Director

Julio Merlini
Presidente

ACTA DE DIRECTORIO N 281: En la cludad de Buenos Alres, a los 7 dlas del mes de marzo de 202

10:00 horas se retinen en la sede soclal los Sres. Directores de
la “Sociedad”), que firman al pie. Se encuentra presente el Dr. Erncsto Sangulnetti,

Comision Fiscalizadora. Preside la reunién el Sr. Jullo Merlini, en su caréacter de
luego de constatar la existencia de quorum para sesionar,

en representaclén de

163

3, slendo las
#gALANZ CAPITAL VALORES S.A.U." {(en adelante

la

presidente de la Socledad, qulen,
declara ablerto el acto. Seguldamente, el 5r. Presidente
fa: 1) Aprobaclén de la Memaorla y los Estados

pone a consideracién de los presentes el sigulente Orden del D
Contables anuales de la Sociedad por el ejercicio finalizado a! 31 de d
Julio Merlini quien manifiesta que se ha concluido el proces
el periodo terminado el 31 de diciembre de 2022, esto es, e
Resultados, el Estado de Flujo de Efectivo y el Estado de

que han tenido acceso con suficiente ante

Directores la memoria sobre la gestién del ejercicio, que se transcribe a continuacién:

MEMORIA

(Informacion no examinada y no cubierta por el informe del auditor)

A los Sefiores Accionistas de

Balanz Capital Valores S.AU.

CONTEXTO MACROECONOMICO Y PERSPECTIVAS FUTURAS

La economia mundial atraviesa actnalmente un escenario turbulento, explicado principalmente por
una inflacién superior a la registrada en varias décadas a lo largo de cconomfas desarrolladas como
durecimiento de las condiciones financieras en la mayoria de las regiones producto
los bancos centrales y la gjustada politica monetariy, la invasién de Ucrania por
Rusia y los remanentcs de la pzmclcmliu del COVID-19 qué ain pesa en algunas cconomias, La
normalizacion de las politicas monetarias y fiscales estd enfiiando la demanda en pos de reducir la
inflacién de nuevo hasta el objetivo, Como cousceuencia, un nimero cada vez ms mayor de
economias se encuentran cn und fase de ralentizacion del crecimiento o de [ranca contraceidn, La
salud futura de la cconomia mundial depende finalmente del ¢xito en la calibracion de la politica
monetaria, el curso de la guerra eo Ucrania y cventos geopoliticos que podrlan manifestarse.

imaciones del FMI (World Economic Outlook de enero 2023) prevd
g < én que ol
dial s reduzca del 6,0% en 2021 al 3,4% on 2022 y al 2,9% en 2023.I Sc lrutuq d: las
cimiento que se encuentran por debajo del promedio histérico (2000-19), y se

emergentes, ¢l en
de la reaccion de

Las ltimas est
crecimiento mun!
proyecciones de cre

iclembre de 2022: Toma la palabra el Sr.
o de confeccién de los estados contables anuales por
| Estado de Situacién Patrimonial, el Estado de
Evolucién del Patrimonio Neto, las Notasy Anexos, a los
lacién los Sres. Directores. Asimismo, pone a consideracién de los Sres.



g ion del PIB
condice con retrocesos significativos en las mayorcs cconomias m“nd;?]:z : SI?ZOCZE:IIE:ZT;C%G 2022,
de EE.UU. en ¢l primer semestre de 2022, una de 12 [}[idad fn China cn medio de una
prolongados brotes de COVID-19 y marcadas restriccion e undial se e Afrenté a dos
crisis del sector inmobiliario. Aproximadamente un tercio de la F;con()'qlla dial del 4,7% en 2021
{rimestres consecutivos de crecimicnto negativo. Asimismo, la mﬂacmr;ot/nun oo I.:as e
ascendi6 al 8,8% cn 2022, pero disminuira al 6,6% cn 2023 y al 4,3%0 ¢cn ma.or il
inflacionarias han sido més generalizadas cn 1as cconomias avanzadas, con una may

en los mercados emergentes.

ento anual promedio
de 10,2%, la cconomia se desacelerd hasta 5,3% cn 2022, pﬁncipalmt{ﬂlc explicado por Cl‘dl_léammliﬂo
del consumo privado durantc ¢l afio. Sin embargo, para cl 410 trimestre ¥ cl ano vem C"’:l 35
indicadores de alla frecuencia pronostican und desaccleracion mas pronunciada del crecnm:_cmo;_ a 13
la sequia observada cn la Gltima partc del afio y €l endurecimicnto dc 12 politica monitana 1{4 scal.
El indice de actividad econémica (EMAE) registro en noviembre una contraceion de 0,7'A1Mf:) . (s.e),
lo que representa la tercera caida consecutiva desde septiembre ¥ S€ F:spf:ra uqa_cmda snmllarlcn
diciembre. Adicionalmente, ¢l indice de produccién industrial (IP_I) registré en diciembre una caida
de 2,7% respecto a igual mes de 2021. A pesar de ello, ¢l crecimiento de 2022 supera ampliamente

las previsiones realizadas a principios de afio.

En el &mbito local, lucgo de la recuperacion observada cn 2021, con un crecimi

En relacion con la tasa de inflacion, el 2022 culmind con una inflacion interanual dcl 94,8%, la mayor
desde 1991, impulsada por un aumento de 97,9%i.a. en biencs Y 86,8% i.a. en serviclos. Las sucesivas
subas mensuales observadas a mitad de afio llevaron al nucvo equipo ccondmico, 2 mediados dg afio,
a establecer nuevos controles de precios (el programa Precios Justos) con ¢l objetivo de estabilizar la

inflacion en 4%. Si bien la inflacién mensual se desaceler6 hasta 4,9%en novicmbre, aludiendo cicrto

éxito al programa, en diciembre la misma s¢ acelerd hasta 5,1% y s¢ prevé que siga en ascenso en los
proximos meses.

Estos sucesivos aumentos ¢n 1a tasa de inflacion llevaron al Banco Central a subir la tasa de politica
rmonetaria para garantizar una tasa real positiva. Asi, la tasa de referencia culminé en diciembre en
un nivel de 75% TNA, 35 puntos porcentuales por encima de lo observado a principios de afio, cuando

se ubicada en 40% TNA.

En cuanto al frente externo, la balanza comercial acumulada ascendio a USD 6.900 millones, frente
a los USD 14.700 millones acumulados en 2021, El crecimiento interanual de las importaciones para
2022 fue de 29,0%, micntras que las exportaciones mostraron un 13,5% interanual a pesar de los
términos de intercambio favorables observados a lo largo de 2022. Si se analiza la balanza comercial
publicada por el BCRA (base caja), s observa que el resultado para 2022 fue de USD 21.000,
explicado principalmente por ¢l diferimiento de pagos de importaciones, regulacion impulsada por la
autoridad monetaria a fines de junio de 2022 y por los incentivos del délar soja utilizado en el mes de
septiembre y dicierbre. Cabe destacar que los regimenes de tipo de cambio diferencial observados
para el complejo sojero contribuyeron al cumplimiento de las metas de reservas establecidas por el
FMI para el tercer y cuarto trimestre de 2022. Por el contrario, el drenaje de reservas internacionales
durante el afio se explica por pagos de servicios, intereses y préstamos financieros que han ido
c:reciendo1 nIJ:as r;’ipido1 de lo eSperz:ido, compensando el ingreso de divisas de parte de la balanza
comercial. En suma, 13 variacion de reservas del afio arroj i

millones, sin incluir los desembolsos del FML oja un resultado negativo de USD 1.900

Asimismo, el ritmo de devaluacién del tipo de cambio ofici

afio, por debajo de la inflacion obscrvadpa, De esta forma, E::ll({;:(f ?12) :::::;io(; :: :afma%?rl parte::;
apreciacion del 9,0%, consistente con un aumento del IPC por encima del tipo d 3, "1]:'\ 120 C?na_] o
referencia, 94,8%i.a. vs. 69,7%i.a., respectivamente. La brecha del tipo de [():0 eb‘Cdmﬁ io llzlom.m1 de
del estricto control de capitales aplicado por el gobierno, se situ6 alrededo a;jnllo o 0ma s resP ta o
trimestre del afio, luego de la turbulencia observada en junio y julio. r del 100% en el Gltmo

Respecto de las cuentas publicas, las cifras de dicie . .

92.0%i.a., muy por cncjma de los gastos (54.8%i.a.). nézrzl ?fjﬁzg q:ile los ingresos crecieron

crecido ~8,8pp por encima de los gastos. Como resultado, el gobie 0 de 20%2, los ingresos han

establecida a principios de afio (2,5% del PBI), pero la de 2023 mo cq:nphf) con 1? meta ﬁsc?l

debido a la volatilidad que conllevan las proximas elecciones pr csi;l;ziealaun mas dificil de cumplir
es.

En resumen, y luego del acuerdo firmado entre ¢l gobicrno y el FMI

logrd cun_]ph.r con la meta c‘ie acurnu!ac16n de reservas, el sendero ﬁsca(lm marzo de 2022, el gobierno

el financiamiento monetario por més de 1pp del PBI), y el manten; lesperado para 2022 (evitando

Dada la vigencia del grograma para el afio entrante, se espera queel miento de tasas reales positivas.

a las metas establecidas, al menos hasta mitad de afio, con 1e gobierno se adecue lo més posible

elecciones electorales platean para la acumulacién de "es‘;-rVas y": ;}gcyl?des que la sequia y las
8 eficit fiscal.

v mesacd



DESARROLLO DE NUESTRA ACTIVIDAD

La Socledad fue constituida el 16 de

Liquldaciény Compensacién Inscripto
por la Ley N°
continu

julio de 2008, slendo su actividad principal la de Agente de
en la Comlsién Naclonal de Valores, de acuerdo a lo dispuesto
26.831. Durante ol ¢jercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022, la Sociedad ha
ado focallzando en consolidar la Infracstructura para el crecimiento del negaclo y en afianzar

sus relaciones comerciales. Los gastos fueron destinados en al desarrollo de los negocios de las
Socledad.

Resultados del Ejerciclo. En e/ eercicio cerrado el 31 de diclembre de 2022 los ingresos fueron de $

24.451.821.673 y los gastos de 23.097.962.658, Esto resulta en una ganancia del ejercicio de $
1.353.859.015.

..31.12.22 ..31.12,21
Solvencia (Activo Circulante / Pasivo Corriente) 0,73 0,84
Endeudamiento (Pasivo / PN) 40,70 119,11
Liquidez Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 1,01 1,04
Liquidez Inmediata (Activo Corriente - Inventario / Pasivo Corriente) 1,01 1,04
Razén del Patrimonio al Activo {PN / Activo) 0,01 0,04
Rentabilidad Total (Resultado Final / PN) 87% 54%
Apalancamiento (Activo / PN) 41,71 120,11
Razén de Inmovilizacién de Activos nfa n}a
Rotacién de Activos n/a n/a
Rotacién de Inventarios n/a n/a
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PERSPECTIVAS FUTURAS

espera que cumplir
El 2023 ser4 un afio desafiante por varios motivos: (1) al serun afio electtc;rjlosz paprm el s5gunds
con las metas fiscales establecidas para el afio sea desaflante, sob'era el afio, y se espera supere
trimestre y (2), a inflacién no parece seguir un sendero decreciente pa o d:e camblo, la sequa
los 3 dfgitos a fin de afio. Respecto de la acumulacién de reservas YIe upe obliiath 2 goblenes
impactara negativamente en el nivel de exportaciones de fin de.aﬁo, 0q | tipo de cambio de
establecer mas restricciones a las cantidades importadas o bien ajusm::|r(:1lt3nto de la economfa
referencia para equilibrar el frente externo. Por ltimo, se espera que ¢ cred 10,5%
se encuentre por debajo de los esperado por el FM, situdndose alrededor def 0,57

i anzar el crecimiento de
Respecto a nuestras perspectivas para el ejercicio 2023, esperamos Tﬂ e anllniblibae
nuestra Sociedad, especialmente consolidando la relacién con nuestro§ clie t :'es e e
de los mismos. Asimismo, la Sociedad se encuentra realizando importan
imiento.
Tecnologia y Recursos Humanos, para fortalecer la senda de crecimi

Aprovechamos la oportunidad para agradecer a clientes, a proveedores y a todo el personal la
colaboracién prestada para llevar a cabo este exitoso y desafiante afio y esperamos qlfe los estados
contables por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 y nuestra propia gestion merezcan
la aprobacién de los Sefiores Accionistas.

Ciudad de Buenos Aires, 7 de marzo de 2023,

EL DIRECTORIO

Finalmente, distribuye entre los presentes el Informe de la Comisién Fiscalizadora y el Informe de los Auditores
Independientes relativos a dichos Estados Contables. El Sr. Julio Merlini mociona para que se aprueben dichos
documentos. Puesta la mocién a consideracion, luego de deliberar, por unanimidad el Directorio RESUELVE:
Aprobar el Estado de Situacion Patrimonial, el Estado de Resultados, el Estado de Evolucién del Patrimonio Neto,
el Estado de Flujo de Efectivo, las Notas Y Anexos, asi como también la Memoria transcripta precedentemente;
tomar nota de los Informes de la Comision Fiscalizadora y de los Auditores independientes correspondientes al
ejercicio de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2022; y efectuar las correspondientes presentaciones
Y comunicaciones a los organismos de contralor. A continuacion, se pasa a considerar el segundo y Gltimo punto
del Orden del Dfa: 2) Convocatoria de Asamblea General. Toma la palabra el Sr. Presidente y manifiesta que

resulta necesario convocar a Asamblea General Ordinaria a los efectos de someter a consideracién del Unico
Accionista de la Sociedad los documentos indicados en el articulo 234, inci

N® 19.550 correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de dic

50 12 de la Ley General de Sociedades

iembre de 2022, como asi también el
destino del resultado del ejercicio; la remuneracién y gestion del Directori

; Ja modificacion de socios firmantes por los Auditores Externos de Ia Sociedad; y el
otorgamiento de autorizaciones a los efectos que correspondan. Ly

fieidi58 SE RESDETE €go de una breve deliberacién, por
unanimida ' el dia 23 de marzo de 2023, a las 16:00

Convocar a Asamblea General Ordinaria para
horas, en la sede social, a fin de considerar el siguiente Orden

firmar el acta; 2) Consideracion de la documentacién mencio,
de Sociedades N° 19.550, correspondiente al ejercicio eco
Consideracién del resultado del ejercicio;

nada en el

ndmico fin
4) Remuneracién de los Dj
por el ejercicio en tratamiento; 5) Remuneracién de la Comisign Fiscqlj

: ; alizadora i 5 5

por el ejercicio en tratamiento; 6) Modificacion de socios f; Y consideracién de su gestion
y 7) Autorizaciones. Se deja constancia que la Asamblea po
conforme lo autoriza el articulo 237, dltimo parrafo dela

articulo 234, inciso 1° de |a Ley General
alizado el 31 de diciembre de 2022; 3)

drd ce 1 )
lebrarse vélidamente sin efectuar publicaciones

Ley General de 5o

. ; ) e So o :

cumplan los requisitos previstos por dicha norma, lo que se da ey Ciedades N 19.550, siempre que se
comprometido su asistencia a la Asamblea, por |o que se resuelye ontado ya que el Gnico A jonista ha

asuntos que tratar, se cierra la presente reunjon siendollak

1
ulio Merlini

Presidente

0 efectyar Publicaciones. No habien

' Octavig Bernardez

_ Erhesto Sangujnetti
Director

Sindico




