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En moneda homogénea - Comparativos con el ejercicio irregular Nº 1 finalizado el 31 de diciembre de 


2024 


Titulización de Créditos. Objeto del Fideicomiso:


Ver nota 1.9.


Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A.


Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Fecha y número de las Resoluciones 


de la aprobación por la Comisión 


Nacional de Valores del Programa 


Global:


Información del Fiduciario:


1


Estados Contables Fiduciarios


Correspondientes al ejercicio N° 2


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025


Domicilio legal: Paraguay 777, Piso 9, Ciudad de Rosario, Pcia. de Santa Fe.


Resoluciones N° RESFC-2018-19924-APN-DIR#CNV de


fecha 12 de diciembre de 2018 y N° RESFC-2019-20304-APN-


DIR#CNV de fecha 21 de junio de 2019 y la prórroga del


Programa fue autorizada por la Resolución N° RESFC-2023-


22536-APN-DIR#CNV del 29 de noviembre de 2023.


Fecha de la autorización de la 


Comisión Nacional de Valores para la 


oferta pública:


Gerencia de Fideicomisos Financieros del 9 de septiembre de


2024.


Plazo de duración del Fideicomiso:


Información del Fiduciante:


Fecha de cierre del ejercicio: 31 de diciembre de cada año.


Denominación:


Brindar servicios sociales de asesoramiento, de consultoría y


de ayuda recíproca entre sus asociados.


Denominación:


Domicilio legal:


Actividad principal:


Actividad principal: Fiduciario Financiero.


(en carácter de Fiduciario)


CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


CP Carina M. Foglia (Socia)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


Presidente


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


Sociedad Fiduciaria S.A.


Asociación Mutual 18 de Julio.


Mitre 907, Piso 1°, Ciudad de Rosario, Pcia. de Santa Fe.







 30.06.2025  31.12.2024  30.06.2025  31.12.2024 


 $  $  $  $ 


ACTIVO PASIVO


ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE


   Caja y Bancos (Nota 4.1) 17.694 92.279    Valores Fiduciarios (Notas 4.5 y 5) 115.194.663 1.332.756.336


   Inversiones Corrientes (Nota 4.2 y Anexo C) 118.465.185 283.445.151    Deudas Fiscales (Notas 4.6 y 5) 2.514.453 5.090.152


   Créditos por Cesión Fiduciaria (Notas 4.3 y 5) 912.291.465 1.841.424.077    Otras Deudas (Notas 4.7 y 5) 6.923.138 79.072.203


Total del Activo Corriente 1.030.774.344 2.124.961.507 Total del Pasivo Corriente 124.632.254 1.416.918.691


Total del Pasivo 124.632.254 1.416.918.691


ACTIVO NO CORRIENTE


   Créditos por Cesión Fiduciaria (Notas 4.3 y 5 y Anexo E) 182.579.133 556.960.006


   Otros Créditos (Notas 4.4 y 5) 159.906 184.047 PATRIMONIO NETO FIDUCIARIO (según Estado 


Total del Activo No Corriente 182.739.039 557.144.053 de Evolución del Patrimonio Neto Fiduciario) 1.088.881.129 1.265.186.869


Total del Activo    1.213.513.383    2.682.105.560 Total del Pasivo y Patrimonio Neto Fiduciario    1.213.513.383    2.682.105.560 


Las Notas y Anexos que se acompañan son parte integrante de los estados contables fiduciarios.
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Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Estado de Situación Patrimonial Fiduciario 


Rosario AdministradoraFirmado digitalmente a los efectos de su identificación


Al 30 de junio de 2025


En moneda homogénea - Comparativo con el ejercicio irregular Nº 1 finalizado el 31 de diciembre de 2024


PresidenteCPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Gustavo G. RodriguezCP Carina M. Foglia (Socia)


(en carácter de Fiduciario)


Sociedad Fiduciaria S.A.







30.06.2025


$


Resultados Financieros y por tenencia generados por activos:


   Intereses por créditos por cesión fiduciaria                173.640.066 


   Recupero de previsión por riesgo de incobrabilidad (Anexo E)                       411.780 


   Resultado por tenencia de inversiones                  34.829.538 


   Retribución por administración de fondos líquidos                  (4.096.329)


Resultados Financieros y por tenencia generados por pasivos:


   Intereses por Valores de Deuda Fiduciaria                (78.981.382)


Resultado por exposición a los cambios en el poder adquisitivo de 


la moneda generado por activos y pasivos financieros              (175.924.588)


Resultado por exposición a los cambios en el poder adquisitivo de 


la moneda generado por otros activos y pasivos monetarios                    8.980.188 


Subtotal resultados financieros y por tenencia netos                (41.140.727)


Bonificaciones de Capital                (43.418.782)


Gastos (Anexo H)                (38.316.586)


Resultado neto del período - Pérdida              (122.876.095)


Las Notas y Anexos que se acompañan son parte integrante de los estados contables fiduciarios.


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS (en carácter de Fiduciario)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia) CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025
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Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Correspondiente al ejercicio N° 2


Estado de Resultados Fiduciario


En moneda homogénea 







Saldos al inicio del ejercicio                                  -                                    -                                    -                                    -   


Constitución del Fondo de Garantía              2.825.501.969              1.058.113.986                                  -                3.883.615.955 


Disminución del Fondo de Garantía             (2.825.501.969)                (773.222.724)                                  -               (3.598.724.693)


Certificados de Participación              1.171.919.083                 285.207.634                                  -                1.457.126.717 


Resultado neto del ejercicio finalizado el 31.12.2024 - Pérdida                                  -                                    -                  (476.831.110)                (476.831.110)


Saldos al 31.12.2024              1.171.919.083                 570.098.896                (476.831.110)              1.265.186.869 


Amortización Certificados de Participación                  (53.429.645)                                  -                    (53.429.645)


Resultado neto del período 01.01.2025 al 30.06.2025 - Pérdida                                  -                                    -                  (122.876.095)                (122.876.095)


Saldos al 30.06.2025              1.118.489.438                 570.098.896                (599.707.205)              1.088.881.129 


Las Notas y Anexos que se acompañan son parte integrante de los estados contables fiduciarios.


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia)


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente
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Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Estado de Evolución del Patrimonio Neto Fiduciario


Correspondiente al ejercicio N° 2


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025


Rosario Administradora


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)


Rubros


Total del Patrimonio 


Neto 


$


Resultados No 


Asignados


Fondo de 


Garantía/Certificados 


de Participación


En moneda homogénea 


Ajuste Fondo de 


Garantía/Certificados 


de Participación







 30.06.2025 


 $ 


VARIACIÓN DE EFECTIVO


Efectivo al inicio del período 283.537.430 


Efectivo al cierre del período (Nota 3.9) 118.482.879 


Variación neta de efectivo (165.054.551)


CAUSAS DE LA VARIACIÓN DE EFECTIVO


Actividades operativas


   Créditos por cesión fiduciaria cobrados 1.051.852.503 


   Intereses de créditos por cesión fiduciaria cobrados 133.613.386 


   Resultados financieros y por tenencia generados por activos cobrados 34.829.538 


   Amortizaciones Valores de Deuda Fiduciaria pagadas (1.120.821.775)


   Intereses Valores de Deuda Fiduciaria pagados (120.283.600)


   Liberación fondo de liquidez (63.866.965)


   Impuestos pagados (18.991.427)


   Gastos pagados (28.281.461)


   Resultado por exposición a los cambios en el poder adquisitivo 


   de la moneda (33.104.750)


Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades operativas (165.054.551)


Variación neta de efectivo (165.054.551)


Las Notas y Anexos que se acompañan son parte integrante de los estados contables fiduciarios.


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS (en carácter de Fiduciario)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia) CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


En moneda homogénea 
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Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Estado de Flujo de Efectivo Fiduciario


Correspondiente al ejercicio N° 2


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” 
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Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII
Notas a los Estados Contables Fiduciarios


1.1 Origen del programa


Correspondientes al ejercicio N° 2


En moneda homogénea - Comparativas con las del ejercicio irregular Nº 1 finalizado el 31 de diciembre de 2024 


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


Mediante reunión de Directorio de Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. de fecha 21 de agosto de


2018, se aprobó la creación de un programa adaptado a la normativa vigente, denominado Programa Global de


Valores Fiduciarios “Fiducar II” por un monto de hasta U$S 25.000.000 (dólares veinticinco millones) o su


equivalente en otra moneda, cuyo objetivo es la constitución de Fideicomisos Financieros en el marco de la Ley


24.441 y de la Resolución General de la Comisión Nacional de Valores (CNV) Nº 622/2013. La Oferta Pública del


Programa fue autorizada por Resolución N° RESFC-2018-19924-APN-DIR#CNV de fecha 12 de diciembre de


2018 y N° RESFC-2019-20304-APN-DIR#CNV de fecha 21 de junio de 2019 y la prórroga del Programa fue


autorizada por la Resolución N° RESFC-2023-22536-APN-DIR#CNV del 29 de noviembre de 2023.


1.2 Bienes Fideicomitidos


El 5 de abril de 2024, Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A., en calidad de Fiduciario y Asociación


Mutual 18 de Julio en calidad de Fiduciante, resolvieron constituir un fideicomiso financiero denominado


Fideicomiso Financiero "Fiducar XXIII" para la emisión de Valores de Deuda Fiduciaria y Certificados de


Participación suscribiendo al efecto un contrato de fideicomiso. Dicha emisión fue autorizada por la Gerencia de


Fideicomisos Financieros de la CNV el 9 de septiembre de 2024.


Los Bienes Fideicomitidos serán los Créditos, el derecho de cobro de la indemnización del Seguro Automotor y


del Seguro de Vida a que hubiere derecho a percibir en virtud de los mismos, los activos en que se encuentren


invertidos los Fondos Líquidos Disponibles del Fideicomiso y todos los fondos recibidos por cualquier concepto


derivado de la administración y/o disposición del Patrimonio Fideicomitido. No forman parte del Activo


Fideicomitido los gastos de otorgamiento, primas de Seguro Automotor y de Seguro de Vida.


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)


Los Créditos son los préstamos prendarios originados por el Fiduciante, pagaderos exclusivamente en pesos, sobre


automotores bajo el régimen del Decreto-Ley Nº 15.348/46 de Prenda con Registro ratificado por la Ley Nº 12.962


y modificado por el Decreto-Ley Nº 6810/63 (texto ordenado según Decreto Nº 897/95), documentados mediante


Solicitud de Ayuda Económica con Garantía Prendaria y el Contrato de Prenda con Registro.


CP Gustavo G. RodriguezCP Carina M. Foglia (Socia)


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


PresidenteCPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


Rosario Administradora


Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. actúa exclusivamente en carácter de Fiduciario Financiero y no


a título personal, no respondiendo con los bienes propios por las obligaciones contraídas en la ejecución del


Fideicomiso. Estas obligaciones serán exclusivamente satisfechas con los bienes fideicomitidos, conforme lo


dispuesto en los artículos 1.685 y 1.686 del nuevo Código Civil y Comercial de la Nación.


1.3 Cesión de los Créditos


Las partes han perfeccionado la transferencia de los créditos al Fideicomiso, por un valor fideicomitido de $


2.825.501.969, determinado a la fecha de corte del 31 de agosto de 2024 en función de la tasa de descuento del


26% efectiva anual.







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)


La falta de inscripción de los endosos no afecta la validez de la cesión de los Créditos y de sus garantías: la


ausencia de dicho recaudo importa que no pueda ejecutarse la prenda por la vía ejecutiva especial de la Ley de


Prenda con Registro, pero no quita validez a las convenciones allí pactadas conforme al principio general del


artículo 959 del Código Civil y Comercial de la Nación.


No obstante lo antedicho, pendiente la inscripción del endoso, en caso de embargo del bien prendado se pierde la


garantía para el endosatario.


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente


El Fiduciante otorga al Fiduciario –por acto separado y en escritura pública- poder irrevocable en los términos del


artículo 1330 del Código Civil y Comercial de la Nación para permitir la inscripción de los endosos de los


Contratos de Prenda con Registro en los registros prendarios pertinentes cuando el Administrador y Agente de


Cobro (a) en cumplimiento de sus obligaciones como Administrador y Agente de Cobro lo considere conveniente;


o (b) resuelva iniciar una ejecución prendaria con relación a un Crédito fideicomitido como consecuencia de


incumplimientos en los pagos; o (c) incurriese en cesación de pagos, en cuyo caso la inscripción será efectuada


dentro de los 10 (diez) días hábiles posteriores a la primera fecha de pago de Servicios que tenga lugar con


posterioridad al conocimiento de la cesación de pagos.


En este orden de ideas, existe jurisprudencia según la cual no obsta a la verificación del crédito en el concurso del


cedente el hecho de que el endoso del contrato prendario haya sido inscripto con posterioridad a la fecha de la


presentación en concurso, en caso en que no se presente ningún acreedor o tercero pretendiendo hacer valer un


mejor derecho resultante de una inscripción registral sobre el bien en el que recae el privilegio.


Rosario Administradora


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.


CP Carina M. Foglia (Socia)


(en carácter de Fiduciario)
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La inversión en los Valores Fiduciarios puede verse afectada por situaciones de mora o incumplimiento en el pago


de los Créditos, su ejecución judicial o pérdida neta. Las tasas reales de mora, ejecución y pérdidas de los Créditos


pueden variar y verse afectadas por numerosos factores. Dichos factores incluyen, pero no se limitan a: cambios


adversos en las condiciones generales de la economía argentina, cambios adversos en las condiciones económicas


regionales, inestabilidad política. Estos y otros factores pueden provocar aumentos en las tasas actuales de mora,


ejecución y pérdidas.


Por circunstancias diferentes, los deudores de los Créditos pueden cancelarlos o precancelarlos. La cancelación o


precancelación que exceda los niveles esperables puede afectar el rendimiento esperado de los Valores


Fiduciarios. Existen diversos factores que afectan la tasa de cancelación, incluyendo a las transferencias laborales,


el desempleo o las decisiones de administración de recursos.


Las Solicitudes de Ayuda Económica con Garantía Prendaria y los Contratos de Prenda con Registro –previo


endoso de los mismos por el Fiduciante a favor de Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A., no a título


personal sino como fiduciario del Fideicomiso Financiero “FIDUCAR XXIII”- son entregados por el Fiduciante al


Fiduciario para su posterior entrega al Agente de Custodia. Dichos endosos no fueron inscriptos en los registros


prendarios correspondientes.


Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII
Notas a los Estados Contables Fiduciarios


1.4 Riesgo de los bienes fideicomitidos


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


PresidenteCPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


En particular, los fondos generados por los Créditos, constituyen la única fuente de pago para los Beneficiarios.


Por lo tanto, si los fondos obtenidos por la cobranza de los Créditos no son suficientes para pagar los Valores


Fiduciarios, se afectará de manera adversa la situación financiera del Fidecomiso y consiguientemente el pago de


los Valores Fiduciarios en perjuicio de los Beneficiarios. Ello atento que ni el Fiduciario ni el Fiduciante estarán


obligados a utilizar recursos propios para cubrir las deficiencias de pago, y los Beneficiarios no tendrán derecho


alguno contra el Fiduciante o el Fiduciario.


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


CP Gustavo G. Rodriguez


(en carácter de Fiduciario)


No obstante ello y a fin de mitigar dicho riesgo, el Contrato de Fideicomiso prevé que en caso de que el Fiduciante


no transfiera a la Cuenta Fiduciaria Recaudadora las sumas correspondientes a las indemnizaciones del Seguro


Automotor y del Seguro de Vida, y/o cualquier otro supuesto en el que el Fiduciante sea sustituidos como


Administrador y/o Agente de Cobro de los Créditos, el Fiduciario (a) gestionará directamente ante las


aseguradoras el cobro de las indemnizaciones respecto del Seguro Automotor y del Seguro de Vida sobre los


bienes prendados; (b) respecto de los Seguros de Vida, el Fiduciario gestionará ante la compañía aseguradora


correspondiente la partición de las pólizas colectivas y posteriormente, el endoso de las pólizas que se


correspondan a créditos fideicomitidos a favor del Fideicomiso; (c) respecto del Seguro Automotor, gestionará el


endoso de las pólizas que se correspondan a créditos fideicomitidos a favor del Fideicomiso. Para ello el


Fiduciante otorga un poder irrevocable a favor del Fiduciario ante escribano público, en los términos del artículo


1330 del Código Civil y Comercial de la Nación, para que, ante la eventualidad mencionada, el Fiduciario pueda


gestionar la partición y el endoso de la póliza, y en general, ejercer los derechos que corresponden al Fiduciante


bajo las pólizas de Seguro de Vida y Seguro Automotor en relación con los Activos. Sin perjuicio de ello, no


puede garantizarse que la eventual necesidad de reemplazar al Fiduciante por el Fiduciario en dicha gestión no


genere demoras y/o atrasos en la percepción de la indemnización del Seguro Automotor y del Seguro de Vida,


afectándose consiguientemente el pago de los Valores Fiduciarios en perjuicio de los Beneficiarios.


CP Carina M. Foglia (Socia)


En caso de producirse algún siniestro, el Fiduciante en carácter de Administrador y Agente de Cobrode los


Créditos gestionará frente a las compañías aseguradoras correspondientes el cobro de las indemnizaciones


correspondientes y transferirán los fondos a la Cuenta Fiduciaria Recaudadora dentro de los tres (3) días hábiles de 


su percepción. No puede garantizarse que el Fiduciante transfiera dichos fondos a la Cuenta Fiduciaria


Recaudadora o que los transfiera dentro del plazo previsto, afectándose consiguientemente el pago de los Valores


Fiduciarios en perjuicio de los Beneficiarios.


Rosario Administradora


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54
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1.4 Riesgo de los bienes fideicomitidos (Cont.)


Sociedad Fiduciaria S.A.


Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


El Fiduciante transfiere al Fideicomiso el derecho al cobro de la indemnización del Seguro Automotor y del


Seguro de Vida a que hubiera derecho a percibir en virtud de los Créditos.


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


Las obligaciones bajo los Valores Fiduciarios serán exclusivamente satisfechas con el Patrimonio Fideicomitido,


conforme lo dispone el Artículo 1687 del Código Civil y Comercial de la Nación.







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)


Los Valores Fiduciarios definitivos fueron emitidos en las siguientes clases: (a) Valores de Deuda Fiduciaria Clase


A (“VDFA”), por un valor nominal equivalente al 54,90% del Valor Fideicomitido, es decir hasta V/N $


1.551.079.479; (b) Valores de Deuda Fiduciaria Clase B (“VDFB”) por un valor nominal equivalente al 3,63% del


Valor Fideicomitido, es decir hasta V/N $ 102.503.407; y (c) Certificados de Participación (“CP”), por un valor


nominal equivalente al 41,47% del Valor Fideicomitido, es decir hasta V/N $ 1.171.919.083.  


VDFA: darán derecho al cobro mensual de los siguientes Servicios: a) en concepto de interés y sobre saldo de


capital impago, una tasa nominal anual variable equivalente a la Tasa BADLAR Bancos Privados más 100 (cien)


puntos básicos, con un mínimo de 30% (treinta por ciento) y un máximo de 60% (sesenta por ciento) devengado


durante el período de devengamiento. La sumatoria de los intereses de los VDFA devengados desde la fecha de


corte, se pagarán en la fecha de pago del primer Servicio de los VDFA, y/o en los fechas subsiguientes según el


Flujo de Fondos, de conformidad con el artículo décimo primero del Contrato de Fideicomiso; y (b) en concepto


de amortización de capital un importe equivalente al Flujo de Fondos una vez cancelado el interés de los VDFA en


la fecha de pago de Servicios correspondiente, y descontados los conceptos enumerados en el artículo décimo


primero del Contrato de Fideicomiso.


1.5 Clases de Valores Fiduciarios


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


Si bien los Valores Fiduciarios a emitirse contarán con autorización para su oferta pública, y podrán contar


asimismo con autorización para su listado en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. y negociación en el Mercado


Abierto Electrónico S.A., no puede garantizarse el desarrollo de un mercado secundario para los Valores


Fiduciarios o, en caso de desarrollarse, que el mismo proveerá a los Beneficiarios un nivel de liquidez


satisfactorio, o acorde al plazo de los Valores Fiduciarios.


Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Si bien la subordinación resultante de la emisión de los CP propone mejorar la posibilidad de cobro de los VDF,


no puede asegurarse que las pérdidas que pudiesen ocurrir bajo los Créditos fideicomitidos no excedan el nivel de


mejoramiento del crédito alcanzado mediante la subordinación. En el caso que las pérdidas netas excedan el nivel


de subordinación, los pagos a los VDF se verían perjudicados.


1.4 Riesgo de los bienes fideicomitidos (Cont.)
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(en carácter de Fiduciario)


CP Carina M. Foglia (Socia)


Rosario Administradora


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


Sociedad Fiduciaria S.A.


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


Presidente


CP Gustavo G. Rodriguez


Se advierte que en el supuesto que los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A y Valores de Deuda Fiduciaria Clase


B debieran afrontar hasta su total cancelación, el pago de intereses a la tasa de interés máxima dispuesta en las


condiciones de emisión de los títulos referidos, la cobranza correspondiente a los bienes fideicomitidos, serían


insuficientes para poder afrontar la totalidad del pago en concepto de amortización de capital y utilidad


correspondientes a los certificados de participación. La tasa máxima que resiste el VDF A y el VDF B sin afectar


el pago del CP es de 46,15% para el VDF A y 47,15% para el VDF B. Cualquier incremento simultáneo de ambas


tasas por encima de las tasas expresadas, afectaría el flujo de fondos de los CP.







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)


Los VF estarán representados por certificados globales permanentes que serán depositados por el Fiduciario en


Caja de Valores S.A. Los Beneficiarios renuncian al derecho a exigir la entrega de láminas individuales.


El Fiduciario efectuará a los Beneficiarios los pagos que correspondan bajo los VF de conformidad con el


Contrato de Fideicomiso por intermedio de Caja de Valores S.A., y las transferencias se efectuarán a través del


sistema de depósito colectivo de títulos valores públicos y/o privados, según lo establecido por la Ley N° 20.643 y


demás normas concordantes y modificatorias, encontrándose habilitada la Caja de Valores S.A. para cobrar


aranceles a los depositantes que estos podrán trasladar a los Beneficiarios.


1.5 Clases de Valores Fiduciarios (Cont.)


VDFB: darán derecho al cobro mensual, una vez cancelados íntegramente los VDFA, de los siguientes Servicios:


a) en concepto de interés y sobre saldo de capital impago, una tasa nominal anual variable equivalente a la Tasa


BADLAR Bancos Privados más 200 (doscientos) puntos básicos, con un mínimo de 31% (treinta y uno por ciento)


y un máximo de 61% (sesenta y uno por ciento) devengado durante el período de devengamiento, los cuales serán


pagaderos una vez cancelados totalmente los VDFA. La sumatoria de los intereses de los VDFB devengados desde


la fecha de corte, se pagarán una vez cancelados los VDFA en la fecha de pago del primer Servicio de los VDFB,


y/o en los fechas subsiguientes según el Flujo de Fondos, de conformidad con el artículo décimo primero del


Contrato de Fideicomiso; y (b) en concepto de amortización de capital un importe equivalente al Flujo de Fondos,


una vez cancelados totalmente el capital e interés de los VDFA, el interés de los VDFB, y descontados los


conceptos enumerados en el artículo décimo primero del Contrato de Fideicomiso.


CP: Los CP darán derecho, una vez cancelados íntegramente los VDF a cobrar en forma mensual Servicios según


lo dispuesto en el artículo décimo primero del Contrato de Fideicomiso. Una vez cubierto el valor nominal menos


la suma de pesos cien de valor nominal ($100) que serán cancelados junto con el último pago de Servicios, el


remanente –de existir- será considerado utilidad de los mismos.
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Notas a los Estados Contables Fiduciarios


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


1.6 Falta de pago de servicios


La falta de pago o pago parcial de un Servicio de interés de los VDF en una fecha de pago de Servicios por


insuficiencia de fondos fideicomitidos, no constituirá incumplimiento, devengando en su caso los intereses


compensatorios sobre los montos y conceptos impagos. Transcurridos ciento veinte (120) días corridos desde


dicha fecha de pago de Servicios sin que existan fondos suficientes para cancelar la totalidad de los Servicios


adeudados a la Clase de VDF de mejor derecho, se procederá conforme a lo dispuesto en el artículo dcimo octavo


del contrato. Durante dicho período, en cuanto hubiera fondos disponibles en la Cuenta Fiduciaria Recaudadora, el


Fiduciario procederá a realizar pagos a la Clase de Valores de Deuda Fiduciaria de mejor derecho. Dichos pagos,


en cuanto fueren parciales, se efectivizarán con una periodicidad mínima de sesenta (60) días, y siempre que los


fondos disponibles para ello no fueran inferiores a pesos cien mil ($100.000). Una vez cancelados totalmente los


Servicios correspondientes a los VDF, y de haber remanente, se procederá al pago de los CP.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS (en carácter de Fiduciario)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


CP Carina M. Foglia (Socia) CP Gustavo G. Rodriguez


Rosario Administradora


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)


CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


1.7.2 Fondo de liquidez 


(en carácter de Fiduciario)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia)


1.7 Fondos reservados


1.7.1 Fondo de gastos


El Fondo de Gastos deberá tener un saldo mínimo equivalente a pesos trescientos cincuenta mil ($ 350.000) o la


suma necesaria para hacer frente a la totalidad de los Gastos e Impuestos de Constitución del Fideicomiso


Financiero y a los Gastos del Fideicomiso Financiero que fueran debidos a efectos de atender al pago de los


mismos, hasta la última fecha de pago de Servicios.


Sociedad Fiduciaria S.A.


Cancelados los VDF, el saldo total de dicho fondo será liberado a favor del Fiduciante, por hasta el importe


retenido de la colocación, y si el mismo hubiera sido utilizado el importe correspondiente será retenido de las


Cobranzas, por hasta un monto de hasta el importe retenido del precio de la colocación, para su pago al Fiduciante


con prelación sobre el pago de Servicios a los CP.


El Fondo de Liquidez será invertido por el Fiduciario bajo las mismas reglas aplicables a los Fondos Líquidos


Disponibles.
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Hasta tanto no sean cancelados los VDF, los importes del Fondo de Liquidez utilizados conforme al párrafo


anterior, no serán repuestos por el Fiduciario mediante la afectación de la Cobranza, ni por el Fiduciante.


El Fiduciario retendrá del precio de colocación de los Valores Fiduciarios que deba pagarse al Fiduciante una


suma inicial equivalente a dos veces (2) el próximo Servicio de interés pagadero a los Valores de Deuda Fiduciaria


Clase A, para destinarlo a un Fondo de Liquidez. Una vez abonado el primer Servicio de interés, mensualmente el


saldo de dicho fondo deberá ser equivalente a dos veces (2) el próximo Servicio de interés pagadero a los Valores


de Deuda Fiduciaria Clase A no pudiendo nunca ser inferior a la suma de $ 5.300.000 (pesos cinco millones


trescientos mil) salvo que el mismo haya sido utilizado, considerándose para el cálculo la última tasa de pago de


Servicios de interés de los VDFA. Una vez cancelados los VDFA, el Fondo de Liquidez se mantendrá en la suma


de $ 5.300.000 (pesos cinco millones trescientos mil), salvo que el mismo haya sido utilizado, hasta tanto sean


pagados totalmente los intereses acumulados en el periodo comprendido entre la fecha de corte y el último día del


mes calendario inmediato anterior a la primera fecha de pago de los Servicios de Capital de los VDFB. A partir de


dicho momento, el Fondo de Liquidez será equivalente a dos veces el próximo Servicio de interés reconocido a los


VDFB, considerándose para el cálculo la última tasa de pago de Servicios de interés de los VDFB.


Los importes acumulados en el Fondo de Liquidez serán aplicados por el Fiduciario al pago de Servicios de interés


los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A y Clase B, cuando por cualquier causa –distinta al incumplimiento del


Administrador y Agente de Cobro- el producido de la cobranza de los Créditos no fuera suficiente para atender el


pago de dichos Servicios de interés según el flujo de pago de los Valores Fiduciarios. Todo excedente sobre el


monto mínimo del Fondo de Liquidez se devolverá al Fiduciante.







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)
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Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII
Notas a los Estados Contables Fiduciarios


Sexto, al pago por parte del Fiduciario por intermedio de Caja de Valores S.A., de amortizaciones bajo los VDFB,


para lo cual el Fiduciario transferirá a las cuentas indicadas, por intermedio de Caja de Valores S.A., los fondos


necesarios para el pago de dichas amortizaciones;


Octavo, al reembolso al Fiduciante de los importes retenidos del producido de la colocación de los Valores


Fiduciarios para integrar el Fondo de Liquidez;


Primero, para el pago de los Gastos e Impuestos de Constitución del Fideicomiso Financiero (en el supuesto en


que el Fiduciante hubiere incumplido la obligación de pago asumida), de los Gastos del Fideicomiso y para


integrar los fondos necesarios en el Fondo de Gastos y, en el Fondo de Liquidez, en los supuestos que los mismos


no hubieran sido integrados con el producido de la colocación de los VF;


1.8 Forma de distribución de los ingresos al Fideicomiso


Segundo, para constituir o reconstituir según sea el caso, el saldo mínimo de Gastos del Fondo de Gastos;


Tercero, para el pago por parte del Fiduciario por intermedio de Caja de Valores S.A., de los Intereses de los


VDFA, para lo cual el Fiduciario transferirá a las cuentas indicadas, por intermedio de Caja de Valores S.A., los


fondos necesarios para el pago de los referidos Intereses;


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


Cuarto, al pago por parte del Fiduciario por intermedio de Caja de Valores S.A., de amortizaciones bajo los


VDFA, para lo cual el Fiduciario transferirá a las cuentas indicadas, por intermedio de Caja de Valores S.A., los


fondos necesarios para el pago de dichas amortizaciones;


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.


Rosario Administradora


Quinto, para el pago por parte del Fiduciario por intermedio de Caja de Valores S.A., de los Intereses de los


VDFB, para lo cual el Fiduciario transferirá a las cuentas indicadas, por intermedio de Caja de Valores S.A., los


fondos necesarios para el pago de los referidos Intereses;


Presidente


Noveno, para el pago por parte del Fiduciario por intermedio de Caja de Valores S.A., de amortizaciones bajo los


CP, para lo cual el Fiduciario transferirá a las cuentas indicadas, por intermedio de Caja de Valores S.A., los


fondos necesarios para el pago de dichas amortizaciones hasta la cancelación de su valor nominal menos pesos


cien ($ 100), saldo que se cancelará en la última fecha de pago de Servicios; y


(en carácter de Fiduciario)


Séptimo, al reembolso al Fiduciante de los importes abonados en concepto de Gastos e Impuestos de Constitución


del Fideicomiso Financiero, en el supuesto que el Fiduciante hubiera cumplido con la obligación de pago de los


referidos Gastos e Impuestos de Constitución del Fideicomiso Financiero según lo previsto en el inciso (a) del


artículo décimo quinto del contrato;


Décimo, al pago por parte del Fiduciario por intermedio de Caja de Valores S.A., del remanente, de existir, para lo


cual el Fiduciario transferirá a las cuentas indicadas, por intermedio de Caja de Valores S.A., todos los fondos


existentes en la Cuenta Fiduciaria Recaudadora para el pago del remanente, de existir el cual será considerado


utilidad del CP.


En cada fecha de pago de Servicios de los Valores Fiduciarios, los fondos existentes en la Cuenta Fiduciaria


Recaudadora se destinarán conforme se estipula a continuación, y con el siguiente grado de prelación y


subordinación.


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia) CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738







NOTA 1 - CONSTITUCIÓN DE “FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII” (Cont.)


El Fideicomiso cierra sus ejercicios económicos los 31 de diciembre de cada año.


NOTA 2 - BASES DE PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS


2.3 Consideración de los efectos de la inflación


Los estados contables fiduciarios han sido preparados en moneda homogénea de conformidad con las normas de la


CNV. En este sentido se han reconocido en forma integral los efectos de la inflación en el poder adquisitivo de la


moneda al cierre del presente período mediante la aplicación del método de ajuste de la Resolución Técnica N° 6


de la FACPCE, conforme a lo establecido por la Resolución General Nº 777/2018 de la CNV. A tal fin, la serie de


índices utilizada es la elaborada y publicada por la FACPCE, resultante de combinar el Índice de Precios al


Consumidor Nacional (IPC) publicado por el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INDEC) (mes base:


diciembre de 2016) con el Índice de Precios Internos al por Mayor (IPIM).


CP Carina M. Foglia (Socia)


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Rosario Administradora


2.2 Estimaciones contables


La preparación de estados contables a una fecha determinada requiere que el Fiduciario del Fideicomiso realice


estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los activos y pasivos


contingentes revelados a dicha fecha, como así también, los ingresos y egresos registrados en el período. El


Fiduciario realiza estimaciones para poder calcular a un momento dado, por ejemplo, la previsión para deudores


incobrables, el valor recuperable de los activos y las provisiones para gastos. Los resultados reales futuros pueden


diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparación de los presentes estados contables


fiduciarios.


Los registros contables del patrimonio fideicomitido son llevados por el Fiduciario, en libros rubricados separados


de los correspondientes a su propio patrimonio. 


1.9 Condición para la finalización del Fideicomiso


(en carácter de Fiduciario)


2.1 Preparación y presentación de los Estados Contables Fiduciarios


Sociedad Fiduciaria S.A.


En ningún caso, su plazo de duración podrá excederse al establecido por el artículo 1.668 del nuevo Código Civil


y Comercial de la Nación.


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


Los presentes estados contables fiduciarios están expresados en pesos argentinos y fueron preparados y expuestos


de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas emitidas por la Federación Argentina de Consejos


Profesionales de Ciencias Económicas (FACPCE).
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CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CP Gustavo G. Rodriguez


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


1.10 Registros contables y cierre de ejercicio


Fecha de Vencimiento del Fideicomiso será la fecha que coincida con los ciento ochenta (180) días de la última


fecha de pago de Servicios bajo los Certificados de Participación prevista en el cuadro teórico de pago de


Servicios contenido en la Sección XIV del Suplemento de Prospecto.







NOTA 2 - BASES DE PRESENTACIÓN DE LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS (Cont.)


NOTA 3 - CRITERIOS DE VALUACIÓN


Se encuentran valuados a su valor nominal al cierre del período.


Mora


- Hasta 31 días 1% sobre el capital más el interés


- Más de 32 y hasta 90 días 3% sobre el capital más el interés


- Más de 91 y hasta 180 días 12% sobre el capital más el 100% del interés


- Más de 181 y hasta 365 días 25% sobre el capital más el 100% del interés


- Más de 365 días 50% sobre el capital más el interés


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


% de Previsión


La previsión por riesgo de incobrabilidad ha sido calculada siguiendo los lineamientos establecidos en la


Comunicación “A” 7245, complementarias y modificatorias del BCRA, para clasificación y previsionamiento


mínimo de créditos correspondientes a cartera con garantías, en función de sus días de mora:


3.1 Activos y Pasivos monetarios


3.2 Inversiones


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS (en carácter de Fiduciario)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia) CP Gustavo G. Rodriguez


Los fondos comunes de inversión con cotización se encuentran valuados a su valor neto de realización al cierre del


período.


3.3 Créditos por Cesión Fiduciaria


Los Créditos por Cesión Fiduciaria han sido valuados a su costo de incorporación al patrimonio del Fideicomiso,


más los intereses devengados a cobrar al cierre del período, menos las cobranzas efectuadas y la previsión por


riesgo de incobrabilidad correspondiente.


2.4 Información comparativa


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


En cumplimiento con lo establecido en la Resolución Técnica Nº 8 de la FACPCE modificada por la Resolución


Técnica N° 19 de la FACPCE, el Estado de Situación Patrimonial se expone en forma comparativa con el ejercicio


irregular Nº 1 finalizado el 31 de diciembre de 2024. El mismo ha sido ajustado de acuerdo con el procedimiento


indicado en la Nota 2.3 y se encuentra expresado en moneda homogénea de junio de 2025. El Estado de


Resultados, el Estado de Evolución del Patrimonio Neto y el Estado de Flujo de Efectivo no se exponen en forma


comparativa respecto de los estados contables homólogos del ejercicio anterior, tal como lo expresan las normas


contables vigentes, debido a que el Fideicomiso obtuvo la autorización de la CNV para la oferta pública el 9 de


septiembre de 2024.  


14


Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII


Los principales criterios de valuación y exposición utilizados para la preparación de los estados contables


fiduciarios son los siguientes:







NOTA 3 - CRITERIOS DE VALUACIÓN (Cont.)
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Los resultados financieros y por tenencia generados por activos y pasivos financieros se exponen por sus valores


reexpresados al cierre del período, netos de sus respectivas coberturas de inflación que se exponen en forma


conjunta en la línea Resultado por exposición a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda generados por


activos y pasivos financieros.


El resultado por exposición a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda generado por otros activos y


pasivos monetarios se presenta en una línea separada y refleja el efecto de la inflación sobre las partidas


monetarias que no fueron computadas en la determinación de los resultados financieros y por tenencia en términos


reales.


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


3.6 Devengamiento de intereses


El devengamiento de intereses de los créditos por cesión fiduciaria, así como de los intereses de los Valores de


Deuda Fiduciaria, ha sido calculado según las condiciones establecidas en el contrato del Fideicomiso.


3.7 Patrimonio Neto Fiduciario


El Fondo de Garantía y los Certificados de Participación se reexpresaron al cierre del presente período mediante la


aplicación de los índices indicados en la Nota 2.3.


3.8 Resultados Fiduciarios del período


Incluyen los resultados devengados en el período, con independencia de que se haya efectivizado su cobro o pago.


Las cuentas de ingresos y gastos se reexpresaron mediante la aplicación de los índices mensuales indicados en la


Nota 2.3 correspondientes a las fechas de origen de las partidas que conforman los saldos al cierre del período.


3.4 Valores de Deuda Fiduciaria


Los Valores de Deuda Fiduciaria han sido valuados a su valor nominal, más los intereses devengados a pagar al


cierre del período.


3.5 Otros créditos, deudas fiscales y otras deudas 


Fueron valuados en base a la mejor estimación posible de la suma a cobrar y a pagar, respectivamente, al cierre del


período.


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


Sociedad Fiduciaria S.A.con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


CP Gustavo G. RodriguezCP Carina M. Foglia (Socia)


Rosario Administradora


(en carácter de Fiduciario)


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación







NOTA 3 - CRITERIOS DE VALUACIÓN (Cont.)


Determinación del efectivo al cierre del período: 30.06.2025


$


   Caja y Bancos (Nota 4.1) 17.694


   Inversiones Corrientes (Nota 4.2) 118.465.185


   118.482.879


Como consecuencia de lo mencionado precedentemente, el Fideicomiso ha procedido a mantener los créditos


fiscales correspondientes a retenciones, percepciones, impuestos a los débitos y créditos, etc, créditos fiscales


sufridos o ingresados por el Fideicomiso, correspondientes al impuesto a las ganancias, hasta que sean distribuidos


entre los inversores, tal como lo establece la Resolución General de AFIP 4498 del 3 de junio de 2019.


3.9 Estado de Flujo de Efectivo Fiduciario


Para la presentación del estado de flujo de efectivo Fiduciario se ha adoptado la alternativa del Método Directo de


la Resolución Técnica Nro. 9 de la FACPCE, considerándose efectivo a las disponibilidades en Caja y Bancos e


Inversiones corrientes.


Con fecha 11 de mayo de 2018 se publicó en el Boletín Oficial la Ley de Financiamiento Productivo – Ley 27.440, 


conocida como la reforma de la Ley del Mercado de Capitales, la que dispone en su artículo 205 del Título XII


(Impulso a la apertura de capital y al desarrollo de proyectos inmobiliarios y de infraestructura): “En pos de


transparentar el tratamiento impositivo vigente, los fideicomisos y los fondos comunes de inversión a que aluden


los apartados 6 y 7 del inciso a) del artículo 69 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, tributarán el impuesto a las


ganancias en la medida en que los certificados de participación y/o títulos de deuda o las cuotapartes que emitieran


no hubieren sido colocados por oferta pública con autorización de la Comisión Nacional de Valores. De existir tal


colocación tributarán sólo en la proporción a las inversiones no realizadas en la República Argentina. El


tratamiento aquí previsto comenzó a regir respecto de las utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir


del 1° de enero de 2018.” Siendo éste un Fideicomiso Financiero con Oferta Pública de sus certificados de


participación y/o títulos de deuda comprendido en los mencionados apartados, quedaría eximido (en caso que el


resultado impositivo arroje ganancias) del pago de impuesto a las ganancias y de sus correspondiente anticipos.


Por lo expuesto, serán los inversores receptores de las ganancias que distribuya el Fideicomiso quienes deberán


incorporar dicha renta en sus declaraciones juradas siendo de aplicación las normas generales de la ley para el tipo


de ganancia que se trate de no haber mediado tal vehículo, dependiendo siempre de su condición de persona


humana, persona jurídica o beneficiario del exterior.


(en carácter de Fiduciario)
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con nuestro informe de fecha 07/08/2025


3.10 Impuesto a las ganancias


Sociedad Fiduciaria S.A.


Presidente


CP Carina M. Foglia (Socia)


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Gustavo G. Rodriguez


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS







NOTA 4 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS


30.06.2025 31.12.2024


$ $


4.1  Caja y Bancos


Banco cuenta corriente 17.694                  92.279                  


Total 17.694                  92.279                  


4.2  Inversiones Corrientes


Fondos comunes de inversión (Anexo C) 118.465.185         283.445.151         


Total 118.465.185         283.445.151         


4.3 Créditos por cesión fiduciaria


Corrientes


Créditos por cesión fiduciaria 761.599.998         1.698.473.084      


Intereses a cobrar de créditos por cesión fiduciaria 158.209.061         135.621.395         


Previsión por riesgo de incobrabilidad (Anexo E) (20.824.639)         (22.173.560)         


Cobranzas pendientes de acreditación 13.307.045           29.503.158           


Total Corrientes 912.291.465         1.841.424.077      


No Corrientes


Créditos por cesión fiduciaria 154.185.709         521.862.024         


Intereses a cobrar de créditos por cesión fiduciaria 32.609.367           41.910.888           


Previsión por riesgo de incobrabilidad (Anexo E) (4.215.943)           (6.812.906)           


Total No Corrientes 182.579.133         556.960.006         


4.4 Otros Créditos


No Corrientes


Crédito Impuesto a las ganancias Ley 25413 159.906                184.047                


Total No Corrientes 159.906                184.047                


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia)


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


La composición de los principales rubros al 30 de junio de 2025 y al 31 de diciembre de 2024 es la


siguiente:


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente
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Notas a los Estados Contables Fiduciarios


Rosario Administradora


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)







NOTA 4 - DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS (Cont.)


30.06.2025 31.12.2024


$ $


4.5 Valores Fiduciarios


Corrientes


Valores de Deuda Fiduciaria Clase “A” -                       1.166.459.906      


Intereses de Valores de Deuda Fiduciaria Clase “A” -                       32.887.073           


Valores de Deuda Fiduciaria Clase “B” 60.052.581           117.978.297         


Intereses de Valores de Deuda Fiduciaria Clase “B" 1.712.437             15.431.060           


Certificados de participación a pagar 53.429.645           -                       


Total Corrientes 115.194.663         1.332.756.336      


4.6 Deudas Fiscales


Retenciones impuesto a las ganancias a pagar 600.462                575.540                


Impuesto sobre los ingresos brutos a pagar 1.913.991             4.514.612             


Total 2.514.453             5.090.152             


4.7 Otras Deudas


Fondo de gastos 350.000                402.839                


Fondo de liquidez -                       54.078.070           


Fondos a liberar al Fiduciante 3.475.220             18.250.609           


Honorarios a pagar 2.831.718             4.732.443             


Otras deudas 266.200                1.608.242             


Total 6.923.138             79.072.203           


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia)


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente


La composición de los principales rubros al 30 de junio de 2025 y al 31 de diciembre de 2024 es la


siguiente:
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Rosario Administradora







NOTA 5 - PLAZOS ESTIMADOS DE CRÉDITOS Y PASIVOS FIDUCIARIOS


Créditos por 


cesión fiduciaria 


(1)


Otros Créditos
   Valores 


Fiduciarios
Deudas Fiscales Otras Deudas


$ $


A vencer


1er. Trimestre 316.886.906                   -   115.194.663 2.514.453        6.573.138   


2do. Trimestre 241.763.040                   -                     -                     -     -      


3er. Trimestre 195.462.827                   -                     -                     -     -      


4to. Trimestre 112.875.476                   -                     -                     -     -      


A  más de un año 186.795.076                   -                     -                     -     -      


Subtotal 1.053.783.325                   -   115.194.663 2.514.453        6.573.138   


De plazo vencido 66.127.855                   -                     -                     -                   -     


Sin plazo establecido                   -   159.906                   -                     -             350.000   


Total 1.119.911.180 159.906 115.194.663 2.514.453        6.923.138   


Que no devengan interés 158.209.061 159.906 1.712.437 2.514.453        6.923.138   


A tasa variable   -        -      113.482.226                   -     -      


A tasa fija 961.702.119                   -                     -                     -     -      


Totales al 30.06.2025 1.119.911.180 159.906 115.194.663 2.514.453        6.923.138   


(1) Valores nominales, sin netear la Previsión por riesgo de incobrabilidad


NOTA 6 - CONTEXTO ECONÓMICO Y SOCIAL DE ARGENTINA


Argentina inició en 2024 un proceso de normalización de su macroeconomía. El producto bruto interno real se contrajo


el 1,8 % en dicho año, debido al plan de estabilización que incluyó el realineamiento de precios relativos y la


eliminación de desequilibrios fiscales y externos. Se espera que la economía crezca un 5 % durante 2025, impulsada por


condiciones climáticas mejoradas, inversiones en el sector energético y la normalización de la producción agrícola.
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Al 30 de junio de 2025, la composición del plazo de los créditos y pasivos según su plazo estimado de cobro o pago, así


como la clasificación en función de las tasas de interés que devengan, es la siguiente:


Rosario Administradora


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia)







NOTA 6 - CONTEXTO ECONÓMICO Y SOCIAL DE ARGENTINA (Cont.)


NOTA 7 - HECHOS POSTERIORES


El 3 de julio de 2025, Asociación Mutual 18 de Julio, manifestando que revisten el carácter de únicos titulares de los


Certificados de Participación, convirtiéndose de este modo en Fideicomisario, solicitan la liquidación del Fideicomiso


Financiero al 31 de julio de 2025 y la cesión de la cartera de créditos remanente al 30 de junio de 2025. 


Por tal motivo, el 15 de julio de 2025 se firmó el Contrato de Cesión y Transferencia de los créditos remanentes del


Fideicomiso.


Asimismo, la inflación que continúa siendo alta, logró descender de un máximo mensual de 25,5 % en diciembre de


2023 a 1,6 % en junio de 2025. En este contexto, el gobierno implementó medidas de protección social que incluyeron


aumentos en las prestaciones sociales a los más vulnerables (asignación universal por hijo y prestación alimentar) por


arriba de la inflación. 


El Gobierno se enfoca en implementar un sólido plan de consolidación fiscal con el objetivo de continuar con el


superávit primario en 2025. Este plan de consolidación fiscal, junto con una postura monetaria de apoyo para combatir


la inflación, la simplificación del régimen de cambio y un préstamo adicional del Fondo Monetario Internacional, resultó


en una acumulación de más de 38 mil millones de dólares en reservas internacionales brutas y aproximadamente 8 mil


millones de dólares en reservas netas para junio de 2025.
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El programa de estabilización implementado por la nueva administración ha obtenido buenos resultados iniciales en


materia fiscal y de inflación. En el año 2024, Argentina tuvo un superávit primario del 1,8 % del PBI. El riesgo país


también se ha reducido, pasando de 2.100 puntos en enero de 2024 a 663 puntos a fines de mayo de 2025. Sin embargo,


continúa siendo uno de los más altos en la región.


Las cobranzas pendientes de acreditación se han recibido según el cronograma de rendición establecido.


A la fecha de emisión de los presentes estados contables, no existen otros acontecimientos u operaciones ocurridas que


puedan afectar significativamente la situación patrimonial del Fideicomiso Financiero ni los resultados del período. 


Notas a los Estados Contables Fiduciarios


A la fecha de emisión de los presentes estados contables, el Directorio de Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria


S.A., fiduciaria del fideicomiso, monitorea permanentemente la evolución de las variables que afectan su negocio para


tomar las medidas que considere pertinentes según el contexto.


A la fecha de emisión de los presentes estados contables, el Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII se encuentra


liquidado.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CP Carina M. Foglia (Socia)


Rosario Administradora


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)


CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025







Anexo C


$ $ $


Inversiones corrientes:


Gainvest FF Clase B                495.544          202,764000         100.478.619                          -   


Gainvest Pesos Clase B                572.088            31,440200           17.986.566         283.445.151 


Totales         118.465.185         283.445.151 


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia)


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


Saldos al      


31.12.2024
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Inversiones en acciones, otros valores negociables y participaciones en otras sociedades


Correspondientes al ejercicio N° 2


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025


En moneda homogénea - Comparativos con el ejercicio irregular Nº 1 finalizado el 31 de diciembre de 2024 


Emisor y características de los valores
Cantidad Valor de Cotización


(en carácter de Fiduciario)


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente


Saldos al      


30.06.2025


Rosario Administradora


Sociedad Fiduciaria S.A.







Anexo E


Saldos al inicio del 


período


Aumentos del 


período (2)


(Disminuciones) del 


período (2)


(Disminuciones) del 


período (3)


Saldos al 


30.06.2025


Saldos al 


31.12.2024


Deducidas del Activo:


Por riesgo de incobrabilidad – 


Créditos (1)         28.986.466             4.706.966              (5.118.746)            (3.534.104)           25.040.582           28.986.466 


Totales


(2)  Imputados al resultado del período.


(3)  Resultado por exposición a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda incluido en el resultado del período.


          28.986.466 


$
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Previsiones


Correspondientes al ejercicio N° 2


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025


En moneda homogénea - Comparativos con el ejercicio irregular Nº 1 finalizado el 31 de diciembre de 2024 


           (3.534.104)           (5.118.746)


CP Carina M. Foglia (Socia)


con nuestro informe de fecha 07/08/2025


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación


(1)  Calculada de acuerdo a lo dispuesto por la Comunicación “A” 7245 y complementarias del BCRA para créditos de consumo.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS


Rosario Administradora


Sociedad Fiduciaria S.A.


(en carácter de Fiduciario)


          25.040.582 


CP Gustavo G. Rodriguez


Presidente


Rubro


        28.986.466             4.706.966   


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54







Anexo H


30.06.2025


$


Impuesto sobre los ingresos brutos 16.959.558 


Retribución del Fiduciario 14.350.294 


Honorarios y servicios de terceros 4.469.705 


Publicaciones y aranceles 400.000 


Custodia de documentos 662.745 


Comisiones y gastos bancarios 965.035 


Diversos 509.249 


Total 38.316.586 


Firmado digitalmente a los efectos de su identificación Rosario Administradora


con nuestro informe de fecha 07/08/2025 Sociedad Fiduciaria S.A.


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS (en carácter de Fiduciario)


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54


CP Carina M. Foglia (Socia) CP Gustavo G. Rodriguez


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 - Ley 8738 Presidente


Rubros
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Gastos
Información requerida por el Art. 64, apartado I Inc. b) de la Ley General de 


Sociedades 


Correspondiente al ejercicio N° 2


por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025


En moneda homogénea 
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INFORME DE REVISIÓN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE ESTADOS 


CONTABLES DE PERÍODOS INTERMEDIOS 


 


 


 


Señores Presidente y Directores de 


ROSARIO ADMINISTRADORA SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A. 


FIDUCIARIO DEL FIDEICOMISO FINANCIERO FIDUCAR XXIII 


Paraguay 777 piso 9 - Rosario - Provincia de Santa Fe 


C.U.I.T: 33-69371055-9 


 


 


1. Informe sobre los estados contables de períodos intermedios 


Hemos revisado los estados contables fiduciarios adjuntos del FIDEICOMISO FINANCIERO 


FIDUCAR XXIII, CUIT 30-71851511-0, así como un resumen de las políticas contables 


significativas y otra información explicativa que se detallan a continuación: 


a) Estado de situación patrimonial fiduciario al 30 de junio de 2025, cuyas cifras resumidas son 


las siguientes:     


            Activo $   1.213.513.383 


            Pasivo $      124.632.254 


            Patrimonio neto fiduciario $   1.088.881.129 


b) Estado de resultados fiduciario por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025, 


el que arroja una pérdida de $ 122.876.095.   


c) Estado de evolución del patrimonio neto fiduciario por el período de seis meses finalizado el 


30 de junio de 2025. 


d) Estado de flujo de efectivo fiduciario por el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 


2025. 


e) Notas 1 a 7 y Anexos C, E, y H. 


 


Las cifras y otra información correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, 


reexpresadas en moneda de junio de 2025 de acuerdo con lo señalado en la Nota 2.3, son parte 


integrante de los estados contables mencionados precedentemente y se las presenta con el propósito 


de que se interpreten exclusivamente en relación con las cifras y con la información del período 


intermedio actual. 


 


 


2. Responsabilidad del Directorio del Fiduciario en relación con los estados contables 


fiduciarios de períodos intermedios 


El Directorio de Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A., en ejercicio de sus funciones 


exclusivas como Fiduciario del Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII, es responsable de la 


preparación y presentación razonable de los estados contables fiduciarios adjuntos de conformidad 


con las normas contables profesionales argentinas y del control interno que considere necesario 


para permitir la preparación de estados contables libres de incorrecciones significativas. 


 


 


                                                                                                        
Firmado digitalmente por 


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS 


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54  


CP Carina M. Foglia (Socia) 


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 – Ley 8738 
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V I G N A 
SANTONI  
& ASOCIADOS   
Auditores y Consultores        
_______________________________________________________________________________________ 


 


Rioja 1023 – 1° Piso – Of. 3 y 7 
Tel.: 0341-4409840 / 4211579  


Fax: 0341-4268183  
S2000AYM Rosario – Prov. Santa Fe 
E-mail: estudio@vigna-santoni.com.ar 


3. Responsabilidad de los auditores 


Nuestra responsabilidad consiste en emitir una conclusión sobre los estados contables fiduciarios 


adjuntos basada en nuestra revisión. Hemos llevado a cabo nuestra tarea de conformidad con las 


normas de revisión de estados contables de períodos intermedios establecidas en la sección IV de la 


Resolución Técnica Nº 37 de la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias 


Económicas. Dichas normas exigen que cumplamos los requerimientos de ética. 


   


  Una revisión de los estados contables de períodos intermedios consiste en realizar indagaciones, 


principalmente a las personas responsables de los temas financieros y contables, y aplicar 


procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión. Una revisión tiene un alcance 


sustancialmente menor que el de una auditoría y, por consiguiente, no nos permite obtener 


seguridad de que tomemos conocimiento de todos los temas significativos que podrían identificarse 


en una auditoría. En consecuencia, no expresamos opinión de auditoría. 


   


 


4. Conclusión 


• Sobre la base de nuestra revisión, nada ha llamado nuestra atención que nos hiciera pensar que los 


estados contables fiduciarios adjuntos del Fideicomiso Financiero Fiducar XXIII correspondientes 


al período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 no están preparados en forma razonable, 


en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas. 


 


 


5. Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 


a) Los estados contables fiduciarios concuerdan con los registros contables del Fideicomiso y se 


encuentran pendientes de transcripción en el libro Inventarios y Balances. 


b) Al 30 de junio de 2025 y según surge de los registros contables del Fideicomiso, no existía 


deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes 


y contribuciones. 


c) Al 30 de junio de 2025 y según surge de los registros contables del Fideicomiso, la deuda 


devengada a favor de la Administración Provincial de Impuestos de la Provincia de Santa Fe 


en concepto de Impuesto sobre los ingresos brutos ascendía a $ 1.224.429, la cual no era 


exigible a esa fecha. 


 


 


Rosario, 7 de agosto de 2025. 


 


 


                                                                                                        
Firmado digitalmente por 


VIGNA, SANTONI Y ASOCIADOS 


CPCE Prov. de Santa Fe Mat. Nº 7/54  


CP Carina M. Foglia (Socia) 


CPCE Prov. Santa Fe Mat. Nº 11.094 – Ley 8738 
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