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Carta del
presidente

Sr. Ernesto Allaria

Presidente

“Este es el comienzo de una etapa que
qguedara plasmada en la historia del
Mercado de Capitales Argentino”
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Carta del
presidente

Senores Accionistas

El periodo 2017-2018 marca la puesta
en marcha del proyecto de BYMA
después de un lustro de haberse
delineado originalmente. En este
primer ano de vigencia del proyecto se
avanzod rapidamente, buscando revertir
las demoras causadas por situaciones

ajenas al compromiso de BYMA.

Caja de Valores S.A. - como Unico
Agente de Deposito Colectivo en
Argentina - tiene un rol fundamental en
este proyecto, y como tal, es menester
que trabaje con una articulacion
completa tal como viene ocurriendo
en la gran mayoria de los mercados

de capitales en el mundo. En tal
sentido, se comenzo a definir este ano
los lineamientos para la creacion de
servicios compartidos, en sectores tales
como Contabilidad y Administracion,
Recursos Humanos, Liquidaciones,
Auditoria y Marketing. Asimismo,

se comenzoé con un proceso de

diagnostico de los procesos de gobierno
corporativo para adecuarlos a los nuevos
estandares buscados por BYMA.

No por ello se dejo de trabajar en
desarrollos para agregarle valor a los
accionistas de la empresa. Durante
este periodo, se trabajoé en avanzar la
automatizacion de nuestros procesos
para poder seguir aumentando nuestra
productividad. Algunos ejemplos:

se cre6 un modulo para tomar
instrucciones de suscripciones de los
depositantes de manera electronica,
se trabajo con varios depositantes

para eliminar la instruccion de
transferencias por formularios fisicos,
se digitalizo la entrada de Cheques

de Pago Diferido para permitir la
negociacion por imagenes, y varios
otros. Estas inversiones nos permitieron
procesar volumenes de transferencias
que aumentaron mas del 15% con

una dotacion que disminuyo el 6%.

Asimismo, se trabajo en la creacion
de nuevos productos que mejoran al
mercado, tales como entrega contra
pago en Euroclear, Clearstream y
DTCC y préstamo de valores.

El conjunto de estos esfuerzos

significd que nuestro margen

operativo (medido como facturacion
menos todos los gastos) aumentd

en $112 millones. Casi la mitad de

este aumento (el 47%) provino de
aumentos de margen operativo de
nuevos servicios lanzados en los ultimos
3 anos incluyendo los mencionados
anteriormente. El procesamiento

de mayores volUmenes con menor
dotacion explica el resto. Es importante
resaltar que todo esto se realizé en un
ambiente de control satisfactorio.

Por otro lado, también se logré
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mejorar los resultados financieros al
cambiar la metodologia de inversion,
armando un grupo especializado

de inversiones, y copiando mejores
practicas que se estaban utilizando

en BYMA para invertir los excedentes.
Este cambio de método permitié pasar
de rendimiento implicito de 22% en
2017 versus el 24% en 2016, una caida
mucho menor que la registrada en el
mercado de dinero, donde la tasa de

Lebac cayd casi 6 puntos porcentuales.

Todo esto es posible gracias al grupo
de trabajo que encontré en Caja de
Valores S.A.. Muchas gracias a los
Accionistas por haberme permitido

ser el Presidente este ano, al Directorio
por acompanarme en la toma de
decisiones y al Personal por lograr
plasmar en realidad todos los objetivos.
Este es el comienzo de una etapa que
quedara plasmada en la historia del

mercado de capitales Argentino.

Ernesto Allaria

Presidente
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Memoria

A los sefores accionistas de
Caja de Valores S.A.

El Directorio de la Sociedad somete a
vuestra consideracion la Memoria, el
Estado de Situacion Patrimonial, los
Estados de Resultados, de Evoluciéon
del Patrimonio Neto y de Flujo de
Efectivo, Estados Consolidados, Anexos,
Notas y los Informes de la Comision
Fiscalizadora y de los auditores
independientes, correspondientes

al Ejercicio Nro. 44, que finalizd

el 31 de diciembre de 2017.

Consideraciones
generales

Inscripta como Agente de Depdsito

Colectivo y Agente de Custodia, Registro

y Pago bajo el Registro Nro. 19 de la
Comision Nacional de Valores, Caja
de Valores S.A. finaliza su ejercicio
econdmico con un resultado positivo
de $951.883.038, reforzando su rol
central en el nuevo contexto del
Mercado de Capitales y afianzandose
en la prestacion de nuevos servicios.

En el plano econémico del pais, el
marco principal tuvo como tema
referente a las elecciones legislativas
de medio término. El apoyo recibido
por la sociedad al gobierno nacional
abre el camino a diversas reformas, las
que de manera gradual, contribuiran
a disminuir el déficit fiscal, la
inflacion, y las tasas de interés.

En cuanto al escenario global, la
politica exterior llevada a cabo por
la actual administracion muestra
en los inversores internacionales
gran interés en nuestra economia, lo

que genera buenas perspectivas de
inversion y crecimiento. Por su parte,
las elecciones en el pais vecinoy
principal socio comercial, Brasil; seran
un aspecto a monitorear de cerca

al momento de tomar decisiones.

En el contexto senalado, Caja de Valores
S.A. continud su excelente desempeno.
La custodia se vio incrementada
considerablemente producto de las
nuevas emisiones, alcanzando al cierre
de este ejercicio 1.8 billones de valores
nominales, un 65% mayor al que se
registraban a diciembre de 2016.
También se ha visto incrementada

la valuacién en pesos, superando

en este ejercicio los 3 billones.

Evolucion de la valuacion de la
custodia durante el Ejercicio
2017 y movimientos operados

Millones
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M ustodiaValorizada I Cantidad de transacciones

Dentro de los nuevos servicios en los
que se trabajo fuertemente en 2017
cabe destacar la implementacion del
Préstamo de Valores y las operaciones
Contra Pago (Receipt and Delivery
Versus Payment) para participantes
internacionales. Estos dos desarrollos

nuevos -que se veran implementados

durante 2018- son esenciales para la
mejora continua de nuestro Mercado
de Capitales. Tal es su importancia, que
MSCI (ponderador estadounidense de
fondos de capital inversion) los requiere
como parte necesaria de cualquier
mercado catalogado como Emergente.
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Bonificacion de aranceles

La continuidad del proceso de
mejora, eficiencia, y el significativo
desempeno econémico le permitieron
a la sociedad proseguir con la politica
de reduccién de aranceles, teniendo
en miras la reduccién de costos para
el fomento de nuevas inversiones y el
crecimiento del Mercado de Capitales.

Asi, continuando con la bonificacion
sobre las comisiones de los servicios de
Acreencias sobre valores negociables
publicos emitidos por el Estado
Nacional llevada a cabo durante el
Ejercicio 2016, a partir del mes de
Febrero de 2017 se decidioé aplicar una
segunda bonificacion sobre el arancel
ya bonificado, pasando éste del 0,21%
al 0,10% sobre los valores negociables
ya aludidos. Esta bonificacion se aplico
sobre los aranceles de Acreencias sobre
rentas; dado que las Acreencias sobre

Amortizaciéon no tienen comision.

Esta reduccion de aranceles significod
un ahorro de $184 millones para

los participantes de Caja de Valores
S.A. Consideramos este un esfuerzo
considerable para que el publico
inversor pueda obtener un mayor
resultado final de sus inversiones,
producto de la reduccién de

los costos transaccionales.

Creacion de entidad financiera
subsidiaria

Durante el ejercicio 2017 la

Sociedad llevé a cabo diversas
actividades tendientes a obtener

la autorizacion regulatoria para la
creacion de una entidad financiera
subsidiaria; llevandose a cabo diversas
presentaciones ante el Banco Central
de la Republica Argentina, ademas de

numerosas tareas de diversa indole,
como ser estudios de factibilidad
edilicia, marco legal, relevamiento de
proveedores de sistemas de gestion
de entidades financieras, etc.

Ofertas de Manifestacién de
Interés sobre Garantia de
Valores SGR

Durante el ejercicio en curso, se
analizo el futuro de Garantia de
Valores SGR. Aunque la misma estaba
muy bien gerenciada -evidenciado
por la comparacion de sus métricas
frente al promedio del sistema-, no
poseia sinergias que potenciaran su
accionar con Caja de Valores S.A. Por
lo tanto, se decidié tomar ofertas por
manifestaciones de interés para la
compra de la misma. A diciembre

del ejercicio en curso, se habian
solicitado a las 6 mejores propuestas
gue volvieran a realizar una oferta
superadora. Se estima que la sociedad
se llegard a vender durante 2018.

Cumplimiento
de objetivos
fijados

Servicios

La Sociedad mantuvo su rol central
en los distintos servicios brindados

al Mercado de Capitales, ampliando
inclusive sus prestaciones con el
objetivo de contribuir a su desarrollo.

El incremento en la custodia ya
mencionado permitio llevar a cabo mas
de 12.800 liquidaciones de eventos
corporativos durante 2017, por mas

de 3.7 billones de pesos pagados,

42% mas que el periodo anterior.
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En su caracter de Agente de Custodia,
Registro y Pago, Caja de Valores S.A.
procesé mas de 18.100 tramites, entre
emisiones de certificados y la gestion
tanto fisica como telefénica de pagos a
tenedores. Se destaca en este aspecto la
operatoria de atencion a los accionistas
de Bolsas y Mercados Argentinos S.A.

- BYMA, en el contexto de su listado.

La operatoria de Cheques de Pago
Diferido mantuvo su performance;
la custodia de estos instrumentos
superod los 56.600, por mas de
9.600 millones de pesos, un 15%
mas que en el ejercicio anterior.

Por el lado de la Gestion de
Cobro, se presentaron al cobro
mas de 116.000 Cheques de Pago
Diferido por casi 15.000 millones
de pesos. Esto representa un

36% mas que en el afno 2016.

Por su lado la custodia y registro de
Letras Hipotecarias Escriturales exhibe
también un incremento respecto del
ano anterior, alcanzdndose a registrar
mas de 103.500 documentos.

En otro orden de cosas, los servicios
relacionados a la custodia internacional
mantuvieron su nivel; liquidandose
mas de 70.200 instrucciones, 41%

mas que el periodo anterior. Dentro

de este apartado, la liquidacién

de operaciones bajo la modalidad
entrega contra pago o DVP (Delivery
Versus Payment) y recepcion contra
pago o RVP (Receipt Versus Payment)
involucraron el procesamiento de 4.650

instrucciones durante el ejercicio.

Asimismo, en relacidn con el servicio
de Subcustodia para las Centrales
Depositarias Internacionales
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Clearstream Banking y Euroclear Bank
durante 2017 se procesaron 2.200
eventos, manteniendo los estandares
de profesionalismo y permitiéndole a la
sociedad obtener excelentes resultados
en las evaluaciones que estas entidades

llevan a cabo a sus proveedores.

Adicionalmente a las performances
indicadas, cabe resaltar que la sociedad
continud la automatizacién de sus
procesos, de manera de agilizar y hacer
mas eficientes sus servicios. Como
muestra de ello se pueden senalar el
lanzamiento de Mdédulo de Rescate
cuotapartes de Fondos Comunes de
Inversion para Agentes de Colocacion

y Distribucion Integral - ACDIS, la
Custodia de Cheques de Pago Diferido
por Imagenes, la digitalizacion en

un 100% de los procesos de Alta -

Baja - Modificaciéon de subcuentas
comitentes y el de Suscripciones,

y el desarrollo de plataforma para
programa de Préstamos de Valores.
Estas mejoras fueron fundamentales
para poder procesar un volumen mayor
en nuestra operatoria y poder atender
el crecimiento experimentado en el
Mercado de Capitales Argentino.

Informe de la funcién de
cumplimiento regulatorio

El 30 de Enero de 2018 se publicd en
la Autopista de Informacion Financiera
de la Comision Nacional de Valores el
informe correspondiente a la funcion
de cumplimiento regulatorio. Dicho
informe indica en su conclusion que
las tareas realizadas por Caja de

Valores S.A,, como Agente de Depdsito

Colectivo y Agente de Custodia, Registro

y Pago, aseguran razonablemente el
cumplimiento de la mayoria de los
requisitos de la Ley 26.831, de los
Capitulos I y Il del Titulo VIII de las

Normas de la CNV (N.T. 2013), y de los

Criterios Interpretativos y modificaciones

posteriores; mientras que las medidas
pendientes de cumplimiento han
sido oportunamente notificadas a

la Comision Nacional de Valores.

Tecnologia

El principal logro tecnolégico del

ano 2017 consistidé en la puesta en
marcha del sistema de negociacion
adquirido a Millennium (perteneciente
a London Stock Exchange Group).

Este proyecto incorporé ademas,
durante el primer semestre del
ejercicio, las interfaces con otros
sistemas asociados y la estacion
de negociacion multimercado.

Asimismo, sobre la plataforma
mencionada se llevaron a cabo
diversas modificaciones en
funciéon de la evolucion de los
servicios asociados, tales como:
- Negociacion ciega para

instrumentos de renta fija.

- Paneles especiales, basados en tasas,
para facilitar la negociacion de Lebacs.

- Negociacién de opciones en ddlares.

En otro orden de cosas, se habilitd

a los Agentes de Compensaciéony
Liquidacion - ALyC la posibilidad de
acceder directamente a los sistemas
desde aplicativos propios, utilizando
el protocolo FIX 'y ampliando de

tal manera la oferta preexistente
basada en servicios WEB.

Por otro lado, se llevaron a cabo
diversos desarrollos como ser la
adaptacion de los sistemas por
cambio de vencimiento de liquidacion

Memoria y Estados Contables 2017

estandar de 72 a 48 hs,; el inicio del
desarrollo de la nueva plataforma

para liquidaciéon y compensacion de
operaciones; la creacion del mecanismo
de derivacion de operaciones pendiente
de liquidacion y el desarrollo de la
operatoria de Préstamo de Valores para
la cobertura de fallas de liquidacion

y para habilitar la Venta en Corto

(esta ultima opcidn se estima para

el primer trimestre de 2018).

En cuanto a servicios apalancados
por la innovacion tecnolégica, como
ya se indicara, la Sociedad logré
incrementar la capacidad de ingresar
cheques de pago diferido en la
custodia y negociacion, a partir de

su imagen digitalizada; haciendo
mas veloz y eficiente el circuito de
ingreso al Mercado de Capitales.

Asimismo, se inicio6 el diseno de
aplicaciones basadas en tecnologia
de Blockchain para ser aplicadas

a actividades del Mercado de
Capitales; participando ademas de
un grupo de importantes centrales
depositarias de otros paises cuyo
objetivo es delinear este tipo de
aplicaciones de modo que adhieran a

estandares y necesidades globales.

Finalmente, en el rubro de
mantenimiento de infraestructura
tecnoldgica, la Sociedad alcanzdé

el 70% de renovacion de la
infraestructura principal de la red:
Routers, Firewall, Switch central,
Routers red BYMA, Balanceadores de
carga; adoptando equipamiento de
ultima generacion que permitieron
incrementar considerablemente las

capacidades de procesamiento.
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Representacidon en organismos
internacionales

Durante el 2017 se continud con
la activa participacion en diversos
foros internacionales, siendo los
principales los siguientes:

ACSDA
Asociacion de Centrales
Depositarias de América

19% Asamblea General

Caja de Valores S.A. participd en la
Decimonovena asamblea general de
esta asociacion, que se llevod a cabo en
la Ciudad de La Paz, Bolivia, durante
los dias 5 a 7 de Abril de 2017.

A su vez la sociedad integra el Comité
Ejecutivo de esta asociacion, que

tiene como objetivo el intercambio de
experiencias y una vision comun de las
actividades de las centrales depositarias.

ANNA
Asociacion de Agencias Nacionales
de Numeracion

Mayo - St. Julians, Malta
Noviembre - Santiago, Chile

Caja de Valores S.A. mantiene vigente su
rol de Agencia Nacional de Numeracion
para la Republica Argentina y continua
desempenandose como Gerente
Regional para Latinoamérica, elegida
de manera unanime por sus pares

con mandato hasta el ano 2018.

Como tal, es responsable por la
asignhacion de cddigos internacionales
de identificacion y clasificacion de
valores negociables (ISIN y CFl),
conforme los Estandares ISO 6166 y
10962 respectivamente. Asimismo,

se encuentra implementando un
sistema para la asignacion de un nuevo
codigo internacional descriptivo de los
valores (FISN - Estandar ISO 18774).

Durante el ano 2017 participd en

la Asamblea Ordinaria realizada en
Malta, celebrando el 25" aniversario
de la Asociacion, y en la Asamblea
Extraordinaria celebrada en
Santiago de Chile durante el mes de
Noviembre, en la que se organizd
ademas un taller operativo y una
reunion de la Gerencia Regional

con sus pares latinoamericanos.

SIBOS

Toronto - Canada

La Sociedad participé nuevamente de
este evento, organizado anualmente
por SWIFT, con una asistencia de

mas de 8.000 actores de la industria
bancaria, Infraestructuras de Mercado
de Capitales, y proveedores de
servicios y de sistemas informaticos.
Se mantuvieron reuniones con clientes
y potenciales proveedores de Caja

de Valores S.A. y ademas se participd
en varios seminarios y paneles.

The Americas Securities Forum
2017
Citi’s Global Transaction Services

Marzo - St. Petersburg, EEUU

Al igual que en anos anteriores, Caja de
Valores S.A. participd en este evento de
custodia organizado por el Citibank, al
que asisten sus clientes y proveedores
de servicios de custodia de todo el
mundo. Durante el evento, Caja de
Valores realizé una presentacion sobre
el mercado argentino, los proyectos en
curso y el andlisis del nuevo contexto
regulatorio (Expert Tracks). Asimismo,
se intervino en distintas reuniones con
inversores y funcionarios de diferentes
entidades globales que demostraron
interés en el mercado argentino.
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Organizacion y Métodos
Gestion de la Calidad

Caja de Valores continud en 2017 con su
vocacion de mejoras de procesos y de la
calidad de entrega de nuestros servicios.

En referencia a la Gestion de la
documentacion, durante el ejercicio
se logré implementar el Médulo

de Procesos del Sistema Isokey,
herramienta que permitié organizar
el sistema documental al vincular
cada uno de los procesos con su
documentacion asociada, y sentar
las bases para la implementacion de
un Sistema de Gestidon de Riesgos.

Por otro lado durante el ejercicio se
logro la recertificacion del Sistema de
Gestion de la Calidad bajo la norma ISO
9001:2015, para lo cual fue necesario
realizar las siguientes acciones:

- Se trabajé con el Comité de Riesgos
en el analisis de contexto de la
organizacioén, para lo cual se definid
la Matriz FODA de Caja de Valores en
linea con lo requerido por los nuevos
requisitos de la norma ISO 9001:2015.

- Se continuaron realizando las
Encuestas de Satisfaccion del

Cliente Externo dirigidas a Emisores,
Depositantes y Tenedores en

el registro, a fin de conocer su
percepcion respecto a los servicios
brindados por la organizacion. En
todos los casos el nivel de Satisfaccion
General ha superado el valor meta
propuesto por la Direccion (90%).

- Adicionalmente, durante el mes de
septiembre se realizé la Auditoria
Interna, mientras que durante el mes de
noviembre se llevo a cabo la Auditoria
Externa que estuvo a cargo de IRAM,
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logrando una recertificacion con la

nueva norma antes mencionada.

Recursos Humanos

Con el objetivo de continuar con

las buenas practicas relacionadas

al capital humano, la sociedad
profundizd las mejoras de sus
procesos y particularmente en la
gestion del clima organizacional.

En este sentido se llevd adelante la
administracion de la encuesta de clima
organizacional 2017, manteniendo

el alto porcentaje de participacion

del personal, lo que nos permitid
escuchar a nuestros empleados en los
diferentes aspectos que componen

el entorno laboral, segun la propia

experiencia de sus integrantes.

Los resultados obtenidos mostraron
una mejora en los Ejes evaluados
(Relaciones; Tarea; Futuro y
Propuesta de Valor) y el resultado
de satisfaccion global (74%) muestra
que ha mejorado la percepcion
sobre el clima organizacional.

Entre las acciones de mejora que
contribuyeron a los resultados
obtenidos se pueden mencionar la
Gestion del Desempeno y el desarrollo
de nuevas iniciativas de Comunicacion,
con el fin de fortalecer y fomentar el
didlogo entre el personal y la Direccion;
sirviendo como ejemplo de esta
iniciativa los desayunos y almuerzos
organizados con diversos sectores, con
la participacion del Director Ejecutivo.

Durante el afio 2017 se llevé a cabo
la ejecucion del plan anual de
capacitacion y el acompanamiento
y soporte para la realizacion de las
actividades destinadas a cubrir las
necesidades especificas detectadas

en el transcurso del ano.

En tal sentido cabe resaltar que se
superd nuevamente el objetivo anual
de cumplimiento de actividades de
capacitacion (90%), se sostuvo un
alto porcentaje de cobertura de las
acciones de capacitacion (92% del
personal) y se mantuvo la proporcion
de distribucion de horas entre las
diferentes modalidades de capacitacion,
concentrando la mayor cantidad de
horas bajo la modalidad In Company.
Por ultimo se destaca la
implementacion de una herramienta
para la automatizacion de novedades
de Recursos Humanos, eliminando
de esta forma la utilizacion de

papel y formularios para los

distintos procesos del area.

Responsabilidad social
empresaria

Caja de Valores S.A. definié como
prioritario en este ejercicio aumentar
las acciones que contribuyan a mejorar
el entorno, dando un enfoque especial
a apoyar proyectos que impacten

en mejoras de primera infancia.

Introduciendo una mirada de largo
plazo, se decididé comenzar a apoyar
con mayor continuidad en el tiempo

a las asociaciones dedicadas a tal fin;
sin dejar de lado participaciones que
se venian haciendo histéricamente,
con lo cual se aumento el presupuesto
total abocado a donaciones.

Participamos nuevamente en

el proyecto Noche Buena para
todos, colaborando con familias
carenciadas de Puerto Piray, sobre
la Ruta 12, ubicado en la provincia
de Misiones, contando con el

involucramiento de nuestro personal.
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También se mantuvo la participacion
en las campanas del Hospital Garrahan
de recoleccion de tapitas y papel.

Adicionalmente, se han
realizado donaciones a las

siguientes instituciones:

Fundacion Flexer
Alimentos de primera necesidad.
Cena solidaria.

Fundacién Garrahan
Becas de investigacion.

Fundamind
Alimentos de primera necesidad.
Leche fortificada.

Cena solidaria.

Hogar Misericordia
Ascensor.

Hospital Materno Infantil Ramon
Sarda

Alimentos de primera necesidad.

Fundacion Cruzada Patagdnica
Participacion en anuario.

CUILD.AR

Becas “La diabetes va a la escuela”.
Campamentos “Experiencias
para toda la vida".

Hospital de Nifos Dr. Ricardo
Gutierrez

Cena solidaria.

CRISTO REY
Alimentos de primera necesidad.

Hogar Maria del Rosario de San
Nicolas

Cena solidaria.

Fundacién Dr. Juan Antonio
Fernandez

Cena solidaria.



Caja de Valores S.A.

Fundaciéon Huésped
Cena solidaria.

Parroquia Sagrado Corazén de
Jesus

Ventiladores.

Revista Pumpas XV
Aviso grafico

Hospital Muniz

Equipamiento. Micrétomo rotatorio.

COAS

Comida solidaria.

Fundacién Huerta Nifo
Cena solidaria.

Junior Achievement
Rueda de Capitalizacion.

Banco de Alimentos

Alimentos de primera necesidad.

Asociacion Pro Familia
Juego de sillones. Lavarropas.
Heladera. Camas y colchones.

FLENI

Gala Lirica Teatro Colon.
ONG Fusedim
Asociacion Civil Haciendo Caminos

Comedores:

Rosa Mistica

Sol y Verde Sin Fronteras
Rincéon de Amor

Carlitos de Guernica

Hogar Cristo Nazareth

Fundacién Educativa San Lazaro

Objetivos para
el préoximo
ejercicio

La estrategia de Caja de Valores S.A.
para aumentar el valor de la empresa
tendra como pilar la introduccion

de nuevos servicios y el aumento

de la eficiencia a través de mayor
automatizacion de sus procesos.

A tales fines, para el ano 2018 Caja de
Valores S.A. se ha propuesto continuar
con los programas de modernizacion
y actualizacion de servicios y
tecnologia, con el objeto de elevar

los estandares de la infraestructura
del Mercado de Capitales.

Por el lado de la renovacion de la
arquitectura de sistemas, habiendo
finalizado el cambio del sistema de
negociacion la prioridad pasa ahora
a renovar los sistemas relacionados
con la post negociacion. Dentro

de estas metas, las principales son
asegurar una mayor capacidad de los
sistemas para la liquidacion de las
operaciones de mercado y finalizar la
decision de la nueva plataforma de
Custodia. El cambio de esta ultima
plataforma llevarad un periodo de
tiempo similar al de negociacion,
debido a la complejidad del alcance.

Asimismo, se continuara con la
actualizacion de procesos en

diferentes areas de la compania, con

el objetivo de seguir modernizando

la infraestructura de servicios, a la

vez que se ofreceran nuevos servicios
como por ejemplo el de entrega y
recepcion contra pago en el ambito
local para miembros de las depositarias

internacionales Euroclear y Clearstream,
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y la posibilidad de ofrecer fondos
de inversion a través de plataformas
de distribucion internacionales.

La modernizacién de los procesos

le permitird a Caja de Valores SA.
mejorar su eficiencia, tal como lo
ejemplifica el siguiente grafico, en el
cual se puede observar un incremento
en el valor nominal en custodia -
indicador de actividad habitual- con

nuestra dotacion de personal.

En tal sentido, aprovechando la
rotacion natural de empleados y

por otro lado las inversiones en
productividad que se vienen realizando
se prevé balancear la carga de

trabajo, lo que redundara en una
mayor eficiencia. El siguiente cuadro
marca la evolucion en ese sentido:
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Evolucién VN en Custodia y
personal de CVSA
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En otro orden de cosas, se continuara
avanzando en la estrategia de
integracion vertical entre las areas
comunes de BYMA y Caja de Valores
S.A., tales como Administracion

y Finanzas, Recursos Humanos,
Operaciones y Auditoria. Al crear
areas comunes de servicios, se estima
poder mejorar la eficiencia de los
procesos, aumentar las posibilidades
de carrera laboral para los empleados,
asi como también seguir mejorando
la eficiencia de la compania.

El lanzamiento de nuevos servicios y la
mayor eficiencia en el procesamiento
de los volumenes crecientes del
mercado de capitales nos permitira
avanzar en nuestro objetivo de alcanzar
el 50% de margen operativo, definido
como gastos totales no financieros

dividido ingresos totales no financieros.

Finalmente, y siguiendo la linea
impartida por BYMA, tendremos como
prioritario avanzar con el diagndstico de
nuestra situacién, asi como propuestas
especificas para la mejora de nuestros
estandares de gobierno corporativo.

Perspectivas
econéomicas

generales y de la
actividad de la
sociedad para el
nuevo ejercicio

El afno 2017 estuvo marcado tanto en

el plano econdmico como financiero
por las elecciones de medio término.
Los resultados electorales de Octubre
allanaron el camino a diversas reformas,
las que contribuiran en la reduccion

del déficit fiscal, disminuir la inflacién

y renovar la confianza en los inversores,
permitiendo ademas una aperturay el
crecimiento del mercado de capitales.

En el ciclo que se inicia, la actividad
de la Sociedad se enfrenta a un
escenario desafiante. Las nuevas
regulaciones y el funcionamiento

de los mercados financieros exigen
soluciones tecnoldgicas de excelencia
para dar soporte a sus participantes,
lo que constituye un escenario
inmejorable para explorar nuevos
negocios y crea un marco favorable
para el desarrollo de nuestra sociedad.

A tales efectos, continuaremos
invirtiendo fuertemente en diversos
proyectos tanto operativos como de
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tecnologia. Seguiremos trabajando
juntos con nuestro regulador para
satisfacer las necesidades de un nuevo
mercado de capitales, cada vez mas
exigente y competitivo. Se espera que
estos esfuerzos, sumados a eventuales
nuevas regulaciones, incrementen

el flujo de operaciones y nuevas
emisiones, lo que hara crecer los niveles
de Custodia, principal componente
de los ingresos de la Sociedad.

Indicadores
de los estados
contables
individuales

Caja de Valores S.A. culmina su
ejercicio contable anual al 31
de Diciembre de 2017 con una
utilidad final de $951.883.038.

Los servicios de Custodia y Acreencias
representaron el 90% del total de
ingresos operativos obtenidos,
alcanzando al cierre del periodo la

cifra de $940.249.593. Dicho monto
representa un incremento con relacion
al ejercicio anterior del 29%, lo que se
explica en gran medida por el aumento
de la valorizacion de los nominales

en custodia a lo largo del ano.

Sin embargo, los costos por

servicios, de comercializacion y
administracion consumieron gran
parte de dichos ingresos producto

del incremento sostenido de precios
de la economia, arrojando un
resultado operativo de $86.601.353,
superior al registrado en el 2016.

Por su parte, los resultados financieros
y por tenencia de $1.025.334.202
muestran el rendimiento al que estuvo
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Caja de Valores S.A.

invertido el portafolio de manera
conservadora y el resultado obtenido
por la variacion del tipo de cambio.

Indicadores
de los Estados
Contables
Consolidados

A continuacion se exponen los
indices utilizados para el analisis
de la estructura patrimonial y

la rentabilidad de los Estados
consolidados correspondientes
a los ejercicios finalizados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

INDICADOR
SOLVENCIA
ENDEUDAMIENTO

LIQUIDEZ CORRIENTE

RAZON DEL
PATRIMONIO AL ACTIVO

RAZON DE
INMOVILIZACION DE
ACTIVOS

RENTABILIDAD
ORDINARIA DE LA
INVERSION DE LOS
ACCIONISTAS

CALCULO

PATRIMONIO NETO
PASIVO

PASIVO
PATRIMONIO NETO

ACTIVO CORRIENTE
PASIVO CORRIENTE

PATRIMONIO NETO
ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
ACTIVO

RESULTADO ORDINARIO?

PROMEDIO DEL PATRIMONIO NETO'

RENTABILIDAD ORDINARIA DEL

APALANCAMIENTO

PATRIMONIO

RENTABILIDAD ORDINARIA DEL ACTIVO

ROTACION DE ACTIVOS

INGRESOS POR SERVICIOS

PROMEDIO DEL ACTIVO

' Menos aportes no integrados y anterior a la adicién del resultado del ejercicio.

2 Se consideré como resultado ordinario al resultado antes de impuestos, menos el rubro de otros ingresos y egresos.

$3.084.511.611
$7.706.617.125

$7.706.617.125
$3.084.511.611

$10.182.845.531
$7.646.401.260

$3.084.511.611
$10.791.128.736

$608.283.205

$10.791.128.736

$1.333.301.763
$2.168.828.324

61,48%

12,36%

$939.897.023
$9.439.087.986

2017

0.40

2,50

133

0,29

0,06

0,61

4,98

010

$2.205.025.183
$5.882.022.053

$5.882.022.053
$2.205.025.183

$7.765.384.315
$5.641.186.084

$2.205.025.183
$8.087.047.236

$321.662.921

$8.087.047.236

$1.091.758.750
$1.498.693.003

72,85%

13,50%

$730.223.245
$7.843.484.672

2016

0,37

2,67

138

0,27

0,04

073

540

0,09

Memoria y Estados Contables 2017
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En virtud de su rol como agente

de pago de las acreencias de los
titulos en custodia, el activo y el
pasivo incluyen fondos a liquidar y
acreedores por operaciones liquidadas
por $7.132.509.574 al 31/12/2017

y $5.370.740.711 al 31/12/2016

que influyen significativamente

en los indicadores de solvencia,
endeudamiento y liquidez corriente.
De netearse del pasivo y del activo
los fondos liquidados y a liquidar,
los indicadores se modificarian

de la siguiente manera:

PATRIMONIO NETO
PASIVO

SOLVENCIA

PASIVO
PATRIMONIO NETO

ENDEUDAMIENTO

LIQUIDEZ
CORRIENTE

ACTIVO CORRIENTE
PASIVO CORRIENTE

$3.084.511.611 $2.205.025.183
537 4,31

$574.107.551 $511.281.342

$574.107.551 $511.281.342
019 023

$3.084.511.611 $2.205.025.183

$3.050.335.957 $2.394.643.604
594 8,85

$513.891.686 $270.445.373

Aportes de los
socios y destino
de las utilidades

El patrimonio neto alcanzd al 31
de diciembre de 2017 la suma de
$3.084.511.611, de los cuales:

$233.000.000 corresponden al capital
aportado por los accionistas;

$1.901.400.032 corresponden a

reservas legal, estatutaria y voluntarias;

$949.085.576 representan los
resultados no asignados.

$1.026.003 corresponden a

Participacién no controladora.

El Directorio deja a disposicion de
los Senores Accionistas, el Resultado
del Ejercicio de $951.880.147
habiendo alcanzado las Reservas
Legal y Para Riesgos eventuales

los minimos establecidos.-

En virtud de las normas de la Inspeccion

General de Justicia, corresponde a la
Asamblea de Accionistas decidir el
destino de los resultados acumulados
no asignados. A su vez, por el articulo
5 del Decreto 659/74, Caja de Valores
S.A. ve restringida la distribucion de
dividendos en efectivo a un maximo
equivalente al 10% de las utilidades.

Memoria y Estados Contables 2017

Instituto
Argentino de
Mercado de
Capitales S.A.
IAMC

Con el objetivo de sostener el continuo
apoyo al desarrollo del mercado

de capitales local, la Sociedad ha
decidido hacer un aporte del 5% al
capital social del Instituto Argentino
de Merado de Capitales S.A.

Esta sociedad actua como centro de
investigacion y educacion financiera
y tiene como mision brindar
asesoramiento técnico y difundir la
mecanica del mercado de capitales
como alternativa de inversion y
financiamiento, tanto entre los
profesionales del sistema financiero
como entre el publico inversor.

Se estima que ademas de este aporte,
la sociedad podra contribuir en forma
conjunta con el IAMC en las aludidas
iniciativas de educacion financiera

y de investigacion de mercado, las
cuales resultan fundamentales para

el fortalecimiento del mercado.

Tecnologia de
Valores S.A.

Durante el ejercicio que culmina,

la sociedad comenzd con su
actividad comercial brindando
servicios tecnoldgicos orientados

a los participantes del mercado

de capitales. A tal efecto, dio inicio
al proceso de transferencia de
recursos fuertemente especializados
y que continuara en 2018.
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Caja de Valores S.A.

La Sociedad cierra su ejercicio
econdmico N°8, finalizado el 31 de
diciembre de 2017, con un resultado
apenas hegativo de ($289.145) como
consecuencia de haber afrontado los
costos de la puesta en marcha y de las

inversiones realizadas por la compania.

Con el objetivo de acompanar el inicio
de las actividades comerciales, con
fecha 26 de Julio de 2017, el Directorio
de la Sociedad aprobd un aumento

del capital social a efectuar por los
Accionistas de Tecnologia de Valores
S.A. en $100.000.000 (pesos cien
millones) a través de la emision de
100.000.000 (cien millones) de nuevas
acciones escriturales, con derecho a un
voto cada unay de valor nominal un
peso ($1) cada accion. En esta operacién
los accionistas han ejercido el derecho
de suscripcion preferente en proporcion
a sus tenencias y del de acrecer,
conforme al art. 194 de la Ley 19.550.

De esta forma, la composicion
accionaria de Tecnologia de
Valores S.A. quedd conformada
de la siguiente manera:

Caja de Valores S.A.: 99%

Bolsas y Mercados Argentinos
SA: 1%

Se prevé que el vinculo entre Tecnologia
de Valores S.A. con Caja de Valores

S.A. varie en forma significativa,

como consecuencia del desarrollo

de la primera como proveedor de
soluciones informaticas a las empresas
del Sistema Bursatil Argentino. En

este sentido, se esperan cambios
derivados de los acuerdos con otras
sociedades relacionadas con tecnologia,
informacion y comunicaciones,

cambios que se vieron materializados
con la transferencia de recursos
informaticos de una sociedad a otra.

Palabras finales

El Directorio hace publico su
reconocimiento a los accionistas, a
las instituciones publicas y privadas
gue apoyan en forma permanente la
evolucion de Caja de Valores SA, a
sus asesores y de manera destacada
al personal por su labor eficiente y su
esfuerzo dedicado al cumplimiento

de los objetivos de la Sociedad.

Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, 26 de febrero de 2018.

Memoria y Estados Contables 2017
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ESTADOS FINANCIEROS

Correspondientes a los Ejercicios Econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2016y 2017.



Caja de Valores SA.

Acerca de

Caja de Valores S.A.

Memoria y Estados Contables 2017

Ejercicio Econémico N°44

Estados Contables al 31 de diciembre
de 2017.

Domiicilio Legal

25 de Mayo 362 - CABA

Actividad Principal

Ente Depositario de Titulos Valores.
Capitulo IlI
Ley 20.643

CUIT

30-55447591-0

Fecha de Incripcidn en el registro

publico de comercio

Del Estatuto o contrato social:
5 de Noviembre de 1974

Modificacion del Estatuto:
14 de Noviembre de 2016
(altima inscripta)

Numero de Registro en la IG3J:
49.566

Fecha de vencimiento del Estatuto o
contrato social:
5 de Noviembre de 2064

ACCIONES
116.500.000 1 VOTO 116.500.000 116.500.000
116.500.000 1 VOTO 116.500.000 116.500.000
TOTAL 233.000.000 233.000.000

ACCIONISTAS PARTICIPACION
BOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS S.A. 99,96%
BOLSA DE COMERCIO DE BAHIA BLANCA S.A. 0,005%
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO 0,005%
BOLSA DE COMERCIO DE MENDOZA S A. 0,005%
BOLSA DE COMERCIO DE LA PLATA 0,005%
BOLSA DE COMERCIO DE CORDOBA 0,005%
MERCADO DE VALORES S A. 0,010%
MERCADO DE VALORES DE CORDOBA S.A. 0,005%

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

DR. MARCELO TRAMA
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

JULIO A. MACCHI

ERNESTO ALLARIA
Presidente

Comisién Fiscalizadora



Caja de Valores S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DEL RESULTADO INTEGRAL

Al 31 de Diciembre de 2017 y 20176.
(cifras expresadas en pesos)

INGRESOS POR SERVICIOS

COSTO DE SERVICIOS

GANANCIA BRUTA

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS DE COMERCIALIZACION

RESULTADO OPERATIVO

GENERADOS POR ACTIVOS

GENERADOS POR PASIVOS

RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA
GASTOS DE FINANCIACION

OTROS INGRESOS Y EGRESOS NETOS
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS CANANCIAS

IMPUESTO A LAS GANANCIAS
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO ATRIBUIBLE A LOS
PROPIETARIOS DE LA CONTROLANTE

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO ATRIBUIBLE A LA
PARTICIPACION NO CONTROLANTE

Las notas que se acompanan son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L. Socio
CPCECABAT 1F 17

25

25
25

25

DR. MARCELO TRAMA

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

939.897.023
(422.949.232)
516.947.791
(107.549.920)
(70.540.437)
338.857.434
1.036.752.766
13.491
1.036.766.257
(42.321.928)
(3.458.378)
1.329.843.385

(377.963.238)
951.880.147
951.883.038

(2.897)

730.223.245
(354.233.520)
375.989.725
(95.086.269)
(53.972.688)
226.930.768
917.830.450
(12.564)
917.817.886
(52.989.904)
(8.145.419)
1.083.613.331

(350.139.720)
733.473.611
733.468.021

(5.590)

JULIO A. MACCHI
Presidente

Comisién Fiscalizadora

Memoria y Estados Contables 2017

ERNESTO ALLARIA
Presidente
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Caja de Valores S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de Diciembre de 2017y 2016y 1 de Enero de 2016

(cifras expresadas en pesos)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO (NOTA 11)

ACTIVOS FINANCIEROS (NOTA 12)
CREDITOS POR SERVICIOS (NOTA 13)
OTROS CREDITOS (NOTA 14)
SUBTOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA (NOTA 15)

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO NO CORRIENTE
ACTIVOS FINANCIEROS (NOTA 12)
OTROS CREDITOS (NOTA 14)

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS (NOTA 16)

ACTIVOS INTANGIBLES (NOTA 17)

PROPIEDADES DE INVERSION (NOTA 18)

TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE
TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

CUENTAS POR PAGAR (NOTA 19)

REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES (NOTA 20)

CARGAS FISCALES (NOTA 21)
OTROS PASIVOS (NOTA 22)
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE

CARGAS FISCALES (NOTA 21)
PROVISIONES (NOTA 23)

TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLANTE

PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LA PARTICIPACION NO CONTROLANTE

PATRIMONIO

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

4.271.197.670
5.771.408.423
126.232.439
14.006.999
10.182.845.531
1.574.719
10.184.420.250

451.027.827
4.941.438
62.638.592
66.650.839

21.449.790

606.708.486
10.791.128.736

7.152.832.751
95.026.739
386.233.895
12.307.875
7.646.401.260

56.520.437
3.695.428
60.215.865
7.706.617.125
3.083.485.608
1.026.003
3.084.511.611

10.791.128.736

DR. MARCELO TRAMA
Socio
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159
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6.233.298.270
1.416.696.784
104.480.382
10.908.879
7.765.384.315

7.765.384.315

202.390.296
3.932.362
56.474174
37.011.447

21.854.642

321.662.921
8.087.047.236

5.386.809.690
68.459.141
178.253.353
7.663.900
5.641.186.084

233.018.458
7.817.511
240.835.969
5.882.022.053
2.204.956.289
68.894
2.205.025.183

8.087.047.236

ERNESTO ALLARIA
Presidente

6.860.575.909
424.678.396
63.313.275
7.781.205
7.356.348.785

7.356.348.785

148.984.876
560.521
52.709.204
19.060.156

22.258.565

243.573.322
7.599.922.107

5.716.197.509
41.075.519
160.517.973
3.301.468
5.921.092.469

146.538.320
6.456.885
152.995.205
6.074.087.674
1.525.771.129
63.304
1.525.834.433

7.599.922.107
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ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Al 31 de Diciembre de 2017
(cifras expresadas en pesos)

Memoria y Estados Contables 2017

RUBROS CAPITAL RESERVA RESERVA | RESERVA RESERVA | RESULTADOS PATRIMONIO | PARTICIPACION

SOCIAL LEGAL PARA PARA |FACULTATIVA NO ATRIBUIBLE NO

RIESGOS EQUIP. ASIGNADOS ALA CONTROLAD.
EVENTUALES | FUTUROS ENTIDAD
CONTROLAD.
S

SALDOS AL 31.12.16  233.000.000  46.600.000 58.250.000 8.825.585  1.127.540.978 730.739.726  2.204.956.289 68.894 2.205.025.183
AUMENTO DE 960.000 960.000
CAPITAL
DISTRIBUCION
DE LA ASAMBLEA
GENERAL
ORDINARIA DEL
21 DE MARZO DE
2017:
A RESERVAS 660.183.469  (660.183.469) - - -
A DIVIDENDOS EN (73.353.719) (73.353.719) - (73.353.719)
EFECTIVO
RESULTADO DEL 951.883.038 951.883.038 (2.891) 951.880.147
EJERCICIO
SALDOS AL 31.12.17  233.000.000  46.600.000 58.250.000  8.825.585  1.787.724.447 949.085.576  3.083.485.608 1.026.003 3.084.511.611

Las notas que se acompanan son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
CPCECABAT 1F 17

Socio
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Presidente
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ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Al 31 de Diciembre de 2016
(cifras expresadas en pesos)

RUBROS CAPITAL RESERVA RESERVA | RESERVA RESERVA | RESULTADOS PATRIMONIO | PARTICIPACION
SOCIAL LEGAL PARA PARA | FACULTATIVA NO ATRIBUIBLE NO
RIESGOS EQUIP. ASIGNADOS ALA CONTROLAD.

EVENTUALES | FUTUROS ENTIDAD
CONTROLAD.

SALDOS AL 01.01.16 233.000.000 46.600.000 58.250.000  8.825.585 638.995.212 542.828.629  1.528.499.426 63.304 1.528.562.730
SEGUN NCP
AJUSTES NIIF - - - - - (2.728.297) (2.728.297) - (2.728.297)

SALDOS AL 01.01.16 233.000.000 46.600.000 58.250.000  8.825.585 638.995.212 540.100.332 1.525.771.129 63.304 1.525.834.433
SEGUN NIIF

DISTRIBUCION

DE LA ASAMBLEA
GENERAL
ORDINARIA DEL 26
DE ABRIL DE 2016:

A RESERVAS 488.545.766 (488.545.766) - - -
A DIVIDENDOS EN (54.282.861) (54.282.861) - (54.282.861)
EFECTIVO
RESULTADO DEL 733.468.021 733.468.021 5.590 733.473.611
EJERCICIO
SALDOS AL 31.12.16 233.000.000 46.600.000 58.250.000  8.825.585  1.127.540.978 730.739.726 2.204.956.289 68.894  2.205.025.183

Las notas que se acompanan son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 22
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ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Al 31 de Diciembre de 2017 y 2016
(cifras expresadas en pesos)

Memoria y Estados Contables 2017

VARIACION DEL EFECTIVO ®

EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO 6.233.298.270 6.860.575.909

VARIACION POR CAMBIOS EN EL TIPO DE CAMBIO 230.229.553 166.652.040

EFECTIVO AL CIERRE DEL EJERCICIO 4.271197.670 6.233.298.270

DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO (2.192.330.153) (793.929.679)

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS

GANANCIA DEL EJERCICIO 951.880.147 733.473.611

IMPUESTO A LAS GANANCIAS NETO 377.963.238 350.139.720

AJUSTES PARA ARRIBAR AL FLUJO NETO DE EFECTIVO PROVENIENTE

DE LAS ACTIVIDADES OPERATIVAS:
DEPRECIACIONES DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 12.945.882 9.679.530
AMORTIZACIONES DE ACTIVOS INTANGIBLES 2.469.783 3139113
DEPRECIACIONES DE PROPIEDADES DE INVERSION 404.852 403.923
BAJAS DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO - VALOR RESIDUAL - 376.469
BAJAS DE ACTIVOS INTANGIBLES - VALOR RESIDUAL - 427720
PREVISION PARA CONTINGENCIAS Y RIESGOS DIVERSOS 324.006 1.718.625
PREVISION PARA DEUDORES INCOBRABLES 4,069.515 1.821.023
RESULTADOS DE ACCIONISTAS MINORITARIOS 2.891 (5.590)
DIFERENCIA DE CAMBIO NETA (230.402.257) (167.661.172)

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERATIVOS:
AUMENTO DE ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES (4.203.286.358) (932.018.388)
AUMENTO DE CREDITOS POR SERVICIOS (25.662.359) (41.966.434)
AUMENTO DE OTROS CREDITOS (3.502.971) (3.531.597)
AUMENTO DE ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES (247.680.423) (53.399.830)
AUMENTO DE OTROS CREDITOS NO CORRIENTES (1.009.076) (3.371.841)
AUMENTO / (DISMINUCION) DE PASIVOS CORRIENTES 1.627.322.175 (630.046.373)
(DISMINUCION) / AUMENTO DE PASIVOS NO CORRIENTES (180.596.004) 86.513.766

FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES OPERATIVAS (1.914.756.959) (644.307.725)

ACTIVIDADES DE INVERSION

APORTES A FONDOS DE RIESGO (153.000.000) (60.000.000)

REIMPOSICION DE APORTES DE FONDOS DE RIESGO (80.000.000) (75.000.000)

DEVOLUCION DE APORTES DE FONDOS DE RIESGO 80.000.000 75.000.000

PAGOS POR COMPRAS DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO (19.110.300) (13.820.969)

PAGOS POR DESARROLLO DE ACTIVOS INTANGIBLES (32.109.175) (21.518.124)

FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE INVERSION (204.219.475) (95.339.093)

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

PAGOS DE DIVIDENDOS EN EFECTIVO DISPUESTO POR ASAMBLEA (73.353.719) (54.282.861)

FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE (73.353.719) (54.282.861)

FINANCIACION

DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO (2.192.330.153) (793.929.679)

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 23
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. Socio Presidente Presidente
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Memoria y Estados Contables 2017

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Al 31 de Diciembre de 2017, comparativas con el inicio y cierre del ejercicio anterior

(cifras expresadas en pesos)

NOTA 1
Informacion
general

1.1. Resena Informativa

Caja de Valores S.A. fue fundada en
1974,y en sus 40 anos de historia

se ha afianzado como la Central
Depositaria Argentina, desarrollando
una importante funciéon dentro

del Mercado de Capitales.

Su rol actual es actuar como Agente
de Depodsito Colectivo en el marco
de la Ley del Mercado de Capitales
N°26.831, bajo la supervision de la
Comision Nacional de Valores.

Su Casa Central se encuentra en

la Ciudad Autdnoma de Buenos
Aires y sus sucursales en Coérdoba,
Rosario, Santa Fe, y Mendoza.

1.2. Servicios

Agente de Deposito Colectivo
(ADC)

Caja de Valores S.A. actua como Agente
de Deposito Colectivo en los términos
de la Ley de Mercado de Capitales N°
26.831 y las Normas de la Comision

de Nacional de Valores (N.T. 2013), con
el numero de matricula 19. Otorgado
el 11 de septiembre de 2014.

En dicho caracter Caja de Valores

S.A. celebra con cada Depositante

un contrato de depdsito colectivo

en los términos de la ley N° 20.643
por el cual el depositante entrega a
aquella una cierta cantidad de valores
negociables y Caja de Valores S.A.
asume el compromiso de devolver
igual cantidad de valores negociables

de la misma especie y clase.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

Los valores negociables son depositados
a la orden de los Depositantes y a
nombre de los Comitentes, quienes

son los propietarios de los mismos.

Los derechos inherentes a los
valores negociables en custodia
son reconocidos exclusivamente
a sus propietarios (los comitentes)
guienes para su ejercicio reciben
de la institucion certificados

de custodia a su nombre.

Actualmente, casi la totalidad de los
valores negociables depositados en

Caja de Valores. S.A. se encuentran
desmaterializados (en forma escritural) o
representados por certificados globales.

Caja de Valores S.A. percibe de parte de
los emisores los dividendos, intereses

o cualquier otra acreencia a que

dieren derecho los valores negociables
depositados; procediendo a su
acreditacion en las cuentas comitentes
y al pago de acuerdo a procedimientos
establecidos al efecto y aprobados

por la Comisidn Nacional de Valores.

Asimismo y dentro de este ambito Caja
de Valores S.A. ofrece a sus depositantes
los servicios de suscripciones de nuevas
emisiones, como asi también el ejercicio
de canjes voluntarios u obligatorios.

A efecto de que inversores locales
puedan mantener en custodia
valores negociables emitidos
internacionalmente, Caja de Valores
S.A. posee cuentas en las siguientes
Depositarias: Euroclear, Clearstream,
Iberclear y The Depository Trust
Company (DTC) en su modalidad
de participante directo.

Caja de Valores S.A. adhiere a los
estandares internacionales de

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

Comisién Fiscalizadora

seguridad para el envio y recepcion
de instrucciones electronicas

con otras centrales de custodia
respetando normas ISO 20022.

Agente de Custodia, Registro y
Pago (ACRyP)

Caja de Valores S.A. actia como Agente
de Custodia, Registro y Pago, en los
términos de la ley de Mercado de
Capitales N° 26.831 y las Normas de

la Comision Nacional de Valores (N.T.
2013), con el numero de matricula 19,
otorgados el 11 de septiembre de 2014.

El servicio actualmente disponible
para las emisoras de valores
negociables con oferta publica
comprende las siguientes funciones:

- Llevar en forma electrénica el

Libro de Registro de la institucion
emisora, manteniendo actualizados
permanentemente los datos
particulares de cada tenedor, su
tenencia por clase de titulo y el detalle
de los movimientos operados.

- Emitir, a pedido de la emisora,
padrones parciales o totales
especificando tenencias y
derechos no ejercidos.

- Atender, en forma personalizada

a los tenedores en el gjercicio

de los distintos derechos que en

su calidad de propietarios de los
valores negociables les corresponde
conforme a la legislacién vigente.

- Emitir el libro de asistencia

a asambleas.

Caja de Valores. S.A. percibe de
parte de los emisores los dividendos,
intereses o cualquier otra acreencia
a que dieren derecho los valores

negociables registrados, procediendo

ERNESTO ALLARIA 24
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Caja de Valores S.A.

a su acreditacion a los tenedores en
sus respectivas cuentas y al pago

de acuerdo a los procedimientos
establecidos al efecto y aprobados
por la Comision Nacional de Valores.

Agente Pagador de Acreencias
Caja de Valores S.A. brinda a las
empresas y organismos estatales de
valores negociables con oferta publica
un servicio de gestion administrativa
para la liquidacion de acreencias.

Dicho servicio consiste en el pago

de dividendos, intereses y/o ajustes
integrales de capital a los accionistas
que se presenten a tal fin, por cuenta
de las empresas que lo contratan.

Esta modalidad se hace extensiva
a la efectivizacion de rentas

y amortizaciones en el caso

de los titulos de deuda.

1.3. Tecnologia de Valores S.A.

Caja de Valores S.A. ha constituido la
sociedad Tecnologia de Valores S.A
con el propdsito de brindar, tanto en
el ambito bursatil como a terceros,
servicios relacionados con tecnologia
informatica, comunicaciones e
implementacion de aplicaciones, ya
sea por medio de asesoramiento o su
prestacion directa.

Dentro de esta gama de servicios
propuestos, se incluye la actuacion
como certificador licenciado de firma
digital de acuerdo a lo previsto en la Ley
N° 25.506 y su reglamentacion.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

NOTA 2
Adopcion

de normas
internacionales
de informacion
financiera (NIIF)
y bases de
preparacion

2.1. Bases de preparacion

Los estados financieros de la Sociedad
han sido preparados de acuerdo

con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y las
interpretaciones CINIIF aplicables a
las entidades que reportan conforme
con NIIF y representan la adopcion
integral, explicita y sin reservas de las
referidas normas internacionales. La
preparacion de los estados financieros
conforme a NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones contables criticas.
Asimismo, esta preparacion requiere
que la Gerencia ejerza su juicio en

el proceso de la aplicacion de las

politicas contables de la Sociedad.

Los estados financieros consolidados
de la Sociedad eran anteriormente
preparados de acuerdo con normas
contables profesionales argentinas
(NCP ARG). Estas normas, difieren
en algunas areas con las NIIF. Para

la preparacion de los presentes
estados financieros consolidados,

la Sociedad ha modificado ciertas
politicas contables de valuacion y
exposicion previamente aplicadas bajo
NCP ARG para cumplir con las NIIF.
Las principales politicas contables se

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159
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describen en las notas siguientes.

Las cifras comparativas y las
correspondientes a la fecha de
transicion (1° de enero de 2016)

han sido modificadas para reflejar

esos ajustes. En Nota 3, se presenta

una conciliacion entre las cifras

de patrimonio y resultados,
correspondientes a los estados
financieros consolidados emitidos de
acuerdo con NCP ARG a la fecha de
transicion (1° de enero de 2016), a la
fecha de adopcidn (31 de diciembre de
2016) y a la fecha de cierre del ejercicio
comparativo (31 de diciembre de 2016)
y las cifras presentadas de acuerdo con
NIIF en los presentes estados contables
consolidados, asi como los efectos de

los ajustes en el flujo de efectivo.

2.1.1. Normas, modificaciones
e interpretaciones aun no
adoptadas por la Sociedad

Las siguientes normas, modificaciones

e interpretaciones son efectivas para los
ejercicios iniciados con posterioridad

al 1 de enero de 2018 y no han sido
aplicadas en la preparacion de los
presentes estados financieros. No se
espera que las mismas tengan un efecto
significativo. A continuacion, detallamos
las principales normas o modificaciones:

- NIIF 9 “Instrumentos Financieros’,
la version completa de la NIIF 9 fue
emitida en julio de 2014. Reemplaza
la guia de la NIC 39 relacionada a
la clasificacion y medicion de los
instrumentos financieros. NIIF 9
mantiene pero simplifica el modelo
mixto de medicidn y establece tres
categorias primarias de medicion
para los activos financieros: costo
amortizado, valor razonable con

cambios en resultados integrales y valor

ERNESTO ALLARIA 25
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razonable con cambios en resultados.
La base de la clasificacion depende
del modelo de negocio de la entidad
y las caracteristicas contractuales del
flujo de fondos del activo financiero.
Para las inversiones en instrumentos de
patrimonio es requerida la medicion

a valor razonable con cambios en
resultados con la opcidn irrevocable

al inicio de presentar cambios en el
valor razonable a través del estado de
resultados integral. Adicionalmente,
se introduce un nuevo modelo de
desvalorizacion basado en la pérdida
esperada que reemplaza el modelo de
pérdida incurrida de la NIC 39. Para los
pasivos financieros no hubo cambios
respecto de la clasificacion y medicion
excepto por el reconocimiento de
cambios en el propio riesgo de crédito
en el estado de resultados integral,
para pasivos designados a valor
razonable con cambios en resultados.
NIIF 9 atenua los requerimientos

para la efectividad de la cobertura
reemplazando los tests de efectividad
establecidos hasta el momento por

la regulacion. Requiere una relacion
econdmica entre el item cubierto y

el instrumento de cobertura y que el
ratio de cobertura sea el mismo que
la Gerencia utiliza para propositos

de administracion del riesgo. Aun es
requerida documentacion, pero es
diferente a la actualmente requerida
por la NIC 39. Esta norma es efectiva
para periodos iniciados a partir del 1
de enero de 2018, permitiéndose su
adopcion anticipada. La Sociedad ha
aplicado anticipadamente la primera
fase de la NIIF 9 (Nota 2.8) referida
principalmente a la clasificacion,
medicion y reconocimiento de los
activos y pasivos financieros y aun
debe evaluar el impacto en sus
estados financieros de la aplicacion
del nuevo modelo de desvalorizacion.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

- NIIF 15 “Ingresos procedentes de
contratos con clientes” trata sobre el
reconocimiento de ingresos y establece
principios para reportar informacion de
utilidad para los usuarios de los estados
financieros relativa a la naturaleza,
importe, oportunidad e incertidumbre
de los ingresos y los flujos de fondos
gue surgen de los contratos de la
entidad con sus clientes. Los ingresos
son reconocidos cuando un cliente
obtiene el control sobre un bien o un
servicio y, de esta manera, tiene la
capacidad de dirigir su uso y obtener
los beneficios del mismo. Esta norma
reemplaza a la NIC 18 “Ingresos” y la
NIC 11 “Contratos de construccion”

y las interpretaciones relacionadas.
Esta norma es efectiva para ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de
2018, permitiéndose su aplicacion
anticipada. La Sociedad ha evaluado

el impacto de la aplicacion de NIIF 15
en sus estados financieros, estimando

gue los mismos no serian significativos.

- NIIF 16 “Arrendamientos”

establece nuevos principios para

el reconocimiento, medicion,
presentacion y exposicion de contratos
de arrendamientos, destacandose

la eliminacion de la clasificacion en
operativos y financieros establecida

por NIC 17 y la adopcidn, en su
reemplazo de un tratamiento similar al
dispensado a los financieros bajo dicha
norma, para todos los contratos de
arrendamiento. Estos contratos deberan
exponerse como activos arrendados
(activos con derecho a uso) o dentro

de activos fijos al valor presente de

los pagos por arrendamiento. Si la
Sociedad efectua pagos periddicos,
adicionalmente debera reconocer un
pasivo financiero que representa la
obligacién de realizar pagos futuros por

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

Comisién Fiscalizadora

Memoria y Estados Contables 2017

el arrendamiento. NIIF 16 no requiere
gue el arrendatario reconozca activos y
pasivos en los casos de arrendamientos
de corto plazo o arrendamientos de
activos de bajo valor. La aplicacion

de estos nuevos requerimientos
redundara en un incremento de los
activos por arrendamiento y pasivos
financieros reconocidos en este

tipo de transacciones. Esta horma

es efectiva para ejercicios iniciados

a partir del 1 de enero de 2019,
permitiendo su aplicacion anticipada,
en el caso de que se haya aplicado en
forma anticipada la NIIF 15 “Ingresos
procedentes de contratos con clientes”.

2.2. Estimaciones

La preparacion de estos estados
financieros consolidados de acuerdo

a las NIIF requiere la elaboracion y
consideracion, por parte de la Direccidon
de la Sociedad, de estimaciones y
supuestos contables significativos que
impactan en los saldos informados de
activos y pasivos, ingresos y gastos, asi
como en la determinacion y exposicion
de activos y pasivos contingentes a

la fecha de dichos estados. En este
sentido, la incertidumbre asociada

con las estimaciones y supuestos
adoptados podria dar lugar en

el futuro a resultados finales que
podrian diferir de dichas estimaciones
y requerir de ajustes significativos

a los saldos informativos de los

activos y pasivos afectados.

La Sociedad realiza estimaciones para
calcular, por ejemplo, las depreciaciones
y amortizaciones, el valor recuperable
de los activos no corrientes, el cargo por
impuesto a las ganancias, las previsiones
por contingencias, juicios laborales,
civiles y comerciales e incobrables. Los
resultados reales futuros pueden diferir
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de las estimaciones y evaluaciones
realizadas a la fecha de preparacion
de los presentes estados financieros.

2.3. Empresa en marcha

A la fecha de los presentes estados
financieros consolidado, no existen
incertidumbres respecto a sucesos
o condiciones que puedan aportar
dudas sobre la posibilidad de

gue la Sociedad y sus asociadas
sigan operando normalmente
como empresa en marcha.

2.4. Consolidacion

Los presentes estados financieros
consolidados incluyen (i) los activos
y pasivos de Caja de Valores SAy
sus subsidiarias al 31 de diciembre
de 2017,y (ii) los resultados de la
Sociedad y sus subsidiarias desde el
momento de incorporacion al grupo
econdmico por el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2017.

a. Subsidiarias

La NIIF 10 - “Estados Financieros
Consolidados” tiene como objetivo tener
una sola base para la consolidacion de
todas las entidades, independiente de
la naturaleza de la entidad donde se
invierte, y esa base es el control, que
incluye tres elementos: poder sobre la
entidad donde se invierte, exposicion
o derechos a retornos variables de

la entidad donde se invierte y la
capacidad para usar el poder sobre la
entidad donde se invierte con el fin de

afectar los retornos del inversionista.

Los estados financieros consolidados
de Caja de Valores S.A. incluyen los
estados financieros separados de la
Sociedad y los de sus subsidiarias. Las

subsidiarias son todas las entidades que
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Caja de Valores S.A. controla conforme
a la definiciéon de control mencionada
en el parrafo anterior. Las subsidiarias
se consolidan desde la fecha en la
que el control es ejercido por Caja de
Valores S.A. y se dejan de consolidar

desde la fecha que el control cesa.
Tecnologia de Valores S.A.

Se trata de una sociedad anénima

constituida el 23 de marzo de 2010
e inscripta en la IGJ bajo el numero
9.946 con fecha 3 de junio de 2010.

Su actividad principal es brindar

toda clase de servicios a terceros en
materia informatica, sea mediante

su prestacion directa o mediante el
asesoramiento. La sociedad podra
también actuar como certificador
licenciado de firma digital con las
facultades, deberes y alcances previstos
en la ley 25.506, y su reglamentacion o
las normas que puedan modificarla o
sustituir a estas en el futuro, asi como
también brindar a terceros toda otra
prestacion vinculada a la utilizacion
de firmas digitales o electrdnicas.

El resultado por la participacion en
Tecnologia de Valores S.A. por los
ejercicios econdmicos finalizados el 31
de diciembre de 2017 y 2016 arrojan un
saldo de 286.254 de pérdiday 106.217
de ganancias, respectivamente.

El capital social es de 101.000.000 y

se suscribio su totalidad en acciones
ordinarias escriturales y con derecho

a un voto cada una, de la siguiente
manera: Caja de Valores S.A. 99.990.000
acciones que representan un monto
total de 99.990.000 y el 99% del capital
social y Bolsas y Mercados Argentinos
S.A. suscribio 1.010.000 acciones

gue representan un monto total de
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1.010.000 y el 1% del capital social.

El Directorio de la Sociedad considera
gue no existen otras sociedades ni
entidades de cometido especifico
que deban ser incluidas en los
estados financieros consolidados

al 31 de diciembre de 2017.

b. Participacién no controladora
Las participaciones no controladoras
representan la porcion del resultado y
del patrimonio neto que no pertenece,
directa o indirectamente, a la Sociedad
y en los presentes estados financieros se
exponen como una linea separada en
los Estados Consolidados del Resultado
Integral, de Situacion Financiera y

de Cambios en el Patrimonio.

2.5. Moneda funcional y de
presentacion

Las cifras incluidas en los estados
financieros de la Sociedad fueron
medidas utilizando su moneda
funcional, es decir, la moneda del
ambiente econédmico primario en el
gue dicha entidad opera. Los estados
financieros estan presentados en pesos
argentinos que es la moneda funcional
y de presentacion de la Sociedad.

La Sociedad ha evaluado y concluido
que a la fecha de los presentes

estados financieros no se cumplen las
condiciones establecidas en la NIC 29
“Informacion financiera en economias
hiperinflacionarias” para considerar

a la Argentina como una economia
hiperinflacionaria. Entre las condiciones
detalladas en la norma mencionada

se incluye una tasa acumulada de
inflacion en tres anos que se aproxime
o supere el 100%. A la fecha de emision
de los presentes estados financieros,

esta pauta, medida como la variacion
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en el indice de Precios Interno al

por Mayor publicado por el Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos,

no esta alcanzada. Por lo tanto, los
presentes estados financieros no han
sido reexpresados. No obstante, deberia
considerarse en la lectura y analisis de
los presentes estados financieros la
existencia de fluctuaciones sucedidas
en variables relevantes de la economia
ocurridas durante los ultimos ejercicios.

2.6. Activos y pasivos en
moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda
extranjera han sido valuados a los tipos
de cambio comprador o vendedor
vigentes al cierre de cada ejercicio.

Las transacciones en moneda extranjera
se convierten a la moneda funcional

a los tipos de cambios vigentes

a las fechas de las transacciones

o de la valuacion cuando las

partidas son medidas al cierre.

Las ganancias y pérdidas en moneda
extranjera que resultan de la
liquidacion de estas transacciones

y de la conversion de los activos y
pasivos monetarios denominados

en moneda extranjera a los tipos de
cambio de cierre, se reconocen en

el estado consolidado de resultado
integral, en el rubro “resultados
financieros y por tenencia”.

2.7. Efectivo y colocaciones a
corto plazo

Se consideran dentro de este rubro,
en el estado de flujos de efectivo,
en la medida que no tengan
restricciones a la disponibilidad,

a los siguientes componentes:
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- El efectivo, incluyendo los depdsitos

en entidades financieras.

- Los equivalentes de efectivo, que
incluyen aquellas inversiones con un
vencimiento original de tres meses
o menos desde su constitucion, los
fondos comunes de inversion y otros,
netos de bienes de disponibilidad

restringida y los descubiertos bancarios.

- Los activos registrados en efectivo y
colocaciones a corto plazo se registran
a su valor razonable o al costo historico
gue se aproxima a su valor razonable.

2.8. Activos Financieros

La NIIF 9 “Instrumentos Financieros”
introduce nuevos requerimientos para
la clasificacion y medicion de activos y
pasivos financieros y para ser dados de
baja. Dicha NIIF requiere que todos los
activos financieros que estan dentro
del alcance de la NIC 39 “Instrumentos
financieros: Reconocimiento y
medicion” sean medidos a costo
amortizado o a valor razonable.
Especificamente, las inversiones en
titulos de deuda que son mantenidas
dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo es cobrar los flujos de efectivo
contractuales, que consisten solamente
en pagos de capital o interés sobre el
capital adeudado, son medidos a costo
amortizado. Las demas inversiones

en titulos de deuda patrimonio son

medidas a valores razonables.

De acuerdo a lo establecido por
la NIIF 9, los activos financieros
se clasifican en categorias.

2.8.1. Clasificacion

La Sociedad clasifica sus activos
financieros en las siguientes categorias:
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a) Activos financieros a
costo amortizado, y
b) Activos financieros a valor razonable.

La clasificacion depende del modelo
de negocio de la Sociedad para
gestionar los activos financieros,

y las caracteristicas de los flujos
contractuales del activo financiero.

a) Activos financieros a costo
amortizado

Los activos financieros se vallan
a costo amortizado si se cumplen

las dos condiciones siguientes:

- el activo se mantiene dentro de un
modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos para obtener los

flujos de efectivo contractuales; y

- las condiciones contractuales del
activo financiero dan lugar, en fechas
especificas, a flujos de efectivo que son
Unicamente pagos de capital e intereses

sobre el importe del capital pendiente.

Adicionalmente, y para los activos que
cumplan con las condiciones arriba
mencionadas, las NIIF 9 contempla

la opcidn para designar, al momento
del reconocimiento inicial un activo
como medido a su valor razonable

si al hacerlo elimina o reduce
significativamente una inconsistencia
de valuacién o reconocimiento
(algunas veces denominada “asimetria
contable”) que surgiria en caso de
que la valuacion de los activos o
pasivos o el reconocimiento de las
ganancias o pérdidas de los mismos
se efectuase sobre bases diferentes.

La Sociedad no ha designado ningun
activo financiero a valor razonable

haciendo uso de esta opcion.
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b) Activos financieros a valor
razonable

Los activos financieros a valor
razonable son aquellos que no
se valuan a costo amortizado.

2.9. Créditos por servicios y
otros créditos

Los créditos por servicios y otros créditos
han sido valuados al precio vigente para
operaciones de contado al momento

de la transaccién mas los intereses y
componentes financieros implicitos, en
caso de corresponder. Los mismos se
exponen netos de la previsidon por riesgo
de incobrabilidad, de corresponder,
calculada siguiendo los lineamientos
detallados en el punto siguiente.

2.10. Prevision para deudores
incobrables

La prevision por incobrabilidad de

las cuentas por cobrar comerciales

y otros créditos se establece cuando
existe evidencia objetiva de que la
Sociedad no podra cobrar todos los
montos pendientes de acuerdo con
los términos originales. El monto

de la previsidon es determinado en
base a la estimacion realizada de la
probabilidad de cobro de los créditos;
basandose tal estimacion en los
informes de los abogados, las cobranzas
posteriores al cierre, las garantias
recibidas y la situaciéon patrimonial

de los respectivos deudores. El valor
en libros del activo se reduce por
medio de una cuenta de previsiény

el monto de la perdida se reconoce
con cargo al estado consolidado de
resultado integral en el rubro “Gastos de
Comercializaciéon”. Cuando una cuenta
por cobrar se considera incobrable, se
registra contra la respectiva prevision

para cuenta por cobrar. El recupero
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posterior de montos previamente
reconocidos como perdidas, se
reconoce con crédito al rubro “Gastos
de Comercializacion” en el estado
consolidado de resultado integral.

2.11. Propiedad, planta y
equipo

Fueron valuados al costo de adquisicion
o de construccion, neto de las
depreciaciones acumuladas. El costo
incluye los gastos que son directamente
atribuibles a la adquisicion o

construccion de estas partidas.

Los costos de adaptacion y mejoras

de locales son activados como
Propiedad, planta y equipo Unicamente
cuando las inversiones mejoran las
condiciones del activo mas alla de

las originalmente establecidas.

Los costos incurridos con posterioridad
se incluyen en los valores del activo solo
en la medida que sea probable que
generen beneficios econdmicos futuros
y su costo sea medido confiablemente,
Los demas gastos de mantenimiento

y reparacion son cargadas a resultados
durante el ejercicio en que se incurren.

Las depreciaciones se calculan
siguiendo el método de linea recta,
aplicando el criterio de depreciacion de
ano de alta. La alicuota se determina en
base a la vida util asignada a los bienes.

iTEMS VIDA UTIL
INMUEBLES 50 ANOS
MUEBLES Y UTILES 10 ANOS
INSTALACIONES 10 ANOS
EQUIPOS DE COMPUTACION 3 ANOS
OBRAS DE ARTE 10 ANOS
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2.12. Propiedades de Inversion

En este rubro se incluye un inmueble
mantenido por la Sociedad para
obtener rentas, para apreciacion de
capital o ambos, mas que para su
uso en la produccioén de bienesy
servicios o fines administrativos.

La propiedad de inversion fue valuada
al costo de construccion, neto de las
depreciaciones acumuladas. El costo
incluye los gastos que son directamente
atribuibles a la adquisicion o
construccion de dicho bien.

Las depreciaciones se calculan
siguiendo el método de linea recta,
aplicando el criterio de depreciacion de
ano de alta. La alicuota se determina en
base a la vida util asignada a los bienes.

ITEMS VIDA UTIL

PROPIEDADES DE INVERSION 50 ANOS

2.13. Activos Intangibles

Son activos intangibles aquellos
activos no monetarios, sin sustancia
fisica, susceptibles de ser identificados
ya sea por ser separables o por
provenir de derechos legales o
contractuales. Representan costos de
desarrollo de software y reingenieria
de sistemas y han sido valuados a

su costo reexpresado, neto de sus
amortizaciones acumuladas.

Los mismos se registran cuando se
pueden medir de forma confiable y
es probable que generen beneficios
econdémicos para la Sociedad.

Las amortizaciones se calculan
siguiendo el método de linea recta,
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aplicando el criterio de amortizacion
de ano de alta en base a una vida
util estimada de cada activo.

2.14. Cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas
por pagar

Las cuentas por pagar representan las
obligaciones de pago a comercios y la
deuda por bienes y servicios adquiridos
a proveedores en el curso normal de
los negocios. Se exponen dentro del
pasivo corriente si su pago es exigible

en un plazo menor o igual a un ano.

Las cuentas por pagar han sido
valuadas al precio vigente para
operaciones de contado al momento
de la transaccién mas los intereses y
componentes financieros implicitos,

en caso de corresponder.
2.15. Previsiones/Contingencias

Se reconocen las siguientes previsiones:

Para juicios laborales, civiles y
comerciales

Se determinan en base a los informes
de los abogados acerca del estado de
los juicios y la estimacion efectuada
sobre las posibilidades de quebrantos
a afrontar por la Sociedad, asi como
en la experiencia pasada respecto

a este tipo de juicios. Cuando una
perdida “potencial derivada de un
reclamo o un procedimiento legal es
considerada al menos como probable
y el monto puede ser razonablemente
estimado, una prevision es registrada.

Para riesgos diversos

Se constituyen para cubrir eventuales
situaciones contingentes que
podrian originar obligaciones para

la Sociedad. En la estimacién de

sus montos y probabilidad de
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concrecion, la Sociedad ha considerado
principalmente la opinion de sus
asesores legales, registrando dichos
pasivos cuando es probable que los
futuros costos puedan ocurrir y puedan
ser razonablemente estimados.

2.16. Reconocimiento de
ingresos

a) Ingresos por servicios

Los ingresos por servicios son
reconocidos en el ejercicio en que
el servicio es prestado, una vez
que el ingreso puede ser medido
confiablemente y es probable que
se generen beneficios econémicos
futuros para la Sociedad. Comprenden
el valor razonable de lo cobrado

o por cobrar por la venta de
servicios en el curso normal de las
operaciones de la Sociedad. Los
ingresos por servicios se muestran
netos de descuentos e impuestos.

La Sociedad reconoce sus ingresos
cuando su importe se puede medir
confiablemente, se han prestado
los servicios y es probable que

los beneficios econdmicos fluyan

a la entidad en el futuro.

b) Alquileres

Los ingresos por alquileres de
propiedades de inversion se
reconocen en el estado consolidado
de resultado integral sobre la

base del método de linea recta

en el plazo de arrendamiento.

2.17. Impuesto a las ganancias
e Impuesto a las ganancias
minima presunta

La Sociedad determina el cargo
contable por impuesto a las ganancias
aplicando el método del impuesto
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diferido. Dicho método consiste en
determinar las diferencias entre las
mediciones contables de los activos

y pasivos y sus bases impositivas, que
son los importes con que esos activos
y pasivos aparecerian en los estados
contables si para su medicion se
aplicasen las normas del impuesto a las
ganancias. Las diferencias temporarias
dan lugar al cédmputo de un pasivo
cuando su reversion futura aumente
los impuestos determinados, y de

un activo cuando los disminuya, sin
perjuicio de las compensaciones de
importes que fuesen pertinentes.

Cuando existan quebrantos
impositivos o créditos fiscales no
utilizados susceptibles de deduccion
de ganancias impositivas futuras, se
reconocera un activo por impuesto
diferido, pero sélo en la medida en
que dicha deduccion sea probable.

Adicionalmente, la Sociedad determina
el impuesto a la ganancia minima
presunta aplicando la tasa vigente del
1% sobre los activos computables al
cierre de cada ejercicio. Este impuesto
es complementario del impuesto a las
ganancias. La obligacion fiscal de la
Sociedad en cada ejercicio coincidira
con el mayor de ambos impuestos.
Sin embargo, si el impuesto a la
ganancia minima presunta excede

en un periodo fiscal el impuesto a

las ganancias, dicho exceso podra
computarse como pago a cuenta de
cualquier excedente del impuesto a
las ganancias sobre el impuesto a la
ganancia minima presunta que pudiera
producirse en cualquiera de los diez
periodos siguientes. Actualmente,
luego de sucesivas prorrogas, y
considerando lo establecido por la Ley
N° 27.260, el mencionado gravamen
se encuentra vigente por los ejercicios
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econdémicos que finalizan hasta el 31

de diciembre de 2018, inclusive.

2.18. Restricciones a la
distribucion de utilidades

De acuerdo a lo establecido por

el articulo 70 de la Ley N° 19.550 y
los estatutos de la Sociedad, de las
utilidades liquidas y realizadas se
debera destinar a la constitucion
de las siguientes reservas:

- EI 5% como minimo hasta
alcanzar el 20% del capital suscripto

al fondo de reserva legal.

- EI 5% anual, hasta alcanzar el 25%
del capital suscripto, a un fondo
para cubrir pérdidas eventuales.

Cabe destacar que ambos
porcentajes han sido alcanzados.
Por otra parte, de acuerdo a lo
establecido por el articulo 5 del
Decreto N° 659/74 del Poder
Ejecutivo Nacional, de los beneficios
obtenidos, la Sociedad no podra
distribuir un dividendo en efectivo
superior al 10% de las utilidades.

2.19. Capital Social

Las acciones ordinarias se clasifican
en el patrimonio neto y se mantienen
registradas a su valor nominal.

2.20. Patrimonio Neto minimo
y contrapartida minima

En cumplimiento de las disposiciones
establecidas por la CNV segun R.C.
N°622/2013 de dicho organismo,

la Sociedad se encuentra inscripta
bajo el nimero de matricula 19

en las categorias de agente de
depdsito colectivo (ADC) y agente
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de custodia, registro y pago
(ACRyP) seguin lo establecido en la
Resolucion N° 17.504 de fecha 11
de septiembre de 2014 de la CNV.

De acuerdo a las exigencias previstas en
la mencionada Resolucion, se informa
gue el patrimonio neto de la Sociedad
supera ampliamente el patrimonio
neto minimo requerido por dicha
norma, el cual asciende a 74.000.000,
asi como la contrapartida minima
exigida de 14.800.000, que se encuentra
integrada conforme el siguiente detalle:

CONCEPTO CANTIDAD IMPORTE

BONOS NACION
ARGENTINA VTO. 900.000
2024

19.482.015

NOTA 3
Transicion a las
NIIF

3.1. Requerimientos de la
transicion a NIIF

De acuerdo a lo mencionado en Nota
2, los presentes estados financieros
consolidados por los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de
2017 y 2016, han sido preparados de
acuerdo con la Norma Internacional
de Contabilidad (NIIF 1) “Adopcion
por primera vez de las NIIF".

Las cifras comparativas y las
correspondientes a la fecha de
transicion (1° de enero de 2016)
han sido modificadas para reflejar
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esos ajustes. La NIIF 1 le permite

a las entidades que adoptan por
primera vez las NIIF considerar
determinadas dispensas por Unica
vez. Dichas dispensas han sido
previstas por el IASB para simplificar
la primera aplicacién de ciertas

NIIF, eliminando la obligatoriedad
de su aplicacion retroactiva.

3.2. Excepciones obligatorias a
las NIIF

A continuacion se detallan las
excepciones obligatorias aplicables
a Caja de Valores S.A. bajo NIIF 1:

a. Estimaciones

Los juicios, estimaciones y supuestos
contables significativos realizados

por la Direccion de la Sociedad para
determinar los importes segun las

NIIF al 1° de enero de 2016 (fecha de
transicion a las NIIF), fueron consistentes
con los realizados a las mismas

fechas de conformidad con las NCP
anteriores y reflejan las condiciones

existentes a las fechas respectivas.

b. Clasificacién y medicién de
activos financieros

La Sociedad ha tenido en cuenta los
hechos y circunstancias existentes al

1 de enero de 2016 en su evaluacion
sobre si los activos financieros cumplen
con las caracteristicas para ser
clasificados como activo medido a costo
amortizado o a valor razonable con
cambios en otros resultados integrales.

Las otras excepciones obligatorias
establecidas en la NIIF 1 no

se han aplicado por no ser
relevantes para la Sociedad.
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3.3. Exenciones optativas a las
NIIF

A continuacion se detallan las
dispensas optativas aplicables a
Caja de Valores S.A. bajo NIIF 1:

a. Costo atribuido de Propiedades,
planta y equipo y Propiedades de
inversion

El costo de Propiedades, planta y
equipo y Propiedades de inversion,
reexpresado de acuerdo a NCP ARG,

ha sido adoptado como costo atribuido
a la fecha de transicion a NIIF.

La Sociedad no ha hecho uso de
las otras exenciones o dispensas
disponibles a la NIIF 1.

3.4. Conciliaciones requeridas

De acuerdo con lo requerido por las
disposiciones de las RT N°26 y N° 29

de la FACPCE y la NIIF 1, se incluyen

a continuacion las conciliaciones del
patrimonio determinado de acuerdo
con NCP ARG y el determinado de
acuerdo con las NIIF al 31 de diciembre
de 2016y al 1° de enero de 2016y la
conciliacion del resultado integral por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2016. En tal sentido, la Sociedad

ha considerado, en la preparacion

de las conciliaciones, aquellas NIIF
aplicables para la preparacion de

los presentes estados financieros.
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A) Conciliacion del Patrimonio

Se incluyen a continuacion las
conciliaciones al 31 de diciembre
de 2016y 1 de enero de 2016.

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Memoria y Estados Contables 2017

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO (E) 5.238.194.831 995.103.439 6.233.298.270
ACTIVOS FINANCIEROS (E) 2.411.800.223 (955.103.439) 1.416.696.784
CREDITOS POR SERVICIOS 104.480.382 - 104.480.382
OTROS CREDITOS (C) 11.509.638 (600.759) 10.908.879
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 7.765.985.074 (600.759) 7.765.384.315
ACTIVO NO CORRIENTE
ACTIVOS FINANCIEROS (A) 202.748.826 (358.530) 202.390.296
OTROS CREDITOS 3.932.362 - 3.932.362
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS (A) (B) 77.970.286 (21.496.112) 56.474174
ACTIVOS INTANGIBLES 37.011.447 - 37.011.447
PROPIEDADES DE INVERSION (B) - 21.854.642 21.854.642
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 321.662.921 - 321.662.921
TOTAL DEL ACTIVO 8.087.647.995 (600.759) 8.087.047.236
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR 5.386.809.690 - 5.386.809.690
REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES 68.459.141 - 68.459.141
CARGAS FISCALES 178.253.353 - 178.253.353
OTROS PASIVOS 7.663.900 - 7.663.900
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 5.641.186.084 - 5.641.186.084
PASIVO NO CORRIENTE
CARGAS FISCALES (D) 230.821.754 2196.704 233.018.458
PROVISIONES 7.81751 - 7.817511
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 238.639.265 2.196.704 240.835.969
TOTAL DEL PASIVO 5.879.825.349 2.196.704 5.882.022.053
PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS 2.207.753.752 (2.797.463) 2.204.956.289
DE LA CONTROLANTE
PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LA PARTICIPACION 68.894 - 68.894
NO CONTROLANTE
TOTAL PATRIMONIO 2.207.822.646 (2.797.463) 2.205.025.183
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 8.087.647.995 (600.759) 8.087.047.236
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ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Memoria y Estados Contables 2017

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO (E) 6.620.560.752 240.015.157 6.860.575.909
ACTIVOS FINANCIEROS (E) 664.693.553 (240.015.157) 424.678.396
CREDITOS POR SERVICIOS 63.313.275 - 63.313.275
OTROS CREDITOS (C) 8.239.575 (458.370) 7.781.205
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 7.356.807.155 (458.370) 7.356.348.785
ACTIVO NO CORRIENTE

ACTIVOS FINANCIEROS (A) 149.343.406 (358.530) 148.984.876
OTROS CREDITOS 560.521 560.521
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS (A) (B) 74.609.239 (21.900.035) 52.709.204
ACTIVOS INTANGIBLES 19.060.156 19.060.156
PROPIEDADES DE INVERSION (B) - 22.258.565 22.258.565
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 243.573.322 - 243.573.322
TOTAL DEL ACTIVO 7.600.380.477 (458.370) 7.599.922.107
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

CUENTAS POR PAGCAR 5.716.197.509 5.716.197.509
REMUNERACIONES Y CARCAS SOCIALES 41.075.519 - 41.075.519
CARGAS FISCALES 160.517.973 160.517.973
OTROS PASIVOS 3.301.468 - 3.301.468
TOTAL PASIVO CORRIENTE 5.921.092.469 - 5.921.092.469
PASIVO NO CORRIENTE

CARGAS FISCALES (D) 144.268.393 2.269.927 146.538.320
PROVISIONES 6.456.885 6.456.885
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 150.725.278 2.269.927 152.995.205
TOTAL DEL PASIVO 6.071.817.747 2.269.927 6.074.087.674
PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLANTE 1.528.499.426 (2.728.297) 1.525.771.129
PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LA PARTICIPACION NO CONTROLANTE 63.304 - 63.304
TOTAL PATRIMONIO 1.528.562.730 (2.728.297) 1.525.834.433
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 7.600.380.477 (458.370) 7.599.922.107

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
CPCECABAT 1F 17
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B) Conciliacion del Resultado

integral

Se incluyen a continuacion las

conciliaciones por el gjercicio finalizado

el 31 de diciembre de 2016.

INGRESOS POR SERVICIOS
COSTO DE SERVICIOS (C)
GANANCIA BRUTA

GASTOS DE ADMINISTRACION (C)
GASTOS DE COMERCIALIZACION
RESULTADO OPERATIVO
GENERADOS POR ACTIVOS

GENERADOS POR PASIVOS

RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA

GASTOS DE FINANCIACION

OTROS INCGRESOS Y EGRESOS NETOS

RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS

IMPUESTO A LAS GANANCIAS NETO (D)
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA

CONTROLANTE

Memoria y Estados Contables 2017

730.223.245 - 730.223.245
(354.119.609) (113.911) (354.233.520)
376.103.636 Mms3.911) 375.989.725
(95.057.791) (28.478) (95.086.269)
(53.972.688) (53.972.688)
227.073.157 (142.389) 226.930.768
917.830.450 - 917.830.450
(12.564) - (12.564)
917.817.866 - 917.817.886
(52.989.904) - (52.989.904)
(8.145.419) - (8.145.419)
1.083.755.720 (142.389)  1.083.613.331
(350.212.943) 73.223 (350.139.720)
733.542.777 (69.166) 733.473.611
733.537.187 (69.166) 733.468.021
5.590 - 5.590

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO ATRIBUIBLE A LA PARTICIPACION NO

CONTROLANTE

C) Explicaciéon de los ajustes
de valuacién en el Estado de
Situacién Financiera

Los ajustes de valuacion que abajo
se detallan han sido resumidos en
tres cuadros incluidos anteriormente
(al 31/12/2016y 01/01/2016), y se
corresponden con los cambios que

se enumeran a continuacion:

(A) Obras de Arte

Se han reclasificado desde Activos
financieros a Propiedad plantay
equipo por un monto de $358.530.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

(B) Propiedad de Inversion

Se trata de un edificio que estaba
clasificado como inmueble, pero
por estar alquilado y recibirse una
renta por el mismo, se ha clasificado
como propiedades de inversion en
$22.258.565 al 01 de enero de 2016.

(C) Libreria

El stock de libreria se encontraba
activado, no estando este
concepto permitido por NIIF, se
ha reclasificado a resultados.

(D) Impuesto diferido
La sociedad habia optado por no

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159 Comision Fiscalizadora

reconocer el pasivo por impuestos
diferido generado por el efecto del
ajuste por inflacion de los activos
no monetarios, pero bajo NIIF debe
reconocerse, el mismo asciende a
2.269.927 al 01 de enero de 2016.

(E) Letras

Segun las NIIF, las inversiones con
una duraciéon menor a tres meses,
pueden exponerse como Efectivo
y colocaciones a corto plazo, es
por eso que hemos reclasificados

Letras desde Activos financieros.
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(F) Nuevos rubros bajo NIIF

Bajo NIIF, las cifras relacionadas con
determinados conceptos, tales como
la propiedad de inversidn, debe

exponerse como un rubro separado .
ACTIVOS SEGUN ESTADO

en el Estado de Situacion Financiera. .
DE SITUACION FINANCIERA

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO -
PLAZO

4.271.197.670 4.271.197.670

(G) Impactos de la Aplicaciéon de
las NIIF en el Estado de Flujo de

Efectivo ACTIVOS FINANCIEROS 5118.023.278 1.104.412.972 6.222.436.250
En NCP ARG, los efectos de las CREDITOS POR SERVICIOS 126.232.439 - 126.232.439
fluctuaciones de los tipos de cambio ACTIVOS DISPONIBLES PARA LA VENTA 1.574.719 - 1.574.719
sobre el efectivo y colocaciones a OTROS CREDITOS 18.948.437 - 18.948.437
corto plazo no se presentan como TOTAL 5.264.778.873 5.375.610.642 10.640.389.515
una categoria separada dentro del PASIVOS SEGUN ESTADO
Estado de Flujos de Efectivo tal como DE SITUACION FINANCIERA
lo requieren las NIIF, sino dentro de CUENTA POR PAGAR COMERCIALES 7152.832.751 - 7152.832.751
los flujos de actividades operativas. TOTAL AL 311217 7152.832.751 - 7.152.832.751
NOTA 4
Administracion
t
del riesgo
f' - ACTIVOS SEGUN ESTADO
Ina nCIero DE SITUACION FINANCIERA
EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO - 6.233.298.270 6.233.298.270
PLAZO
4.1. Instrumentos financieros ACTIVOS FINANCIEROS 922.178.018 696.909.062 1.619.087.080
por categoria CREDITOS POR SERVICIOS 104.480.382 - 104.480.382
OTROS CREDITOS 14.841.241 - 14.841.241

El siguiente cuadro muestra, para
los activos y pasivos financieros
registrados al 31 de diciembre de
2017 y 31 de diciembre de 2016,
respectivamente la informacion
requerida por la NIIF 7, de acuerdo a

las categorias establecidas en la NIIF 9.

TOTAL

PASIVOS SEGUN ESTADO
DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA POR PACAR COMERCIALES

1.041.499.641 6.930.207.332

5.386.809.690 -

7.971.706.973

5.386.809.690

TOTAL AL 31.12.16

5.386.809.690 -

5.386.809.690

4.1.1. Jerarquias del valor

Nivel 1

razonable Precios de cotizacion (no
ajustados) en mercados activos,
El cuadro a continuacion expone para activos y pasivos idénticos.

los instrumentos financieros a valor
Nivel 2

Datos distintos al precio de

razonable, clasificados por jerarquia,

segun el método de medicion

utilizado. Los diferentes niveles han cotizacion incluidos del Nivel 1,

sido definidos de la siguiente manera: que sean observables para el activo

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA 35
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o el pasivo, tanto directamente

como indirectamente.

Nivel 3

Datos para el activo o el pasivo que no
estdn basados en datos observables de
mercado (esto es, datos no observables),
lo cual requiere que la Sociedad elabore

sus propias hipotesis y premisas.

A continuacioén se exponen los
activos y pasivos de la Sociedad
medidos a valor razonable al 31

de diciembre de 2017 y al 31 de
diciembre de 2016, respectivamente.

ACTIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO
ACTIVOS FINANCIEROS

4.271.197.670 -

1.104.412.972 -

Memoria y Estados Contables 2017

- 4.271.197.670

- 1.104.412.972

TOTAL AL 31.12.17

5.375.610.642 -

- 5.375.610.642

ACTIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO

ACTIVOS FINANCIEROS

6.233.298.270 -

696.909.062 -

- 6.233.298.270

- 696.909.062

TOTAL AL 31.12.16

6.930.207.332 -

- 6.930.207.332

El valor razonable de los instrumentos
financieros negociados en mercados
activos se basa en precios de cotizacion
a la fecha de cierre. Un mercado se
considera activo cuando los precios de
cotizacion estan facil y regularmente
disponibles a través de una bolsa, de
intermediarios financieros, de una
institucion sectorial, de un servicio de
precios o de un organismo regulador,
y esos precios reflejan transacciones
de mercado actuales que se producen

regularmente, entre partes que actian

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

en condiciones de independencia
mutua. El precio de cotizacion de
mercado usado para los activos
financieros mantenidos por la Sociedad
es el precio corriente comprador. Estos
instrumentos se incluyen en el Nivel

1. Los instrumentos incluidos en el
Nivel T comprenden principalmente
fondos comunes de inversion y

Efectivo y colocaciones a corto plazo.

El valor razonable de los instrumentos

financieros que no se negocian en un

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

Comisién Fiscalizadora

mercado activo se determina utilizando
técnicas de valuacion. Estas técnicas

de valuacion maximizan el uso de
datos observables del mercado que
estén disponibles y se basan en la
menor medida posible en estimaciones
especificas realizadas por la Sociedad. Si
todos los datos significativos requeridos
para calcular el valor razonable de

un instrumento son observables, el
instrumento se incluye en el Nivel

2. Los instrumentos incluidos en el

Nivel 2 comprenden principalmente a
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instrumentos financieros derivados.

Si uno o mas de los datos significativos
para el calculo del valor razonable del
instrumento financiero no se basan

en datos observables del mercado, el

instrumento se incluye en el Nivel 3.

Al 31 de diciembre de 2017 y 31
de diciembre de 2016, la Sociedad
no posee instrumentos financieros
incluidos en los Niveles 2 y 3.

4.1.2. Estimacion del valor
razonable

Valor razonable de activos
valuados a valor razonable

Los activos y pasivos financieros
valuados a valor razonable al

31 de diciembre de 2017, la
informacion utilizada, las técnicas
de valuacion y el nivel de jerarquia

se exponen a continuacion:

(A) Efectivo y colocaciones a corto
plazo
El valor de libros de estos activos

se aproxima a su valor razonable.

La Sociedad considera que el valor de
libros de las inversiones a corto plazoy
de alta liquidez, que puedan convertirse
en efectivo rdpidamente y estan sujetas
a un riesgo insignificante de cambio

en su valor, y cuyo vencimiento original
no supera los noventa dias, como
efectivo y equivalente de efectivo,

se aproxima a su valor razonable.

(B) Titulos publicos y privados

Se encuentran incluidos en el rubro
“Activos financieros a valor razonable”.
Los mismos fueron valuados utilizando
la informacion de mercados activos,
valuando las tenencias al valor de
cotizacion de las mismas al cierre

de cada ejercicio, por lo que su

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

valuacion califica como Nivel 1.

Valor razonable de activos
valuados costo amortizado

La NIIF 7 requiere exponer informacion
sobre el valor razonable de los
instrumentos financieros aunque

los mismos se encuentren asi
valuados en el estado de situacion
financiera, siempre y cuando sea
factible estimar dicho valor razonable.
Dentro de este grupo, se incluyen:

(A) Créditos por servicios y otros
créditos

Se considera que el valor de libros

se aproxima a su valor razonable,

ya que dichos créditos son
sustancialmente de corto plazo. Todos
los créditos que se estiman de dudosa

recuperabilidad, fueron provisionados.

(B) Cuentas por pagar y otras
deudas

Se considera que el valor de libros
se aproxima a su valor razonable,
ya que dichos pasivos son

sustancialmente de corto plazo.
4.1.3. Factores de riesgos

Caja de Valores S.A. gestiona el riesgo
financiero mediante la aplicacion

de una politica conservadora y de
diversificacion de las inversiones.

Caja de Valores S.A. posee un Comité de
Inversiones, designado por el Directorio,
gue tiene como funciones principales:

- Supervisar el cumplimiento de
la Politica de Inversiones.

- Revisar el cumplimiento de
los objetivos, la politica y los
procedimientos aplicados
para la administracion de los

riesgos de las inversiones.

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

Comisién Fiscalizadora
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- Aprobar el informe trimestral para
el Directorio, sobre la composicion,
rendimiento del portfolio, eventuales
desvios y analisis de Emisores.

- Otras actividades que le

encomiende el Directorio.

Caja de Valores S.A. resguarda

sus activos propios y de terceros
(efectivo, equivalentes de efectivo e
inversiones en valores negociables)
en una estructura disenada para
minimizar el riesgo de pérdida y de
retraso en el acceso a estos activos.

4.1.4. Administracién de
riesgos

Para un desarrollo de las politicas de
la Sociedad referidas a administracion
de riesgos ver Nota 27 a los

estados financieros separados.

NOTA S5
Estimaciones y
juicios contables
criticos

Las estimaciones y juicios se

evallan continuamente y se basan
en la experiencia histoérica y otros
factores, incluidas las expectativas de
sucesos futuros que se consideran
razonables en las circunstancias.
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NOTA 6
Ingresos por servicios

Memoria y Estados Contables 2017

SERVICIOS COMO ADC 696.858.696 548.522.441
SERVICIOS POR ACRYP 33.448.001 31.728.187
SERVICIOS ADICIONALES 209.590.326 149.972.617
TOTAL 939.897.023 730.223.245

NOTA 7

Resultados financieros netos

GENERADOS POR ACTIVOS
RESULTADO TiTULOS PUBLICOS

RESULTADO TITULOS PRIVADOS

INTERESES GANADOS POR OPERACIONES FINANCIERAS

DIFERENCIA DE CAMBIO
RESULTADO POR INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES
TOTAL

GENERADOS POR PASIVOS
DIFERENCIA DE CAMBIO

TOTAL

TOTAL

NOTA 8

Otros ingresos y egresos netos

IMPUESTO AL VALOR AGRECADO NO
COMPUTABLE

PREVISION PARA CONTINGENCIAS Y
RIESGOS DIVERSOS

DONACIONES
ALQUILERES CANADOS
RESULTADOS DIVERSOS
TOTAL

(11.148.475)

(2.736.928)
6.633.236
3.196.235

(3.458.378)

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. Socio
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183.912.744 21.274.692
262.125.886 492.633.591
330.004.689 207.666.292
230.388.766 167.673.736

30.320.681 28.582.139
1.036.752.766 917.830.450
13.491 (12.564)
13.491 (12.564)
1.036.766.257 917.817.886
(12.018.495)
597.554 (1.763.625)
(1.742.176)
5.496.683
1.882.194
(8.145.419)
JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 38
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NOTA 9

Por la aplicacion del método del

Im puesto a Ias impuesto diferido, la Sociedad
. mantiene registrado un pasivo
Ganancias neto de 56.520.437 al 31 de
diciembre de 2017 y 233.006.162
En los ejercicios finalizados el 31 al 31 de diciembre de 2016.
de diciembre de 2017 y 2016, los
importes determinados en concepto La evolucién y composicion de los
de impuestos a las ganancias fueron activos y pasivos por impuesto diferido
de 377.963.238 y 350.139.720, se detallan en los siguientes cuadros:

respectivamente, y fueron incluidos

en el estado de resultados.

PASIVOS DIFERIDOS DISPONIBILIDADES E DEPRECIACION ACTIVOS TOTAL NETO
INVERSIONES PROPIEDAD INTANGIBLES
PLANTA Y EQUIPO

SALDO AL INICIO DEL EJERCICIO 235770.024 2.196.705 12.954.006 250.920.735 (233.006.162)
VARIACION DEL EJERCICIO (179.359.219) (73.224) 10.373.788 (169.058.655) 176.485.725
SALDOS AL CIERRE DEL EJERCICIO 56.410.805 2.123.481 23.327794 81.862.080 (56.520.437)

CREDITOS POR OTROS CREDITOS PROVISIONES Y
SERVICIOS PREVISIONES
SALDO AL INICIO DEL EJERCICIO 1.181.018 1.282.755 15.450.800 17.914.573
VARIACION DEL EJERCICIO 1.334.923 (126.936) 6.219.083 7.427.070
SALDOS AL CIERRE DEL EJERCICIO 2.515.941 1.155.819 21.669.883 25.341.643

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

GANANCIA DEL EJERCICIO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS 1.329.843.385 1.083.613.331
TASA DEL IMPUESTO VIGENTE 35% 35%
RESULTADO DEL EJERCICIO A LA TASA DEL IMPUESTO 465.445.185 379.264.666

DIFERENCIAS PERMANENTES A LA TASA DEL IMPUESTO:

BIENES INTANGIBLES (10.388.283) -
DONACIONES 957.925 609.762
APORTES A FONDOS DE RIESGO (81.550.000) (28.000.000)
OTROS 3.498.411 (1.734.708)
TOTAL DIFERENCIAS PERMANENTES (87.481.947) (29.124.946)
TOTAL PERDIDA DEL EJERCICIO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS 377.963.238 350.139.720
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 39
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NOTA 10
Capital social

El capital social estd representado
por 116.500.000 acciones ordinarias
clase Ay por 116.500.000 acciones

ordinarias clase B, ambas de un voto
por accidn, escriturales no endosables,

de valor nominal de $1 por accion.

Al 31 de diciembre de 2017, el
estado del capital era el siguiente:

NOTA 11

CANTIDAD DE ACCIONES

116.500.000

116.500.000

Memoria y Estados Contables 2017

VALOR NOMINAL

31.12.17

TIPO
116.500.000
116.500.000

233.000.000

Efectivo y colocaciones a corto plazo

EFECTIVO

EFECTIVO EN MONEDA EXTRANIJERA
BANCO MONEDA LOCAL

BANCOS MONEDA EXTRANJERA
COLOCACIONES A CORTO PLAZO
TOTAL

NOTA 12

31.12.17
69.370
292.365.734
1.404.854.801
2.469.188.269
104.719.496
4.271.197.670

Activos financieros

CORRIENTE
TITULOS PUBLICOS
TITULOS PRIVADOS
TOTAL

NO CORRIENTE

INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES
TITULOS PRIVADOS

TOTAL

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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31.12.17

5.546.780.721
224.627.702
5.771.408.423

331.300.507
119.727.320
451.027.827

31.12.16
57.870
409.808.189
2.286.136.507
2.542192.266
995.103.438
6.233.298.270

31.12.16

1.397.710.412
18.986.372
1.416.696.784

201.600.796
789.500

202.390.296

DR. MARCELO TRAMA

Socio

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F* 159

01.01.16
272.514
618.618.350
1.803.458.500
4.198.211.387
240.015.158
6.860.575.909

01.01.16

422.315.923
2.362.473
424.678.396

135.335.117
13.649.759
148.984.876
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NOTA 13

Créditos por servicios

CORRIENTE

DEUDORES POR SERVICIOS

DEUDORES POR SERVICIOS DE PLAZO VENCIDO

SOCIEDADES VINCULADAS
PREVISION DEUDORES INCOBRABLES
TOTAL

NOTA 14
Otros Créditos

CORRIENTE

GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO
PRESTAMOS AL PERSONAL

IMPUESTOS A LOS DEBITOS Y CREDITOS
DIVERSOS

TOTAL

NO CORRIENTE

GASTOS PAGADOS POR ADELANTADO
TOTAL

NOTA 15

31.12.17

102.926.241
30.129.036
1.116.650
(7.929.488)
126.232.439

311217

11.685.830
1135.314
212.320
973.535
14.006.999

4.941.438
4.941.438

31.12.16

77.527.295
30.823.060
(3.869.973)

104.480.382

31.12.16

8.453.988
895.784
150.561

1.408.546

10.908.879

3.932.362
3.932.362

01.01.16

48.904.762
16.499.451
(2.090.938)
63.313.275

01.01.16

5.004.717
884.952
73.890
1.817.646
7.781.205

560.521
560.521

Activos mantenidos para la venta (')

CORRIENTE
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA
TOTAL

311217

1.574.719

1.574.719

31.12.16

01.01.16

Memoria y Estados Contables 2017

) Durante el ejercicio en curso se decidié tomar ofertas por manifestaciones de interés para la compra de Garantia de Valores S.G.R., dado que luego de analizada su situacion se

llegd a la conclusiéon de que no poseia sinergias que potenciaran su accionar con Caja de Valores S.A.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
CPCECABAT 1F 17

DR. MARCELO TRAMA

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F* 159

JULIO A. MACCHI
Presidente
Comision Fiscalizadora
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NOTA 16
Propiedad, planta y equipos

CUENTA VALOR AL [AUMENTOS DEPRECIACIONES NETO NETO NETO
PRINCIPAL INICIO Y/0 AL RESULTANTE |RRESULTANTE | RESULTANTE

ACUMULADAS DEL BAJAS |ACUMULADAS
TRANSF. CIERRE L AL AL

AL |E3JERCICIO AL
311217 311216 01.01.16

INICIO CIERRE
INMUEBLES 49155334 - - 49155334 11.275.467 909.386 - 12.184.853 36.970.481 37.879.867 38790.183
MUEBLES Y UTILES 7173716 677446 - 7.851.162 5998133 332347 - 6.330.480 1.520.682 1175.583 1.287.625
INSTALACIONES 13.960.771 1.012.860 - 14973631 13.043.741 678.289 - 13.722.030 1.251.601 917,030 1687.834
EQUIPOS DE COMPUTACION ~ 92.259.801  16.994.603 - 109.254.404 78343567  11.025.860 - 89.369.427 19.884.977 13.916.234 8.298.962
OBRAS EN CURSO 2.226.930 425.391 - 2652321 - - - - 2,652.321 2.226.930 1914232
OBRAS DE ARTE 358.530 - - 358530 - - - - 358530 358530 358,530
ANTICIPOS BIENES DE USO - - - - - - - - 371.838
TOTAL AL 31.12.17 165.135.082  19.110.300 - 184.245.382 108.660.908  12.945.882 - 121.606.790 62.638.592 - -
TOTAL AL 31.12.16 151.748782  13.820.969 (434.669)  165.135.082 99.039.578  9.679.530 (58.200) 108.660.908 - 56.474.174 .
TOTAL AL 01.01.16 164.061.771 12152795 (24.465.784)  151.748.782 93.380.303  7.446752  (1.796.477) 99.039.578 - - 52.709.204

NOTA 17
Activos intangibles

CUENTA VALORAL |AUMENTOS AMORTIZACIONES NETO NETO NETO
PRINCIPAL INICIO Y/0 AL RESULTANTE | RESULTANTE | RESULTANTE
ACUMULADAS BAJAS |ACUMULADAS
TRANSF. CIERRE L AL AL
AL AL
311217 31.12.16 01.01.16
INICIO CIERRE
SOFTWARE 41.392.981 - 41.392.981 34.859.111 2469783 - 37.328.894 4.064.087 6.533.870 9.672.983
DESARROLLO DE 31.328.140 32.109.175 - 63.437.315 850.563 - - 850.563 62.586.752 30.477.577 9.387.173
SOFTWARE
TOTAL AL 31.12.17 72721121 32109175 - 104.830.296 35.709.674 2.469.783 - 38.179.457 66.650.839 - -
TOTAL AL 31.12.16 51.630717  21.518.124 (427.720) 72721121 32.570.561 3139113 - 35.709.674 - 37.011.447 -
TOTAL AL 01.01.16 64.192.294 140.806 (12.702.383)  51.630.717 24.472.289  8.098.272 - 32.570.561 - - 19.060.156

NOTA 18
Propiedades de inversion

VALOR AL |AUMENTOS VALOR |AMORTIZACIONES NETO NETO NETO
INICIO Y/0O AL RESULTANTE | RESULTANTE | RESULTANTE

ACUMULADAS BAJAS |ACUMULADAS
TRANSF. CIERRE L AL AL

AL AL
311217 31.12.16 01.01.16

INICIO CIERRE
PROPIEDADES DE 24.237.315 - - 24.237.315 2382673 404.852 - 2787525 21.449.790 21.854.642 22.258.565

INVERSION*

TOTAL AL 31.12.17 24.237.315 - - 24.237.315 2.382.673 404.852 - 2.787.525 21.449.790 - -
TOTAL AL 31.12.16 24.237.315 - - 24.237.315 1.978.750 403.923 - 2.382.673 - 21.854.642 -
TOTAL AL 01.01.16 - 24237315 - 24.237.315 1.574.827 403.923 - 1.978.750 - - 22.258.565

* El contrato de alquiler de la propiedad de inversion se extiende hasta Abril 2020.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 42
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NOTA 19
Cuentas por pagar

31.1217 31.12.16 01.01.16
CORRIENTE
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS 5.676.101.780 5.288.798.551 5.633.648.338
ACREEDORES POR OPERACIONES A LIQUIDAR 1.456.407.794 81.942.160 67.016.623
PROVISION GASTOS RECURRENTES 10.337.682 8.321.343 9.879.438
PROVEEDORES 9.915.375 7.677.513 5.582.984
DIVERSAS 70.120 70123 70.126
TOTAL 7.152.832.751 5.386.809.690 5.716.197.509

NOTA 20
Remuneraciones y cargas sociales

31.12.17 31.12.16 01.01.16
CORRIENTE
PROVISION VACACIONES 10.796.600 10.224.974 6.930.353
CARGAS SOCIALES Y RETENCIONES A PACAR 12.637.700 10.282.962 7.715.250
PROVISIONES VARIAS 71.592.439 47.951.205 26.429.916
TOTAL 95.026.739 68.459.141 41.075.519
NOTA 21
Cargas fiscales
31.12.17 31.12.16 01.01.16
CORRIENTE
IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y A LA GANANCIA MINIMA PRESUNTA 353.700.382 138.520.238 108.875.450
RETENCIONES EFECTUADAS A TERCEROS 23.851.913 33.542.504 41.432.337
IMPUESTO SOBRE LOS INGRESOS BRUTOS 3.654.045 (1.344.012) 6.470.131
IMPUESTO AL VALOR AGREGADO 2.701.373 5.222.738 1.491.605
OTRAS CARGAS FISCALES 2.326.182 2.311.885 2.248.450
TOTAL 386.233.895 178.253.353 160.517.973
NO CORRIENTE
IMPUESTO A LAS GANANCIAS DIFERIDO 56.520.437 233.006.162 146.538.320
OTROS - 12.296 -
TOTAL 56.520.437 233.018.458 146.538.320
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 43
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NOTA 22
Otros pasivos

311217 31.12.16 01.01.16

CORRIENTE

HONORARIOS DIRECTORIO Y COMISION FISCALIZADORA 9.064.000 4.573.852 3.143.595
OTROS 3.243.875 3.090.048 157.873
TOTAL 12.307.875 7.663.900 3.301.468

NOTA 23
Previsiones

RUBROS ALDOS AL UMENTO | DESAFECTACION |APLICACION SALDOS Al SALDOS AL SALDOS AL
INICIO 31.12.17 31.12.16 01.01.16

INCLUIDAS EN EL ACTIVO
PREVISION DEUDORES INCOBRABLES 3.869.973 4.178.833 (109.318) - 7.939.488 3.869.973 2.090.938
PREVISION CESION CREDITOS FONDO DE RIESGO 8.142.818 - (1.629.473) - 6.513.345 8.142.818 8.949.996
INCLUIDAS EN EL PASIVO

PREVISION PARA CONTINGENCIAS Y RIESGOS DIVERSOS 7.817.511 324.006 - (4.446.089) 3.695.428 7.817.511 6.456.885
TOTAL AL 31.12.17 19.830.302 4.502.839 (1.738.791) (4.446.089) 18.148.261 - -
TOTAL AL 31.12.16 17.497.819 5.682.860 (2.950.390) (399.987) - 19.830.302 -
TOTAL AL 01.01.16 10.905.954 9.689.708 (1.326.908) (1.770.935) - - 17.497.819
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NOTA 24
Apertura por plazos de activos financieros, créditos y
deudas

La composicion de activos
financieros, créditos y deudas
segun el plazo estimado de cobro
o pago al 31 de diciembre de 2017
y en funcion de la tasa de interés
que devengan es la siguiente:

ACTIVOS CREDITOS ACTIVOS MANTENIDOS OTROS
FINANCIEROS POR SERVICIOS PARA LA VENTA CREDITOS

A VENCER
1° TRIMESTRE - 104.055.125 1.574719 4150182
2° TRIMESTRE - - - 4.358.508
3° TRIMESTRE - - - 2338633
4° TRIMESTRE - - - 2.073.493
NO CORRIENTE 451.027.827 - - 4941438
SUBTOTAL 451.027.827 104.055.125 1.574.719 17.862.254
DE PLAZO VENCIDO - 22177314 - -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.771.408.423 - - 1.086.183

| TOTAL AL 31.12.17 6.222.436.250 126.232.439 1.574.719 18.948 437 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 331.300.507 126.232.439 1.574719 18.840.004
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 5.891.135.743 - - 108.433
| TOTAL AL 31.12.17 6.222.436.250 126.232.439 1.574.719 18.948.437 |
CUENTAS REMUNERACIONES CARGAS OTROS PREVISIONES
PORPAGAR Y CARGAS SOCIALES FISCALES PASIVOS

A VENCER
1° TRIMESTRE 1.476.660.851 24.014.090 30.207.331 3.243.875 -
2° TRIMESTRE - 512.750 353.700.382 9.064.000 -

3° TRIMESTRE - - - - -
4" TRIMESTRE - - - - -
NO CORRIENTE - - 56.520.437 - -
SUBTOTAL 1.476.660.851 24.526.840 440.428.150 12.307.875 -

DE PLAZO VENCIDO - - - - B

SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.676.171.900 70.499.899 2.326.182 - 3.695.428
| TOTAL AL 31.12.17 7.152.832.751 95.026.739 442.754.332 12.307.875 3.695.428 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 7.152.832.751 95.026.739 442754.332 12.307.875 3.695.428
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 7.152.832.751 95.026.739 442754.332 12.307.875 3.695.428
| TOTAL AL 31.12.17 7.152.832.751 95.026.739 442.754.332 12.307.875 3.695.428 |
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La composicion de activos
financieros, créditos y deudas
segun el plazo estimado de cobro
o pago al 31 de diciembre de 2016
y en funcion de la tasa de interés
que devengan es la siguiente:

Memoria y Estados Contables 2017

ACTIVOS FINANCIEROS CREDITOS POR SERVICIOS OTROS CREDITOS

A VENCER
1° TRIMESTRE 902.402.146 77.595.127 4153117
2° TRIMESTRE - - 3.147.096
3° TRIMESTRE - - 1.234.187
4" TRIMESTRE - - 966.567
NO CORRIENTE 789.500 - 3.789.971
SUBTOTAL 903.191.646 77.595.127 13.290.938
DE PLAZO VENCIDO - 26.885.255 -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 715.895.434 - 1.550.303
| TOTAL AL 31.12.16 1.619.087.080 104.480.382 14.841.241
QUE NO DEVENGAN INTERES 201.600.797 104.480.382 14.841.241
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 1.417.486.283 - -
| TOTAL AL 31.12.16 1.619.087.080 104.480.382 14.841.241

CUENTAS REMUNERACIONES CARGAS OTROS PREVISIONES
POR PAGAR Y CARGAS SOCIALES FISCALES PASIVOS
A VENCER

1° TRIMESTRE 97.941.016 20.507.936 37.421.230 3.090.049 -
2° TRIMESTRE - - 138.520.237 4.573.851 -
3° TRIMESTRE - - - - -
4° TRIMESTRE - - - - -
NO CORRIENTE - - 233.018.458 - -
SUBTOTAL 97.941.016 20.507.936 408.959.925 7.663.900 -
DE PLAZO VENCIDO - - - - -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.288.868.674 47.951.205 2.311.886 - 7.817.511

| TOTAL AL 31.12.16 5.386.809.690 68.459.141 411.271.811 7.663.900 7.817.511 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 5.386.809.690 68.459.141 411.271.811 7.663.900 7.817.511

| TOTAL AL 31.12.16 5.386.809.690 68.459.141 411.271.811 7.663.900 7.817.511 |
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La composicion de activos financieros,
créditos y deudas segun el plazo
estimado de cobro o pago al 1 de enero
de 2016y en funcidén de la tasa de
interés que devengan es la siguiente:

ACTIVOS FINANCIEROS CREDITOS POR SERVICIOS OTROS CREDITOS

A VENCER
1° TRIMESTRE - 48.917.586 2.610.611
2° TRIMESTRE - - 2.394.775
3° TRIMESTRE - - 561.493
4" TRIMESTRE - - 396.681
NO CORRIENTE 13.649.758 - 560.520
SUBTOTAL 13.649.758 48.917.586 6.524.080
DE PLAZO VENCIDO - 14.395.689 -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 560.013.514 - 1.817.646
| TOTAL AL 01.01.16 573.663.272 63.313.275 8.341.726
QUE NO DEVENGAN INTERES 136.518.402 63.313.275 8.341.726
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 437144.870 - -
| TOTAL AL 01.01.16 573.663.272 63.313.275 8.341.726
CUENTAS REMUNERACIONES CARGAS OTROS PREVISIONES

POR PAGAR Y CARGAS SOCIALES FISCALES PASIVOS

A VENCER
1° TRIMESTRE 82.479.045 14.645.603 49.394.073 157.875 -
2° TRIMESTRE - - 108.875.450 3.143.593 -

3° TRIMESTRE - - - - -
4" TRIMESTRE - - - - -
NO CORRIENTE - - 144.268.392 - -
SUBTOTAL 82.479.045 14.645.603 302.537.915 3.301.468 -

DE PLAZO VENCIDO - - - - R

SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.633.718.464 26.429.916 4.518.378 - 6.456.885
| TOTAL AL 01.01.16 5.716.197.509 41.075.519 307.056.293 3.301.468 6.456.885 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 5.716.197.509 41.075.519 307.056.293 3.301.468 6.456.885
| TOTAL AL 01.01.16 5.716.197.509 41.075.519 307.056.293 3.301.468 6.456.885 |
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NOTA 25
Informacion requerida por el Art. 64 Inc. 1 b) Ley N°
19.550

Correspondiente a los ejercicios
iniciados el 1° de enero de 2017 y
2016y finalizados el 31 de diciembre
de 2017 y 2016, respectivamente.

RUBROS COSTOS DE GASTOS DE TOTAL TOTAL

SERVICIOS AL 31.12.17 AL 31.12.16

ADMINISTRACION COMERCIALIZACION FINANCIACION

SUELDOS Y GRATIFICACIONES 218.218.049 52.280.699 - - 270.498.748 222.877.438
CONTRIBUCIONES SOCIALES 53.013.912 12.761.457 - - 65.775.369 55.544.570
HONORARIOS AL DIRECTORIO - 8.617.243 - - 8.617.243 8.382.845
HONORARIOS A LA COMISION FISCALIZADORA - 1.869.340 - - 1.869.340 1.868.894
RETRIBUCIONES POR SERVICIOS 22.976.619 5.860.765 - - 28.837.384 37.676.160
IMPUESTOS, TASAS Y PATENTES 3.388.715 847179 - - 4.235.894 2.037.300
IMPUESTO SOBRE LOS INGRESOS BRUTOS - 75.265 66.027.530 22.054.143 88.156.938 88.471.297
IMPUESTO A LA COMPETITIVIDAD - - - 9.549.582 9.594.582 8.043.817
DEPRECIACIONES Y BAJA DE PROPIEDAD, 10.356.706 2.589.176 - - 12.945.882 9.679.530

PLANTA'Y EQUIPOS

DEPRECIACIONES Y BAJA PROPIEDADES DE 323.882 80.970 - - 404.852 403.923
INVERSION

AMORTIZACIONES Y BAJA DE BIENES 1.975.826 493.957 - - 2469783 3139113
INTANGIBLES

MANTENIMIENTO Y SUMINISTRO DE 12.483.128 3.021.731 - - 15.504.859 14.929.146
COMPUTOS

VIGILANCIA 11.670.134 2.917.534 - - 14.587.668 12.849.697
LIMPIEZA 5.625.894 1.406.473 - - 7.032.367 5.292.441
CONSERVACION Y MANTENIMIENTO DE 5.765.954 1.441.488 - - 7.207.442 5.432.954

PROPIEDAD, PLANTA, EQUIPOS Y OTROS

ALMUERZO DEL PERSONAL Y REFRIGERIOS 4.012.090 1.003.023 - - 5.015.113 1.928.263
ASISTENCIA MEDICA AL PERSONAL 7.500.497 1.875.124 - - 9.375.621 7.349.812
PERSONAL POR AGENCIA 246.768 61.692 - - 308.460 202.422
CURSOS Y CAPACITACIONES 2.388.844 597.211 - - 2.986.055 2.375.911
SERVICIOS (ENERGIA, TELEFONO Y VARIOS) 8.364.640 2.091.160 - - 10.455.800 9.772.740
SEGUROS 3.788.507 975.253 - - 4.763.760 4.108.062
PAPELERIA Y UTILES 502.146 132.554 - - 634.700 759.158
PUBLICACIONES E IMPRENTA 2.020.553 505.138 - - 2.525.691 2.534.324
GASTOS DE PUBLICIDAD - 110.848 443.392 - 554.240 736.042
CORRESPONDENCIA 8.903.499 2.225.875 - - 11.129.374 8.350.716
GASTOS CENTRALES DEPOSITARIAS 24.812.051 - - - 24.812.051 15.301.821
ALQUILERES 3.166.165 791.541 - - 3.957.706 3.460.647
MOVILIDAD, VIATICOS Y REPRESENTACIONES 2.381.450 595.362 - - 2.976.812 921.664
TRANSPORTE DE VALORES Y 5.209.321 1.302.330 - - 6.511.651 2.255.058

DOCUMENTACION

GASTOS BANCARIOS - - - 10.673.203 10.673.203 7.890.413

PREVISION DEUDORES INCOBRABLES (NOTA - - 4.069.515 - 4.069.515 1.821.023

21)

GASTOS DIVERSOS 3.853.882 1.019.532 - - 4.873.414 9.885.180

TOTAL AL 31.12.17 422.949.232 107.549.920 70.540.437 42.321.928 643.361.517 -

TOTAL AL 31.12.16 354.233.520 95.086.269 53.972.688 52.989.904 - 556.282.381
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NOTA 26
Activos financieros

DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES CANTIDAD VALOR VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE

DE COSTO AL 31.12.17 AL 31.12.16 AL 01.01.16

ACTIVO CORRIENTE

TITULOS PUBLICOS AL VALOR RAZONABLE

BONOS CUASI PAR $ VTO. 2045 1638467 8.847722 9337394 129.845.727 109.348.514
BONOS PAR $ VTO. 2038 410959 302,055 1.561.332 1.355.893 1.031.301
BONOS DE CONSOLIDACION EN $ 6TA. SERIE 8.188.527 26733100 33.405.772 17.253.280 14447528
BONOS GARANTIZADOS $ VTO. 2018 1.790.891 2955561 326772 1.607.898 2.300.835
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI U$S VTO. 2035 (TVPA) 2.868.569 2395734 5.529.495 4161.461 4.015193
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI U$S VTO. 2035 (TVPY) 18.745.000 24712139 36.545.439 27.549.639 10.930.813
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI EUROS VTO. 2035 (TYPE) 6.560.000 7.412.800 15.740.851 9.575.684 9.903.619
BONOS NACION ARGENTINA US$S 875 2024 3.904.455 19.433.645 84.517.849 91.498.958 68.786.926
BONOS NACION ARGENTINA U$S 8% (BONAR 2020) 7.544.882 344327218 157.303.129 66.525.904 48.677.013
BONO PCIA DE NEUQUEN VTO. 11/10/18 1.500.000 7.692.000 7:574.596 - -
BONO DE LA NACION ARGENTINA VINCULADOS A USD 2.40% 18/03/18 2.042.069 35.469.762 38390172 - -
TITULO DE DEUDA CIUDAD DE BUENOS AIRES VTO. 23/01/22 10.000.000 10.000.000 10.698.395 - -
TITULO DE DEUDA PCIA DE MENDOZA VTO. 09/06/21 12.200.000 12.764.300 12.381.912 - -
BONOS PAR US$S NY STEP UP VTO. 2038 1.500.000 7.692.000 21070785 - -
BONO PCIA DE BUENOS AIRES 6,5% VTO. 15/02/23 730.000 13.883.713 14.253.885 - -
BONOS DE LA DEUDA 2013 S.L.M. CORDOBA U$S 500.000 8.761.981 9.913.217 1.591.682 1.549.690
TITULO DE DEUDA PCIA DE BUENOS AIRES VTO. 18/04/28 91.000 1772.374 2.132.310 - -
TITULO DE DEUDA PCIA DE SANTA FE 7% 23/03/23 950.000 17.876.642 19140.390 - -
BONOS DEL TESORO NACIONAL EN $ 2,5% VTO. 2020 14.634.299 16.891.548 17839154 - -
TITULOS DE DEUDA DE LA PCIA DE CHUBUT CLASE 2 500.000 7.473.750 7.399.260 - -
TITULOS DE DEUDA PUBLICA CLASE 22 VTO. 29/03/24 15.000.000 15.175.000 15.652.500 - -
TITULOS DE DEUDA BANCO PROVINCIA BS AS, CLASE 6 VTO. 01/11/19 10.000.000 10.000.000 10.245.000 - -
TITULOS DE DEUDA BANCO PROVINCIA BS AS, CLASE 7 VTO. 01/11/20 10.000.000 10.200.000 10.200.000 - -
BONOS DE LA REPUBLICA ARGENTINA CON DESCUENTO VTO. 2033 4846223 36.595.482 37016.878 - -
BONO DE LA REPUBLICA ARGENTINA USD 7.5 VTO. 22/04/26 878.000 17.193.391 18.767.763 - -
BONOS CON DESCUENTO USD STEP UP VTO. 2033 50668 1.484.939 1.569.516 - -
TITULOS DE DEUDA PUBLICA PCIA DE BS AS 9,125% VTO. 2024 1.850.000 37.678.021 42151339 - -
BONO PCIA DE CORDOBA 7,125% VTO. 06/10/21 2.000.000 38.837.462 40.374.762 - -
BONO PCIA ENTRE RIOS 575 VTO. 08/02/25 500.000 9.517.991 10.031.697 - -
BONO PCIA CORDOBA USD 7,45% VTO. 01/09/24 1.000.000 19.534.506 21.057.888 - -
BONO REPUBLICA ARGENTINA USD 6,875% VTO. 22/04/21 3.000.000 57.524.400 60.983.013 - -
BONOS DISCOUNT US$S (2010) VTO. 2033 966.707 3.286.804 - 22.326.466 19.813.530
BONO NACION ARGENTINA US$S 7% VTO. 2017 (BONAR X) 6.234.000 15.279.416 - 106.041.733 33.536.489
BONOS GLOBALES 2017 US$S (2010) VTO. 2017 268.344 939.204 - 4.448.124 3.697.336
BONOS DEL TESORO NACIONAL TASA FIJA 2018 10.610.329 20.640.000 - 11.525.817 -
BONAC JULIO 2016 VTO. 12/07/16 37.692.100 39.586.766 - - 2.896.970
BONOS DE CONSOLIDACION EN $ 4TA SERIE 2% 361788 108.675 - - 17.001
BONOS DE CONSOLIDACION EN $ 7MA SERIE 1.292.979 1.309.788 - - 339339
BONAC MAYO 2016 VTO. 09/05/16 44102590 45112.500 - - 46.408.692
BONOS DEL TESORO NACIONAL VTO. MARZO 2016 10.503.932 10.503.932 - - 10.748.624
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI U$S VTO. 2035 (TVYO) 11.205.000 8.164.368 - - 14.136.788
BONO DE LA NACION ARGENTINA VINCULADO AL DOLAR 1,75% VTO. 2016 1.012.700 45.905.190 - - 13.051.092
TOTAL TITULOS PUBLICOS AL VALOR RAZONABLE 773112465 495.308.266 415.637.293
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 49
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. Socio Presidente Presidente

CPCECABAT 1F 17 Contador Publico (UNLZ) T° 272 F* 159 Comision Fiscalizadora



Caja de Valores S.A. Memoria y Estados Contables 2017

DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES CANTIDAD VALOR VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE

DE COSTO AL 31.12.7 AL 31.12.16 AL 01.01.16

ACTIVO CORRIENTE

TITULOS PUBLICOS AL COSTO AMORTIZABLE

LEBAC INTERNA $ VTO. 17/01/18 1.944.532.808 1.909.769.503 1.911.694.624 - .
LEBAC INTERNA $ VTO. 21/02/18 35561528 32.247.359 32.247.359 - -
LEBAC INTERNA $ VTO. 16/05/18 26.721.950 23.773.703 23.773.703 - -
LEBAC INTERNA $ VTO. 21/06/18 513.872.596 418.595.526 427631.272 - -
LETES USD VTO. 13/04/18 3.075.460 45436731 55.418.547 - -
LETES USD VTO. 12/01/18 16.826.033 233707167 306.599.791 - -
LETES USD VTO. 10/08/18 2.853.625 32.393.929 51083773 - -
LETES USD VTO. 24/05/18 25127163 393.503.197 456.154.553 - -
LETES USD VTO. 26/01/18 3.383.986 45.622.556 62.023.129 - -
LETES USD VTO. 15/06/18 5.594.282 90.640.719 101846794 - -
LETES USD VTO. 09/02/18 8.828.694 134.167.019 162.207.902 - -
LETES USD VTO. 29/06/18 4784194 81.486.727 87.739.375 - -
LETRA DEL TESORO USD VTO. 13/04/18 12.402.861 204.490.782 226.323.358 - -
LETRA DEL TESORO USD VTO. 23/02/18 9.249.013 154.984.425 169.955.146 - -
LETRA DEL TESORO USD VTO. 16/03/18 23.466.908 391.062.064 430492.858 - -
LETRA DEL TESORO USD VTO. 11/05/18 10.976.039 187.252.265 200232778 - -
INTERESES DEVENGADOS LETRAS US$S - - 30.188.927 10.090.314 -
INTERESES DEVENGADOS LETRAS . . 38.054.367 - 678.630
LETRAS DEL TESORO NACIONAL ARGENTINO USS VTO. 20/02/17 5.000.000 72774234 - 76.914.669 -
LETRAS DEL TESORO NACIONAL ARGENTINO US$S VTO. 16/01/17 28.991.949 28449799 - 450.945.270 -
LETRAS DEL TESORO NACIONAL ARGENTINO US$S VTO. 06/03/17 13.600.000 212.656.456 - 213.897.239 -
LETRAS DEL TESORO NACIONAL ARGENTINO U$S VTO. 20/03/17 9.582.000 150.004.656 - 150.554.654 -
LETRAS MUNICIPALIDAD DE CORDOBA 1.000.000 1.000.000 - - 1.000.000
LETRAS MUNICIPALIDAD DE BUENOS AIRES VTO. 31/01/17 5.000.000 5.000.000 N - 5.000.000
TOTAL TITULOS PUBLICOS AL COSTO AMORTIZADO 4.773.668.256 902.402.146 6.678.630
TOTAL TITULOS PUBLICOS CORRIENTE 5.546.780.721 1.397.710.412 422.315.923
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DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES CANTIDAD VALOR VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE

DE COSTO AL 31.12.17 AL 31.12.16 AL 01.01.16

ACTIVO CORRIENTE

TITULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO

OBLIGACION NEGOCIABLE CREDITO DIRECTO 10 VTO. 30/09/18 3.000.000 3.000.000 3.000.000 - E
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EDENOR USS 25/10/22 137.160 2.588.251 2.920.848 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO MACRO 04/11/26 56.502 1.056.579 112918 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES ASOC. DON MARIO SERIE 4 VTO. 11/08/22 108373 1.908 447 2.010.209 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA & 14/09/20 44203 750.120 819916 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BACS CLASE XV 25/09/19 432464 7422713 8.021.783 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES JHON DEERE VTO. 26/09/20 273.750 4765.988 5.077.789 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE 28 8,75% VTO. 04/04/24 239,502 4912054 5.275.629 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF CLASE 39 8,50% USD VTO. 28/07/25 92.372 1.870.356 2.003.652 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PETROBRAS ARG. 7,375% VTO. 21/07/23 179.980 3.461.764 3723745 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 2 VTO. 23/03/23 95.650 1.902.007 2.036.970 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 8 VTO. 09/09/19 USD 38452 702.195 752.204 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES GALICIA Y BS AS 8.25% VTO. 19/07/26 58.456 1164.824 1.245.321 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES GALICIA Y BS AS 18/05/20 $ CG 5.000.000 5.136.200 5.136.200 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO INV. Y COM. EXT, 2 VTO. 16/09/19 $ 4,000.000 4139.200 4139200 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PSA FINANCE ARG. CIA. FIN. 24 TV $ ESC. 8.000.000 8.000.000 8000000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PYME GROUP S.1 VTO. 25/10/20 $ 484375 484375 484.375 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE 36 $ 5.050.000 5.358.050 5.358.050 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES TARJETA NARANJA CLASE 38 VTO. 13/05/19 5.000.000 5.000.000 5.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO VOII CLASE IIl VTO. 27/11/18 2.000.000 2.000.000 2.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES CRESUD CLASE XVI VTO. 19/11/18 1.000.000 16.947.480 16.947.480 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO CMF CLASE X 5.000.000 5.000.000 5.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO SUPERVIELLE CLASE B 5.000.000 5.000.000 5.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE XVII 5.000.000 5.072.500 5.072.500 -

ACCIONES DTCC 1126 - 183.404 160.206 144144
OTRAS ACCIONES 7.824 - 2.845756 7.815 6.016
INTERESES DEVENGADOS OBLIGACIONES NEGOCIABLES . . 3.593.346 13.470 13.052
OTROS 2.097 - 233 412 372
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM US$S VTO. 30/03/17 500.000 4225500 - 7.914.738 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM US$S VTO. 16/03/17 500.000 4.274.093 . 7.909.922 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES SAVANT PHARM SA SERIE Il $ VTO. 26/10/16 30.000 30.000 - - 60.000
FIDEICOMISO FINANCIERO CHUBUT REG. HIDROCARBURIFERAS U$S SERIE | CLASE "B’ 250.000 650.563 1.317.757 1.546.539 1604723
FIDEICOMISO FINANCIERO CEDULAS HIPOTECARIAS ARGENTINAS SERIE IX 500.000 397.005 228.500 305.000 260.000
FIDEICOMISO FINANCIERO CREDITOS SERIE 17 $ CG 4.000.000 4.000.000 1.027.003 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO TARIETA ACTUAL 23 CL A" CG 1.453.604 1.468.018 1152571 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO SUPERVIELLE CREDITOS 96 $ CG 5.000.000 5.000.000 3.892.868 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO MEGABONO 174 CLASE A 7.000.000 6.825.279 4702.029 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO GARBAR 137 COMP $ 7.000.000 6.666.394 6.666.394 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO TARJETA SHOPPING 100 CL A" CG 10.000.000 9.320917 8120917 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO PROVINCIA LEASING IiI 7.000.000 7.080.500 7.080.500 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO AVAL RURAL SERIE XXVI CLASE 145.200 2.561.052 27706.064 - -
PAGARE $ . . 3.529.659 - -
PAGARE USD . i 74.616.040 . .
INTERESES PAGARE $ . : 27117 - -
INTERESES PAGARE USD . i 1.965.943 . .
INTERESES DEVENGADOS FIDEICOMISO . . 852.812 32613 32,989
FIDEICOMISO FINANCIERO CEDULAS HIPOTECARIAS ARGENTINAS SERIES VIII 178.462 89.232 - 78.880 79.416
FIDEICOMISO FINANCIERO SUPERVIELLE 2.000.000 1.954.658 - 855.016 -
FIDEICOMISO FINANCIERO PLUNA SERIE | 300.000 161761 - 161.761 161.761
TOTAL TiTULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO 224.627.702 18.986.372 2.362.473
TOTAL TiTULOS PRIVADOS CORRIENTE 224.627.702 18.986.372 2.362.473
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 5.771.408.423 1.416.696.784 424.678.396
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DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES CANTIDAD VALOR VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE

DE COSTO AL 31.12.7 AL 31.12.16 AL 01.01.16

ACTIVO NO CORRIENTE

TITULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO

OBLIGACIONES NEGOCIABLES EDENOR USS 25/10/22 523.840 0.884.993 11.155.240 789.500 647.000
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO MACRO 04/11/26 443,498 8.293.424 8735646 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES ASOC. DON MARIO SERIE 4 VTO. 11/08/22 391627 6.896.553 7.264.291 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA 14/09/20 75.447 1.280.341 1.399.472 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BACS CLASE XV 25/09/19 317536 5464787 5.889.967 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES JHON DEERE VTO. 26/09/20 476.250 8.291.513 8.853.961 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE 28 8,75% VTO. 04/04/24 1.260.498 25.852.208 27.765.705 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF CLASE 39 8,50% USD VTO. 28/07/25 607.628 12.303.357 13.180.188 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PETROBRAS ARG. 7.375% VTO. 21/07/23 820.020 15.772.366 16.965.995 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 2 VTO. 23/03/23 404.350 8.040.539 8611.083 : -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 8 VTO. 09/09/19 USD 26.548 484.804 519.330 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES GALICIA Y BS AS 8,25% VTO. 19/07/26 441544 8798.413 9.406.442 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM USS VTO. 30/03/17 500.000 4.225.500 - - 6.437.649
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM US$S VTO. 16/03/17 500.000 4.274.093 - - 6.565.110
TOTAL TITULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO 119.727.320 789.500 13.649.759
TOTAL TITULOS PRIVADOS NO CORRIENTE 119.727.320 789.500 13.649.759

INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES

GARANTIA DE VALORES SGR N N 62.558.820 64.056.248 65.334.595
ACINDAR PYME SGR - - 147.298.206 41.444 477 20.000.040
BLD AVALES SGR - - 5.699.107 20.774.672 20.000.002
CAMPO AVAL SGR - - - 13.057.747 10.000.060
ARGENPYMES SGR - - 16.192.157 10.667.543 10.000.010
GARANTIZAR SGR - - 69.728.270 36.217.008 5.000.400
PYME AVAL SGR - - 19.231.374 15.383.101 5.000.010
RIESGO AVAL GANADERO - - 10.588.823 - -
INSTITUTO ARGENTINO SA - - 3.750 - -
TOTAL INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES 331.300.507 201.600.796 135.335.117
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 451.027.827 202.390.296 148.984.876
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NOTA 27
Activos y pasivos en moneda extranjera

DENOMINACION Y
CARACTERISTICAS DE LOS VALORES

MONTO Y CLASE DE LA
MONEDA EXTRANJERA

TIPO DE
CAMBIO (")

MONTO EN MONEDA
ARGENTINA AL

Memoria y Estados Contables 2017

MONTO EN MONEDA
ARGENTINA AL

MONTO EN MONEDA
ARGENTINA AL

31.1217 31.12.16 01.01.16
ACTIVO S
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO
EFECTIVO Y BANCOS EN MONEDA EXTRANJERA uss 138.022.174 18,55 2.560173.310 2.580.363.358 4.663.953.163
EFECTIVO Y BANCOS EN MONEDA EXTRANJERA EUROS 7429168 2228 165.543.399 342.276.386 50.729.140
EFECTIVO Y BANCOS EN MONEDA EXTRANJERA YEN 217.657.419 016 35.837.294 29.360.711 102.147.434
COLOCACIONES A CORTO PLAZO uss 77632 18,55 1439.999 792.756.548 -
ACTIVOS FINANCIEROS (?)
TITULOS PUBLICOS uss 155.566.845 1855 2.885.609.411 1.226.546.113 205.143.778
TITULOS PUBLICOS EUROS 706.409 2228 15.740.851 9.575.684 9.903.619
TITULOS PRIVADOS uss 6.345761 1855 117.707.517 17.575.822 1793244
CREDITOS POR SERVICIOS
DEUDORES POR SERVICIOS uss 15180 18,55 281.574 256.446 566.975
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 5.782.333.355 4.998.711.068 5.034.237.353
ACTIVO NO CORRIENTE
ACTIVOS FINANCIEROS
TITULOS PRIVADOS uss 6.454.651 18,55 119.727.320 789.500 13.649.759
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 119.727.320 789.500 13.649.759
TOTAL ACTIVO 5.902.060.675 4.999.500.568 5.047.887.112
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS Y 4.087.034.970 3.534198.507 4.203.221.051
A LIOUIDAR uss 219155717 18,65
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS Y CUROS 2006651 2245 157.259.044 335.910.179 45658149
A LIQUIDAR
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS Y VEn 12705 980 017 35.261.900 28.988.013 102.044.481
A LIQUIDAR
PROVEEDORES uss 3757 18,65 70.064 515.789 21.309
PROVISIONES uss 106.233 18,65 1.981.139 4.419.194 1.143.990
PROVISIONES EUROS 120.413 2245 2703.236 2.282733 1.448.057
TOTAL PASIVO CORRIENTE 4.284.310.353 3.906.314.415 4.353.537.037
TOTAL PASIVO 4.284.310.353 3.906.314.415 4.353.537.037
(') Tipo de cambio comprador o vendedor, del Banco de la Nacion Argentina al 31/12/17.
(?) Corresponde a valores nominales expresados a cotizacion.
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Resena informativa consolidada

Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 presentado en forma comparativa.

I. Estructura patrimonial
consolidada comparativa con
el ejercicio anterior

ACTIVO CORRIENTE 10.182.845.531 7.765.384.315
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 1.574.719 -
ACTIVO NO CORRIENTE 606.708.486 321.662.921
TOTAL ACTIVO 10.791.128.736 8.087.047.236

PASIVO CORRIENTE

7.646.401.260

5.641.186.084

PASIVO NO CORRIENTE 60.215.865 240.835.969
TOTAL PASIVO 7.706.617.125 5.882.022.053
PATRIMONIO NETO CONTROLANTE 3.083.485.608 2.204.956.289
PATRIMONIO NETO NO CONTROLANTE 1.026.003 68.894

TOTAL PATRIMONIO NETO

3.084.511.611

2.205.025.183

TOTAL DEL PASIVO Y EL PATRIMONIO NETO 10.791.128.736 8.087.047.236
Il. Estructura de resultados
consolidada comparativa con
igual periodo del ejercicio
anterior
RESULTADO OPERATIVO 338.857.434 226.930.768
RESULTADO FINANCIERO 994.444.329 864.827.982
OTROS INGRESOS Y EGRESOS (3.458.378) (8.145.419)

RESULTADO NETO ANTES DEL IMPUESTO A LAS CANANCIAS

1.329.843.385

1.083.613.331

IMPUESTO A LAS GANANCIAS (377.963.238) (350.139.720)
PARTICIPACION DE TERCEROS 2.891 (5.590)
| GANANCIA NETA DEL EJERCICIO 951.883.038 733.468.021
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llIl. Estructura del flujo de
efectivo comparativa con igual
periodo del ejercicio anterior

GANANCIA

31.12.17 31.12.16

ACTIVIDADES DE OPERACION (1.914.756.959) (644.307.725)
ACTIVIDADES DE INVERSION (204.219.475) (95.339.093)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION (73.353.719) (54.282.861)
AUMENTO NETO DEL EFECTIVO (2.192.330.153) (793.929.679)

IV. Principales indices
consolidados e EBITDA

LIQUIDEZ 133 1.38
SOLVENCIA 0,40 0,37
INMOVILIZACION DEL CAPITAL 0,06 0,04
ENDEUDAMIENTO 2,50 2,67
PASIVOS NO CORRIENTES / PATRIMONIO NETO TANGIBLE 0,02 omn

Definiciones

Memoria y Estados Contables 2017

LIQUIDEZ

ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE

SOLVENCIA

PATRIMONIO NETO / TOTAL DEL PASIVO

INMOVILIZACION DEL CAPITAL

ACTIVO NO CORRIENTE / TOTAL DEL ACTIVO

ENDEUDAMIENTO

PASIVO CONSOLIDADO TOTAL / PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

PASIVOS NO CORRIENTES / PATRIMONIO NETO TANGIBLE

PASIVO NO CORRIENTE / (PATRIMONIO NETO - ACTIVOS INTANGIBLES)
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ESTADO SEPARADO DEL RESULTADO INTEGRAL
Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2017 y 2016,
(cifras expresadas en pesos)

INGRESOS POR SERVICIOS 6 940.249.593 730.223.245
COSTO DE SERVICIOS 25 (411.885.897) (354.233.520)

| GANANCIA BRUTA 528.363.696 375.989.725 |
GASTOS DE ADMINISTRACION 25 (107.365.891) (94.984.664)
GASTOS COMERCIALIZACION 25 (70.540.437) (53.972.688)

| RESULTADO OPERATIVO 350.457.368 227.032.373 |
GENERADOS POR ACTIVOS 7 1.025.320.711 917.524.270
GENERADOS POR PASIVOS 7 13.491 (12.564)

| RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA 1.025.334.202 917.511.706 |
GASTOS DE FINANCIACION 25 (42.257.408) (52.957.346)
OTROS INCRESOS Y EGRESOS NETOS 8 (3.458.378) (8.145.419)
RESULTADO NETO POR PARTICIPACION EN (286.254) 106.217
SUBSIDIARIA

| RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS CANANCIAS 1.329.789.530 1.083.547.531 |
IMPUESTO A LAS GANANCIAS NETO 9 (377.906.492) (350.079.510)

| GANANCIA DEL EJERCICIO 951.883.038 733.468.021 |

ESTADO SEPARADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de Diciembre de 2017 y 2016y 1 de Enero de 2076.
(cifras expresadas en pesos)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO (NOTA 11) 4.166.154.173 6.231.949.646 6.859.347.978
ACTIVOS FINANCIEROS (NOTA 12) 5.771.408.423 1.416.696.784 424.678.396
CREDITOS POR SERVICIOS (NOTA 13) 126.232.439 104.480.382 63.313.275
OTROS CREDITOS (NOTA 14) 13.798.373 10.829.525 7.721.992

| SUBTOTAL ACTIVO CORRIENTE 10.077.593.408 7.763.956.337 7.355.061.641 |
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA (NOTA 15) 1.574.719 - -

| TOTAL ACTIVO CORRIENTE 10.079.168.127 7.763.956.337 7.355.061.641 |

ACTIVO NO CORRIENTE

ACTIVOS FINANCIEROS (NOTA 12) 551.090.537 203.699.259 150.187.622

OTROS CREDITOS (NOTA 14) 4.941.438 3.932.362 560.521

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS (NOTA 16) 62.638.592 56.474174 52.709.204

ACTIVOS INTANGIBLES (NOTA 17) 66.650.839 37.011.447 19.060.156

PROPIEDADES DE INVERSION (NOTA 18) 21.449.790 21.854.642 22.258.565

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 706.771.196 322.971.884 244.776.068

TOTAL DEL ACTIVO 10.785.939.323 8.086.928.221 7.599.837.709
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 56
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PASIVO

PASIVO CORRIENTE

CUENTAS POR PAGAR (NOTA 19)
REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES (NOTA 20)
CARGAS FISCALES (NOTA 21)

OTROS PASIVOS (NOTA 22)

31.12.17

7152.112.477
91.690.723
386.215.817
12.287.875

31.12.16

5.386.783.872
68.459.141
178.241.346
7.663.900

Memoria y Estados Contables 2017

01.01.16

5.716.179.989
41.075.519
160.514.399
3.301.468

TOTAL PASIVO CORRIENTE

7.642.306.892

5.641.148.259

5.921.071.375

PASIVO NO CORRIENTE

CARGAS FISCALES (NOTA 19) 56.451.395 233.006.162 146.538.320
PREVISIONES (NOTA 24) 3.695.428 7.817.511 6.456.885
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 60.146.823 240.823.673 152.995.205
TOTAL DEL PASIVO 7.702.453.715 5.881.971.932 6.074.066.580
PATRIMONIO (SEGUN ESTADO RESPECTIVO) 3.083.485.608 2.204.956.289 1.525.771.129
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 10.785.939.323 8.086.928.221 7.599.837.709

ESTADO SEPARADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Al 31 de Diciembre de 2017.
(cifras expresadas en pesos)

RUBROS CAPITAL

SOCIAL

RESERVA
LEGAL

RESERVA PARA

RIESGOS
EVENTUALES

RESERVA PARA
EQUIPAMIENTOS
FUTUROS

RESERVA RESULTADOS
FACULTATIVA NO
ASIGNADOS

SALDOS AL 31.12.16 233.000.000 46.600.000 58.250.000 8.825.585 1.127.540.978 730.739.726 2.204.956.289
DISTRIBUCION DE LA ASAMBLEA

GENERAL ORDINARIA DEL 21 DE

MARZO DE 2017:

A RESERVAS 660.183.469 (660.183.469)

A DIVIDENDOS EN EFECTIVO (73.353.719) (73.353.719)
RESULTADO DEL EJERCICIO 951.883.038 951.883.038
SALDOS AL 31.12.17 233.000.000 46.600.000 58.250.000 8.825.585 1.787.724.447 949.085.576 3.083.485.608

Las notas que se acompanan son parte integrante de los presentes estados financieros separados.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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ESTADO SEPARADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Al 31 de Diciembre de 2016.
(cifras expresadas en pesos)

RUBROS CAPITAL RESERVA RESERVA PARA RESERVA PARA RESERVA RESULTADOS

SOCIAL LEGAL RIESGOS EQUIPAMIENTOS FACULTATIVA NO

EVENTUALES FUTUROS ASIGNADOS
SALDOS AL 01.01.16 SEGUN NCP 233.000.000 46.600.000 58.250.000 8.825.585 638.995.212 542.828.629 1.528.499.426
AJUSTES NIIF - - - - - (2.728.297) (2.728.297)
SALDOS AL 01.01.16 SEGUN NIIF 233.000.000 46.600.000 58.250.000 8.825.585 638.995.212 540.100.332 1.525.771.129

DISTRIBUCION DE LA ASAMBLEA
GENERAL ORDINARIA DEL 26 DE
ABRIL DE 2016:

A RESERVAS 488.545.766 (488.545.766) -
A DIVIDENDOS EN EFECTIVO (54.282.861) (54.282.861)
RESULTADO DEL EJERCICIO 733.468.021 733.468.021
SALDOS AL 31.12.16 233.000.000 46.600.000 58.250.000 8.825.585 1.127.540.978 730.739.726 2.204.956.289

Las notas que se acompanan son parte integrante de los presentes estados financieros separados.
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ESTADO SEPARADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2017 y 2016.
(cifras expresadas en pesos)

VARIACION DEL EFECTIVO @

EFECTIVO AL INICIO DEL EJERCICIO 6.231.949.646 6.859.347.978
VARIACION POR CAMBIOS EN EL TIPO DE CAMBIO 230.229.553 166.652.040
EFECTIVO AL CIERRE DEL EJERCICIO 4.166.154.173 6.231.949.646
DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO (2.296.025.026) (794.050.372)

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS

GANANCIA DEL EJERCICIO 951.883.038 733.468.021
IMPUESTO A LAS GANANCIAS NETO 377.906.492 350.079.510

AJUSTES PARA ARRIBAR AL FLUJO NETO DE EFECTIVO PROVENIENTE
DE LAS ACTIVIDADES OPERATIVAS:

DEPRECIACIONES DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 12.945.882 9.679.530
AMORTIZACIONES DE ACTIVOS INTANGIBLES 2.469.783 3139113
DEPRECIACIONES DE PROPIEDADES DE INVERSION 404.852 403.923
BAJAS DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO - VALOR RESIDUAL - 376.469
BAJAS DE ACTIVOS INTANGIBLES - VALOR RESIDUAL - 427720
PREVISION PARA CONTINGENCIAS Y RIESGOS DIVERSOS 324.006 1.718.625
PREVISION PARA DEUDORES INCOBRABLES 4.069.515 1.821.023
RESULTADOS POR PARTICIPACION EN SUBSIDIARIAS 286.254 (106.217)
DIFERENCIA DE CAMBIO NETA (230.402.257) (167.661.172)

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS OPERATIVOS:

AUMENTO DE ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES (4.203.286.358) (932.018.388)
AUMENTO DE CREDITOS POR SERVICIOS (25.662.359) (41.966.434)
AUMENTO DE OTROS CREDITOS (3.373.700) (3.511.456)
AUMENTO DE ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES (347.677.532) (53.405.420)
AUMENTO DE OTROS CREDITOS NO CORRIENTES (1.009.076) (3.371.841)
AUMENTO / (DISMINUCION) DE PASIVOS CORRIENTES 1.623.265.632 (630.015.190)
(DISMINUCION) / AUMENTO DE PASIVOS NO CORRIENTES (180.596.004) 86.513.766
FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES OPERATIVAS (2.018.451.832) (644.428.418)

ACTIVIDADES DE INVERSION

APORTE A FONDOS DE RIESGO (153.000.000) (60.000.000)
REIMPOSICION DE APORTES A FONDOS DE RIESGO (80.000.000) (75.000.000)
DEVOLUCION DE APORTE A FONDOS DE RIESGO 80.000.000 75.000.000
PAGOS POR COMPRAS DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO (19.110.300) (13.820.969)
PACOS POR DESARROLLO DE ACTIVOS INTANGIBLES (32.109.175) (21.518.124)
FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE INVERSION (204.219.475) (95.339.093)

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

PAGOS DE DIVIDENDOS EN EFECTIVO DISPUESTO POR ASAMBLEA (73.353.719) (54.282.861)

FLUJO NETO DE EFECTIVO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE (73.353.719) (54.282.861)
FINANCIACION

DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO (2.296.025.026) (794.050.372)
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 59
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Memoria y Estados Contables 2017

Notas a los Estados Financieros separados

Al 31 de Diciembre de 2017, comparativas con el inicio y cierre del ejercicio anterior

(cifras expresadas en pesos)

NOTA 1
informacion
General

1.1. Reseha Informativa

Caja de Valores S.A. fue fundada en
1974,y en sus 40 anos de historia

se ha afianzado como la Central
Depositaria Argentina, desarrollando
una importante funciéon dentro

del Mercado de Capitales.

Su rol actual es actuar como Agente
de Depodsito Colectivo en el marco
de la Ley del Mercado de Capitales
N°26.831, bajo la supervision de la
Comision Nacional de Valores.

Su Casa Central se encuentra en

la Ciudad Autdnoma de Buenos
Aires y sus sucursales en Cérdoba,

Rosario, Santa Fe, y Mendoza.
1.2. Servicios

Agente de Depdsito Colectivo
(ADC)

Caja de Valores actua como Agente
de Deposito Colectivo en los términos
de la Ley de Mercado de Capitales N°
26.831 y las Normas de la Comision
de Nacional de Valores (N.T. 2013), con
el niumero de matricula 19. Otorgado
el 11 de septiembre de 2014.

En dicho caracter Caja de Valores

S.A. celebra con cada Depositante

un contrato de depdsito colectivo

en los términos de la ley N° 20.643
por el cual el depositante entrega a
aquella una cierta cantidad de valores
negociables y Caja de Valores SA.
asume el compromiso de devolver
igual cantidad de valores negociables
de la misma especie y clase.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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Los valores negociables son depositados
a la orden de los Depositantes y a
nombre de los Comitentes, quienes

son los propietarios de los mismos.

Los derechos inherentes a los
valores negociables en custodia
son reconocidos exclusivamente
a sus propietarios (los comitentes)
quienes para su ejercicio reciben
de la institucion certificados

de custodia a su nombre.

Actualmente, casi la totalidad de los
valores negociables depositados en

Caja de Valores. S.A. se encuentran
desmaterializados (en forma escritural) o

representados por certificados globales.

Caja de Valores S.A. percibe de parte de
los emisores los dividendos, intereses

o cualquier otra acreencia a que

dieren derecho los valores negociables
depositados; procediendo a su
acreditacion en las cuentas comitentes
y al pago de acuerdo a procedimientos
establecidos al efecto y aprobados

por la Comisién Nacional de Valores.

Asimismo y dentro de este ambito Caja
de Valores S.A. ofrece a sus depositantes
los servicios de suscripciones de nuevas
emisiones, como asi también el gjercicio
de canjes voluntarios u obligatorios.

A efecto de que inversores locales
puedan mantener en custodia
valores negociables emitidos
internacionalmente, Caja de Valores
S.A. posee cuentas en las siguientes
Depositarias: Euroclear, Clearstream,
Iberclear y The Depository Trust
Company (DTC) en su modalidad
de participante directo.

Caja de Valores S.A. adhiere a los

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
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estdndares internacionales de
seguridad para el envio y recepcion
de instrucciones electronicas

con otras centrales de custodia
respetando normas ISO 20022.

Agente de Custodia, Registro y
Pago (ACRyP)

Caja de Valores S.A. actua como Agente
de Custodia, Registro y Pago, en los
términos de la ley de Mercado de
Capitales N° 26.831 y las Normas de

la Comision Nacional de Valores (N.T.
2013), con el nimero de matricula 19,

otorgados el 11 de septiembre de 2014.

El servicio actualmente disponible
para las emisoras de valores
negociables con oferta publica

comprende las siguientes funciones:

- Llevar en forma electronica el

Libro de Registro de la institucion
emisora, manteniendo actualizados
permanentemente los datos
particulares de cada tenedor, su
tenencia por clase de titulo y el detalle
de los movimientos operados.

- Emitir, a pedido de la emisora,
padrones parciales o totales
especificando tenencias y

derechos no ejercidos.

- Atender, en forma personalizada

a los tenedores en el ejercicio

de los distintos derechos que en

su calidad de propietarios de los
valores negociables les corresponde
conforme a la legislacion vigente.

- Emitir el libro de asistencia
a asambleas.

Caja de Valores. S.A. percibe de
parte de los emisores los dividendos,

ERNESTO ALLARIA 60
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Caja de Valores S.A.

intereses o cualquier otra acreencia

a que dieren derecho los valores
negociables registrados, procediendo
a su acreditacion a los tenedores en
sus respectivas cuentas y al pago

de acuerdo a los procedimientos
establecidos al efecto y aprobados

por la Comisiéon Nacional de Valores.

Agente Pagador de Acreencias

Caja de Valores S.A. brinda a las
empresas y organismos estatales de
valores negociables con oferta publica
un servicio de gestion administrativa
para la liquidacion de acreencias.

Dicho servicio consiste en el pago

de dividendos, intereses y/o ajustes
integrales de capital a los accionistas
gue se presenten a tal fin, por cuenta
de las empresas que lo contratan.

Esta modalidad se hace extensiva
a la efectivizacion de rentas
y amortizaciones en el caso

de los titulos de deuda.

NOTA 2
Adopcion

de normas
internacionales
de informacion
financiera (NIIF)
y bases de
preparacion

2.1. Bases de preparacion

Los estados financieros de la Sociedad
han sido preparados de acuerdo

con las Normas Internacionales de

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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Informacion Financiera (NIIF) y las
interpretaciones CINIIF aplicables a

las entidades que reportan conforme
con NIIF y representan la adopcion
integral, explicita y sin reservas de las
referidas normas internacionales. La
preparacion de los estados financieros
conforme a NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones contables criticas.
Asimismo, esta preparacion requiere
que la Gerencia ejerza su juicio en

el proceso de la aplicacion de las

politicas contables de la Sociedad.

Los estados financieros separados

de la Sociedad eran anteriormente
preparados de acuerdo con normas
contables profesionales argentinas (NCP
ARG). Estas normas, difieren en algunas
areas con las NIIF. Para la preparacion
de los presentes estados financieros
separados, la Sociedad ha modificado
ciertas politicas contables de valuacion
y exposicion previamente aplicadas
bajo NCP ARG para cumplir con las
NIIF. Las principales politicas contables
se describen en las notas siguientes.

Las cifras comparativas y las
correspondientes a la fecha de
transicion (1° de enero de 2016)

han sido modificadas para reflejar

esos ajustes. En Nota 3, se presenta

una conciliacién entre las cifras

de patrimonio y resultados,
correspondientes a los estados
financieros separados emitidos de
acuerdo con NCP ARG a la fecha de
transicion (1° de enero de 2016), a la
fecha de adopcidn (31 de diciembre de
2016)y a la fecha de cierre del ejercicio
comparativo (31 de diciembre de 2016)
y las cifras presentadas de acuerdo con
NIIF en los presentes estados contables
separados, asi como los efectos de

los ajustes en el flujo de efectivo.
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2.2. Estimaciones

La preparacion de estos estados
financieros separados de acuerdo

a las NIIF requiere la elaboraciéon y
consideracion, por parte de la Direccion
de la Sociedad, de estimaciones y
supuestos contables significativos que
impactan en los saldos informados de
activos y pasivos, ingresos y gastos, asi
como en la determinacion y exposicion
de activos y pasivos contingentes a

la fecha de dichos estados. En este
sentido, la incertidumbre asociada

con las estimaciones y supuestos
adoptados podria dar lugar en el
futuro a resultados finales que podrian
diferir de dichas estimaciones y
requerir de ajustes significativos a los
saldos informativos de los activos y
pasivos afectados. La Sociedad realiza
estimaciones para calcular, por ejemplo,
las depreciaciones y amortizaciones,

el valor recuperable de los activos

no corrientes, el cargo por impuesto

a las ganancias, las previsiones por
contingencias, juicios laborales, civiles
y comerciales e incobrables. Los
resultados reales futuros pueden diferir
de las estimaciones y evaluaciones
realizadas a la fecha de preparacion
de los presentes estados financieros.

2.3. Empresa en marcha

A la fecha de los presentes estados
financieros separados, no existen
incertidumbres respecto a sucesos
o condiciones que puedan aportar
dudas sobre la posibilidad de

gue la Sociedad y sus asociadas
sigan operando normalmente

coOmo empresa en marcha.
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2.4. Moneda funcional y de
presentacion

Las cifras incluidas en los estados
financieros de la Sociedad fueron
medidas utilizando su moneda
funcional, es decir, la moneda del
ambiente econdmico primario en el
que dicha entidad opera. Los estados
financieros estan presentados en pesos
argentinos que es la moneda funcional
y de presentacion de la Sociedad.

La Sociedad ha evaluado y concluido
que a la fecha de los presentes

estados financieros no se cumplen las
condiciones establecidas en la NIC 29
“Informacion financiera en economias
hiperinflacionarias” para considerar

a la Argentina como una economia
hiperinflacionaria. Entre las condiciones
detalladas en la norma mencionada

se incluye una tasa acumulada de
inflacion en tres afos que se aproxime
o supere el 100%. A la fecha de emision
de los presentes estados financieros,
esta pauta, medida como la variacion
en el indice de Precios Interno al

por Mayor publicado por el Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos,

no esta alcanzada. Por lo tanto, los
presentes estados financieros no han
sido reexpresados. No obstante, deberia
considerarse en la lectura y analisis de
los presentes estados financieros la
existencia de fluctuaciones sucedidas
en variables relevantes de la economia

ocurridas durante los Ultimos ejercicios.

2.5. Activos y pasivos en
moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda
extranjera han sido valuados a los tipos
de cambio comprador o vendedor

vigentes al cierre de cada ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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Las transacciones en moneda extranjera
se convierten a la moneda funcional

a los tipos de cambios vigentes

a las fechas de las transacciones

o de la valuacion cuando las

partidas son medidas al cierre.

Las ganancias y pérdidas en moneda
extranjera que resultan de la
liguidacion de estas transacciones

y de la conversion de los activos y
pasivos monetarios denominados

en moneda extranjera a los tipos de
cambio de cierre, se reconocen en

el estado consolidado de resultado
integral, en el rubro “resultados
financieros y por tenencia”.

2.6. Efectivo y colocaciones a
corto plazo

Se consideran dentro de este rubro,
en el estado de flujos de efectivo,
en la medida que no tengan
restricciones a la disponibilidad,

a los siguientes componentes:

- El efectivo, incluyendo los depdsitos
en entidades financieras.

- Los equivalentes de efectivo, que
incluyen aquellas inversiones con un
vencimiento original de tres meses

0 menos desde su constitucion, los
fondos comunes de inversion y otros,
netos de bienes de disponibilidad
restringida y los descubiertos bancarios.

Los activos registrados en efectivo y
colocaciones a corto plazo se registran
a su valor razonable o al costo histérico
gue se aproxima a su valor razonable.

2.7. Activos Financieros

La NIIF 9 “Instrumentos Financieros”

introduce nuevos requerimientos para
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la clasificacion y medicion de activos y
pasivos financieros y para ser dados de
baja. Dicha NIIF requiere que todos los
activos financieros que estan dentro
del alcance de la NIC 39 “Instrumentos
financieros: Reconocimiento y
medicion” sean medidos a costo
amortizado o a valor razonable.
Especificamente, las inversiones en
titulos de deuda que son mantenidas
dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo es cobrar los flujos de efectivo
contractuales, que consisten solamente
en pagos de capital o interés sobre el
capital adeudado, son medidos a costo
amortizado. Las demas inversiones

en titulos de deuda patrimonio son
medidas a valores razonables.

De acuerdo a lo establecido por
la NIIF 9, los activos financieros
se clasifican en categorias.

2.7.1. Clasificacion

La Sociedad clasifica sus activos

financieros en las siguientes categorias:

a) Activos financieros a
costo amortizado, y

b) Activos financieros a valor razonable.

La clasificacion depende del modelo
de negocio de la Sociedad para
gestionar los activos financieros,

y las caracteristicas de los flujos
contractuales del activo financiero.

a) Activos financieros a costo
amortizado

Los activos financieros se valuan
a costo amortizado si se cumplen
las dos condiciones siguientes:

- el activo se mantiene dentro de un
modelo de negocio cuyo objetivo es
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mantener los activos para obtener los

flujos de efectivo contractuales; y

- las condiciones contractuales del
activo financiero dan lugar, en fechas
especificas, a flujos de efectivo que son
Unicamente pagos de capital e intereses

sobre el importe del capital pendiente.

Adicionalmente, y para los activos que
cumplan con las condiciones arriba
mencionadas, las NIIF 9 contempla

la opcion para designar, al momento
del reconocimiento inicial un activo
como medido a su valor razonable

si al hacerlo elimina o reduce
significativamente una inconsistencia
de valuacién o reconocimiento
(algunas veces denominada “asimetria
contable”) que surgiria en caso de
que la valuacion de los activos o
pasivos o el reconocimiento de las
ganancias o pérdidas de los mismos
se efectuase sobre bases diferentes.

La Sociedad no ha designado ningun
activo financiero a valor razonable
haciendo uso de esta opcion.

b) Activos financieros a valor
razonable

Los activos financieros a valor
razonable son aquellos que no

se vallan a costo amortizado.

2.8. Créditos por servicios y
otros créditos

Los créditos por servicios y otros créditos
han sido valuados al precio vigente para
operaciones de contado al momento

de la transaccion mas los intereses y
componentes financieros implicitos, en
caso de corresponder. Los mismos se
exponen netos de la prevision por riesgo
de incobrabilidad, de corresponder,

calculada siguiendo los lineamientos

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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detallados en el punto siguiente.

2.9. Previsién para deudores
incobrables

La prevision por incobrabilidad de

las cuentas por cobrar comerciales

y otros créditos se establece cuando
existe evidencia objetiva de que la
Sociedad no podra cobrar todos los
montos pendientes de acuerdo con
los términos originales. EI monto

de la prevision es determinado en
base a la estimacion realizada de la
probabilidad de cobro de los créditos;
basandose tal estimacion en los
informes de los abogados, las cobranzas
posteriores al cierre, las garantias
recibidas y la situacion patrimonial

de los respectivos deudores. El valor
en libros del activo se reduce por
medio de una cuenta de prevision y

el monto de la perdida se reconoce
con cargo al estado consolidado de
resultado integral en el rubro “Gastos de
Comercializacion”. Cuando una cuenta
por cobrar se considera incobrable, se
registra contra la respectiva prevision
para cuenta por cobrar. El recupero
posterior de montos previamente
reconocidos como perdidas, se
reconoce con crédito al rubro “Gastos
de Comercializacion” en el estado

consolidado de resultado integral.

2.10. Propiedad, planta y
equipo

Fueron valuados al costo de adquisicion
o de construccioén, neto de las
depreciaciones acumuladas. El costo
incluye los gastos que son directamente
atribuibles a la adquisicion o
construccion de estas partidas.

Los costos de adaptacion y mejoras
de locales son activados como
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Propiedad, planta y equipo Unicamente
cuando las inversiones mejoran las
condiciones del activo mas alla de

las originalmente establecidas.

Los costos incurridos con posterioridad
se incluyen en los valores del activo solo
en la medida que sea probable que
generen beneficios econdmicos futuros
y su costo sea medido confiablemente,
Los demas gastos de mantenimiento

y reparacion son cargadas a resultados

durante el ejercicio en que se incurren.

Las depreciaciones se calculan
siguiendo el método de linea recta,
aplicando el criterio de depreciacion de
ano de alta. La alicuota se determina en

base a la vida util asignada a los bienes.

ITEMS VIDA UTIL
INMUEBLES 50 ANOS
MUEBLES Y UTILES 10 ANOS
INSTALACIONES 10 ANOS
EQUIPOS DE COMPUTACION 3 ANOS
OBRAS DE ARTE 10 ANOS

2.11. Propiedades de Inversion

En este rubro se incluye un inmueble
mantenido por la Sociedad para
obtener rentas, para apreciacion de
capital o ambos, mas que para su
uso en la produccion de bienes y

servicios o fines administrativos.

La propiedad de inversion fue valuada
al costo de construccion, neto de las
depreciaciones acumuladas. El costo
incluye los gastos que son directamente
atribuibles a la adquisicion o
construccion de dicho bien.
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Las depreciaciones se calculan
siguiendo el método de linea recta,
aplicando el criterio de depreciacion de
ano de alta. La alicuota se determina en
base a la vida util asignada a los bienes.

ITEMS VIDA UTIL

PROPIEDADES DE INVERSION 50 ANOS

2.12. Activos Intangibles

Son activos intangibles aquellos
activos no monetarios, sin sustancia
fisica, susceptibles de ser identificados
ya sea por ser separables o por
provenir de derechos legales o
contractuales. Representan costos de
desarrollo de software y reingenieria
de sistemas y han sido valuados a

su costo reexpresado, neto de sus

amortizaciones acumuladas.

Los mismos se registran cuando se
pueden medir de forma confiable y
es probable que generen beneficios

econdémicos para la Sociedad.

Las amortizaciones se calculan
siguiendo el método de linea recta,
aplicando el criterio de amortizacion
de afno de alta en base a una vida

util estimada de cada activo.

2.13. Cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas

por pagar

Las cuentas por pagar representan las
obligaciones de pago a comercios y la
deuda por bienes y servicios adquiridos
a proveedores en el curso normal de
los negocios. Se exponen dentro del
pasivo corriente si su pago es exigible
en un plazo menor o igual a un ano.

Las cuentas por pagar han sido

valuados al precio vigente para
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operaciones de contado al momento
de la transaccion mas los intereses y
componentes financieros implicitos,
en caso de corresponder.

2.14. Previsiones/Contingencias

Se reconocen las siguientes previsiones:

Para juicios laborales, civiles y
comerciales:

Se determinan en base a los informes
de los abogados acerca del estado de
los juicios y la estimacion efectuada
sobre las posibilidades de quebrantos
a afrontar por la Sociedad, asi como
en la experiencia pasada respecto

a este tipo de juicios. Cuando una
perdida ‘potencial derivada de un
reclamo o un procedimiento legal es
considerada al menos como probable
y el monto puede ser razonablemente

estimado, una prevision es registrada.

Para riesgos diversos:

Se constituyen para cubrir eventuales
situaciones contingentes que

podrian originar obligaciones para

la Sociedad. En la estimacion de

sus montos y probabilidad de
concrecion, la Sociedad ha considerado
principalmente la opinidon de sus
asesores legales, registrando dichos
pasivos cuando es probable que los
futuros costos puedan ocurrir y puedan

ser razonablemente estimados.

2.15. Reconocimiento de
ingresos

a) Ingresos por servicios

Los ingresos por servicios son
reconocidos en el ejercicio en que

el servicio es prestado, una vez

gue el ingreso puede ser medido
confiablemente y es probable que

se generen beneficios econdmicos
futuros para la Sociedad. Comprenden
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el valor razonable de lo cobrado

o por cobrar por la venta de
servicios en el curso normal de las
operaciones de la Sociedad. Los
ingresos por servicios se muestran
netos de descuentos e impuestos.

La Sociedad reconoce sus ingresos
cuando su importe se puede medir
confiablemente, se han prestado
los servicios y es probable que

los beneficios econdmicos fluyan

a la entidad en el futuro.

b) Alquileres

Los ingresos por alquileres de
propiedades de inversion se
reconocen en el estado consolidado
de resultado integral sobre la

base del método de linea recta

en el plazo de arrendamiento.

2.16. Impuesto a las ganancias
e Impuesto a las ganancias
minima presunta

La Sociedad determina el cargo
contable por impuesto a las ganancias
aplicando el método del impuesto
diferido. Dicho método consiste en
determinar las diferencias entre las
mediciones contables de los activos

y pasivos y sus bases impositivas, que
son los importes con que esos activos
Yy pasivos aparecerian en los estados
contables si para su medicion se
aplicasen las normas del impuesto a las
ganancias. Las diferencias temporarias
dan lugar al computo de un pasivo
cuando su reversion futura aumente
los impuestos determinados, y de

un activo cuando los disminuya, sin
perjuicio de las compensaciones de
importes que fuesen pertinentes.

Cuando existan quebrantos

impositivos o créditos fiscales no
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utilizados susceptibles de deduccién
de ganancias impositivas futuras, se
reconocera un activo por impuesto
diferido, pero sélo en la medida en
que dicha deduccion sea probable.

Adicionalmente, la Sociedad determina
el impuesto a la ganancia minima
presunta aplicando la tasa vigente del
1% sobre los activos computables al
cierre de cada ejercicio. Este impuesto
es complementario del impuesto a las
ganancias. La obligacidn fiscal de la
Sociedad en cada ejercicio coincidira
con el mayor de ambos impuestos.
Sin embargo, si el impuesto a la
ganancia minima presunta excede

en un periodo fiscal el impuesto a

las ganancias, dicho exceso podra
computarse como pago a cuenta de
cualquier excedente del impuesto a
las ganancias sobre el impuesto a la
ganancia minima presunta que pudiera
producirse en cualquiera de los diez
periodos siguientes. Actualmente,
luego de sucesivas prorrogas, y
considerando lo establecido por la Ley
N°27.260, el mencionado gravamen
se encuentra vigente por los ejercicios
econémicos que finalizan hasta el 31

de diciembre de 2018, inclusive.

2.17. Restricciones a la
distribucion de utilidades

De acuerdo a lo establecido por

el articulo 70 de la Ley N° 19.550 y
los estatutos de la Sociedad, de las
utilidades liquidas y realizadas se
debera destinar a la constitucion
de las siguientes reservas:

- El 5% como minimo hasta
alcanzar el 20% del capital suscripto

al fondo de reserva legal.

- El 5% anual, hasta alcanzar el 25%

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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del capital suscripto, a un fondo

para cubrir pérdidas eventuales.

Cabe destacar que ambos
porcentajes han sido alcanzados.

Por otra parte, de acuerdo a lo
establecido por el articulo 5 del
Decreto N° 659/74 del Poder
Ejecutivo Nacional, de los beneficios
obtenidos, la Sociedad no podra
distribuir un dividendo en efectivo

superior al 10% de las utilidades.
2.18. Capital Social

Las acciones ordinarias se clasifican
en el patrimonio neto y se mantienen
registradas a su valor nominal.

2.19. Patrimonio Neto minimo
y contrapartida minima

En cumplimiento de las disposiciones
establecidas por la CNV segun R.G.
N°622/2013 de dicho organismo,
la Sociedad se encuentra inscripta
bajo el niumero de matricula 19
en las categorias de agente de
depodsito colectivo (ADC) y agente
de custodia, registro y pago
(ACRyP) segun lo establecido en la
Resolucion N° 17.504 de fecha 11
de septiembre de 2014 de la CNV.

De acuerdo a las exigencias previstas en
la mencionada Resolucion, se informa
que el patrimonio neto de la Sociedad
supera ampliamente el patrimonio
neto minimo requerido por dicha
norma, el cual asciende a 74.000.000,
asi como la contrapartida minima
exigida de 14.800.000, que se encuentra
integrada conforme el siguiente detalle:
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CONCEPTO CANTIDAD IMPORTE

BONOS NACION
ARGENTINA VTO. 900.000
2024

19.482.015

JULIO A. MACCHI

Comisién Fiscalizadora

NOTA 3
Transicion a las
NIIF

3.1. Requerimientos de la
transicion a NIIF

De acuerdo a lo mencionado en Nota
2, los presentes estados financieros
separados por los ejercicios finalizados
el 31 de diciembre de 2017 y 2016,
han sido preparados de acuerdo

con la Norma Internacional de
Contabilidad (NIIF 1) “Adopcion

por primera vez de las NIIF".

Las cifras comparativas y las
correspondientes a la fecha de
transicion (1° de enero de 2016)
han sido modificadas para reflejar
esos ajustes. La NIIF 1 le permite

a las entidades que adoptan por
primera vez las NIIF considerar
determinadas dispensas por unica
vez. Dichas dispensas han sido
previstas por el IASB para simplificar
la primera aplicacion de ciertas
NIIF, eliminando la obligatoriedad

de su aplicacion retroactiva.

3.2. Excepciones obligatorias a
las NIIF

A continuacioén se detallan las
excepciones obligatorias aplicables
a Caja de Valores S.A. bajo NIIF 1:
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a. Estimaciones

Los juicios, estimaciones y supuestos
contables significativos realizados
por la Direcciéon de la Sociedad para
determinar los importes segun las
NIIF al 1° de enero de 2016 (fecha de
transicion a las NIIF), fueron consistentes
con los realizados a las mismas
fechas de conformidad con las NCP
anteriores y reflejan las condiciones
existentes a las fechas respectivas.

b. Clasificacién y medicion de
activos financieros

La Sociedad ha tenido en cuenta los
hechos y circunstancias existentes al

1 de enero de 2016 en su evaluacion
sobre si los activos financieros cumplen
con las caracteristicas para ser
clasificados como activo medido a costo
amortizado o a valor razonable con

cambios en otros resultados integrales.

Las otras excepciones obligatorias
establecidas en la NIIF 1 no
se han aplicado por no ser

relevantes para la Sociedad.

3.3. Exenciones optativas a las
NIIF

A continuacion se detallan las
dispensas optativas aplicables a
Caja de Valores S.A. bajo NIIF 1:

a. Costo atribuido de Propiedades,
planta y equipo y Propiedades de
Inversion

El costo de Propiedades, planta y
equipo y Propiedades de inversion,
reexpresado de acuerdo a NCP ARG,

ha sido adoptado como costo atribuido
a la fecha de transicion a NIIF.

La Sociedad no ha hecho uso de
las otras exenciones o dispensas
disponibles a la NIIF 1.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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3.4. Conciliaciones requeridas

De acuerdo con lo requerido por las
disposiciones de las RT N26 y N° 29

de la FACPCE y la NIIF 1, se incluyen

a continuacion las conciliaciones del
patrimonio determinado de acuerdo
con NCP ARG y el determinado de
acuerdo con las NIIF al 31 de diciembre
de 2016y al 1° de enero de 2016 y la
conciliacion del resultado integral por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2016. En tal sentido, la Sociedad

ha considerado, en la preparacion

de las conciliaciones, aquellas NIIF
aplicables para la preparacion de

los presentes estados financieros.
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A) Consolidacion del Patrimonio

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Memoria y Estados Contables 2017

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO (E) 5.236.846.207 995.103.439 6.231.949.646
ACTIVOS FINANCIEROS (E) 2.411.800.223 (995.103.439) 1.416.696.784
CREDITOS POR SERVICIOS 104.480.382 - 104.480.382
OTROS CREDITOS (C) 11.430.284 (600.759) 10.829.525
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 7.764.557.096 (600.759) 7.763.956.337
ACTIVO NO CORRIENTE

ACTIVOS FINANCIEROS (A) 204.057.789 (358.530) 203.699.259
OTROS CREDITOS 3.932.362 - 3.932.362
PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPOS (A) (B) 77.970.286 (21.496.112) 56.474.174
ACTIVOS INTANGIBLES 37.011.447 - 37.011.447
PROPIEDADES DE INVERSION (B) - 21.854.642 21.854.642
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 322.971.884 - 322.971.884
TOTAL DEL ACTIVO 8.087.528.980 (600.759) 8.086.928.221
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

CUENTAS POR PACAR 5.386.783.872 - 5.386.783.872
REMUNERACIONES Y CARCAS SOCIALES 68.459.141 - 68.459.141
CARGAS FISCALES 178.241.346 - 178.241.346
OTROS PASIVOS 7.663.900 - 7.663.900
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 5.641.148.259 - 5.641.148.259
PASIVO NO CORRIENTE

CARGAS FISCALES (D) 230.809.458 2.196.704 233.006.162
PROVISIONES 7.817.511 - 7.817.511
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 238.626.969 2.196.704 240.823.673
TOTAL DEL PASIVO 5.879.775.228 2.196.704 5.881.971.932
PATRIMONIO 2.207.753.752 (2.797.463) 2.204.956.289
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 8.087.528.980 (600.759) 8.086.928.221

Se incluyen a continuacion las conciliaciones al 31 de Diciembre de 2016y 1 de Enero de 2016.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
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EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO (E) 6.619.332.821 240.015.157 6.859.347.978
ACTIVOS FINANCIEROS (E) 664.693.553 (240.015.157) 424.678.396
CREDITOS POR SERVICIOS 63.313.275 - 63.313.275
OTROS CREDITOS (C) 8.180.362 (458.370) 7.721.992
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 7.355.520.011 (458.370) 7.355.061.641
ACTIVO NO CORRIENTE

ACTIVOS FINANCIEROS (A) 150.546.152 (358.530) 150.187.622
OTROS CREDITOS 560.521 - 560.521
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS (A) (B) 74.609.239 (21.900.035) 52.709.204
ACTIVOS INTANGIBLES 19.060.156 - 19.060.156
PROPIEDADES DE INVERSION (B) 22.258.565 22.258.565
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 244.776.068 - 244.776.068
TOTAL DEL ACTIVO 7.600.296.079 (458.370) 7.599.837.709
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

CUENTAS POR PAGCAR 5.716.179.989 - 5.716.179.989
REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES 41.075.519 - 41.075.519
CARGAS FISCALES 160.514.399 - 160.514.399
OTROS PASIVOS 3.301.468 - 3.301.468
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 5.921.071.375 - 5.921.071.375
PASIVO NO CORRIENTE

CARGAS FISCALES (D) 144.268.393 2.269.927 146.538.320
PROVISIONES 6.456.885 - 6.456.885
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 150.725.278 2.269.927 152.995.205
TOTAL DEL PASIVO 6.071.796.653 2.269.927 6.074.066.580
PATRIMONIO 1.528.499.426 (2.728.297) 1.525.771.129
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 7.600.296.079 (458.370) 7.599.837.709

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
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B) Conciliacion del Resultado Integral

INGRESOS POR SERVICIOS 730.223.245 - 730.223.245
COSTO DE SERVICIOS (C) (354.119.609) (113.911) (354.233.520)

| GANANCIA BRUTA 376.103.636 (113.911) 375.989.725 |
GASTOS DE ADMINISTRACION (C) (94.956.186) (28.478) (94.984.664)
GASTOS DE COMERCIALIZACION (53.972.688) - (53.972.688)

| RESULTADO OPERATIVO 227.174.762 (142.389) 227.032.373 |
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIAS NETOS
GENERADOS POR ACTIVOS 917.524.270 - 917.524.270
GENERADOS POR PASIVOS (12.564) - (12.564)
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA 917.511.706 - 917.511.706
GASTOS FINANCIACION (52.957.346) - (52.957.346)
OTROS INGRESOS Y EGRESOS NETOS (8.145.419) - (8.145.419)
RESULTADO NETO POR PARTICIPACION EN SOCIEDAD ART. 33 106.217 - 106.217
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS 1.083.689.920 (142.389) 1.083.547.531
IMPUESTO A LAS GANANCIAS NETO (D) (350.152.733) 73.223 (350.079.510)
GANANCIA DEL EJERCICIO 733.537.187 (69.166) 733.468.021

C) Explicacion de los ajustes
de valuacién en el Estado de
Situacién Financiera

Los ajustes de valuacion que abajo
se detallan han sido resumidos en
tres cuadros incluidos anteriormente
(al 31/12/2016y 01/01/2016), y se
corresponden con los cambios que

se enumeran a continuacion:

(A) Obras de Arte

Se han reclasificado desde Activos
financieros a Propiedad plantay
equipo por un monto de $358.530.

(B) Propiedad de Inversion

Se trata de un edificio que estaba
clasificado como inmueble, pero
por estar alquilado y recibirse una
renta por el mismo, se ha clasificado
como propiedades de inversion en

$22.258.565 al 01 de enero de 2016.

(C) Libreria

El stock de libreria se encontraba
activado, no estando este
concepto permitido por NIIF, se
ha reclasificado a resultados.

(D) Impuesto diferido

La sociedad habia optado por no
reconocer el pasivo por impuestos
diferido generado por el efecto del
ajuste por inflacion de los activo no
monetarios, pero bajo NIIF debe
reconocerse, el mismo asciende a
2.269.927 al 01 de enero de 2016.

(E) Letras

Segun las NIIF, las inversiones con
una duracion menor a tres meses,
pueden exponerse como Efectivo
y colocaciones a corto plazo, es

por eso que hemos reclasificados
Letras desde Activos financieros.

(F) Nuevos rubros bajo NIIF

Bajo NIIF, las cifras relacionadas con
determinados conceptos, tales como
la propiedad de inversion, debe
exponerse como un rubro separado
en el Estado de Situacion Financiera.

(G) Impactos de la Aplicacion de
las NIIF en el Estado de Flujo de
Efectivo

En NCP ARG, los efectos de las
fluctuaciones de los tipos de cambio
sobre el efectivo y colocaciones a
corto plazo no se presentan como
una categoria separada dentro del
Estado de Flujos de Efectivo tal como
lo requieren las NIIF, sino dentro de
los flujos de actividades operativas.
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NOTA 4
Administracion
del riesgo
financiero

4.1. Instrumentos financieros
por categoria

El siguiente cuadro muestra, para

los activos y pasivos financieros
registrados al 31 de diciembre de
2017 y 31 de diciembre de 2016,
respectivamente, la informacion
requerida por la NIIF 7, de acuerdo a
las categorias establecidas en la NIIF 9

ACTIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

COSTO

AMORTIZADO

Memoria y Estados Contables 2017

VALOR RAZONABLE
CON CAMBIOS EN EL ESTADO
DE RESULTADOS INTEGRAL

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO - 4.166.154.173 4.166.154.173
ACTIVOS FINANCIEROS 5.118.023.278 1.204.475.682 6.322.498.960
CREDITOS POR SERVICIOS 126.232.439 - 126.232.439
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 1.574.719 - 1.574.719
OTROS CREDITOS 18.739.811 - 18.739.811
| TOTAL 5.264.570.247 5.370.629.855 10.635.200.102
PASIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
CUENTA POR PAGCAR COMERCIALES 7152.112.477 - 7152.112.477
| TOTAL AL 31.12.17 7152.112.477 - 7152.112.477

ACTIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO

COSsTO

AMORTIZADO

VALOR RAZONABLE
CON CAMBIOS EN EL ESTADO
DE RESULTADOS INTEGRAL

6.231.949.646

6.231.949.646

ACTIVOS FINANCIEROS 922.178.018 698.218.025 1.620.396.043
CREDITOS POR SERVICIOS 104.480.382 - 104.480.382
OTROS CREDITOS 14.761.887 - 14.761.887
| TOTAL 1.041.420.287 6.930.167.671 7.971.587.958

PASIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA POR PAGCAR COMERCIALES

5.386.783.872

5.386.783.872

| TOTAL AL 31.12.16

5.386.783.872

5.386.783.872

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
CPCECABAT 1F 17
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4.1.1. Jerarquias del valor
razonable

El cuadro a continuacion expone
los instrumentos financieros a valor
razonable, clasificados por jerarquia,
segun el método de medicion
utilizado. Los diferentes niveles han

sido definidos de la siguiente manera:

- Nivel 1: precios de cotizacion (no
ajustados) en mercados activos,
para activos y pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos distintos al precio
de cotizacion incluidos del Nivel 1,
gue sean observables para el activo
o el pasivo, tanto directamente
como indirectamente.

- Nivel 3: datos para el activo o el
pasivo que no estan basados en
datos observables de mercado (esto
es, datos no observables), lo cual
requiere que la Sociedad elabore

sus propias hipotesis y premisas.

A continuacion se exponen los activos
y pasivos de la Sociedad medidos a
valor razonable al 31 de diciembre
de 2017 y al 31 diciembre de 2016.

ACTIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 4.166.154.173 - - 4.166.154.173
ACTIVOS FINANCIEROS 1.204.475.682 - - 1.204.475.682
TOTAL AL 31.12.17 5.370.629.855 - - 5.370.629.855

ACTIVOS SEGUN ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 6.231.949.646 - - 6.231.949.646
ACTIVOS FINANCIEROS 698.218.025 - - 698.218.025
TOTAL AL 31.12.16 6.930.167.671 - - 6.930.167.671
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 71
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El valor razonable de los instrumentos
financieros negociados en mercados
activos se basa en precios de cotizacion
a la fecha de cierre. Un mercado se
considera activo cuando los precios de
cotizacion estan facil y regularmente
disponibles a través de una bolsa, de
intermediarios financieros, de una
institucion sectorial, de un servicio de
precios o de un organismo regulador,
y esos precios reflejan transacciones
de mercado actuales que se producen
regularmente, entre partes que actuan
en condiciones de independencia
mutua. El precio de cotizacion de
mercado usado para los activos
financieros mantenidos por la Sociedad
es el precio corriente comprador. Estos
instrumentos se incluyen en el Nivel

1. Los instrumentos incluidos en el
Nivel T comprenden principalmente
fondos comunes de inversion y
Efectivo y colocaciones a corto plazo.

El valor razonable de los instrumentos
financieros que no se negocian en un
mercado activo se determina utilizando
técnicas de valuacion. Estas técnicas

de valuacién maximizan el uso de
datos observables del mercado que
estén disponibles y se basan en la
menor medida posible en estimaciones
especificas realizadas por la Sociedad. Si
todos los datos significativos requeridos
para calcular el valor razonable de

un instrumento son observables, el
instrumento se incluye en el Nivel

2. Los instrumentos incluidos en el

Nivel 2 comprenden principalmente a
instrumentos financieros derivados.

Si uno o mas de los datos significativos
para el calculo del valor razonable del
instrumento financiero no se basan

en datos observables del mercado, el
instrumento se incluye en el Nivel 3.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

Al 31 de diciembre de 2017 y 31
de diciembre de 2016, la Sociedad
no posee instrumentos financieros
incluidos en los Niveles 2 y 3.

4.1.2. Estimacién del valor
razonable

Valor razonable de activos
valuados a valor razonable

Los activos y pasivos financieros
valuados a valor razonable al

31 de diciembre de 2017, la
informacidn utilizada, las técnicas
de valuacion y el nivel de jerarquia

se exponen a continuacion:

(A) Efectivo y colocaciones a corto
plazo

El valor de libros de estos activos

se aproxima a su valor razonable.

La Sociedad considera que el valor de
libros de las inversiones a corto plazoy
de alta liquidez, que puedan convertirse
en efectivo rapidamente y estan sujetas
a un riesgo insignificante de cambio

en su valor, y cuyo vencimiento original
no supera los noventa dias, como
efectivo y equivalente de efectivo,

se aproxima a su valor razonable.

(B) Titulos publicos y privados

Se encuentran incluidos en el rubro
“Activos financieros a valor razonable”.
Los mismos fueron valuados utilizando
la informacion de mercados activos,
valuando cada cuota parte al valor

de cotizacion de las mismas al

cierre de cada ejercicio, por lo que

su valuacion califica como Nivel 1.

Valor razonable de activos
valuados costo amortizado

La NIIF 7 requiere exponer informacion
sobre el valor razonable de los

DR. MARCELO TRAMA
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

JULIO A. MACCHI

Comisién Fiscalizadora

Memoria y Estados Contables 2017

instrumentos financieros aunque

los mismos se encuentren asi
valuados en el estado de situacion
financiera, siempre y cuando sea
factible estimar dicho valor razonable.

Dentro de este grupo, se incluyen:

A) Créditos por servicios y otros
créditos

Se considera que el valor de libros

se aproxima a su valor razonable,

ya que dichos créditos son
sustancialmente de corto plazo. Todos
los créditos que se estiman de dudosa

recuperabilidad, fueron provisionados.

B) Cuentas por pagar y otras
deudas

Se considera que el valor de libros
se aproxima a su valor razonable,
ya que dichos pasivos son

sustancialmente de corto plazo.
4.1.3. Factores de riesgos

Caja de Valores SA gestiona el riesgo
financiero mediante la aplicacion

de una politica conservadora y de
diversificacion de las inversiones.

Caja de Valores S.A. posee un Comité de
Inversiones, designado por el Directorio,
gue tiene como funciones principales:

- Supervisar el cumplimiento de

la Politica de Inversiones.

- Revisar el cumplimiento de
los objetivos, la politica y los
procedimientos aplicados
para la administracion de los

riesgos de las inversiones.

-Aprobar el informe trimestral para
el Directorio, sobre la composicion,
rendimiento del portfolio, eventuales
desvios y analisis de Emisores.

ERNESTO ALLARIA 72

Presidente



Caja de Valores S.A.

- Otras actividades que le
encomiende el Directorio.

Caja de Valores S.A. resguarda

sus activos propios y de terceros
(efectivo, equivalentes de efectivo e
inversiones en valores negociables)
en una estructura disenada para
minimizar el riesgo de pérdida y de
retraso en el acceso a estos activos.

NOTA 5
Estimaciones y
juicios contables
criticos

Las estimaciones y juicios se

evallan continuamente y se basan
en la experiencia histoérica y otros
factores, incluidas las expectativas de
sucesos futuros que se consideran
razonables en las circunstancias.

NOTA 6
Ingresos por
servicios

SERVICIOS 697.532.266 548.522.441
POR ADC

SERVICIOS 33.448.001 31.728.187
POR ACRYP

SERVICIOS 209.269.326 149.972.617
ADICIONALES

TOTAL 940.249.593 730.223.245

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

NOTA 7
Resultados
financieros netos

GENERADOS POR ACTIVOS

Memoria y Estados Contables 2017

RESULTADO TITULOS PUBLICOS 173.262.067 21.274.692
RESULTADO TITULOS PRIVADOS 262.125.886 492.633.591
INTERESES GANADOS POR OPERACIONES FINANCIERAS 329.223.311 207.360.112
DIFERENCIA DE CAMBIO 230.388.766 167.673.736
RESULTADO POR INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES 30.320.681 28.582.139
| TOTAL 1.025.320.711 917.524.270
GENERADOS POR PASIVOS
DIFERENCIA DE CAMBIO 13.491 (12.564)
13.491 (12.564)
TOTAL 1.025.334.202 917.511.706
NOTA 8
Otros ingresos y
egresos hetos
IMPUESTO AL VALOR AGREGADO NO COMPUTABLE (11.148.475) (12.018.495)
PREVISION PARA CONTINGENCIAS Y RIESGOS DIVERSOS 597.554 (1.763.625)
DONACIONES (2.736.928) (1.742.176)
ALQUILERES GANADOS 6.633.236 5.496.683
RESULTADOS DIVERSOS 3.196.235 1.882.194
| TOTAL (3.458.378) (8.145.419)
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NOTA 9
Impuesto a las ganancias

En los ejercicios finalizados el 31

de diciembre de 2017 y 2016, los
importes determinados en concepto
de impuestos a las ganancias fueron
de 377.906.492 y 350.079.510,
respectivamente, y fueron incluidos
en el estado de resultados.

Por la aplicacion del método del
impuesto diferido, la Sociedad
mantiene registrado un pasivo

neto de 56.451.395 al 31 de
diciembre de 2017 y 233.006.162

al 31 de diciembre de 2016.

La evolucion y composicion de los
activos y pasivos por impuesto diferido

se detallan en los siguientes cuadros:

ACTIVOS CREDITOS
DIFERIDOS POR SERVICIOS

SALDO AL INICIO DEL EJERCICIO 1.181.018
VARIACION DEL EJERCICIO 1.334.923
SALDOS AL CIERRE DEL EJERCICIO 2.515.941

CREDITOS
1.282.755

Memoria y Estados Contables 2017

OTROS PROVISIONES Y TOTAL
PREVISIONES

15.450.800 17.914.573

(126.936) 6.219.083 7.427.070

1.155.819 21.669.883 25.341.643

PASIVOS DISPONIBILIDADES DEPRECIACION ACTIVOS
DIFERIDOS E INVERSIONES PROPIEDAD, INTANGIBLES
PLANTA Y EQUIPOS
SALDO AL INICIO DEL EJERCICIO 235.770.024 2.196.705 12.954.006 250.920.735
VARIACION DEL EJERCICIO (179.428.261) (73.224) 10.373.788 (169.127.697)
SALDOS AL CIERRE DEL EJERCICIO 56.341.763 2.123.481 23.327.794 81.793.038
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA
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176.554.767
(56.451.395)
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A continuacion se presenta una
conciliacion entre el impuesto a las
ganancias cargado a resultados y el que
resultaria de aplicar la tasa del impuesto
vigente sobre el resultado contable:

GANANCIA DEL EJERCICIO ANTES DEL IMPUESTO A LAS
GANANCIAS

TASA DEL IMPUESTO VIGENTE

1.329.789.530

Memoria y Estados Contables 2017

1.083.547.531

RESULTADO DEL EJERCICIO A LA TASA DEL IMPUESTO

DIFERENCIAS PERMANENTES A LA TASA DEL IMPUESTO:
DONACIONES
BIENES INTANGIBLES
APORTES A FONDOS DE RIESCO
OTROS

TOTAL DIFERENCIAS PERMANENTES

TOTAL PERDIDA DEL EJERCICIO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS

NOTA 10
Capital social

El capital social esta representado

por 116.500.000 acciones ordinarias
clase Ay por 116.500.000 acciones
ordinarias clase B, ambas de un voto
por accion, escriturales no endosables,

de valor nominal de $1 por accién.

Al 31 de diciembre de 2017, el
estado del capital era el siguiente:

116.500.000 A 1
116.500.000 B 1
TOTAL

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L. Socio
CPCECABAT 1F 17

35% 35%
465.426.336 379.241.636
957.925 609.762
(10.388.283) -
(81.550.000) (28.000.000)
3.460.514 (1.771.888)
(87.519.844) (29.162.126)
377.906.492 350.079.510
116.500.000
116.500.000
233.000.000

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159
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NOTA 11

Efectivo y colocaciones a corto plazo

EFECTIVO

EFECTIVO EN MONEDA EXTRANIJERA
BANCO MONEDA LOCAL

BANCOS MONEDA EXTRANJERA
COLOCACIONES A CORTO PLAZO
TOTAL

NOTA 12

31.12.17
69.370
292.365.734
1.403.090.801

Activos financieros

CORRIENTE
TITULOS PUBLICOS
TITULOS PRIVADOS
TOTAL

NO CORRIENTE
INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES

INVERSION SOC. ART. 33 TECNOLOGIA
DE VALORES S.A.

TITULOS PRIVADOS
TOTAL

NOTA 13

Créditos por servicios

31.12.16
55.870
409.808.189
2.284.789.883

01.01.16
270.514
618.618.350
1.802.232.569

CORRIENTE

DEUDORES POR SERVICIOS

DEUDORES POR SERVICIOS DE PLAZO VENCIDO
SOCIEDADES VINCULADAS

PREVISION DEUDORES INCOBRABLES

TOTAL

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
CPCECABAT 1F 17

DR. MARCELO TRAMA
Socio

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F* 159

2.469.188.269 2.542.192.266 4.198.211.387
1.439.999 995.103.438 240.015.158
4.166.154.173 6.231.949.646 6.859.347.978
311217 31.12.16 01.01.16
5.546.780.721 1.397.710.412 422.315.923
224627702 18.986.372 2.362.473
5.771.408.423 1.416.696.784 424.678.396
331.300.507 201.600.796 135.335.117
100.062.710 1.308.963 1.202.746
119.727.320 789.500 13.649.759
551.090.537 203.699.259 150.187.622

31.12.17 31.12.16 01.01.16

102.926.241 77.527.295 48.904.762

30.129.036 30.823.060 16.499.451

1.116.650 - -

(7.939.488) (3.869.973) (2.090.938)

126.232.439 104.480.382 63.313.275

JULIO A. MACCHI
Presidente
Comision Fiscalizadora

Memoria y Estados Contables 2017
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NOTA 14
Otros Créditos

31.1217 31.12.16 01.01.16
CORRIENTE
GASTOS PACADOS POR ADELANTADO 11.685.830 8.453.988 5.004.717
PRESTAMOS AL PERSONAL 1.026.881 895.784 884.952
IMPUESTOS A LOS DEBITOS Y CREDITOS 212.320 150.561 73.890
DIVERSOS 873.342 1.329.192 1.758.433
TOTAL 13.798.373 10.829.525 7.721.992

NO CORRIENTE
GASTOS PACADOS POR ADELANTADO 4.941.438 3.932.362 560.521
TOTAL 4.941.438 3.932.362 560.521

NOTA 15
Activos mantenidos para la venta (')

01.01.16

31127 31.12.16

CORRIENTE
ACTIVOS MANTENIDOS PARA LA VENTA 1.574.719
TOTAL 1.574.719

) Durante el ejercicio en curso se decidié tomar ofertas por manifestaciones de interés para la compra de Garantia de Valores S.G.R., dado que luego de analizada su situacién se

llegd a la conclusiéon de que no poseia sinergias que potenciaran su accionar con Caja de Valores S.A.

NOTA 16
Propiedad, planta y equipos

CUENTA VALOR AL | AUMENTOS DEPRECIACIONES NETO NETO NETO
PRINCIPAL INICIO Y/0 AL RESULTANTE |RESULTANTE | RESULTANTE
ACUMULADAS DEL ACUMULADAS
TRANSF. CIERRE AL AL AL
AL | EJERCICIO AL
311217 31.12.16 01.01.16
INICIO CIERRE
INMUEBLES 49.155.334 - - 49.155.334 11.275.467 909.386 - 12.184.853 36.970.481 37.879.867 38.790.183
MUEBLES Y UTILES 7173716 677446 - 7.851.162 5998133 332.347 - 6.330.480 1.520.682 1.175.583 1.287.625
INSTALACIONES 13.960.771 1.012.860 - 14.973.631 13.043.741 678.289 - 13.722.030 1.251.601 917.030 1.687.834
EQUIPOS DE COMPUTACION 92.259.801 16.994.603 - 109.254.404 78.343.567 11.025.860 - 89.369.427 19.884.977 13.916.234 8.298.962
OBRAS EN CURSO 2.226.930 425.391 - 2.652.321 - - - - 2.652.321 2.226.930 1.914.232
OBRAS DE ARTE 358.530 - - 358.530 - - - - 358.530 358.530 358.530
ANTICIPOS BIENES DE USO - - - - - - - - 371.838
TOTAL AL 31.12.17 165.135.082 19.110.300 - 184.245.382 108.660.908  12.945.882 - 121.606.790 62.638.592
TOTAL AL 31.12.16 151.748.782 13.820.969 (434.669) 165.135.082 99.039.578 9.679.530 (58.200) 108.660.908 - 56.474.174
TOTAL AL 01.01.16 164.061.771 12152795  (24.465.784) 151.748.782 93.389.303 7.446.752 (1.796.477) 99.039.578 - - 52.709.204
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA 77
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NOTA 17
Activos intangibles

VALOR AL | AUMENTOS AMORTIZACIONES NETO NETO NETO
INICIO Y/o AL RESULTANTE | RESULTANTE | RESULTANTE
ACUMULADAS DEL BAJAS |ACUMULADAS
TRANSF. CIERRE AL AL AL
AL [ EJERCICIO AL
31127 31.12.16 01.01.16
INICIO CIERRE
SOFTWARE 41.392.981 - 41.392.981 34.859.111 2469783 - 37.328.894 4.064.087 6.533.870 9.672.983
DESARROLLO DE 31.328.140 32109175 - 63.437.315 850.563 - - 850.563 62.586.752 30.477.577 9.387.173
SOFTWARE
TOTAL AL 31.12.17 72721121 32109175 104.830.296 35.709.674 2.469.783 - 38.179.457 66.650.839 -
TOTAL AL 31.12.16 51.630.717 21.518.124 (427.720) 72721121 32.570.561 3.139.113 - 35.709.674 - 37.011.447
TOTAL AL 01.01.16 64.192.294 140.806  (12.702.383) 51.630.717 24.472.289 8.098.272 - 32.570.561 - - 19.060.156

NOTA 18
Propiedades de inversion

VALOR AL |AUMENTOS AMORTIZACIONES NETO NETO NETO
INICIO Y/o RESULTANTE | RESULTANTE | RESULTANTE
TRANSF. CIERRE AL AL AL
EJERCICIO
31127 31.12.16 01.01.16
INICIO CIERRE
PROPIEDADES DE 24.237.315 - - 24.237.315 2.382.673 404.852 - 2787.525 21.449.790 21.854.642 22.258.565
INVERSION®
TOTAL AL 31.12.17 24.237.315 - - 24.237.315 2.382.673 404.852 - 2.787.525 21.449.790 -
TOTAL AL 31.12.16 24.237.315 - - 24.237.315 1.978.750 403.923 - 2.382.673 - 21.854.642
TOTAL AL 01.01.16 - 24.237.315 - 24.237.315 1.574.827 403.923 - 1.978.750 - - 22.258.565

* El contrato de alquiler de la propiedad de inversion se extiende hasta Abril 2020.

NOTA 19
Cuentas por pagar

311217 31.12.16 01.01.16

CORRIENTE

ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS 5.676.101.780 5.288.798.551 5.633.648.338

ACREEDORES POR OPERACIONES A LIQUIDAR 1.456.407.794 81.942.160 67.016.623

PROVISION GASTOS RECURRENTES 10.337.682 8.321.343 9.879.438

PROVEEDORES 9.195.101 7.651.695 5.565.464

DIVERSAS 70120 70123 70.126

TOTAL 7152.112.477 5.386.783.872 5.716.179.989
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NOTA 20

Remuneraciones y cargas sociales

CORRIENTE

PROVISION VACACIONES

CARGAS SOCIALES Y RETENCIONES A PACAR
PROVISIONES VARIAS

TOTAL

31127

9.771.099
11.419.725
70.499.899
91.690.723

NOTA 21
Cargas fiscales

CORRIENTE

IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y A LA GANANCIA MINIMA PRESUNTA

RETENCIONES EFECTUADAS A TERCEROS
IMPUESTO SOBRE LOS INGRESOS BRUTOS
IMPUESTO AL VALOR AGREGCADO

OTRAS CARGAS FISCALES

TOTAL

NO CORRIENTE
IMPUESTO A LAS GANANCIAS DIFERIDO
TOTAL

NOTA 22
Otros pasivos

CORRIENTE

HONORARIOS DIRECTORIO Y COMISION FISCALIZADORA

OTROS

TOTAL
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. Socio
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31.12.16

10.224.974
10.282.962
47.951.205
68.459.141

31.12.17

353.700.382
23.851.913
3.635.967
2.701.373
2.326.182
386.215.817

56.451.395

56.451.395

311217

9.064.000
3.223.875

12.287.875

JULIO A. MACCHI
Presidente

01.01.16

6.930.353
7.715.250

26.429.916
41.075.519

138.510.098
33.542.504
(1.345.879)

5.222.738
2.311.885
178.241.346

233.006.162

233.006.162

3.090.048
7.663.900

31.12.16

4.573.852

01.01.16

108.871.876
41.432.337
6.470.131
1.491.605
2.248.450
160.514.399

146.538.320
146.538.320

157.873
3.301.468

ERNESTO ALLARIA
Presidente

Comision Fiscalizadora

01.01.16

3.143.595
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NOTA 23
Administracion
de riesgos

Caja de Valores S.A. es el Unico
Agente de Depdsito Colectivo en
Argentina, y por dicho rol constituye
una infraestructura de mercado
sistémicamente importante. Como
tal, se encuentra sometida a diversos
riesgos inherentes a las actividades
que desempena y a riesgos a los

que esta expuesta, que podrian
obstaculizar el logro de sus objetivos y

la ejecucion exitosa de sus estrategias.

La Direccion, consciente de la relevancia
de esta situacion, promueve una
sistematica y proactiva gestion de los
riesgos que acompane la tradicional
vocacion de confiabilidad, seguridad,
privacidad y eficiencia de sus servicios.

Para ello ha definido una politica,
procedimientos y la utilizacion de

una metodologia acorde para la
gestion de riesgos, buscando la mejora
de los procesos como asi también
creacion de valor para los accionistas,
clientes y demas grupos interesados
en la marcha de la organizacion.

Los factores de riesgo a los que
estd sometida la organizacion se
han representado en una matriz
cuyos ejes principales son:

Riesgo Estratégico: Riesgo procedente
de una estrategia de negocios
inadecuada o de un cambio adverso
en las previsiones, parametros,
objetivos y otras funciones que
respaldan esa estrategia.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
CPCECABAT 1F 17

Riesgo de Cumplimiento Regulatorio:
Riesgo de exposicion a sanciones,
penalidades u otras consecuencias
econdmicas y de otra indole por
incumplimiento de leyes, regulaciones
y/o normas y obligaciones contractuales.
También puede surgir si la

aplicacion de las leyes y regulaciones
pertinentes resulta incierta.

Riesgo financiero: Riesgo de que el
patrimonio / resultados de la empresa
resulten afectados porque la estrategia
financiera no sea efectiva, cambios en
variables macroeconémicas / reglas del
mercado doméstico o externo. Riesgo
de que la Organizacién no disponga
de fondos liquidos suficientes para
cumplir con las obligaciones de pago

resultantes de los eventos corporativos.

Riesgo operacional: Riesgo de que

las deficiencias en los sistemas de
informacion o los procesos internos, los
errores humanos, los fallos de gestion
o las perturbaciones ocasionadas

por acontecimientos externos
provoquen la reduccioén, el deterioro

o la interrupcion de los servicios.

Dicha matriz fue definida teniendo
en cuenta los distintos marcos
normativos y lo elaborado por
otros actores de la industria.

Para garantizar que la organizacion
mantenga un proceso eficaz de
gestion de riesgos, el Directorio ha
designado un Comité de Riesgos,

con el objetivo de establecer la
estrategia general de gestion del
riesgo, aprobar la metodologia de
trabajo, determinar el apetito de
riesgos de la organizacion y participar
en las decisiones relacionadas con el
tratamiento de los riesgos significativos.

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

Comisién Fiscalizadora

Memoria y Estados Contables 2017

El modelo adoptado es el de las

tres lineas de defensa: la primera la
constituyen las unidades de negocio
gue son responsables por la gestion
de los riesgos en sus areas de
incumbencia, la segunda la Gerencia
de Cumplimiento Regulatorio que
brinda soporte metodoldgico a la
primera linea de defensa y elabora
reportes para la Direccion, y la tercera
es Auditoria Interna quien evalua el
efectivo cumplimiento de la politica y
procedimientos del proceso de gestion

de riesgos de Caja de Valores S.A.

El Organo de Administracion a través
de los reportes que recibe del Comité
de Riesgos toma conocimiento del
analisis efectuado y de las acciones que
se llevan a cabo para el tratamiento

de los riesgos detectados.

Riesgo estratégico

La gestion de riesgo estratégico

se realiza mediante valoraciones
cualitativas y su tratamiento se realiza
a nivel del Organo de Administracién
y la Alta Gerencia, enfocando en
temas de reputacion, competencia

y sustentabilidad. En forma anual

se realiza un analisis de contexto, a
través de la herramienta FODA que
se utiliza como base para dicho
analisis. A este nivel también se
resuelve la politica de seguros de la
organizacion, de manera de transferir
el riesgo por eventuales demandas
por parte de terceros o derivados de
errores u omisiones de funcionarios,
como asi también por siniestros de
responsabilidad civil o de propiedad.

Riesgo de cumplimiento
Este riesgo es de evaluacion
permanente, dentro de la Organizacion

existe un departamento que en forma
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diaria analiza la normativa externa
relacionada con la industria y evalua

el impacto en el negocio, tomando
acciones de inmediata implementacion
en caso de corresponder. Asimismo,
existe la figura de oficial de
cumplimiento regulatorio quien, de
acuerdo a normas del propio organismo
de contralor, elabora un informe

anual opinando sobre el grado de
cumplimiento de las disposiciones

de dicho ente. En forma adicional, las
areas de Administracion y Finanzas
como Recursos Humanos cuentan

con asesores externos permanentes

en materia tributaria y laboral.

Riesgo operacional

Para la evaluacion de riesgo operacional,

se ha adoptado la metodologia de la
matriz consecuencia / probabilidad

(de acuerdo a la norma ISO 31010).

En este sentido se han definido
matrices de riesgo por sector en las
cuales la primera linea de defensa

ha documentado las amenazas
identificadas para los distintos procesos
y subprocesos, de acuerdo a un arbol
de fallas preestablecido, y ha realizado
la valoracion de la probabilidad de
ocurrencia, el impacto y el nivel de
deteccion de los controles vigentes.
Dicha valoracion permite determinar
el nivel de riesgos global, es decir

el nivel de riesgo residual luego de
contemplados los controles vigentes.

La compilacion de dicha informacion
permite determinar los procesos

con amenazas de nivel por encima
de la tolerancia permitida y analizar
los posibles tratamientos desde
diferentes perspectivas: proceso,
area, actividad o sistema.

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L.
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Riesgo financiero

Caja de Valores S.A. gestiona el riesgo
financiero mediante la aplicacion

de una politica conservadora y de
diversificacion de las inversiones. Caja
de Valores S.A. resguarda sus activos en
una estructura disefada para minimizar
el riesgo de pérdida y de retraso en el
acceso a estos activos. Caja de Valores
S.A. invierte parte del dinero en efectivo,
de forma conservadora y con el fin

de maximizar la liquidez y mitigar

el riesgo de crédito y de mercado.

La ejecucion de dicha politica es
monitoreada por un Comité de
Inversiones, designado por el Directorio,
instancia en la cual se evalua no solo el
rendimiento del portfolio sino también

el riesgo de liquidez y de contraparte.

Todas las inversiones se realizan
en la moneda de origen de
los fondos, neutralizando asi el

riesgo por cambio de divisas.

DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI
Socio Presidente

Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159 Comision Fiscalizadora

Memoria y Estados Contables 2017

ERNESTO ALLARIA
Presidente
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NOTA 24
Previsiones

RUBROS ALDOS AL
INICIO

INCLUIDAS EN EL ACTIVO

UMENTO | DESAFECTACION |APLICACION SALDOS Al SALDOS AL SALDOS AL
31.12.17 31.12.16 01.01.16

PREVISION DEUDORES INCOBRABLES 3.869.973 4.178.833 (109.318) - 7.939.488 3.869.973 2.090.938
PREVISION CESION CREDITOS FONDO DE RIESGO 8.142.818 - (1.629.473) - 6.513.345 8.142.818 8.949.996
INCLUIDAS EN EL PASIVO

PREVISION PARA CONTINGENCIAS Y RIESGOS DIVERSOS 7.817.511 324.006 - (4.446.089) 3.695.428 7.817.511 6.456.885
TOTAL AL 31.12.17 19.830.302 4.502.839 (1.738.791) (4.446.089) 18.148.261 - -
TOTAL AL 31.12.16 17.497.819 5.682.860 (2.950.390) (399.987) - 19.830.302 -
TOTAL AL 01.01.16 10.905.954 9.689.708 (1.326.908) (1.770.935) - - 17.497.819

NOTA 25
Apertura por plazos de activos financieros, créditos y
deudas

La composicidon de activos
financieros, créditos y deudas
segun el plazo estimado de cobro
o pago al 31 de diciembre de 2017
y en funciéon de la tasa de interés
que devengan es la siguiente:

ACTIVOS CREDITOS ACTIVOS MANTENIDOS OTROS
FINANCIEROS POR SERVICIOS PARA LA VENTA CREDITOS
A VENCER
1° TRIMESTRE - 104.055.125 1.574.719 4.235.722
2° TRIMESTRE - - - 4.331.400
3° TRIMESTRE - - - 2.311.525
4° TRIMESTRE - - - 2.046.384
NO CORRIENTE 551.090.537 - - 4.941.438
SUBTOTAL 551.090.537 104.055.125 1.574.719 17.866.469
DE PLAZO VENCIDO - 22177314 - -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.771.408.423 - - 873.342
| TOTAL AL 31.12.17 6.322.498.960 126.232.439 1.574.719 18.739.811 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 431.363.217 126.232.439 1.574.719 18.739.811
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 5.891.135.743 - - -
| TOTAL AL 31.12.17 6.322.498.960 126.232.439 1.574.719 18.739.811 |
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CUENTAS REMUNERACIONES CARGAS OTROS PREVISIONES
POR PAGAR Y CARGAS SOCIALES FISCALES PASIVOS
A VENCER
1° TRIMESTRE 1.475.940.577 21.190.824 30.189.253 3.223.875 -
2° TRIMESTRE - - 353.700.382 9.064.000 -

3° TRIMESTRE - - - - -
4° TRIMESTRE - - - - -
NO CORRIENTE - - 56.451.395 - -
SUBTOTAL 1.475.940.577 21.190.824 440.341.030 12.287.875 -

DE PLAZO VENCIDO - - - - -

SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.676.171.900 70.499.899 2.326.182 - 3.695.428

| TOTAL AL 31.12.17 7152.112.477 91.690.723 442.667.212 12.287.875 3.695.428 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 7152112.477 91.690.723 442.667.212 12.287.875 3.695.428

| TOTAL AL 31.12.17 7152.112.477 91.690.723 442.667.212 12.287.875 3.695.428 |

La composicion de activos
financieros, créditos y deudas
segun el plazo estimado de cobro
o pago al 31 de diciembre de 2016
y en funcién de la tasa de interés
que devengan es la siguiente:

ACTIVOS FINANCIEROS CREDITOS POR SERVICIOS OTROS CREDITOS
A VENCER
1° TRIMESTRE 902.402.146 77.595.127 4.152.484
2° TRIMESTRE - - 3.147.096
3° TRIMESTRE - - 1.234.187
4° TRIMESTRE - - 966.567
NO CORRIENTE 789.500 - 3.789.971
SUBTOTAL 903.191.646 77.595.127 13.290.305
DE PLAZO VENCIDO - 26.885.255 -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 717.204.397 - 1.471.582
| TOTAL AL 31.12.16 1.620.396.043 104.480.382 14.761.887
QUE NO DEVENGAN INTERES 202.909.760 104.480.382 14.761.887
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 1.417.486.283 - -
| TOTAL AL 31.12.16 1.620.396.043 104.480.382 14.761.887
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CUENTAS REMUNERACIONES CARGAS OTROS PREVISIONES
POR PAGAR Y CARGAS SOCIALES FISCALES PASIVOS
A VENCER
1° TRIMESTRE 97.915.198 20.507.936 37.419.363 3.090.049 -
2° TRIMESTRE - - 138.510.097 4.573.851 -

3° TRIMESTRE - - - - -
4° TRIMESTRE - - - - -
NO CORRIENTE - - 233.006.162 - -
SUBTOTAL 97.915.198 20.507.936 408.935.622 7.663.900 -

DE PLAZO VENCIDO - - - - -

SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.288.868.674 47.951.205 2.311.886 - 7.817.511

| TOTAL AL 31.12.16 5.386.783.872 68.459.141 411.247.508 7.663.900 7.817.511 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 5.386.783.872 68.459.141 411.247.508 7.663.900 7.817.511

| TOTAL AL 31.12.16 5.386.783.872 68.459.141 411.247.508 7.663.900 7.817.511 |

La composicion de activos financieros,
créditos y deudas segun el plazo
estimado de cobro o pago al 1 de enero
de 2016 y en funcion de la tasa de
interés que devengan es la siguiente:

ACTIVOS FINANCIEROS CREDITOS POR SERVICIOS OTROS CREDITOS
A VENCER
1° TRIMESTRE - 48.917.586 2.610.611
2° TRIMESTRE - - 2.394.775
3° TRIMESTRE - - 561.493
4" TRIMESTRE - - 396.681
NO CORRIENTE 552.665.256 - 560.520
SUBTOTAL 552.665.256 48.917.586 6.524.080
DE PLAZO VENCIDO - 14.395.689 -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 22.200.762 - 1.758.433
| TOTAL AL 01.01.16 574.866.018 63.313.275 8.282.513
QUE NO DEVENGAN INTERES 136.537.864 63.313.275 8.282.513
QUE DEVENGAN INTERES A TASA VARIABLE 438.328.154 - -
| TOTAL AL 01.01.16 574.866.018 63.313.275 8.282.513
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CUENTAS REMUNERACIONES CARGAS OTROS PREVISIONES
POR PAGAR Y CARGAS SOCIALES FISCALES PASIVOS
A VENCER

1° TRIMESTRE 82.461.525 14.645.603 49.394.073 157.875 -
2° TRIMESTRE - - 108.871.876 3.143.593 -
3° TRIMESTRE - - - - -
4° TRIMESTRE - - - - -
NO CORRIENTE - - 146.538.320 - -
SUBTOTAL 82.461.525 14.645.603 304.804.269 3.301.468 -
DE PLAZO VENCIDO - - - - -
SIN PLAZO ESTABLECIDO 5.633.718.464 26.429.916 2.248.450 - 6.456.885

| TOTAL AL 01.01.16 5.716.179.989 41.075.519 307.052.719 3.301.468 6.456.885 |
QUE NO DEVENGAN INTERES 5.716.179.989 41.075.519 307.052.719 3.301.468 6.456.885

| TOTAL AL 01.01.16 5.716.179.989 41.075.519 307.052.719 3.301.468 6.456.885 |
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NOTA 26
Informacion requerida por el Art. 64 Inc. 1 b) Ley N°
19.550

Correspondiente a los ejercicios iniciados el 1° de enero de 2017 y 2016 y finalizados
el 31 de diciembre de 2017 y 2016, respectivamente.

RUBROS COSTOS DE GASTOS DE TOTAL TOTAL

SERVICIOS AL 31.12.17 AL 31.12.16

ADMINISTRACION COMERCIALIZACION FINANCIACION

SUELDOS Y GRATIFICACIONES 209.122.797 52.280.699 - - 261.403.496 222.877.438
CONTRIBUCIONES SOCIALES 51.045.829 12.761.457 - - 63.807.286 55.544.570
HONORARIOS AL DIRECTORIO - 8.617.243 - - 8.617.243 8.382.845
HONORARIOS A LA COMISION FISCALIZADORA - 1.869.340 - - 1.869.340 1.868.894
RETRIBUCIONES POR SERVICIOS 22.976.619 5.744.155 - - 28.720.774 37.614.903
IMPUESTOS, TASAS Y PATENTES 3.388.715 847179 - - 4.235.894 2.037.300
IMPUESTO SOBRE LOS INGRESOS BRUTOS - - 66.027.530 22.054.143 88.081.673 88.449.864
IMPUESTO A LA COMPETITIVIDAD - - - 9.543.901 9.543.901 8.042.773
DEPRECIACIONES Y BAJA DE PROPIEDAD, 10.356.706 2.589.176 - - 12.945.882 9.679.530

PLANTA'Y EQUIPOS

DEPRECIACIONES Y BAJA PROPIEDADES DE 323.882 80.970 - - 404.852 403,923
INVERSION

AMORTIZACIONES Y BAJA DE BIENES 1.975.826 493.957 - - 2.469.783 3139113
INTANGIBLES

MANTENIMIENTO Y SUMINISTRO DE 12.483.128 3.120.782 - - 15.603.910 12.849.697
COMPUTOS

VIGILANCIA 11.670.134 2917534 - - 14.587.668 5.292 441
LIMPIEZA 5.625.894 1.406.473 - - 7.032.367 14.929.146
CONSERVACION Y MANTENIMIENTO DE 5765.954 1.441.488 - - 7.207.442 5.432.954

PROPIEDAD, PLANTA, EQUIPOS Y OTROS

ALMUERZO DEL PERSONAL Y REFRIGERIOS 4.012.090 1.003.023 - - 5.015.113 1.928.263
ASISTENCIA MEDICA AL PERSONAL 7.500.497 1.875.124 - - 9.375.621 7.349.812
PERSONAL POR AGENCIA 246.768 61.692 - - 308.460 202.422
CURSOS Y CAPACITACIONES 2.388.844 597.211 - - 2.986.055 2.375.911
SERVICIOS (ENERGIA, TELEFONO Y VARIOS) 8.364.640 2.091.160 - - 10.455.800 9.772.740
SEGUROS 3.788.507 947127 - - 4.735.634 4.090.139
PAPELERIA Y UTILES 502.146 125.536 - - 627682 746.653
PUBLICACIONES E IMPRENTA 2.020.553 505.138 - - 2.525.691 2.534.324
GASTOS DE PUBLICIDAD - 110.848 443.392 - 554.240 736.042
CORRESPONDENCIA 8.903.499 2.225.875 - - 11.129.374 8.350.716
GASTOS CENTRALES DEPOSITARIAS 24.812.051 - - - 24.812.051 15.301.821
ALQUILERES 3.166.165 791.541 - - 3.957.706 3.460.647
MOVILIDAD, VIATICOS Y REPRESENTACIONES 2.381.450 595.362 - - 2.976.812 921.664
TRANSPORTE DE VALORES Y 5.209.321 1.302.330 - - 6.511.651 2.255.058

DOCUMENTACION

GASTOS BANCARIOS - - - 10.659.364 10.659.364 7.880.332

PREVISION DEUDORES INCOBRABLES (NOTA - - 4.069.515 - 4.069.515 1.821.023

24)

GASTOS DIVERSOS 3.853.882 963.471 - - 4.817.353 9.875.260

TOTAL AL 31.12.17 411.885.897 107.365.891 70.540.437 42.257.408 632.049.633 -

TOTAL AL 31.12.16 354.233.520 94.984.664 53.972.688 52.957.346 - 556.148.218
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NOTA 27
Activos financieros

DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES CANTIDAD VALOR VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE

DE COSTO AL 31.12.17 AL 31.12.16 AL 01.01.16

ACTIVO CORRIENTE

TITULOS PUBLICOS AL VALOR RAZONABLE

BONOS CUASI PAR $ VTO. 2045 1.638.467 8.847722 9.337.394 129.845.727 109.348.514
BONOS PAR $ VTO. 2038 410959 392,055 1.561.332 1.355.893 1.031.301
BONOS DE CONSOLIDACION EN $ 6TA. SERIE 8188.527 26733100 33.405.772 17.253.280 14.447.528
BONOS GARANTIZADOS $ VTO. 2018 1790891 055561 326772 1.607.898 2.300.835
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI U$S VTO. 2035 (TVPA) 2.868.569 2395734 5.529.495 4.161.461 4.015.193
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI U$S VTO. 2035 (TVPY) 18.745.000 24712139 36.545.439 27.549.639 10.930.813
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI EUROS VTO. 2035 (TYPE) 6.560.000 7.412.800 15.740.851 9.575.684 9.903.619
BONOS NACION ARGENTINA USS 8,75 2024 3.904.455 19.433.645 84.517.849 91.498.958 68.786.926
BONOS NACION ARGENTINA US$S 8% (BONAR 2020) 7.544.882 344327218 157.303.129 66.525.904 48.677.013
BONO PCIA DE NEUQUEN VTO. 11/10/18 1.500.000 7.692.000 7.574.596 - -
BONO DE LA NACION ARGENTINA VINCULADOS A USD 2.40% 18/03/18 2.042.069 35.469.762 38390172 - -
TITULO DE DEUDA CIUDAD DE BUENOS AIRES VTO. 23/01/22 10.000.000 10.000.000 10.698.395 - -
TITULO DE DEUDA PCIA DE MENDOZA VTO. 09/06/21 12.200.000 12.764.300 12.381.912 - -
BONOS PAR U$S NY STEP UP VTO. 2038 1.500.000 7.692.000 21070785 - -
BONO PCIA DE BUENOS AIRES 6,5% VTO. 15/02/23 730.000 13.883.713 14.253.885 - -
BONOS DE LA DEUDA 2013 S.L.M. CORDOBA U$S 500.000 8761.981 9913217 1.591.682 1.549.690
TITULO DE DEUDA PCIA DE BUENOS AIRES VTO. 18/04/28 91.000 1772374 2.132.310 - -
TITULO DE DEUDA PCIA DE SANTA FE 7% 23/03/23 950.000 17.876.642 19.140.390 - -
BONOS DEL TESORO NACIONAL EN $ 2,5% VTO. 2020 14.634.299 16.891.548 17.839.154 - -
TITULOS DE DEUDA DE LA PCIA DE CHUBUT CLASE 2 500.000 7473750 7.299.260 - -
TITULOS DE DEUDA PUBLICA CLASE 22 VTO. 29/03/24 15.000.000 15.175.000 15.652.500 - -
TITULOS DE DEUDA BANCO PROVINCIA BS AS, CLASE 6 VTO. 01/11/19 10.000.000 10.000.000 10.245.000 - -
TITULOS DE DEUDA BANCO PROVINCIA BS AS, CLASE 7 VTO. 01/11/20 10.000.000 10.200.000 10.200.000 - -
BONOS DE LA REPUBLICA ARGENTINA CON DESCUENTO VTO. 2033 4.846.223 36.595.482 37.016.878 - -
BONO DE LA REPUBLICA ARGENTINA USD 7,5 VTO. 22/04/26 878.000 17.193.391 18.767.763 - -
BONOS CON DESCUENTO USD STEP UP VTO. 2033 50.668 1.484.939 1.569.516 - -
TITULOS DE DEUDA PUBLICA PCIA DE BS AS 9,125% VTO. 2024 1.850.000 37.678.021 42.151.339 - -
BONO PCIA DE CORDOBA 7,125% VTO. 06/10/21 2.000.000 38.837.462 40.374.762 - -
BONO PCIA ENTRE RIOS 575 VTO. 08/02/25 500.000 9.517.991 10.031.697 - -
BONO PCIA CORDOBA USD 7,45% VTO. 01/09/24 1.000.000 19.534.506 21.057.888 - -
BONO REPUBLICA ARGENTINA USD 6,875% VTO. 22/04/21 3.000.000 57.524.400 60.983.013 - -
BONOS DISCOUNT U$S (2010) VTO. 2033 966.707 3.286.804 - 22.326.466 19.813.530
BONO NACION ARGENTINA US$S 7% VTO. 2017 (BONAR X) 6.234.000 15.279.416 - 106.041.733 33.536.489
BONOS GLOBALES 2017 USS (2010) VTO. 2017 268.344 939.204 - 4448124 3.697.336
BONOS DEL TESORO NACIONAL TASA FIJA 2018 10.610.329 20.640.000 - 11.525.817 -
BONAC JULIO 2016 VTO. 12/07/16 37.692.100 39.586.766 - - 2.896.970
BONOS DE CONSOLIDACION EN $ 4TA SERIE 2% 361.788 108.675 - - 17.001
BONOS DE CONSOLIDACION EN $ 7MA SERIE 1.292.979 1.300.788 - - 339.339
BONAC MAYO 2016 VTO. 09/05/16 44102590 45112.500 - - 46.408.692
BONOS DEL TESORO NACIONAL VTO. MARZO 2016 10.503.932 10.503.932 - - 10.748.624
VALORES NEGOCIABLES VINCULADOS AL PBI U$S VTO. 2035 (TVYO) 11.205.000 8164.368 - - 14.136.788
BONO DE LA NACION ARGENTINA VINCULADO AL DOLAR 1,75% VTO. 2016 1.012.700 45.905.190 - - 13.051.092
TOTAL TiTULOS PUBLICOS AL VALOR RAZONABLE 773112.465 495.308.266 415.637.293
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DENOMINACION Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES CANTIDAD VALOR VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE VALOR CONTABLE

DE COSTO AL 31.12.7 AL 31.12.16 AL 01.01.16

ACTIVO CORRIENTE

TITULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO

OBLIGACION NEGOCIABLE CREDITO DIRECTO 10 VTO. 30/09/18 3.000.000 3.000.000 3.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EDENOR US$S 25/10/22 137.160 2.588.251 2.920.848 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO MACRO 04/11/26 56.502 1.056.579 112918 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES ASOC. DON MARIO SERIE 4 VTO. 11/08/22 108373 1.908.447 2.010.209 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA 14/09/20 44203 750.120 819916 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BACS CLASE XV 25/09/19 432.464 7422713 8.021.783 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES JHON DEERE VTO. 26/09/20 273750 4765988 5.077.789 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE 28 8,75% VTO. 04/04/24 239,502 4912054 5.275.629 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF CLASE 39 8,50% USD VTO. 28/07/25 92.372 1.870.356 2.003.652 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PETROBRAS ARG. 7,375% VTO. 21/07/23 179.980 3.461.764 3723745 : -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 2 VTO. 23/03/23 95.650 1.902.007 2.036.970 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 8 VTO. 09/09/19 USD 38452 702.195 752.204 : -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES GALICIA Y BS AS 8.25% VTO. 19/07/26 58.456 1164.824 1.245.321 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES GALICIA Y BS AS 18/05/20 $ CG 5.000.000 5136.200 5.136.200 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO INV. Y COM. EXT, 2 VTO. 16/09/19 $ 4.000.000 4139.200 4.139.200 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PSA FINANCE ARG. CIA. FIN. 24 TV $ ESC. 8.000.000 8.000.000 8.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PYME GROUP S.1 VTO. 25/10/20 $ 484.375 484.375 484.375 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE 36 $ 5.050.000 5.358.050 5.358.050 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES TARJETA NARANJA CLASE 38 VTO. 13/05/19 5.000.000 5.000.000 5.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO VOII CLASE Il VTO. 27/11/18 2.000.000 2.000.000 2.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES CRESUD CLASE XVI VTO. 19/11/18 1.000.000 16.947.480 16.947.480 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO CMF CLASE X 5.000.000 5.000.000 5.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO SUPERVIELLE CLASE B 5.000.000 5.000.000 5.000.000 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE XVII 5.000.000 5.072.500 5.072.500 - -
ACCIONES DTCC 1126 . 183.404 160.206 144144
OTRAS ACCIONES 7.824 - 2.845.756 7815 6.016
INTERESES DEVENGADOS OBLIGACIONES NEGOCIABLES - - 3.593.346 13.470 13.052
OTROS 2.097 - 233 412 372
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM US$S VTO. 30/03/17 500.000 4.225.500 . 7.914.738

OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM US$S VTO. 16/03/17 500.000 4.274.093 - 7.909.922 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES SAVANT PHARM SA SERIE Il $ VTO. 26/10/16 30.000 30.000 . - 60.000
FIDEICOMISO FINANCIERO CHUBUT REG. HIDROCARBURIFERAS U$S SERIE | CLASE “B 250.000 650.563 1.317.757 1.546.539 1604723
FIDEICOMISO FINANCIERO CEDULAS HIPOTECARIAS ARGENTINAS SERIE IX 500.000 397.005 228.500 305.000 260.000
FIDEICOMISO FINANCIERO CREDITOS SERIE 17 $ CG 4.000.000 4.000.000 1.027.003 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO TARJETA ACTUAL 23 CL "A" CG 1.453.604 1468018 1132571 -

FIDEICOMISO FINANCIERO SUPERVIELLE CREDITOS 96 $ CG 5.000.000 5.000.000 3.892.868 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO MEGABONO 174 CLASE A 7.000.000 6.825.279 4:702.029 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO GARBAR 137 COMP $ 7.000.000 6.666.394 6.666.394 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO TARIETA SHOPPING 100 CL A" CG 10.000.000 9.320917 8.120.917 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO PROVINCIA LEASING IiI 7.000.000 7.080.500 7.080.500 - -
FIDEICOMISO FINANCIERO AVAL RURAL SERIE XXVI CLASE 145200 2.561.052 2.706.064 - -
PAGARE $ . . 3.529.659 . .
PAGARE USD . : 74.616.040 E -
INTERESES PAGARE $ . i 27117 . .
INTERESES PAGARE USD . : 1.965.943 E .
INTERESES DEVENGADOS FIDEICOMISO . . 852.812 32613 32,989
FIDEICOMISO FINANCIERO CEDULAS HIPOTECARIAS ARGENTINAS SERIES VIII 178.462 89.232 - 78.880 79.416
FIDEICOMISO FINANCIERO SUPERVIELLE 2.000.000 1.954.658 - 855.016 -
FIDEICOMISO FINANCIERO PLUNA SERIE | 300.000 161.761 - 161.761 161.761
TOTAL TITULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO 224.627.702 18.986.372 2.362.473
TOTAL TiTULOS PRIVADOS CORRIENTE 224.627.702 18.986.372 2.362.473
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 5.771.408.423 1.416.696.784 424.678.396
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ACTIVO NO CORRIENTE

TITULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO

Memoria y Estados Contables 2017

OBLIGACIONES NEGOCIABLES EDENOR USS 25/10/22 523.840 0.884.993 11.155.240 789.500 647.000
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BANCO MACRO 04/11/26 443,498 8293424 8735.646 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES ASOC. DON MARIO SERIE 4 VTO. 11/08/22 391,627 6.896.553 7.264.291 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA 14/09/20 75.447 1.280.341 1.399.472 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES BACS CLASE XV 25/09/19 317.536 5.464.787 5.889.967 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES JHON DEERE VTO. 26/09/20 476.250 8291513 8.833.961 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF SA CLASE 28 875% VTO. 04/04/24 1.260.498 25.852.208 27765705 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES YPF CLASE 39 8,50% USD VTO. 28/07/25 607.628 12.303.357 13.180.188 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES PETROBRAS ARG. 7.375% VTO. 21/07/23 820.020 15.772.366 16.965.995 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 2 VTO. 23/03/23 404.350 8.040.539 8.611.083 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES IRSA CLASE 8 VTO. 09/09/19 USD 26,548 484.804 519330 -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES GALICIA Y BS AS 8.25% VTO. 19/07/26 441544 8798413 9.406.442 - -
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM USS VTO. 30/03/17 500.000 4225500 - 6.437.649
OBLIGACIONES NEGOCIABLES MORGAN STANLEY SENIOR MEDIUM TERM USS VTO. 16/03/17 500.000 4274093 - - 6.565110
TOTAL TiTULOS PRIVADOS AL COSTO AMORTIZADO 119.727.320 789.500 13.649.759
TOTAL TiTULOS PRIVADOS NO CORRIENTE 119.727.320 789.500 13.649.759
INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES

GARANTIA DE VALORES SGR B B 62.558.820 64.056.248 65.334.595
ACINDAR PYME SGR B B 147.298.206 41.444.477 20.000.040
BLD AVALES SGR B B 5699107 20774672 20.000.002
CAMPO AVAL SGR . B - 13.057.747 10.000.060
ARGENPYMES SGR i B 16192157 10.667.543 10.000.010
GARANTIZAR SGR B B 69.728.270 36.217.008 5.000.400
PYME AVAL SGR : ; 19.231374 15.383.101 5.000.010
RIESGO AVAL GANADERO . B 10.588.823 - .
INSTITUTO ARGENTINO SA . B 3750 E

TOTAL INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES 331.300.507 201.600.796 135.335.117
INVERSIONES EN SOCIEDADES ART. 33

TECNOLOGIA DE VALORES S.A. 100.062.710 1.308.963 1.202.746
TOTAL INVERSIONES EN SOCIEDADES ART. 33 100.062.710 1.308.963 1.202.746
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 551.090.537 203.699.259 150.187.622

89

Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018

CPCECABAT 1F 17

DR. MARCELO TRAMA
PRICE WATERHOUSE & CO. SRR.L. Socio
Contador Publico (UNLZ) T° 272 F° 159

JULIO A. MACCHI
Presidente
Comisién Fiscalizadora

ERNESTO ALLARIA
Presidente



Caja de Valores S.A.

NOTA 28
Activos y pasivos en moneda extranjera

Memoria y Estados Contables 2017

MONTO Y CLASE DE LA TIPODE MONTO EN MONEDA MONTO EN MONEDA MONTO EN MONEDA
MONEDA EXTRANJERA  CAMBIO ™ ARGENTINA AL ARGENTINA AL ARGENTINA AL
31.1217 31.12.16 01.01.16
ACTIVO S
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO
EFECTIVO Y BANCOS EN MONEDA EXTRANJERA uss 138.022.174 18,55 2.560173.310 2.580.363.358 4.663.953.163
EFECTIVO Y BANCOS EN MONEDA EXTRANJERA EUROS 7429168 22,28 165.543.399 342.276.386 50.729.140
EFECTIVO Y BANCOS EN MONEDA EXTRANJERA YEN 217.657.419 016 35.837.294 29.360.711 102.147.434
COLOCACIONES A CORTO PLAZO uss 77632 18,55 1439.999 792.756.548 -
ACTIVOS FINANCIEROS @
TITULOS PUBLICOS uss 155.566.845 18.55 2.885.609.411 1.226.546.113 205.143.778
TITULOS PUBLICOS EUROS 706.409 2228 15.740.851 9.575.684 9.903.619
TITULOS PRIVADOS uss 6.345761 18,55 117.707.517 17.575.822 1793244
CREDITOS POR SERVICIOS
DEUDORES POR SERVICIOS uss 15180 18,55 281.574 256.446 566.975
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 5.782.333.355 4.998.711.068 5.034.237.353
ACTIVO NO CORRIENTE
ACTIVOS FINANCIEROS
TITULOS PRIVADOS uss 6.454.651 18,55 119.727.320 789.500 13.649.759
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 119.727.320 789.500 13.649.759
TOTAL ACTIVO 5.902.060.675 4.999.500.568 5.047.887.112
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS Y 4.087.034.970 3.534.198.507 4.203.221.051
A LIOUIDAR uss 219155717 18,65
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS Y CUROS 200651 2245 157.259.044 335.910.179 45.658.149
A LIQUIDAR
ACREEDORES POR OPERACIONES LIQUIDADAS Y VEN 12705 980 017 35.261.900 28.988.013 102.044.481
A LIQUIDAR
PROVEEDORES uss 3.757 18,65 70.064 515.789 21.309
PROVISIONES uss 106.233 18.65 1.981.139 4419194 1.143.990
PROVISIONES EUROS 120413 22,45 2703.236 2282733 1.448.057
TOTAL PASIVO CORRIENTE 4.284.310.353 3.906.314.415 4.353.537.037
TOTAL PASIVO 4.284.310.353 3.906.314.415 4.353.537.037
(1) Tipo de cambio comprador o vendedor, del Banco de la Nacién Argentina al 31/12/17.
(2) Corresponde a valores nominales expresados a cotizacion.
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NOTA 29
Transacciones con sociedades relacionadas

Los saldos registrados al 31

de diciembre de 2017, 2016

y 2015 por operaciones con
Sociedades relacionadas y
controladas son los siguientes:

31.12.17 31.12.16 31.12.15
CREDITOS POR SERVICIOS
SOCIEDADES RELACIONADAS
BOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS S.A. 332.230 - -
SOCIEDAD CONTROLADA
TECNOLOGIA DE VALORES S.A. 673.570 - -
Los resultados de operaciones por
los ejercicios econdmicos finalizados
el 31 de diciembre de 2017 y 2016
con las sociedades controladas y
relacionadas son las siguientes:
311217 31.12.16
SOCIEDADES RELACIONADAS
BOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS S.A.
INGRESOS POR TRANSFERENCIAS 2.477.378 -
SOCIEDAD CONTROLADA
TECNOLOGIA DE VALORES S.A.
INGRESOS VARIOS 556.669 -
Véase nuestro informe de fecha 26 de febrero de 2018 DR. MARCELO TRAMA JULIO A. MACCHI ERNESTO ALLARIA
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Informe de la Comision Fiscalizadora

A los senores Directores y
Accionistas de

CAJA DE VALORES S.A.

Domicilio legal: 25 de mayo 362
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

De nuestra consideracion:

1. Hemos examinado el inventario y
los estados consolidados y separados
de situacion financiera de CAJA DE
VALORES S.A. al 31 de diciembre

de 2017 y de los correspondientes
estados consolidados y separados
del resultado integral, estados de
cambios en el patrimonio y de

flujos de efectivo por el gjercicio
finalizado en esa fecha, las notas que

los complementan y la Memoria.

2. La Direccién de la Sociedad es
responsable por la preparacion y
presentacion razonable de los estados
financieros consolidados y separados
adjuntos de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales

de Ciencias Econdmicas (FACPCE)
como normas contables profesionales e
incorporadas por la Comision Nacional
de Valores (CNV) a su normativa, y

es también responsable del control
interno que considere necesario para
permitir la preparacion de estados
financieros consolidados y separados
libres de distorsiones significativas, ya
sea debido a errores o irregularidades.
Nuestra responsabilidad se limita a
expresar una opinién sobre dichos
documentos basada en el trabajo que

se menciona en el parrafo siguiente.

3. Nuestro trabajo fue realizado de
acuerdo con las normas de sindicatura
vigentes. Dichas normas requieren que
el examen de los documentos antes

citados se efectue de acuerdo con las

o »

normas de sindicatura vigentes para
la auditoria de estados financieros
consolidados y separados e incluya

la verificacion de la congruencia

de los documentos revisados con

la informacion sobre las 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 efectuado ningun control
de gestidn y, por lo tanto, no hemos
evaluado los criterios y decisiones
empresarias de administracion,
financiacion y comercializacion,

dado que estas cuestiones son

de responsabilidad exclusiva del
Directorio. Para realizar nuestra tarea
profesional sobre los documentos
citados en el primer parrafo, hemos
revisado el trabajo efectuado por la
firma Price Waterhouse & Co. SR.L,
en su caracter de auditores externos,
quienes emitieron su informe con
fecha 26 de febrero de 2018, de
acuerdo con las Normas Internacionales
de Auditoria (NIAs), como fueron
adoptadas por la FACPCE mediante
la Resolucion Técnica N° 32 y sus
respectivas Circulares de adopcion,
vigentes para la auditoria de estados
financieros consolidados y separados.
Nuestra revision incluyo la verificacion
de la planificacion del trabajo, la
naturaleza, el alcance, la oportunidad
de los procedimientos aplicados y los
resultados obtenidos y se circunscribio
a la informacion significativa de

los documentos revisados.

4. Basados en nuestro trabajo y en el
informe de fecha 26 de febrero de
2018, que emitio el Cr. Marcelo Trama
(Socio de la firma Price Waterhouse

& Co. S.R.L.), en nuestra opinidn:

Memoria y Estados Contables 2017

a) los estados financieros consolidados
adjuntos presentan razonablemente,
en todos sus aspectos significativos,

la situacion financiera consolidada de
CAJA DE VALORES S.A.y sus sociedades
controladas al 31 de diciembre de
2017, su resultado integral consolidado
y los flujos de efectivo consolidados
por el ejercicio finalizado en esa fecha,
de conformidad con el marco de
informacion contable mencionado

en el parrafo 2.y lo mencionado en

el Parrafo de énfasis respecto de ser

el primer ejercicio con aplicacion

de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

b) los estados financieros separados
adjuntos presentan razonablemente,
en todos sus aspectos significativos, la
situacion financiera separada de CAJA
DE VALORES S.A. al 31 de diciembre
de 2017, su resultado integral separado
y los flujos de efectivo separados por
el ejercicio finalizado en esa fecha,

de conformidad con el marco de
informacion contable mencionado

en el parrafo 2.y lo mencionado en

el Parrafo de énfasis respecto de ser

el primer ejercicio con aplicacion

de las Normas Internacionales de

Informacidén Financiera (NIIF).

5. En cumplimiento de disposiciones
legales vigentes, informmamos que:

a) Los estados financieros de CAJA
DE VALORES S.A. mencionados

en el primer parrafo surgen de
registros contables llevados, en sus
aspectos formales, de conformidad

con las normas legales vigentes.

b) En ejercicio de control de legalidad
que nos compete, hemos aplicado
durante el ejercicio los restantes
procedimientos descriptos en el
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Caja de Valores S.A.

articulo N° 294 de la ley N° 19.550,
que consideramos necesarios de
acuerdo con las circunstancias,
incluyendo entre otros, el control de

la constitucion y subsistencia de la
garantia de los directores, no teniendo

observaciones que formular al respecto.

c) Al 31 de diciembre de 2017, segun
surge de la nota 2.20 a los estados
financieros consolidados y 2.19 a los

estados financieros separados adjuntos,

la Sociedad posee un patrimonio
neto y una contrapartida en activos
elegibles que exceden los importes
minimos requeridos por las normas
pertinentes de la Comision Nacional
de Valores para dichos conceptos.

d) De acuerdo a lo requerido por las
normas de la Comision Nacional de
Valores, sobre la independencia del
auditor externo y sobre la calidad de
las politicas de auditoria aplicadas
por el mismo y de las politicas de
contabilizacion de la Sociedad, el
informe sobre auditoria de estados
financieros consolidados y separados
del auditor externo mencionado

en el tercer parrafo incluye la
manifestacion de haber aplicado las
Normas Internacionales de Auditoria
(NIAs), como fueron adoptadas en
Argentina por la FACPCE mediante
la Resolucién Técnica N° 32 y sus
respectivas Circulares de Adopcion,
que comprenden los requisitos

de independencia, y no contiene
observaciones con relacion a la
aplicacion de dichas normas y de
las normas contables profesionales
argentinas vigentes en la Ciudad

Auténoma de Buenos Aires.

e) hemos aplicado los procedimientos
sobre prevencion de lavado de activos

y financiacion del terrorismo para
CAJA DE VALORES S.A. previstos
en las el Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de la Ciudad
Autdonoma de Buenos Aires.

f) En relacidon con la Memoria

del Directorio correspondiente al
ejercicio econdmico finalizado el 31
de diciembre de 2017, no tenemos
observaciones que formular en
materia de nuestra competencia,
siendo las afirmaciones sobre hechos
futuros responsabilidad exclusiva

del Directorio de la Sociedad.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
26 de febrero de 2018.

Por Comision Fiscalizadora
JULIO A. MACCHI
Presidente de la Comisién Fiscalizadora
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Caja de Valores S.A.

Memoria y Estados Contables 2017

Informe de los Auditores Independientes

A los senores Accionistas,
Presidente y Directores de

Caja de Valores S.A.

Domicilio legal: 25 de mayo 362
Ciudad Auténoma de Buenos Aires
C.U.L.T.: 30-55447591-0

Informe sobre los estados
financieros

Hemos auditado los estados
financieros consolidados adjuntos de
Caja de Valores S.A. y sus sociedades
controladas (en adelante “la
Sociedad”) que comprenden el estado
consolidado de situacion financiera

al 31 de diciembre de 2017, los
estados consolidados del resultado
integral, de cambios en el patrimonio
y de flujos de efectivo por el ejercicio
finalizado en esa fecha, y un resumen
de las politicas contables significativas
y otra informacidén explicativa.

Los saldos y otra informacién
correspondientes al ejercicio 2016,
son parte integrante de los estados
financieros auditados mencionados
precedentemente y por lo tanto
deberan ser considerados en relacion

con esos estados financieros.

Responsabilidad de la
Direccion

El Directorio de la Sociedad ha optado
y es responsable por la preparacion y
presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de acuerdo
con las Normas Internacionales de
Informacioén Financiera (NIIF) adoptadas
como normas contables profesionales
argentinas por la Federacion

Argentina de Consejos Profesionales

de Ciencias Econdmicas (FACPCE) y

por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad Autéonoma

de Buenos Aires (CPCECABA), tal

y como fueron aprobadas por el
Consejo de Normas Internacionales

de Contabilidad (IASB por sus siglas

en inglés). Asimismo, el Directorio es
responsable de la existencia del control
interno que considere necesario para
posibilitar la preparacion de estados
financieros consolidados libres de
incorrecciones significativas originadas
en errores o en irregularidades.

Responsabilidad de los
auditores

Nuestra responsabilidad consiste

en expresar una opinion sobre los
estados financieros consolidados
adjuntos basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestro

examen de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria
(NIAs), como fueron adoptadas en
Argentina por la FACPCE mediante

la Resolucién Téchica N° 32 y sus
respectivas Circulares de Adopcion.
Dichas normas exigen que cumplamos
con los requerimientos de ética, asi
como que planifiguemos y ejecutemos
la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable sobre si los estados
financieros consolidados se encuentran

libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacion
de procedimientos para obtener
elementos de juicio sobre las cifras

y otra informacidn presentada en

los estados financieros consolidados.
Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor,
incluyendo la valoracion del riesgo

de incorrecciones significativas en

los estados financieros consolidados,
debidas a fraude o error. Al efectuar
dicha valoracion del riesgo, el auditor
debe tener en consideracion el control
interno pertinente para la preparacion

y presentacion razonable por parte de
la Sociedad de los estados financieros
consolidados, con el fin de disenar

los procedimientos de auditoria que
sean adecuados, en funcion a las
circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la
eficacia del control interno de la
Sociedad. Una auditoria también
comprende una evaluacion de la
adecuacion de las politicas contables
aplicadas, de la razonabilidad de las
estimaciones significativas realizadas
por la direcciéon de la Sociedad y de la
presentacion de los estados financieros
consolidados en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinion, los estados
financieros consolidados mencionados
en el primer parrafo presentan
razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera
consolidada de Caja de Valores SA.

y sus sociedades controladas al 31

de diciembre de 2017, su resultado
integral consolidado y los flujos de
efectivo consolidados por el ejercicio
finalizado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales

de Informaciéon Financiera.
Parrafo de énfasis

Tal como se indica en nota 2, los
estados financieros consolidados
mencionados en el primer parrafo,

han sido preparados conforme a las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y las interpretaciones
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Caja de Valores S.A.

CINIIF aplicables a las entidades que
reportan conforme con NIIF, siendo
éste el primer ejercicio econdmico en
que la Sociedad aplica dichas normas.
Los efectos de los cambios originados
por la aplicacion de esta nueva base

contable se presentan en nota 3.

Informe sobre cumplimiento
de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones
vigentes informamos, respecto
de Caja de Valores S.A, que:

a) los estados financieros
consolidados de Caja de Valores
S.A. se encuentran asentados en
el libro “Inventarios y Balances”;

b) los estados financieros separados
de Caja de Valores S.A. surgen

de registros contables llevados

en sus aspectos formales de
conformidad con normas legales;

c) hemos leido la informacion
incluida en la nota 2.20. a los estados
financieros consolidados adjuntos al
31 de diciembre de 2017 en relacion
con las exigencias establecidas por

la Comision Nacional de Valores
respecto a Patrimonio Neto Minimo y
Contrapartida, sobre la cual, en lo que
es materia de nuestra competencia,
no tenemos observaciones
significativas que formular;

d) al 31 de diciembre de 2017 la
deuda devengada a favor del Sistema
Integrado Previsional Argentino

de Caja de Valores S.A. que surge

de los registros contables de la
Sociedad ascendia a $ 8.702.032,02,

no siendo exigible a dicha fecha;

e) hemos aplicado los procedimientos

sobre prevencion de lavado de activos
y financiacion del terrorismo para

Caja de Valores S.A. previstos en las
correspondientes normas profesionales
emitidas por el Consejo Profesional

de Ciencias Econdmicas de la Ciudad

Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, 26 de febrero de 2018.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CPCECABA T°1F 17

Dr. Marcelo Trama
Contador Publico (UNLZ)
C.P.C.E.CAB.A Tomo 252 - Folio 159
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Caja de Valores S.A.

Memoria y Estados Contables 2017

Informe de los Auditores Independientes

A los senores Accionistas,
Presidente y Directores de

Caja de Valores S.A.

Domicilio legal: 25 de mayo 362
Ciudad Auténoma de Buenos Aires
C.U.L.T.: 30-55447591-0

Informe sobre los estados
financieros

Hemos auditado los estados
financieros separados adjuntos de
Caja de Valores SA. (en adelante “la
Sociedad”) que comprenden el estado
separado de situacion financiera al
31 de diciembre de 2017, los estados
separados del resultado integral, de
cambios en el patrimonio y de flujos
de efectivo por el ejercicio finalizado
en esa fecha, y un resumen de las
politicas contables significativas

y otra informacidén explicativa.

Los saldos y otra informacién
correspondientes al ejercicio 2016,
son parte integrante de los estados
financieros auditados mencionados
precedentemente y por lo tanto
deberan ser considerados en relacion
con esos estados financieros.

Responsabilidad de la
Direccion

El Directorio de la Sociedad ha optado
y es responsable por la preparacion y
presentacion razonable de estos estados
financieros separados de acuerdo

con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) adoptadas
como normas contables profesionales
argentinas por la Federacion

Argentina de Consejos Profesionales

de Ciencias Econdmicas (FACPCE) y

por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad Auténoma

de Buenos Aires (CPCECABA), tal

y como fueron aprobadas por el

Consejo de Normas Internacionales

de Contabilidad (IASB por sus siglas

en inglés). Asimismo, el Directorio

es responsable de la existencia del
control interno que considere necesario
para posibilitar la preparacion de
estados financieros separados libres de
incorrecciones significativas originadas
en errores o en irregularidades.

Responsabilidad de los
auditores

Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una opinion sobre los estados
financieros separados adjuntos basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a
cabo nuestro examen de conformidad
con las Normas Internacionales

de Auditoria (NIAs), como fueron
adoptadas en Argentina por la FACPCE
mediante la Resolucién Técnica N°
32y sus respectivas Circulares de
Adopcioén. Dichas normas exigen que
cumplamos con los requerimientos

de ética, asi como que planifiquemos
y ejecutemos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable sobre
si los estados financieros se encuentran
libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacion
de procedimientos para obtener
elementos de juicio sobre las cifras

y otra informacioén presentada en

los estados financieros separados.
Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor,
incluyendo la valoracion del riesgo
de incorrecciones significativas en

los estados financieros separados,
debidas a fraude o error. Al efectuar
dicha valoracion del riesgo, el auditor
debe tener en consideracion el
control interno pertinente para la
preparacion y presentacion razonable
por parte de la Sociedad de los

estados financieros separados, con

el fin de disefar los procedimientos
de auditoria que sean adecuados, en
funcion a las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion
sobre la eficacia del control interno de
la Sociedad. Una auditoria también
comprende una evaluacion de la
adecuacion de las politicas contables
aplicadas, de la razonabilidad de las
estimaciones significativas realizadas
por la direccion de la Sociedad y

de la presentacion de los estados

financieros separados en su conjunto.

Consideramos que los elementos
de juicio que hemos obtenido
proporcionan una base suficiente
y adecuada para fundamentar

nuestra opinidon de auditoria.
Opinién

En nuestra opinién, los estados
financieros separados mencionados en
el primer parrafo del presente informe
presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion
financiera separada de Caja de Valores
S.A. al 31 de diciembre de 2017, su
resultado integral separado y los flujos
de efectivo separados por el ejercicio
finalizado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales

de Informacién Financiera.

Parrafo de énfasis

Tal como se indica en nota 2, los
estados financieros separados
mencionados en el primer parrafo,

han sido preparados conforme a las
Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) y las interpretaciones
CINIIF aplicables a las entidades que
reportan conforme con NIIF, siendo

éste el primer ejercicio econdmico en
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Caja de Valores S.A.

que la Sociedad aplica dichas normas.
Los efectos de los cambios originados
por la aplicacion de esta nueva base
contable se presentan en nota 3.

Informe sobre cumplimiento
de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones
vigentes informamos, respecto

de Caja de Valores S.A., que:

a) los estados financieros separados
de Caja de Valores S.A. se
encuentran asentados en el libro
“Inventarios y Balances” y surgen

de registros contables llevados

en sus aspectos formales de
conformidad con normas legales;

b) hemos leido la informacion
incluida en la nota 2.19. a los estados
financieros separados adjuntos al 31
de diciembre de 2017 en relacion
con las exigencias establecidas por

la Comision Nacional de Valores
respecto a Patrimonio Neto Minimo y
Contrapartida, sobre la cual, en lo que
es materia de nuestra competencia,
no tenemos observaciones
significativas que formular;

c) al 31 de diciembre de 2017 la
deuda devengada a favor del Sistema
Integrado Previsional Argentino

de Caja de Valores S.A. que surge

de los registros contables de la
Sociedad ascendia a $ 8.702.032,02,
no siendo exigible a dicha fecha;

d) hemos aplicado los procedimientos

sobre prevencion de lavado de activos
y financiacion del terrorismo para
Caja de Valores S.A. previstos en las

correspondientes normas profesionales

emitidas por el Consejo Profesional

de Ciencias Econdmicas de la Ciudad

Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, 26 de febrero de 2018.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CPCECABA.T°1F 17

Dr. Marcelo Trama
Contador Publico (UNLZ)
C.P.C.E.CAB.A Tomo 252 - Folio 159
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Caja de Valores S.A.

25 de Mayo 362 - CABA - Argentina

Tel. /Fax. (5411) 4317 8900

www.cajval.sba.com.ar

Agente de Depésito Colectivo - Agente de Custodia, Registro y Pago, registrado bajo el N°19 de la CNV



