MEMORIA
HONORABLE ASAMBLEA

En cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias, el Directorio del MERCADO
ARGENTINO DE VALORES S.A. - Mercado registrado bajo el N° 15 de la CNV - tiene el agrado de
someter a la consideraciéon de los sefiores Accionistas, la Memoria, Estados financieros
consolidados y separados (Estados de Situacidén Financiera, de Resultados Integral, de Cambios
en el Patrimonio y de Flujo de Efectivo, Notas a los Estados Financieros y Anexos A, B,C, D, E, G
y H), Inventario, Resefia Informativa, Informe del Consejo de Vigilancia e Informe de los
Auditores y demas documentacidn prevista en el articulo 234, inc. 1) de la Ley N° 19.550,
correspondiente al Ejercicio Econédmico Nro. 95, comprendido entre el 1ro. de Julio de 2021 y el
30 de Junio de 2022. La presentacion de los Estados Financieros responde a los términos
establecidos en la Ley N° 26.831, Decreto N° 1.023/13 y Normas CNV (T.0. 2013 y modificatorias)
de la Comisién Nacional de Valores.

ELECCION DE AUTORIDADES.

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria del Mercado Argentino de Valores S.A,,
celebrada el 28 de octubre de 2020, procedid a la eleccién de Presidente; siete Directores
Titulares, y tres Directores Suplentes por el término de dos ejercicios, cuyo vencimiento opera
el proximo 31 de Octubre de 2022. En dicha ocasién resultaron electos los Sefiores ALBERTO
DANIEL CURADO como Presidente, PABLO ALBERTO BORTOLATO como Vicepresidente, MARIO
AUGUSTO ACORONI, CARLOS JOSE CANDA, JORGE AMADEO BALDRICH, GUSTAVO BADOSA,
JORGE GARCIA, Y SEBASTIAN ARENA como Directores Titulares, y los Sefiores NICOLAS
HERRLEIN, GUILLERMO MORETTI Y RODOLFO ALLASIA, como Directores Suplentes.

Del mismo modo, la Asamblea Ordinaria celebrada el 27 de octubre de 2021, eligid a los
sefiores EDUARDO AFFLITTO, MARTIN SEBASTIAN BARETTA ELISEI y FERNANDO JORGE LUCIANI
como Directores Titulares, durando dos ejercicios en el cargo, cuyo vencimiento operard el 31
de octubre de 2023.

Asimismo, fueron electos en la Asamblea del 27 de octubre de 2021, los miembros
titulares y suplentes del Consejo de Vigilancia de la Institucidn, por el término de un ejercicio,
siendo designados como titulares los Sefiores LUIS ALBERTO ABREGO, PABLO LUIS MARIA DE
ESTRADA, Y ESTEBAN LORENZO; y como suplentes los Sefiores MIGUEL BENEDIT, MARCELO JOSE
ROSSI, Y LISANDRO DANIEL NASINI.

Corresponde, por consiguiente, tal como lo prevé el sexto punto del Orden del Dia de la
Convocatoria a Asamblea Ordinaria de Accionistas, proceder a la elecciéon de ocho Directores
titulares, y tres suplentes por el término de dos ejercicios. Igualmente, tal como establece el
séptimo punto del Orden del Dia de la Convocatoria, deben elegirse tres miembros titulares y
tres miembros suplentes del Consejo de Vigilancia, por el término de un ejercicio, en reemplazo
respectivamente de quienes fueron electos para el cargo en la Asamblea del 27 de octubre de
2021.

RESENA ECONOMICA 2021/22.
Actividad y empleo.

Al cierre del cuarto trimestre del afio 2021, el Producto Bruto Interno de la Argentina marco una
expansion del 10,4% respecto a igual acumulado del afio anterior, con un total alcanzado de $
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689.211 millones, expresados en moneda constante de 2004. La estimacion provisoria del
producto interno bruto (PIB), al primer trimestre de 2022, muestra un incremento del 6,0% con
relacién al mismo periodo del afio anterior?.

Evolucion PBI y Tasa de Crecimiento Anual
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(2) Datos preliminares.

Fuente: INDEC. Direccidon Nacional de Cuentas Nacionales.

Al mes de junio de 2022, la utilizacidn de la capacidad instalada se ubica en el 69,1%, lo
que implica un incremento respecto al nivel existente a junio de 2021, el cual alcanzaba el 64,9%.
Los niveles mas elevados se observan en los rubros “metalicas basicas” y “Productos minerales
no metdlicos”, que se encuentran en niveles del 84,2% y 82,7% respectivamente, al sexto mes
del afio.

En relaciéon con las variables vinculadas al empleo, al primer trimestre de 2022, la tasa
de actividad observada en base a la Encuesta Permanente de Hogares que contempla 31
aglomerados urbanos alcanzé el 46,5%. En tanto que la tasa de empleo ascendid al 43,3% en el
primer trimestre del afio 2022 (desde el 41,6% observado en el mismo trimestre del afo
inmediato anterior).

1 Informacién obtenida del informe técnico vol. 6 n° 114, de Cuentas Nacionales vol. 6 n° 11, informe de avance del
nivel de actividad del primer trimestre del 2022, publicacion de junio de 2022 del INDEC.
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Sector externo.

En los primeros siete meses del afio 2022, las exportaciones crecieron un 22,4% respecto
del acumulado del mismo periodo del afio inmediato anterior, totalizando US$ 52.151 millones.
En el mismo periodo, las importaciones crecieron un 44,6% (USS 49.611 millones) lo que implica
un saldo comercial superavitario de USS 2.540 millones.

Respecto a las exportaciones, desagregando por rubro, presentan un crecimiento del
3,6% en las exportaciones de Manufacturas de origen industrial, mientras que los Productos
primarios, Manufacturas de Origen Agropecuario y los Combustibles y Energia crecieron un 4,6
%, 12,1% y 7,8 % respectivamente. En cuanto a las importaciones, todos los usos econémicos
presentaron incrementos. En términos porcentuales los incrementos mas significativos se
ubicaron en, Combustibles y lubricantes, vehiculos automotores y de pasajeros, Piezas y
accesorios para bienes de capital, Bienes de capital, en donde las alzas alcanzaron 217,7%,
41,8%, 31,4% vy 23,3% respectivamente.

En julio de 2022, las exportaciones alcanzaron 7.773 millones de délares y las
importaciones, 8.210 millones de ddlares. El intercambio comercial (exportaciones mas
importaciones) aumentd 23,3% en relacidn con igual mes del afio anterior, y alcanzé un monto
de 15.983 millones de ddlares. La balanza comercial registré un déficit de 437 millones de
dodlares.

Las exportaciones ascendieron 7,2% respecto a igual mes de 2021 (521 millones de
ddlares), debido a un incremento de 13,4% en los precios, ya que las cantidades descendieron
5,6%. En términos desestacionalizados, las exportaciones cayeron 6,4% y la tendencia-ciclo
crecid 0,1% con relacién a junio de 2022. Todos los rubros registraron incrementos:
manufacturas de origen agropecuario (MOA), 12,1%; combustibles y energia (CyE), 7,8%;
productos primarios (PP), 4,6%; y manufacturas de origen industrial (MOl), 3,6%.

Las importaciones se incrementaron 43,7% respecto a igual mes del afio anterior (2.495
millones de ddlares), como consecuencia de una suba de 27,8% en los precios y de 12,4% en las
cantidades. En términos desestacionalizados, las importaciones crecieron 0,4% y la tendencia-
ciclo, 1,5% con relacion a junio de 2022. Todos los usos econémicos registraron variaciones
positivas, salvo resto que cayé 1,9%, fundamentalmente por la menor compra de bienes
despachados mediante servicios postales (couriers). Los combustibles y lubricantes (Cyl),
ascendieron 217,7%,; vehiculos automotores de pasajeros (VA), 41,8%; piezas y accesorios para
bienes de capital (PyA), 31,4%; bienes de capital (BK), 23,3%,; bienes de consumo (BC), 17,8%; y
bienes intermedios (BI), 11,3%.

Se registrd un déficit comercial de 437 millones de délares. En igual mes del afio anterior,
se habia registrado un superdvit de 1.536 millones de ddlares.

A nivel global, tal como lo indica la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmico (“OCDE”), “el mundo estd dispuesto a pagar un alto precio por la guerra de Rusia
contra Ucrania. Una crisis humanitaria se desarrolla ante nuestros ojos, dejando miles de
muertos, obligando a millones de refugiados a huir de sus hogares y amenazando una
recuperacidon econdmica que estaba en marcha después de dos afios de pandemia. Dado que
Rusia y Ucrania son grandes exportadores de materias primas, la guerra ha disparado los precios
de la energia y los alimentos, lo que ha hecho que la vida sea mucho mas dificil para muchas
personas en todo el mundo.”?La medida en que el crecimiento serd menor y la inflacién mayor

2 Informacidn obtenida del sitio web de OCDE, publicacién denominada “Economic Outlook, Volumen 2022 Issue 1”7,
de fecha julio de 2022.
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dependerd de cdmo evolucione la guerra, pero estd claro que los mas pobres seran los mas
afectados. El precio de esta guerra es alto y tendra que ser compartido.

En este marco, una publicacion de OCDE de julio de 2022 prevé que la economia global
se debilite drasticamente. Indica que el crecimiento mundial estimado serd del 3% en 2022, por
debajo del 4,5% que se proyectaba en diciembre 2021, y del 2,75% en 2023. Las proyecciones
de inflacidn ahora se sitdan en casi el 9% en los paises de la OCDE en 2022, el doble de lo que se
proyectaba anteriormente. La inflacién elevada en todo el mundo esta erosionando los ingresos
reales disponibles y los niveles de vida de los hogares y, a su vez, reduce el consumo. La
incertidumbre estd disuadiendo la inversidn empresarial y amenazando con frenar la oferta en
los préximos afos. Al mismo tiempo, la politica de cero covid de China continta pesando sobre
las perspectivas globales, reduciendo el crecimiento interno e interrumpiendo las cadenas de
suministro globales.

Siguiendo lo indicado por Banco Mundial®, la economia mundial sigue sufriendo una
serie de perturbaciones desestabilizadoras. Después de mds de dos afios de pandemia, los
efectos secundarios de la invasién de Ucrania por parte de la Federacidon Rusa aceleraran
considerablemente la desaceleracidn de la actividad econémica mundial, que ahora se espera
que disminuya al 2,9% en 2022. La guerra en Ucrania esta provocando altos precios de las
materias primas, lo que se suma a las interrupciones del suministro, aumenta la inseguridad
alimentaria y la pobreza, exacerba la inflaciéon, contribuye a condiciones financieras mas
estrictas, magnifica la vulnerabilidad financiera y aumenta la incertidumbre politica.

El crecimiento de las economias de mercados emergentes y en desarrollo (EMDE, por
sus siglas en inglés) se ha rebajado este afio al 3,4%, ya que los efectos indirectos negativos de
la invasion de Ucrania compensaron con creces cualquier impulso a corto plazo para algunos
exportadores de materias primas debido al aumento de los precios de la energia. A pesar del
impacto negativo en la actividad global en 2022, esencialmente no se proyecta un repunte el
proximo afio. Se pronostica que el crecimiento global aumentara solo levemente a un 3 por
ciento todavia moderado en 2023, ya que muchos vientos en contra, en particular, los altos
precios de las materias primas y el continuo endurecimiento monetario se espera que persistan.
Ademas, la perspectiva esta sujeta a varios riesgos a la baja, incluida la intensificaciéon de las
tensiones geopoliticas, los crecientes vientos en contra de la estanflacion, el aumento de la
inestabilidad financiera, las continuas tensiones en la oferta y el empeoramiento de la
inseguridad alimentaria.

Se pronostica que el crecimiento en América Latina y el Caribe (ALC) se desacelerard
drasticamente en 2022 y se mantendra débil en los siguientes dos afos. Se espera que la
inflaciéon elevada, las condiciones financieras mds estrictas y la incertidumbre politica cobran un
precio a nivel nacional, al tiempo que ralentizan el crecimiento en mercados de exportacién
clave, el endurecimiento monetario de EE. Los cuellos de botella en el suministro generan
efectos indirectos negativos en la region. Las economias mas grandes de ALC serdn algunas de
las de crecimiento mas lento este afo, arrastrando el crecimiento de toda la regidén hasta el
2,5%. El crecimiento se ralentizard aun mas en 2023 a solo 1.9%. La invasion de Ucrania por
parte de la Federacién Rusa ha elevado los precios de muchos productos regionales de
exportacion, pero es probable que tenga un efecto neto negativo en el crecimiento de ALC a
través de un comercio global mas débil y aumentos en costos de insumos y precios al
consumidor. Es probable que la alta inflacion reciente prolongue los ciclos de ajuste de la politica
monetaria. De acuerdo con estos riesgos, las proyecciones de referencia se inclinan a la baja e

3 Informacion obtenida del sitio web de Banco Mundial, publicacién denominada “Global Economic Prospects”, de
fecha junio de 2022.
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incluyen nuevos impactos en el crecimiento mundial, la estanflacion, las tensiones financieras y
el malestar social vinculados a los precios de los alimentos y la energia considerablemente mas
altos.

En Argentina, el Banco Mundial, espera que la produccién crezca 4,5% en 2022 y 2.5%
en 2023 y 2024. La expansidon proyectada en 2022 representa una mejora de 1,9 puntos
porcentuales desde el anterior prondstico, que esta cerca del remanente estadistico efecto del
fuerte impulso de crecimiento. Se pronostica que el comercio neto serd ampliamente neutral
para el crecimiento, mientras que el aumento del costo de la energia importada en comparacion
con 2021 podria limitar los beneficios de la cuenta corriente de precios mas altos para las
exportaciones agricolas. Los altos precios de la energia podrian ejercer presidén sobre el gasto,
dados los subsidios en energia. El control de la inflacidon sigue siendo esquivo, lastrando el nivel
de actividad.

Acuerdo con el FMI.

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

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

e Se plantea un objetivo de acumulacién de reservas internacionales, con una meta de
incremento de USS 5.000 millones para este afio.

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

e Reduccion gradual de la asistencia monetaria del Banco Central al Tesoro. En 2021 fue de
3,7 puntos y se fijé como objetivo que sea de un punto del PBI para el 2022; del 0,6 en 2023
y de un valor cercano a cero en 2024.

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

Para el 3 de marzo del 2022 se emitié un comunicado oficial* por el gobierno argentino,
confirmando la concrecién del mencionado acuerdo con el FMI y su envio al Congreso de la
Nacidn, el cual posteriormente consiguid la aprobacidon en ambas cdmaras. El 8 de junio del 2022
el FMI emitié un comunicado de prensa® informando que la primera revisidn trimestral sobre los
objetivos dispuestos en el acuerdo habia sido satisfactoria, con “cumplimiento de todas las
metas cuantitativas”.

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

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

Para diciembre del 2021 las Reservas Internacionales del B.C.R.A. (RRII) alcanzaron un
valor promedio mensual de USS 40.582 millones, lo que representé una caida del 4,43%
respecto del mes inmediatamente anterior y del 4,33% respecto del valor cierre del primer
semestre del afio. En tanto que para el primer semestre del 2022 las RRII tuvieron un leve
incremento: USS 198 millones (+0,49% respecto de diciembre 2021) en su valor promedio
mensual. Resultando en un saldo de USS 40.780 millones para junio del 2022.

RESERVAS INTERNACIONALES B.C.R.A.
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BCRA.

Si bien las reservas totales rondan los USS 42.000 millones, estdn compuestas por un
pool de activos que en parte no son divisas liquidas utilizables y que, por otro lado, tienen como
contrapartida un pasivo en moneda extranjera. Estimaciones propias ubican las RRII netas en
alrededor de USS 5.300 millones y cerca a USS 2.000 si las consideramos netas de oro. La
necesidad de divisas por parte del Estado Nacional se ha manifestado en un recrudecimiento de
los controles de cambio y restricciones a la movilidad de capitales, temas mencionados en el
siguiente apartado.

Sector Monetario y Financiero.

Durante el afio 2021, el peso argentino tuvo una depreciacién acumulada del 18,89%, al
tiempo que al 23 de agosto del afio 2022 ya acumulé una pérdida adicional del 24,13% en su
poder de compra.

Como se observa en el grafico a continuacion, considerando el periodo de tiempo que
se inicia en enero de 2017 a junio de 2021, existen dos espacios de tiempo bien definidos con
incrementos significativos del tipo de cambio (TC). El primero se desarrolla entre los meses de
mayo de 2018 a septiembre del mismo afo, donde se produce un pico en el alza del TC. Un aio
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después, entre agosto y septiembre del 2019 se observa otro periodo de crecimiento abrupto,
incluso mas pronunciado que el anteriormente mencionado. Sobre ello, el lunes 12 de agosto
del 2019 se verifica un alza en la cotizacion de 45,40 pesos por délar a 55,75. Luego, se produce
otra alza significativa durante septiembre, dejando una variacidon de 7,16% en el valor promedio
mensual del TC respecto del mes anterior.

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

Para el afio 2021 se observa un continuado y relativamente estable proceso de
devaluacidn del peso argentino, a razon del 2,4% y 1,1% promedio mensual para el primer y el
segundo semestre respectivamente. En este sentido, los mayores incrementos del tipo de
cambio (Com. “A” 3500) -respecto del mes anterior- se avistaron para la primera mitad del afio
en enero (4,4%) y en febrero (3,2%) y para la otra parte en julio y diciembre, con valores de 1,2%
y 1,6% respectivamente; siendo octubre el mes de menor variacién (+0,98%). Mientras que para
el 2022, el proceso devaluatorio ha incrementado su velocidad, con una depreciaciéon promedio
mensual del 3,05%, lo cual se ve reflejado en una pendiente mas pronunciada en el grafico. En
el mes de junio se observa la mayor devaluacién (4,04%).

La situacién descripta se produce en un contexto de restricciones cambiarias y a la
movilidad de capitales. Lo cual ha dado lugar al fendmeno conocido como brecha cambiaria,
que se cristaliza en la existencia de multiples cotizaciones del tipo de cambio, para citar algunas:
el tipo de cambio oficial al que se ha venido haciendo referencia, el tipo de cambio “solidario”®,
el tipo de cambio MEP (implicito en operaciones bursatiles), tipo de cambio CCL (“contado con
liquidacion”), el tipo de cambio “libre”,” informal” o “blue” y el mas reciente “délar soja”. Para
diciembre del 2021 la brecha cambiaria entre la cotizacién oficial del Com. “A” 3500 y el CCL

6 La cotizacién de "délar solidario" surge de aplicar una tasa del 30%, correspondiente al Impuesto PAIS, al precio de
venta de la moneda estadounidense en la plaza cambiaria oficial. El impuesto Para una Argentina Inclusiva y Solidaria
es un tributo de emergencia con el que se grava la compra de divisas extranjeras para atesoramiento, al igual que la
adquisicidon de bienes y servicios nominados en moneda extranjera, con el objetivo de destinar dichos fondos a la
promocidn y financiamiento de la inclusién social, de acuerdo con lo normado por la Ley N° 27.541.
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(promedios mensuales) fue de alrededor del 105%, mientras que para junio del 2022 se ubicé
en torno al 89%.

Considerando ahora la politica monetaria, para el 2021 la Base Monetaria (BM) aumentd
un 40%, pasando de $ 2,4 a $ 3,4 billones promedio mensual para diciembre. Esta variacién es
similar a la observada en el 2020 (39,8%). Cabe destacar que estos guarismos se alejan casi 8
puntos porcentuales del valor promedio de aumento acumulado anual de BM de los ultimos 10
afios (2012-2021). A junio del 2022 la BM acumula un alza en su valor promedio mensual del

15% para lo que va del afio, un poco por encima del 12% de expansiéon acumulada avistada para
esta misma altura el afio pasado.

Profundizando en el andlisis sobre los factores de expansién de BM, se observa que para
el 2021 el Banco Central asistio al Tesoro por $1,7 billones en concepto de Adelantos transitorios
y Transferencia de utilidades. Mientras que el sector financiero se vio desplazado por alrededor
de $542.000 millones. Para lo que va del 2022 (al 30 de junio) la dindmica continua siendo la
misma: expansion de base monetaria via sector publico ($ 435 mil millones en concepto de
adelantos transitorios) y esterilizacién via sector financiero (menos $ 950 mil millones neto,
entre operaciones de Pases, LELIQ y remuneraciones financieras).

Tasa de referencia de la FED y Tasa BADLAR

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

analizado. Sin embargo, a partir de marzo del 2022 se observa un continuado incremento en las
tasas de referencia de la Fed.

Tasa de referencia FED
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Fuente: Elaboracién propia en base a FED.

Por otro lado, la tasa BADLAR para depésitos en Bancos Privados (30 a 35 dias) se ubicé
en torno al 34,1% para todo el 2021. Para lo que va del 2022 se observa un aumento sostenido,

alcanzando 50,6% para el 30 de junio.

Evolucion Tasa BADLAR
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Fuente: Elaboracién propia en base a BCRA.

Mercado de Capitales.

El 2021 se inicié con un indice S&P Merval en 50.731 puntos y finalizé en 83.500 puntos, con
multiples subas y bajas a lo largo de dicho periodo, destacandose un fuerte aumento durante
los meses de septiembre y noviembre de dicho afio. El Merval subié 64,59% en pesos durante
2021. Sin embargo, medido en délares, el S&P Merval crecié solo un 35,6% en ese periodo.
Durante el primer semestre del afio 2022 el indice experimenté un crecimiento del 6% en pesos,
iniciando en 83.500 puntos y arribo a los 88.131 puntos al 30 de junio. Sin embargo, medido en

ddlares, el indice experimento una baja del 13%. ’

7 Para el célculo se considera el TC COM. A 3.500 del BCRA.
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Fuente: Base BYMA

En lo que refiere a volumenes negociados, durante el 2021 se observé un incremento
en los montos operados. El volumen efectivo total operado en BYMA, sumé S 57 billones (USD
350.269 millones). Esto implicd un aumento del 76% en pesos y del 22%, medido en dédlares, a
tipo de cambio implicito, respecto del 2020. Para junio del 2022 el volumen negociado fue de $
9,7 billones, lo que representa un crecimiento interanual del 130% y el volumen acumulado de
negociacion pera el 2022 es de S 48,7 billones.

En el cuadro que se presenta a continuacién, se expone la evolucién de algunos de los
instrumentos negociados.

Instrumento jun-20 jun-21 jun-22
Acciones 32.083 35.027 25.973
Cedears 17.237 43.994 77.927
Titulos Publicos 311.452 784.053 1.511.832
Obligaciones Negociables 5.339 12.381 187.111
Fideicomisos Financieros 109 623 57.016

Fuente: Base a IAMC. En millones de S.

Alo largo del afio 2021, el financiamiento total en el mercado de capitales alcanzé los $
1.042.383 millones, exhibiendo una variacién positiva de 68% respecto del afio anterior.
Mientras que de enero a junio 2022 el financiamiento acumulado es de $ 506.794 millones (-9%
comparado contra el mismo periodo del afio anterior). Dicho financiamiento acumulado, segun
el tipo de instrumento, se descompone del siguiente modo:
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Financiamiento total en el mercado de capitales por instrumento (millones $)

Fideicomiso Obligaciones FCl

Ano ] ) . Acciones CPD Pagarés FCE Total
s Financieros Negociables Cerrados
Volumen 2021 95.580 624.911 6.540 264.553 41.019 4.240 5.540 1.042.383
Cantidad 2021 140 231 2 230.744 3.280 1.844 4
Volumen 2022 (ene-jun) 65.392 205.614 0 177.944 53.816 3.188 840 506.794]
Cantidad 2022 (ene-jun) 75 101 0 106.353 2.728 856 1
Var % mismo periodo anteriol 83% -44% 100% 39% 282% 115% -59% -9%

Fuente: Comision Nacional de Valores (CNV).

Por ultimo, con relacién al financiamiento de Pequefias y Medianas Empresas (PyME) en
el mercado de capitales, vale mencionar que el volumen total del financiamiento alcanzé los $
326.566 millones durante 2021, guarismo un 94% superior al valor del afio anterior. En el
transcurso del afio 2021 se negociaron 160.710 ECHEQs por un total de $ 205.250 millones, un
243% mas que lo negociado en el afio inmediato anterior. De los cuales $ 113.320 millones
fueron del segmento Avalado vy el restante $ 91.930 millones del segmento Directo. En el afio
2021 se negociaron $ 44.491 millones de pesos en Pagares, de los mismos S 30.452 millones
nominados en ddlares y $ 14.039 millones nominados en pesos. Representa un incremento del
675% en comparacion con el afio 2020. Por otro lado, se negociaron en facturas de crédito
electrénica un monto total de $ 4.299 millones, de los cuales $ 3.740 millones nominadas en
pesos, $ 557 millones nominadas en délares y $ 2 millones nominadas en EUR.

Para el primer semestre del 2022 el volumen total de financiamiento PyME fue de $
249.885 millones. Se negociaron 107.669 cheques de pago diferido por $185.918 millones; de
los cuales $90.252 millones corresponden al segmento avalado vy el resto al directo. También
929 pagarés nominados en pesos por $ 11.933 millones y otros 2.115 pagarés nominados en
délares por $ 48.836 millones®. Ademds de 741 y 119 facturas de crédito electrénica (FCE)
nominadas en pesos y délares respectivamente ($3.197 millones).

En términos generales, el principal instrumento de financiamiento PYME en el mercado
de capitales sigue siendo el cheque de pago diferido, con un crecimiento interanual para junio
del 2022 del 33% y representando para el primer semestre del afio el 74% del volumen operado.

GESTION DEL DIRECTORIO.

Reseia general - Gestidn Operativa y su Desarrollo.

La presente gestidn cierra un ejercicio con la satisfaccidon de haber sido consecuente
durante los dos afios de mandato con el eje central propuesto por este Directorio, basado en la
diversificacion de los ingresos operativos, la gestidn de la competencia y la internacionalizacién
a partir de las empresas vinculadas

En este sentido, si bien el referido eje se mantendra latente en los ejercicios venideros,
hoy es un hecho el haber concretado el primer sub-eje, es decir la diversificacion de los ingresos
operativos, mediante la creacién de “Plataforma FCE”, una plataforma marca blanca de
negociacidn de factura de crédito electrénica (FCE) y la adquisicion de Axis Sociedad Gerente de

8 Al tipo de cambio “A” 3500 promedio mensual
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Fondos Comunes de Inversion (SGFCI). A ello, se suma el proyecto de participar en una sociedad
de garantia reciproca (SGR), sobre el cual se ha avanzado concretamente.

A partir de estos tres verticales, el Directorio busca incrementar la demanda y crear un
circuito virtuoso al servicio de los agentes miembros MAV y paralelamente impulsar el
financiamiento de las pymes, el cual debe necesariamente estar acompafiado de politicas
publicas. En efecto la presente gestion tiene la firme conviccidn de que ningun pais desarrolla el
mercado pyme sin el estimulo del sector publico y la participacion de las compaiiias de seguro
en los fondos pyme.

En particular, lo que MAV busca con la adquisicion de una Sociedad Gerente y luego la
posibilidad de participar en una SGR marca blanca, es lograr que los agentes miembros MAV
cuenten con un fondo dedicado exclusivo, para que dentro de ese fondo puedan cruzar la oferta
y demanda de productos pyme.

Los referidos proyectos se presentaron como verdaderos desafios de gestién, dado que
son muchos activos los que se podran optimizar desde el propio rendimiento y los beneficios
impositivos. A partir de las bases sdlidas, el objetivo es tratar de construir esquemas donde los
inversores institucionales puedan elegir los productos no convencionales y traccionar al
mercado pyme hacia la demanda jerarquizada.

En este marco, la presente gestidn trabajé para que las compaiiias comiencen a requerir
cheques de pago diferido en los fondos pyme, accediendo a mejores rendimientos en el caso de
los cheques de pago diferido cadena de valor y desafectando de esta manera la concentracion
de los cupos en las SGRs para las pymes que requieren lograr mayor liquidez.

En esta linea, es vital pulir y potenciar el esquema de los avales a través de las SGR,
buscando fomentar la cadena de valor sin costo fiscal y distinguir aquellas pymes que
verdaderamente necesitan de una SGR. De hecho, hay muchas pymes que por su integracién en
la cadena de valor no la requieren y que logran obtener crédito propio por su posicionamiento
en la cadena de valor, pudiendo acceder al mercado de capitales y descontar un cheque de pago
diferido dentro del segmento directo.

El efecto virtuoso en el segmento directo o cadena de valor es tratar de que ese vaso
comunicante crezca genuinamente, diferenciando la pyme que es vulnerable y que requiere del
respaldo de una SGRy la pyme que es mas fuerte y que puede descontar en el segmento directo;
permitiendo a los operadores utilizar las ventajas de ambas lineas de crédito, conforme al
posicionamiento de las pymes y las necesidades de financiacién de cada una de ellas.

Al analizar la dindmica de MAV y sus proyecciones de crecimiento, la oferta por parte de
las empresas pymes como instrumento elegible esta en el cheque de pago diferido avalado por
SGR. Es una modalidad muy ventajosa de financiacidn, ya que permite a las pymes acceder al
mercado de capitales a través de tasas similares a las obtenidas por grandes empresas, pudiendo
negociar cheques propios o de terceros. De esta manera, es central para el crecimiento de MAV
y para entender la gestién diaria en este segmento, acompaiiar las politicas publicas.

En este sentido, las SGR existentes no llegan a abastecer a los agentes MAV. En efecto,
gran parte de los reclamos de los agentes es precisamente que no crece la cantidad de agentes
vendedores por el limite de cupo que presentan actualmente las SGR autorizadas.

En la planificacion anual MAV se planted y definié como curso de accidn para el ejercicio
la constitucidon o compra por parte de MAV de una SGR marca blanca, la cual ha sido objeto de
profundo analisis por parte del Comité

En este sentido, MAV continda trabajando incesantemente con el Regulador,
particularmente con la Secretaria Pyme (SePyme), para que los fondos de riesgo crezcan siempre
de la mano de los agentes y asi lograr la mayor penetracion posible en todo el territorio del pais.
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En este marco, MAV solicitd al Regulador la modificacién de los porcentajes de
participacién de los activos especificos en las carteras de los fondos pymes, considerando muy
valioso este pequefio cambio en una resolucion de CNV, el cual estima en un impacto de
aproximadamente diez millones de pesos al mercado pyme, generandose asi un gran impulso al
sector.

Otra de las gestiones exitosas ante el Regulador fue la incorporacion del pagaré en
ddlares al tipo de cambio A 3500, restando aun la aprobacidon de la regulacién del pagaré
ajustado por valor producto.

Asimismo, MAV reimpulsé el financiamiento PyME a través de FONDEP, elevando
propuestas sobre esquemas operativos alternativos a los originales, ante el actual fomento
exclusivo del Estado al sector bancario en desmedro del mercado de capitales.

En cuanto a la defensa de la competencia MAV ha doblegado sus esfuerzos y ha
efectuado presentaciones contundentes ante el regulador, esperando obtener prontamente
una respuesta regulatoria.

Finalmente, este Directorio mantuvo su incesante gestion en la complementacién con
otros mercados, fundamentalmente con el Grupo BYMA, iniciada a partir del Convenio de
especializacion suscripto en el afio 2013. Paralelamente, con la misma finalidad de generar
verdaderas sinergias entre compafias de renombre, la presente gestién ha logrado entablar
lineas de trabajo con Grupo Sancor Seguros, destacada por trayectoria y crecimiento a nivel
nacional e internacional.

En este marco, se exponen a continuacion los logros alcanzados en base a los objetivos
planteados en la memoria del ejercicio anterior.

Especializacion y sinergia entre BYMA y MAV.

Desde hace nueve anos MAV tiene una funcidn social muy importante, avocada al
financiamiento pyme de la mano con Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA).

MAV se enorgullece por la division de funciones entre los mercados, producto de un
incesante trabajo de las gestiones de ambos mercados y el horizonte fijo en el impulso de las
pymes como base de la economia.

De hecho, uno de los ejes mas importantes es el convenio de especializacidn suscripto en el
afio 2013 con BYMA, muy representativo a nivel nacional e internacional porque no sélo se
comparte el capital social sino la vision de mercados especialistas, mediante productos
especiales comercializados por agentes especializados, como base de la reorganizacion y del
desarrollo de las industrias.

La complementacién exige el acuerdo de otros aspectos que exceden el convenio original
pero que son Utiles y representan ventajas para las dos partes. En este sentido, ambos mercados
plantearon una serie de iniciativas y una agenda en comun para las empresas de cada uno de
los Grupos que avanza paulatinamente.

En este sentido durante el presente ejercicio BYMA y MAV avanzaron con la firma de la
“ADENDA AL CONVENIO CELEBRADO EL 1° DE AGOSTO DE 2016 ENTRE BYMA Y MAV”, con el
objeto de evitar duplicar los mismos controles y simplificar los procesos de auditoria, buscando
optimizar y lograr mejores estdndares de eficacia en los procedimientos de control

De esta manera, BYMA comenzé a auditar a los agentes miembros de ambos mercados que
sean Agentes de Liquidacién y Compensacién, con domicilio en la Provincia de Buenos Aires,
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CABA y en Cordoba, sobre los productos propios de MAV, bajo la normativa MAYV, informando
una vez concluidas el resultado de estas a MAV.

Es parte del camino a transitar y en este sentido ambos mercados se pusieron a
disposicion para lograr la fluidez en los procedimientos de control y facilitar la dinamica a los
agentes MAV y BYMA.

Otra de las lineas de trabajo complementario, fue la unificacidn de la custodia en un solo
ambito, en tanto y en cuanto ello sea coherente con las modalidades de negociacion
actualmente definidas por MAV. De esta manera, MAV cumplié con el compromiso asumido de
integrar todos los activos, siempre que sea técnicamente posible, en Caja de Valores.

De esta manera, Caja de Valores adopt6 la modalidad de custodia desarrollada por MAV
brindando en principio un servicio similar a los agentes. Esto permitié a los agentes depositar
valores negociables en cualquier sucursal bancaria, la cual recibe un cheque al invocarse el
convenio a nombre de Caja de Valores para ser negociado en MAV.

Sin desmedro de ello, se encuentran pendientes de cumplimiento aspectos como la
integracién de las ON Pymes que contindan bajo la gestion de Byma y que hacen al desarrollo
propio de MAV como mercado pyme especialista.

Innovacion y transparencia.

MAV mantiene su foco de inversién en la tecnologia de sus productos, concretado esta vez
en “Plataforma FCE”, un ambito de negociacién de facturas de crédito electrénicas “white label”,
como alternativa de negocio para los Agentes Miembros, que se suma la implementacion del
cheque electrénico, la factura electrdnica y el pagaré digital como medios de financiamiento,
atravesados por la digitalizacidon que perfecciona los estandares de eficiencia.

Financiamiento para empresas PyMEs.

Durante el presente ejercicio MAV ha mantenido firme e infranqueable su politica de
financiamiento para las PyMEs, a través del impulso de la demanda. En esta linea adquirié
recientemente una sociedad gerente como herramienta operativa; y con la finalidad de
promover la oferta cred una nueva sociedad “Plataforma FCE SA” en estado incipiente, para que
todos los agentes miembros tengan un vehiculo marca blanca para canalizar esta operatoria,
como respuesta comercial a la regulaciéon de FCE; asi como también, se encuentra vigente el
proyecto de constituir una SGR para apalancar la oferta.

Asimismo, MAV mantuvo su foco en los inversores institucionalizados dispuestos a asumir
el riesgo pyme, buscando una inversién genuina a través de un fondo comun institucional a
través de una de las sociedades controladas, Rosario Valores S.A.

Actualmente, el 73% del total negociado en MAV esta focalizado en la negociacién de
cheques de pago diferido, de los cuales 55 % son avalados por SGR y el otro 45 % corresponde
al segmento directo. Por su parte, la FCE alcanzdé un total negociado de 4.300 millones de pesos
en 2021, representado un aumento del 90% respecto al ejercicio anterior. Consecuentemente,
hoy MAV representa un 12 % del financiamiento pyme, lo cual es muy representativo para la
economia nacional. Asimismo, el 80% del financiamiento end to end es digital.

Asimismo, MAV ha impulsado los proyectos de reforma de algunos aspectos de la
reglamentacion de cheque de pago diferido (CPD) y pagaré bursatil, principalmente en el
segmento directo, los cuales amplian y perfeccionan dos de los principales productos MAV.
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Seguidamente, resumiremos algunos puntos de la gestidén que consideramos relevante
informar a los accionistas. A saber:

Practicas de buena gobernanza.
Articulacion de las buenas practicas a través de los Comités MAV.

Al inicio de la presente gestidon se plantea el plan estratégico anual, trazado por un eje
central y sub — ejes que ofician de guia o faro para la direccién estratégica y operativa, definido
por el Directorio y el Comité Ejecutivo, el cual se crea junto a otros comités como el de sistemas
y el de desarrollo, los cuales junto a los existentes comité de auditoria, inversiones y riesgo
conforman la estructura funcional de MAV, y traducen la misién y visién en un plan de acciones
concretas, ejecutadas por los funcionarios y empresas controladas por MAV y cada uno de ellos
reporta al Directorio.

Comité de Inversiones MAV.

El presente Comité se distingue por llevar adelante una sélida gestién sobre la base de
la capacidad de andlisis técnica de sus integrantes y de la sinergia que se genera entre ellos, en
un contexto cefiido por las coyunturas nacionales e internacionales que presentan los escenarios
actuales.

En este sentido, durante el presente ejercicio, las decisiones tomadas por este equipo
de trabajo siempre estuvieron orientadas a mantener una cartera conservadora que prioriza
ante todo la preservacién del patrimonio del mercado, a través de la diversificacion de las
inversiones entre los activos autorizados y segin el comportamiento de los diferentes factores
de mercado, siempre cumpliendo con las obligaciones relativas a la integracién de la
contrapartida minima y los fondos de garantia requeridos.

Comité de Auditoria MAV.

Al comienzo del ejercicio el Comité de Auditoria definid los ejes de trabajo y se reunid
con los auditores externos y las gerencias correspondientes para avanzar con la revision del
“Plan Auditoria Externa 2021 — 2022”, el cual integra entre sus principales objetivos el control
del buen funcionamiento del sistema administrativo y contable MAV, y la revisidn del régimen
informativo ante la Comisidn Nacional de Valores y otros organismos de control,
respectivamente.

Ademas el Comité elevd al Directorio la “Politica de Operaciones con Partes
Relacionadas”, logrando asi consolidar los lineamientos generales aplicables a las operaciones
entre partes relacionadas, de forma tal que se celebren con transparencia, equidad e
imparcialidad, se reflejen debidamente en los estados contables y se realicen bajo buenas
practicas de gobierno corporativo, en linea con los principios y valores organizacionales, el
Cadigo de Gobierno Corporativo y demas politicas impartidas por el Directorio.

En este sentido, el Comité continuara avanzando sobre los restantes ejes, velando por
la oportuna y debida aplicacién de la politica sobre conflicto de intereses y operaciones con
Partes Relacionadas; asi como también avanzarad en el control de las remuneraciones de los
directivos y la gestidn de riesgos.

Comité de Riesgos y Créditos MAV.

Durante el presente ejercicio el Comité de Riesgos y Créditos MAV ha avanzado en la
elaboracion de una metodologia de riesgo propia, para lo cual contratd a técnicos expertos en
la materia con el objeto de disefiar una herramienta operativa que brinde un sesgo de calidad
al encuadre tedrico - practico del esquema de garantias MAV.
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Asimismo, el Comité ha velado por la adecuacién de los fondos de garantia Il y Il
conforme lo dispuesto en la Resoluciéon General CNV N° 817/2019 sobre “Infraestructura de
Mercados”, alineado a los principios IOSCO en la materia.

Comité de Desarrollo MAV.

El funcionamiento del presente Comité se destacd por la activa participacién de la
mayoria de sus miembros designados y funcionarios colaboradores en las reuniones mensuales
gue mantiene este Comité, generando una agenda dinamica que integra a su vez proyectos
especiales.

En efecto, el equipo desarrolld el fondo dedicado para potenciar las estructuraciones
desde una de las empresas vinculadas, Rosario Administradora Fiduciaria; y otras alternativas
en varias lineas del pagaré directo, emitido en distintas monedas y con diferentes cldusulas de
ajuste; asi como también ideé el multiplicador de garantias, en competencia con los sistemas de
garantias presentes.

Asimismo, mantuvo en su agenda el analisis de la evolucién de los diferentes productos
ofrecidos por MAV.

Particularmente en lo que respecta a la factura de crédito electrdnica el trabajo se avocé
en la integraciéon de la oferta del servicio y la captacidon electrénica para facilitar el Onboarding
de las pymes que utilizan este segmento.

Crecimiento de la estructura del Grupo MAV. Destino de las oficinas en el Edificio Armonia.

El Grupo MAV se encuentra integrado con mds de cien empleados, de una edad
promedio entre 33 y 34 afios, respetando la diversidad en todos sus sentidos.

A partir del crecimiento de la dotacién de empleados del Grupo, y de la conveniencia en
base a costos y logistica, el Directorio resolvié anexar el piso 5 completo del edificio torre de la
BCR al actual piso 8, el cual se encontraba completo en su infraestructura, atento a que estaba
ocupado por actualmente Cargill, quien trasladara todas sus oficinas al nuevo edificio Armonia.

De esta manera resolvié alquilar los metros de propiedad de MAV en el edificio Armonia
a Cargill en un total aproximado de USD 7.500 y con gran parte de ese ingreso netear el costo
del nuevo alquiler en el piso 5 del edificio torre.

Gestidn proactiva MAV en la elaboracidn participativa de NORMAS CNV.

A lo largo del presente ejercicio MAV participd de todas las resoluciones de la CNV en el
marco de la elaboraciéon participativa de normas atinentes a su objeto o core de negocios. De
esta manera realizd presentaciones en las Resoluciones Generales N° 912/2021 sobre la
reglamentacidn de las asambleas a distancia; N° 918/2021 sobre el régimen informativo de FCl;
N° RG 920/2022 sobre productos de inversidn colectiva para el desarrollo inmobiliario; y N°
921/2022 sobre manual y plan de Cuentas para FCI.

Mencién aparte merece las presentaciones efectuadas en el mismo marco de
elaboracion participativa de normas respecto a las Resoluciones Generales CNV Nros. 916, 922
y 933 sobre las plataformas de negociacién de FCE y las definiciones de los roles del Agente de
Custodia, Registro y Pago. En este sentido, MAV ha sido contundente en sus presentaciones ante
el Regulador sobre las injustas asimetrias generadas a partir de la sancion definitiva de la RG N°
850/2020, y la posterior triada de resoluciones en consulta, 916, 922 y 933, que no logran
resolver los aspectos objetados, sino que, por el contrario, los ratifican y promueven.

Actualizacién Negociacidn Directa CPD y Pagaré - RG CNV 902/2021.
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La Resolucién General CNV N° 902/2021, vigente a partir del 24 de agosto de 2021 ha
introducido modificaciones en los principales productos MAV, pagaré bursatil y cheque de pago
diferido.

Consecuentemente, MAV adecud sus sistemas a los cambios introducidos por la citada
resolucidn en la negociacion de pagaré dentro del segmento directo y habilitdé en los sistemas
de negociacion MAYV, el segmento especial para inversores calificados para todos aquellos
cheques de pago diferido que no cumplen con todos los requisitos de elegibilidad.

Comportamiento y evolucién de los principales productos MAV.

Durante el presente ejercicio en lo que respecta a volumenes operados, se destaca el
comportamiento en alza del pagaré emitido al tipo de cambio A3500 de BCRA, a partir de
mediados de octubre del afio 2021, fecha en la cual se aprobd el indice propuesto por MAV a
CNV y desde ese entonces no dejé de crecer en los meses subsiguientes. De hecho, al cierre del
ejercicio, del total de pagarés emitidos, el 82 % fueron en délares y de ese porcentaje el 68 %
fue al tipo de cambio A 3500.

En lo que respecta a cheques de pago diferido, el segmento dominante fue el directo.
En cuanto a la factura de crédito electrdnica los técnicos de MAV y Caja de Valores trabajaron
conjuntamente para optimizar la negociacién y la publicidad de este producto.

Asimismo, MAV impulsé proyectos cerrados que impactaron en reformas normativas
para que las entidades financieras puedan suscribir en fondos comunes de inversién (FCI) PyME,
con el objetivo de generar permanentemente otros espacios regulados hacia operaciones de
mercado. De esta manera, la estrategia se asienta sobre dos pilares. Por un lado, generar
operaciones reguladas a través de la inversion en FCl Pyme y por el otro, construir mecanismos
para que los FCl comiencen a invertir en productos Pyme en MAV como son el CPD y el pagaré.
De esta manera, se ha logrado un crecimiento exponencial en la cartera de los FClI Pyme
originado por la participacion de los bancos, generado un volumen adicional en el volumen de
cheques de pago diferido (CPD) y pagarés.

En esta linea, uno de los proyectos mas relevantes es el rescate de CPD, e-cheqs y
pagarés, como condicién necesaria para promover la renovacién de operaciones. El referido
proyecto se esta trabajando en conjunto con Caja de Valores.

Ademas, se destaca la genuina incorporacion del pagaré de terceros en la cadena de
valor, a partir de las modificaciones adoptadas por la RG 902, las cuales han sido motivadas por
iniciativa de MAV ante necesidades operativas y que ha impactado positivamente en otros
sectores, como por ejemplo el interés que ha mostrado en este producto Rosgan.

Finalmente, MAV continta impulsando el Programa A2 con el objeto de que las
empresas Pyme puedan ingresar en el ambito de la oferta publica, mediante un marco regulado
y al superar determinado umbral de facturacion, puedan listar sus acciones en BYMA. En efecto,
es un modelo presentado hace unos afios ante la CNV, y que actualmente se presenta como una
alternativa a la RG CNV 926 sobre el “Hub de Innovacidn e Inclusién Financiera”, la cual hoy es
una declaracion de buenas voluntades, pero que amenaza y da lugar a que otros participantes
del mercado de capitales se incorporen a espacios no regulados, con el objetivo de crear
regimenes simplificados para que los unicornios no migren a otros mercados, a costa de que se
negocien cualquier tipo de instrumento en el mercado nacional.

Sociedad de Garantia Reciproca al servicio de los Agentes Miembro MAV.

El Directorio avanzd sobre el proyecto de poder ofrecer a sus agentes miembro un
servicio exclusivo a través de una SGR con marca propia, que tenga por objeto abastecer la
demanda residual de la mayor parte de las pymes del pais y de los agentes que hoy buscan
insertar pymes de primer nivel dentro del mercado de capitales y no logran hacerlo.

MERCADO ARGENTINO Paraguay 777 - Piso 8 - S2000CVO - Rosario - Santa Fe - Argentina
TE: 0341 -4469100 (lineas rotativas)

DE VALORES S.A. Oficinas comerciales en C.A.B.A y Mendoza

Www.mav-sa.com.ar



MAYV advierte que muchas de las grandes empresas, deben ser tomadas por el mercado
dentro del segmento cadena de valor para aprovechar el rendimiento de ese segmento y
permitir a las SGR respaldar a las pymes menos desarrolladas, a los fines de potenciar su
crecimiento.

En este sentido, MAV busca impulsar junto a la Cdmara de Agentes y a las SGR un ajuste
automatico de los fondos de riesgo, a partir de las limitantes que se presentan para los agentes
mas pequefios ante los cupos limitados de las SGR y el acaparamiento de los bancos en lo que
respecta a la negociacion de FCE.

Desde MAV se advierten claramente los inhibidores al desarrollo pyme antes
mencionados y se extreman los esfuerzos para que un agente chico logre vender un CPD
avalado.

Sin perjuicio de ello, MAV mantiene una postura cautelosa en su gestidon considerando
gue median las politicas comerciales de cada agente y de cada SGR en particular.

Por su parte, Garantizar, la principal SGR del pais, invité a MAV a participar en un evento
y su Presidente se mostré muy comprometido en lograr que el mercado pyme se consolide.

A partir de tener en claro que el mercado se tracciona desde la demanda e identificar
los inhibidores del mercado pyme, MAV debe mantuvo su linea de trabajo ante la SePyme para
gue los fondos pyme amplien la demanda de productos pyme y de agentes.

Constitucién de una nueva sociedad anénima en CABA

El 07 de diciembre de 2021 se inscribid ante la Inspeccién General de Justicia
“Plataforma FCE S.A.”, concretandose asi el proyecto de plataforma “white label” MAV de
factura de crédito electrénica, en el marco del articulo 13 de la Ley de Financiamiento
Productivo, incluida dentro de los principales ejes tematicos aprobados por este directorio para
el presente ejercicio.

Sus accionistas son Rosario Derivados S.A. (ROSDER) y Mercado Argentino de Valores
S.A. (MAV), y su objeto es principalmente la prestacién de servicios informdaticos para terceros
para el uso de una plataforma electrénica de negociacidn de facturas de crédito electrdnicas y/o
de otros instrumentos de crédito y/o titulos valores, incluyendo aquellas definidas en los
términos de la Ley 27.440; con sede social en CABA, en miras a expandir desde ese nodo esta
nueva oportunidad de negocio a los Agentes Miembro MAV.

La plataforma marca blanca, ha sido dada de alta en la web y se encuentra vinculada a
Caja de Valores y AFIP. Una de las particularidades del presente desarrollo es que
independientemente de una misma pagina de inicio de la plataforma, luego cada uno de los
Agentes podrd personalizar la pantalla para administrar las FCE que les sean derivadas y se le
facilitara el proceso de Onboarding de la pyme, el cual junto con el webservice de AFIP es el
diferencial o valor agregado para que el agente pueda competir de manera eficiente.

Al respecto, MAV definid tres cursos de accidén al momento de abordar el tratamiento
de la negociacion de la factura de crédito electrénica (FCE). Primeramente, la de combatir las
asimetrias legales; en segundo lugar, incorporar las plataformas al mercado y finalmente la
creaciéon de una plataforma marca blanca para que los agentes exclusivos MAV puedan
administrar su propia plataforma y operar en el segmento sin mayores obstaculos.

Actualmente, los volumenes de facturas de crédito electrénica operados a través de las
plataformas superan ampliamente la negociacidn de este producto en MAV. De esta manera, la
tendencia muestra que el crecimiento de la operatoria hoy esta siendo traccionado por las
plataformas y no por los agentes. En este sentido, se advierte la necesidad de que los agentes
tomen el tema, mas alla del impulso que MAV le pueda dar, dado que la politica comercial
concreta estd a cargo de los agentes.
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Si bien hay problemas estructurales, MAV ha trabajado incesantemente en distinguirlos,
priorizarlos y resolverlos. Asimismo, es vital que cada agente de manera particular abrace el
producto y redoblen los esfuerzos para buscar clientes que operen en el segmento.

Adquisicién sociedad administradora de fondos comunes de inversidn.

En el marco del primer sub - eje propuesto por este Directorio dentro del eje tematico
central para estos dos ejercicios, relativo a la “diversificacion de los ingresos operativos”; y a
partir de la visién de MAV respecto a consolidar el mercado pyme a través del inversor
jerarquizado y no del inversor obligado, este Mercado ha avanzado en dos grandes lineas,
tendientes a la gestion de la demanda a través de la compra de una Sociedad de Garantia
Reciproca y a la gestion de la oferta mediante la constitucion de una plataforma “White level”,
“Plataforma FCE S.A.”.

De esta manera, MAV ha adquirido el cien por ciento de las acciones de AXIS Sociedad
Gerente de Fondos Comunes de Inversidn S.A. con el objetivo central de impulsar y desarrollar
el mercado pyme en Argentina, motivando una mayor inclusidn financiera de Agentes de
Negociacion a este vertical, a partir de un servicio de “marca blanca” exclusivo para Agentes que
permita un transparente y dindmico acceso de los Agentes a una industria central para el
desarrollo del mercado.

En el proceso de adquisicién participd el Estudio Juridico Paolantonio & Legdn

Abogados. Se destaca la inclusion del sistema ESCO dentro de la adquisicion como activo
intangible. Actualmente la sociedad tiene gastos insignificantes, considerando que no tiene
mayor estructura.
Entre los objetivos inmediatos se avanzé con el traspaso del pequeno fondo dedicado de
Megainver como puntapié para el desarrollo de la sociedad. En este sentido es fundamental el
rol de los actores institucionales como BYMA, BCR, BCM, todos ellos aliados estratégicos para
consolidar los “fondos institucionales” que traccionen la demanda.

En el marco de la certeza que brindé el Criterio Interpretativo CNV N° 81 sobre las
limitaciones a los mercados y sus controladas y vinculadas, MAV a través de Axis continuara con
el disefio operativo de los fondos comunes de inversién (FCI) a los fines de ofrecerlo a los agentes
interesados para que comiencen a administrar y operar su propio FClI con un monto minimo
preestablecido. Asimismo, como politica interna, uno de los criterios ordenadores propuestos
es el de otorgar prioridad aquel agente que haga sinergia con MAV, por ejemplo, mediante la
constitucién de un FCl de cheques de pago diferido, pagaré y/o factura de crédito electrdnica.

Al cierre del ejercicio CNV aprobd dos FCl Axis y otros mas se encuentran sujetos a
aprobacion por parte del Regulador.

Reunidén del MAV con el Ministro de Desarrollo Productivo.

Durante el presente ejercicio el Sr. Presidente, Vicepresidente y Director Ejecutivo MAV
se reunieron con el Ministro de Desarrollo Productivo, Matias Kulfas, donde se plantearon los
obstaculos mds importantes que MAV encuentra hoy al momento de buscar potenciar el
financiamiento pyme y el crecimiento del mercado de capitales.

Asimismo, MAV presentd una carpeta de trabajo, integrada por la descripcion de los
principales productos y proyectos de este mercado, dejando abierta una mesa de trabajo
conjunta.

Principalmente se plantearon, entre otros temas, el aumento sostenido del spread de
tasa de cheque de pago diferido avalado por SGR; las subastas desiertas que alcanzan
actualmente alrededor de los mil quinientos millones de pesos insatisfechos, lo cual se traduce
en pymes a las que no les compran cheques de pago diferido; el impacto que la negociacién de
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la factura de crédito electrénica deberia tener en el financiamiento pyme y hoy no es tal; y el
corte abrupto de Fondep, siendo muy escueto el volumen asignado a MAV, concentrandose en
su mayoria en la gestidon de Nacidn Bursatil y la actual canalizacién de mil millones de pesos a la
Fintech Uala.

MAV propuso medidas concretas que fueron repasadas una a una en la reunion.

Reunidn entre CNV y MAV en la ciudad de Rosario.

A principios de diciembre pasado MAV mantuvo una reunidn privada con el entonces
Presidente, Adrian Cosetino y funcionarios de primera linea de la Comisidon Nacional de Valores
en el marco de la visita del Organismo a la ciudad de Rosario, ademas de participar de la cena
de camaraderia junto con la Bolsa de Comercio de Rosario, y el Centro de Corredores.

Al respecto MAV expuso frente al Regulador la realidad de este mercado y el
direccionamiento de sus iniciativas claves. Puntualmente se expuso el tema de la factura de
crédito electrdnica, resaltando los temas de competitividad para MAV como mercado
especialista en productos pymes y las asimetrias regulatorias que deja hoy abierta la normativa
vigente, como por ejemplo los legajos de una pyme, no exigible a las plataformas, todo lo cual
tuvo una excelente receptividad por parte del Regulador.

Una vez mas MAV destacé ante la CNV la importancia de la especializacidon para el
financiamiento pyme, a partir del acuerdo con BYMA, plasmandolo en un grafico que claramente
evidencia el crecimiento del 60 % en ddlares para el referido sector. En este sentido, MAV puso
de resalto su firme conviccién en impugnar en todas y cada una de las instancias y Organismos
Reguladores, cualquier iniciativa que amenace la fragmentacion de la liquidez, sea MTR y/o
ACSA con la FCE, y/o MAE operando cheques de pago diferido.

En este aspecto MAYV sostuvo ante el Regulador la necesidad de derogar la RG CNV N°
850/2020 sobre “Agente de Registro de Facturas de Crédito Electrénicas (FCE) Ley N° 27.440”,
considerando que la mentada resolucidn propicia a que la infraestructura de mercado de
capitales preste servicios a entidades ajenas al ambito.

Asimismo, se planted la necesidad de analizar la infraestructura del mercado de
capitales argentino, a los fines de respaldar la definicién de un modelo. En este sentido MAV
destacé la importancia de entender el para qué de los mercados como un tema central y eje que
merece ser prioridad en la agenda del Regulador.

La presentacion por parte de MAV fue muy medulosa y los principales puntos se
pudieron desarrollar exitosamente.

Por su parte CNV recepciond muy bien las diferentes cuestiones planteadas y manifesto
que iba a garantizar un marco de investigacion y la aplicacién de eventuales sanciones, si asi lo
constataran.

Gestidn de la competencia y defensa de la especializacion de los mercados.

Durante el presente ejercicio uno de los agentes miembro MAV comunicé a este
Mercado que una de las plataformas reguladas por el articulo 13 de la Ley de Financiamiento
Productivo N° 27.440 ofrecia y promocionaba el descuento de cheques de pago diferido,
revistiendo a priori una manifiesta irregularidad, toda vez que es un producto no autorizado
para la negociacién por este tipo de plataformas que sélo pueden negociar facturas de crédito
electrénicas.

El presente tema protagonizd la agenda del Directorio, quien de forma unanime,
inmediata y contundente avanzé con diferentes cursos de accién tendientes a erradicar toda
accion por fuera del mercado regulado y a proteger la especializacién

Al respecto, MAV ha solicitado dictdmenes juridicos a reconocidas y prestigiosas firmas
juridicas, a los fines de contar con argumentos sdélidos y contundentes en defensa del
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cumplimiento de la normativa vigente por parte de las plataformas de la ley nro. 27.440 y la
especializacion de los mercados.

En efecto, este Mercado presentd ante la CNV un documento muy sustancioso en el
marco de la norma en consulta, RG CNV N° 916/2021 “Proyecto de Resolucién s/ modificacion
del Capitulo V del Titulo VI y Capitulos | y Il del Titulo VIII de las NORMAS CNV (N.T. 2013 y
mod.)”. Como sintesis de la presentacion, MAV expuso ante la CNV la evidente competencia
desleal que la presente normativa genera entre las plataformas y los Agentes del Mercado de
Capitales, es decir, entre sujetos no regulados con aquellos que deben cumplir rigurosamente la
normativa vigente bajo la érbita de ese Organismos de Control. Asi como también MAV dejé en
claro que omitir este hecho, coloca al Regulador en un impulsor de sujetos que han sido creados
para evadir las normas de la CNV, siendo éste Unico Ente Estatal que tiene las facultades para
crear categorias de Agentes y asignarle funciones y competencias a cada una de tales categorias
por lo cual tiene todas las potestades necesarias al efecto.

Seguidamente MAYV solicité una reunién con CNV, a la cual asistieron el Sr. Presidente
Curado y los Directores Bortolato, Canda, Garcia, Afflitto y Luciani y por parte de CNV el Sr.
Presidente, Cosentino, los Directores Negri, Breinlinger e Irribaren y la Funcionaria Muifio. En
esa oportunidad, MAV expuso con claridad la mencionada problemdtica actual de las
plataformas.

Por su parte, CNV planted el tema de la federalizacidon del mercado de capitales, a través
de la gira federal, impulsando la vinculacién con las diferentes bolsas del pais; y de los
criptoactivos, atento a que es un tema que CNV estd estudiando y analizando, a los fines de
definir si les corresponde regularlo y, en tal caso, el alcance de dicha regulacién.

En este sentido, MAV se comprometié a colaborar y se puso a disposicion para trabajar
técnicamente en una futura regulacién, subrayando que el esfuerzo radica en dilucidar cémo la
infraestructura actual contiene esta realidad, la cual drena liquidez, tal como sucede con el
problema de las plataformas articulo 13 de la ley 27.440.

Paralelamente, a los fines de continuar con las gestiones para eliminar las asimetrias
normativas que existen actualmente entre los agentes del mercado de capitales y las
plataformas del articulo 13 de la ley nro. 27.440, MAV por referencia expresa de la CNV a quien
se le planted puntualmente este tema, solicitd una reunidn al Presidente de la Unidad de
Informacidén Financiera.

Luego de ello, en el marco de la elaboracién participativa de normas, el 03 de junio, la
Comisién Nacional de Valores, publicé la Resolucidn General N° 933/2022 sobre “PROYECTO DE
RESOLUCION GENERAL S/MODIFICACION TITULO VI, CAPITULOS I, Il y V, TITULO VIlI, CAPITULOS
I'y Il y TITULO XV, CAPITULO I”, la cual no resolvié las observaciones que MAV presentd
oportunamente a la otra norma en consulta, RG N° 916/2021. Por el contrario, ratifica y
promueve las injustas asimetrias, la disparada del riesgo sistémico y el letal fraccionamiento de
la liquidez para el mercado de capitales, generadas a partir de la sancién de la RG N° 850/2020,
cuestionada inextenso en una nota contundente por este Mercado ante CNV.

Las presentaciones por parte de MAV ante CNV han sido técnicamente meticulosas y
solidas con el objeto de poner fin a las practicas irregulares e impedir que aquellas del mismo
tenor contenidas potencialmente en las normas en consulta, se tornen realidad.

Evento de Bolsas y Mercados en Mendoza.
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El pasado 8 de abril se llevd a cabo el Encuentro Nacional de todas las Bolsas de
Comercio y Mercados del pais, organizado por la Bolsa de Comercio de Mendoza (BCM). El
evento se destacd por el nivel de organizacion, la convocatoria lograda, y la relevancia de los
temas abordados durante la misma.

Al respecto, contd con la participacién de las Bolsas Institucionales y las autoridades de
los principales mercados, Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA), el Mercado Argentino de
Valores (MAV) y el Matba Rofex, asi como también con la destacada presencia de la Comisién
Nacional de Valores, representada por su Presidente Adrian Cosetino, acompafiado por el
gerente coordinador general, Rodolfo Iribarren, la Gerenta de Asuntos Internacionales,
Desarrollo Institucional y Comunicacidn, Anahi Alujas, y el subgerente de PyMES, Matias
Pifieyro.

Uno de los temas que protagonizo el encuentro fue el tratamiento de los criptoactivos.
De hecho, el tema tecnoldgico merece ser abrazado por el mercado de capitales con el fin de
mejorar el objeto de ejecucion.

En este sentido, MAV tiene la firme conviccién de que el Regulador y los representantes
del mercado de capitales deben trabajar conjuntamente para que esa misma tecnologia no
pueda venir a destruir los principios fundantes de los mercados de concertacion de la ofertay la
demanda que son los que generan los precios de referencia transparentes y publicos, como base
del desarrollo y aumento del volumen.

En efecto, las nuevas tecnologias deben integrar la actividad regulada en el mercado de
capitales y debe mejorar las categorias de agentes existentes y no reemplazarlas.

Actualmente, se presenta un vacio regulatorio y una marcada falta de certeza sobre el
analisis, tratamiento y acciones para mitigar el riesgo sistémico latente en la incorporacion de
las nuevas tecnologias y la canalizacion de las fintechs en el mercado de capitales.

Paralelamente, el mercado de capitales no es obsoleto, sino que, muy por el contrario,
se encuentra a la altura de los mayores estandares tecnolégicos y debe exigir un marco legal
que regule la competencia leal. De esta manera, conjuntamente mercados y agentes deben
defender el mercado con vehemencia.

Agenda Publica BCR (propuestas MAV).

Durante el presente ejercicio MAV trabajé juntamente con Bolsa de Comercio de
Rosario (BCR), en el marco de la elaboracion de una agenda publica propia de esta ultima entidad
y una serie de trabajos para empezar a difundir.

En este contexto, MAV ha disefiado un libro titulado “Financiamiento Pyme en el
Mercado de Capitales” cuyo objeto principal es generar propuestas para el mercado pyme, a
partir de andlisis de coyuntura.

El objetivo de esta labor es poder vislumbrar, a partir de la definicién de temas de ambas
Instituciones, los ejes que guian a los directores de cada compaiiia, las gestiones politicas y de
relacionamiento.

Resulta muy positivo trabajar conjuntamente en la definicion de ideas fuerza, para que
tanto MAV como BCR, sobre un mismo hilo conductor, puedan aportar al crecimiento de la
economia del pais.

Centro de Corredores - convenio ROSVAL/AUNE.

MAV vy el Centro de Corredores, suscribieron un convenio institucional de colaboracién
e incentivo para el sector, considerando la importancia de estar alineado con el Centro como
actor estratégico y aglutinante de un universo especifico de agentes.
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Nuevas sinergias.

En el mes de marzo los Directores de este Mercado fueron invitados por el Grupo Sancor
Seguros a la ciudad de Sunchales, sede social de la Compaiiia.

El objetivo del encuentro fue comenzar a pensar cuales son los desafios en comun para
trabajar en conjunto y lograr verdaderas sinergias que impacten positivamente en las pymes y
economias regionales.

En este sentido, Grupo Sancor Seguros se destaca por su envergadura e impronta en sus
diferentes y variadas lineas de negocio a nivel nacional e internacional, y se vislumbran en varios
de de sus proyectos horizontes coincidentes con los de este mercado.

Por su parte MAV es un mercado alternativo, con el foco puesto en las pymes y en el
financiamiento de las economias reales.

En este sentido, se disparan varias lineas de trabajo, que pueden encontrar a MAV y
Grupo Sancor Seguros alineados y generadores de verdaderas sinergias que confluyan en el
mercado pyme, el cual se tracciona desde la demanda, mediante los inversores institucionales.

Atento a ello, las partes acordaron llevar adelante un Convenio Marco y los técnicos de
cada una de las instituciones se reunieron para delinear los proyectos puntuales en los que se
pueden trabajar en conjunto para la generacion de sinergias de ambas compaiiias.

REGISTRO DE ACCIONISTAS MAV

En el transcurso del ejercicio, se registrd el siguiente movimiento de altas, bajas y
modificaciones de Accionistas y Agentes (Membresias), a saber:

Listado de Accionistas de Mercado Argentino de Valores al 30 de junio de 2022

AGR SOCIEDAD DE BOLSA SA BURMIS S.B. S.A.
ALPHA CAPITAL SOC. BOLSA S.A. CONTI, CARLOS SALVADOR
ANDINA BURSATIL S.B.S.A CURADO, ALBERTO DANIEL
BELL, DANIEL VNR S.A.
BONFIGLIO LUIS NORBERTO DAMINATO, CARMEN FLANAGAN DE
BUENOS AIRES CREDITOS Y
VALORES S.A. DANIEL A. CASANOVAS Y ASOCIADOS S.A.
BULLTICK SOCIEDAD DE BOLSAS.A ECO VALORES S.A.
BURSATIL SAN LUIS S.A. MARCELA BEATRIZ FERNANDEZ
CAJA SOC. DE INVERSIONES SASB RECONQUISTA VALORES S.A.
CANO BURSATIL S.A GG INVERSIONES Y NEGOCIOS S.A.
CAPITAL ADVISORS S.A. GONZALEZ JOHANSEN S.B. S.A.
CERROS CUYANOS S.A. GRUPO CAREY S.A.
DEZETA BURSATIL S.B. S.A. GUARNIERI VALORES S.A.
DI MATTEO, ANGEL GABRIEL INVERTIR ON LINE S.A.
EPSILON SOCIEDAD DE BOLSAS.A. Ol INVERSIONES S.A.
EUROCAPITAL S.A. LAGUNA S.A.
EUROCRED S.A. LBO S.A.
FINANZ VALORES S.A. LISTRO VALORES S.A.
G Y F BURSATILS.A. LOS TILOS BURSATIL SA
GLOBAL MARKET S.B.S.A. NASINI S.A.
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NIX VALORES S.A. NGA INVERSIONES S.A.

INVERFIN S.A OPTION SECURITIES S.A.
INVERSIONES BURSATILES S.A. PMS.B.S.A.

INVERSIONES CUYANAS SA RANALLO VALORES S.A.
INVESTMENT BURSATIL S.B.S.A. DFC CAPITAL MANAGEMENT S.A.
JR BURSATIL SOC. DE BOLSA S.A. RODRIGUEZ ANSALDI CARLOS A.
KUPERMAN HUGO HORACIO ROSENTAL S.A.

LOS CERROS SOC. DE BOLSA ROZENBLUM, MARTIN
MANDATARIA DE VALORES S.B.S.A. SODIRO, GABRIELA ALEJANDRA
MANTA COMP.INV. S.A. STOCKBROKERS S.A.

MANUEL ALFREDO ORTIZ

MALDONADO SUED, MARCOS NICOLAS
MARCELO ADOLFO PORTELA TARALLO S.A.

MDC SOCIEDAD DE BOLSA SA TITULOS Y VALORES S.B. S.A.
META INVERSIONES S.A. TRANSATLANTICA S.A. BURSATIL
MITRE VALORES S.A. TRAPANI, JOSE CARLOS

MV SOCIEDAD DE BOLSA S.A. VALORES AMERICA S.B. S.A.

NEIX S.A. BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

NUMIS SOCIEDAD DE BOLSA S.A. BOLSA DE COMERCIO DE MENDOZA S.A.
P.D.M. SOCIEDAD DE BOLSA S.A. BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES

P.P. SOCIEDAD DE BOLSA S.A. BOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS S.A.
PLAZA, IGNACIO BOLSA DE COMERCIO DE SANTA FE
PORCEL, CLAUDIO BOLSA DE COMERCIO DE ENTRE RiOS S.A.
PRIMARY S.A. ROFEX INVERSORA S.A.
BOLSA DE COMERCIO DE BAHIA BLANCA
MILLS CAPITAL MARKETS S.A. S.A.
NUEVA BOLSA DE COMERCIO DE
PROPYME BURSATILS.B. S.A. TUCUMAN S.A.
PUENTE HNOS.SOC BOLSA S.A. ABUT CLAUDIO GABRIEL
RAIMUNDI, VICTOR HUGO SOLIDUM SGR
REGIONAL BURSATIL S.B.S.A. STC INVERSIONES S.A.
REIG, DANIEL ALFREDO BOLSA DE COMERCIO DE CORDOBA
S.B. ATUEL S.A. BOLSA DE COMERCIO CONFEDERADA S.A.
BOLSA DE COMERCIO DE MAR DEL PLATA
S.B. MIRAFLORES S.A. SA
S.B. NEXOS BURSATIL S.A. ENRIQUE ZENI Y CIA. SACIAFEI
SBT VALORES S.A. ZUMA ADVISORS S.A.
SAN JUAN BURSATIL S.A BOLSA DE COMERCIO DE SAN JUAN S.A.
SARQUIS-DI BIASE S.B. S.A. BANCO MUNICIPAL DE ROSARIO

BRIO VALORES AGENTE DE COMPEN. Y
SGI BURSATIL SOC. DE BOLSA S.A LIQUID. S.A.

SOC. BOLSA LOS ANDES S.A. FERNANDEZ PABLO AUGUSTO
SOCIEDAD DE BOLSA CUYANA SA BLANCO, AYLEN

SOCIEDAD DE BOLSA LIBRAS.A. DMA BROKERS S.A.

SOLER, FEDERICA PSA LA CALIFORNIA S.A.

SUDAMERICANA BURSATLS.B.S.A.  BERNI, PAUL JOSEF
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VALSEG BURSATIL S.A.

VENTURA, DAMIAN

VERSATIL INVERSIONES S.A

VIDAL BURSATIL S.A. SOC.BOLSA
ZONDA SOCIEDAD DE BOLSA S.A.
ABDELMALEK, MARIELA CAROLINA
ABDELMALEK, RAUL EMILIO

ABUT S.A.

BIBE, DINA MATILDE

BLD Finanzas S.A.

BORTOLATO, PABLO ALBERTO

BRANCATELLI S.A.

42\
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GONZALEZ, JULIO MANUEL
AWA GLOBAL S.A.

ERSETIG, PABLO DANIEL
RICCIARDI, FRANCO
TARALLO, ADRIAN SALVADOR
LA INDA S.A.

BURSATIL USPALLATA S.A.
INVERTIR EN BOLSA S.A.
AMERICA VALORES S.A.

ABUCHDID, JUAN IGNACIO

SALOMON CHACON, CHRISTIAN
LEONARDO

VERSATIL INVERSIONES Y TRANSACCIONES
S.A.
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Altas de Agentes (Membresias).

En el transcurso del presente Ejercicio se otorgaron las siguientes membresias de Agente
Miembro MAV:

MR Administradora de Inversiones S.A.
Lynx Valores S.A.

Agroinversiones Pampeanas S.A.
Coppola Inversiones S.A.

MG Group S.A.

BACS Administradora de Activos S.A.
PGA Valores S.A.

ACA Valores S.A.

Regional Investment Consulting S.A.
Win Securities S.A.

Patagonia Valores S.A.

Banco Meridian S.A.

Corsigliay Cia. S.A.

Inviu S.A.U.

MR Administradora de Inversiones S.A.
Lynx Valores S.A.

Bajas de Agentes

Campos y Negocios S.A.

Fescina y Cia S.A.

MR Administradora de Inversiones
Mundo Bursatil S.A.

Rabello y Cia S.R.L.
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Listado de Agentes MAYV al 30 de Junio de 2021 (N° Mat. CNV "Categoria Agente"
Denominacion).

Categoria
N° Operador MAV Denominacién
Agente
789 AN A&J Nari S.A.
28 ALyC-P Abut S.A.
734 ALyC-P ACA Valores S.A.
545 ALyC-P AdCap Securities Argentina S.A.
510 ALyC-P Aeromar Valores S.A.
782 ALyC-P Agrobrokers S.R.L.
410 AN Agroinversiones Pampeanas S.A.
523 ALyC-P Alchemy Valores S.A.
793 ALyC-P Aldazabal y Cia S.A.
653 ALyC-P Alfy Inversiones S.A.
406 ALyC-I Allaria Ledesma y Cia. S.A.
572 ALyC-P Alycbur S.A.
702 ALyC-P Alynk S.A.
592 AN América Valores S.A.
571 ALyC-P AG Valores S.A.
520 ALyC-I AR Partners S.A.
461 AN ARG Securities Advisors S.A.
780 ALyC-P Arata S.A.
427 ALyC-P Argentina Valores S.A
548 ALyC-| Arpenta Valores S.A.
524 ALyC-P Aurum Valores S.A
72 AN Avigliano y Cia S.R.L.
766 AN Awa Global S.A.
710 ALVC-P E/:\ACS Administradora de Activos
BACS Banco de Crédito y
304 Alve Securitizacién S.A.
344 AN Bafomet S.A
511 ALyC-P Bagnardi y Cia S.A.
525 ALyC-P Bahia Blanca S.B. S.A.
559 ALyC-| Balanz Capital Valores S.A.U.
652 ALyC-P Banco BICA S.A.
425 AN Banco Coinag S.A.
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778 ALyC-| Banco de Comercio S.A.
441 ALyC-P Banco de Corrientes S.A.
654 ALYC-I Banco de Galicia y Buenos Aires
AV S.A.U.
Banco de Inversién y Comercio
376 ALVCPD Exterior S.A.
Banco de la Ciudad de Buenos
464 AlyC Aires
352 ALYC-I Banco de la Provincia de Cérdoba
A S.A.
444 ALVC-P ?aAnco de Servicios y Transacciones
71 ALyC-| Banco de Valores S.A.
728 ALyC-| Banco del Chubut S.A.
40 ALyC-| Banco Hipotecario S.A.
720 ALyC-I Banco Industrial SA.
481 ALyC-P Banco Meridian S.A.
415 ALyC-P Banco Municipal de Rosario
451 ALyC-I Banco Supervielle S.A.
717 ALyC-P Barrilli S.A.
764 ALyC-I Becerra Bursatil S.A.
516 ALyC-P Bell Investments S.A.
449 ALyC-P Benedit Bursatil S.A.
14 ALyC-P BLD Finanzas S.A.
508 ALyC-P Bolsa de Comercio de La Plata
716 ALyC-I Bolsa de Comercio del Chaco
6 ALyC-P Brancatelli S.A.
BRIO Valores Agente de
42 ALYC-P Liquidacién y Compensacién S.A
565 AN Buenos Aires Créditos y Valores
S.A.
526 ALyC-P Buenos Aires Valores S.A.
503 ALyC-P Bull Market Brokers
552 ALyC-P Burplaza S.A.
807 ALyC-P Bursatil Uspallata S.A.
418 ALyC-P CABSAS.A.
838 ALyC-P Cano Bursatil S.A.
509 ALyC-P Capital Markets Argentina S.A.
755 ALyC-P Cocos Capital S.A.
537 ALyC-| Cohen S.A.
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422 ALyC-P COMAFI Bursatil S.A.

550 ALyC-P Comercio Interior S.A.
Compafiia de Inversiones

205 AlyCF Bursatiles S.A.

567 ALyC-P Cono Sur Inversiones S.A.

596 ALyC-P Consultatio Investments S.A.

483 AN Coppola Inversiones S.A.

750 ALyC-P Corsiglia y Cia. S.A.

591 ALyC-P Criteria AN S.A.

522 ALyC-| Cucchiara y Cia S.A.

785 ALyC-P D.A. Valores S.A.

553 ALyC-P Deal S.A.

687 AN DFC Capital Management S.A.

685 ALyC-P Dillon William S.R.L.

416 ALyC-P Dinosaurio Bursatil S.A.

703 ALyC-P DMA Broker S.A.

763 ALyC-P Dracma S.A.

41 ALyC-P Eco Valores S.A.

794 AN ELYCA Servicios Globales S.A.

527 ALyC-1 Enrigue R. Zeniy Cia S.A.C.LA.F e l.

434 ALVC-P Es;ructuras Financieras Regionales

517 ALyC-P Facimex Valores S.A.

504 ALyC-P Falabella y Corsi Inversora S.A.

431 ALyC-P Federal Bursatil S.A.

712 ALyC-P Fernandez Laya S.A.

602 AN Fernando Bibe e Hijos S.A.

595 ALyC-P Finco Capital S.A.

713 ALyC-P Fiorito Factoring S.A.

432 AN First Capital Markets S.A.

714 ALyC-| Five Corporation S.A.

597 ALyC-P Futuro Bursatil S.A.

773 ALyC-P Futuros y Opciones.com S.A.

795 ALyC-P Galicia Securities S.A.

448 AN GG Inversiones y Negocios S.A.

704 ALyC-P GMA Capital S.A.

865 AN Global Market Valores S.A.

MERCADO ARGENTINO Paraguay 777 - Piso 8 - $2000CVO - Rosario - Santa Fe - Argentina
TE: 0341 -4469100 (lineas rotativas)
DE VALORES S.A. Oficinas comerciales en C.A.B.A y Mendoza

EGISTRO Ne15 DE CNV www.mav-sa.com.ar



512 ALyC-I Global Valores S.A.

446 ALyC-P Grassi S.A.

3 ALyC-P Grupo Carey S.A.

742 ALyC-P Grupo del Plata S.A.

9 ALyC-P Guarnieri Valores S.A.

456 ALyC-P Guor Investments S.A.

765 AN Hoss S.A.

465 AN Industria Companiia Bursatil S.A.
539 ALyC-P Industrial Valores S.A.

430 ALyC-P Intagro S.A.

460 ALyC-P Integrar S.A.

514 ALyC-P Intercapital S.A.

541 ALyC-P Intervalores Group S.A.

834 AN Inverfin S.A.

806 AN Inversiones Cuyanas S.A.

435 AN Inverstart S.A.

47 ALyC-P InvertirOnline S.A.U.

546 ALyC-P Invertir en Bolsa S.A.

718 ALyC-P Investment Managers S.A.
767 ALyC-P Inviu S.A.U.

452 ALyC-1 Itad Valores S.A.

23 ALyC-P Laguna S.A.

43 ALyC-P LBO S.A.

701 ALyC-P Leiva Hermanos S.A.

544 ALyC-P Liebre Capital S.A.U.

624 AN Listro Valores S.A.

570 ALyC-P Longo Elia Bursatil S.A.

39 ALyC-P Los Tilos Bursatil S.A.

724 ALyC-P Lynx Valores S.A.

791 ALyC-I Macro Securities S.A.

875 AN Manta Cia. Inversora S.A.

515 ALyC-P Mar del Plata Bursatil ALyC S.A.
809 ALyC-P Mariva Bursatil S.A.

m ALyC-P mz::dlz Ig/.I:.rchioni SB Agente de
529 ALyC-P Max Capital S.A.

440 ALyC-P Maxinta Valores S.A.

555 ALyC-P ﬁditerranea Valores y Acciones
762 ALyC-P Megatendencias S.A.
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802 AN Meta Inversiones S.A.

774 ALyC-P Metrocorp Valores S.A.

482 AN MG Group S.A.

864 ALyC-P Mills Capital Markets S.A.

722 ALyC-P Morgan, Garcia Mansilla y Cia. S.A.

439 ALyC-P E{I:-Administradora de Inversiones

803 AN MT Capital S.A.

534 AN Multiplo Bursatil S.A.

501 ALyC-I Nacién Bursatil S.A.

34 ALyC-P Nasini S.A.

547 ALyC-P Navarro Viola S.A.

876 ALYC-P Neix S.A.

et [N i

7 ALyC-P N.G.A Inversiones S.A.

804 ALyC-1 NIX Valores S.A.

751 ALyC-P Novillo Saravia y Cia. S.A.

66 ALyC-I Nuevo Banco de Santa Fe S.A.

558 ALyC-P Nuevo Chaco Bursatil S.A.

96 ALyC-P Numero Bursatil

560 AN Omega Bursatil S.A.

15 ALyC-P Option Securities S.A.

735 AN Orion Capital S.A.

779 ALyC-P Orlando Bursatil S.A.

417 AN Palm Inversiones S.A.

757 ALyC-l Patagonia Valores S.A.

540 ALyC-P Patente Valores S.A.

727 ALyC-P Petrini Valores S.A.

551 ALyC-P PGA Valores S.A.

442 ALyC-P Portfolio Investment S.A.

598 ALyC-l PP Inversiones S.A.

521 ALyC-I Proficio Investment S.A.

549 ALyC-l Prosecurities S.A.

536 ALyC-P Provincia Bursatil S.A.

599 AN PSA La California S.A.

532 ALyC-l Puente Hnos. S.A.

405 AN Puertos S.R.L

433 ALyC-P Ranallo Valores S.A.
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438 ALyC-P Rava Bursatil S.A.

423 AN Real Market S.A.

32 ALyC-P Reconquista Valores S.A.

492 AN Regional Investment Consulting
S.A.

808 ALyC-P REM Bursatil S.A.

543 ALyC-P Rig Valores S.A.

528 ALyC-P Roagro S.A.

114 ALyC-| Rosario Valores S.A.

20 ALyC-P Rosental S.A.

556 ALyC-P Sailing S.A.

507 ALyC-I SBS Trading S.A.

867 AN SBT Valores S.A.

502 ALyC-P Schweber Securities S.A.

587 ALyC-P Securities CAF Argentina S.A.

851 ALyC-P SIBS.A.

897 ALyC-I Sociedad de Bolsa Centaurus S.A.

709 ALyC-P Sociedad Militar Seguros de Vida

561 ALyC-P Soluciones Financieras S.A.

426 ALyC-P STC Inversiones S.A.

42 ALyC-P StockBrokers S.A.

506 ALyC-1 Stonex Securities S.A.

479 AN Supervielle Agente de Negociacién
S.A.U

754 ALyC-P SyC Inversiones S.A.

11 ALyC-P Tarallo S.A.

436 ALyC-P Tomar Inversiones S.A.

756 ALyC-I TPCG Valores S.A.U.

707 ALVC-P ;r:nsacuones Agente de Valores

25 ALyC-P Transatlantica S.A. Bursatil

486 AN UG Valores S.A.

631 ALyC-| Valcereal S.A.

781 ALyC-P Valfinsa Bursatil S.A.

770 ALyC-P Veta Capital S.A.

424 AN Vector Investments S.A.
Versatil Inversiones y

2 LyC-

172 ALyCP Transacciones S.A.

16 ALyC-P VNR S.A.

566 ALyC-P Win Securities S.A.
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569 ALyC-P Zofingen Securities S.A.
554 AN Zona Bursatil S.A.

769 ALyC-P Zulu Valores S.A.

530 AN Zuma Advisors S.A.

Listado de emisores BCR a MAV.

En base al procedimiento implementado a partir del proceso de transmision de las
facultades de autorizacién, suspensién y cancelacion de listado de valores negociables de las
Bolsas a los Mercados autorizados por CNV —conforme a lo establecido en la Ley 26.831, Decreto
N° 1.023/13 y Normas CNV (T.0. 2013 y modificatorias)— y la delegacién oportunamente
efectuada por el MAV a la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR) y a la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires (BCBA), durante el presente ejercicio se han aprobado y listado las siguientes

emisiones:
Titulo R:;T:;;n N° Tema

Cancelacion FF Metalcred |l 09/06/2022 028/2022 Cancelacion de Listado
FF Metalcred V 08/06/2022 027/2022 Autorizacion de listado
FF Insuagro IX 31/05/2022 026/2022 Autorizacion de listado
ON Pyme CNV  Garantizada | ;) /0c 5555 025/2022 Autorizacién de listado
Estructuras |

S:Impzygft” ICNV Garantizada | 51 /052022 024/2022 Autorizacién de listado
Cancelacion FF MIS XV 05/05/2022 023/2022 Cancelacidn de Listado
Cancelacién FFV MIS XVI 05/05/2022 022/2022 Cancelacidn de Listado
Cancelacién FF Rotam | 05/05/2022 021/2022 Cancelacidn de Listado
Cancelacion FF HAB Il 05/05/2022 020/2022 Cancelacidn de Listado
TorNesn:m"e NV Garantizada | g 515025 019/2022 Autorizacién de listado
FF MIS XX 25/04/2022 018/2022 Autorizacion de listado
FF Tarjeta Fértil XVIII 22/04/2022 017/2022 Autorizacion de listado
FF Confibono LXIII 19/04/2022 016/2022 Autorizacion de listado
Z’l\:ow’j/?//;nle CNV - Garantizada 31/03/2022 015/2022 Autorizacion de listado

MERCADQ ARGENTINO Paraguay 777 - Piso 8 - S2000CVO - Rosario - Santa Fe - Argentina

DE VALORES S.A.

REGISTRO

N1

5 DE CNV

TE: 0341 -4469100 (lineas rotativas)
Oficinas comerciales en C.A.B.A y Mendoza
WWw.mav-sa.com.ar




ON Pyme CNV Garantizada

Grupo Alimenticio | 28/03/2022 014/2022 Autorizacion de listado
FF Wenance | 21/03/2022 013/2022 Autorizacion de listado
FF Venturino | 21/03/2022 012/2022 Autorizacion de listado
Cancelacion FF Insuagro VII 16/03/2022 011/2022 Cancelacidn de Listado
Cancelacidon FF Confibono LVII 16/03/2022 010/2022 Cancelacidn de Listado
Cancelacion FF Confibono LVIII | 16/03/2022 009/2022 Cancelacidn de Listado
FF Cooperativa 2001 VI 16/03/2022 008/2022 Autorizacién de listado
?r': di:‘g‘:fv NV Garantizada | 5 /5 15022 007/2022 Autorizacién de listado
FF Ruralco Ill 22/02/2022 006/2022 Autorizacion de listado
FF Rotam FT Il 15/02/2022 005/2022 Autorizacion de listado
FF Confibono LXII 01/02/2022 004/2022 Autorizacion de listado
gr;tl:gizd Avalista - Banco  de 01/02/2022 003/2022 Autorizacion de Negociacion
g:‘mpzy(;‘;eAv;:\'Z\; da?ara”tizada 21/01/2022 001/2022 Autorizacion de listado
ﬁanceladén FF Energla Cordoba | 59152021 103/2021 Cancelacién de Listado
Cancelacion FF Confibono LVI 29/12/2021 102/2021 Cancelacion de Listado
ggg;elllacién FF Cooperativa 29/12/2021 101/2021 Cancelacidn de Listado
Cancelacion FF Insuagro VI 29/12/2021 100/2021 Cancelacion de Listado
Cancelacion FF Amauta Agro | 29/12/2021 099/2021 Cancelacion de Listado
Ei?;ﬁ't?f;ﬂg Mg)'::suf:’lme NV 29/12/2021 098/2021 Cancelacién de Listado
232:;13'“6” ON Pyme Rogiro | 5q/15 /2021 097/2021 Cancelacién de Listado
Cancelacion ON Pyme CNVI, o150 096/2021 Cancelacién de Listado

Garantizada Bertotto Boglione |
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Cancelacion ON Pyme Alianza V | 29/12/2021 095/2021 Cancelacion de Listado
éi::ﬁ't?:;zg Mgglf;ylme NV 5671272021 094/2021 Cancelacién de Listado
éi::ﬁ't?:;zg c gL'\_'VEZylme NV 5671272021 093/2021 Cancelacién de Listado
gz::slt?;:;g So?i Afg‘émntemag'l\'v 29/12/2021 092/2021 Cancelacién de Listado
gz:x't?::;g Ce?eNale':Z?Ent:n':\i 29/12/2021 091/2021 Cancelacion de Listado
gz::slt?:;zz Pa?aNna;r‘g":e NV 5671272021 090/2021 Cancelacién de Listado
gz::?t?zc:;’; ng’:o :;’n':‘satecc':\ll 29/12/2021 089/2021 Cancelacién de Listado
gz::?t?zc:;’; Ciﬁ)’:'ak:}’me NV 5971272021 088/2021 Cancelacién de Listado
gz::slt?:;?jz Gl?a'\:m:é:’f NV 29/12/2021 087/2021 Cancelacién de Listado
Cancelacion ON Pyme Edisur | 29/12/2021 086/2021 Cancelacidn de Listado
ON Pyme Cumar llI 29/12/2021 085/2021 Autorizacién de listado
IL\‘/EtraS Municipalidad de Rosario | 1 /1, 15551 084/2021 Autorizacién de listado
FF Confibono LXI 14/12/2021 083/2021 Autorizacion de listado
FF MIS XIX 10/12/2021 082/2021 Autorizacién de listado
FF Boglich Il 25/11/2021 081/2021 Autorizacion de listado
FF HAB III 24/11/2021 080/2021 Autorizacién de listado
FF Cooperativa 2001 V 23/11/2021 079/2021 Autorizacion de listado
FF Insuagro VIII 09/11/2021 078/2021 Autorizacion de listado
Bonos Cancelacion Ros-2021 11 | 09/11/2021 077/2021 Autorizacion de listado
é:f;‘l’lfdén Rueda  Reducida | ;g /1072021 076/2021 Rueda Reducida

gglmigzgel CNV' Garantizada | /10021 075/2021 Autorizacién de listado
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ON Pyme CNV Garantizada

Nestor Gastaldi | 22/10/2021 074/2021 Autorizacion de listado
ON Pyme CNV Garantizada| ;o1 0/071 073/2021 Autorizacién de listado
Buyatti |
ON Pyme CNV Garantizada Villa | ) /15051 072/2021 Autorizacién de listado
Nueva Il
R R i E 1

ueda Reducida  Euro 07/10/2021 071/2021 Rueda Reducida
Adecuacion
FF Confibono LX 07/10/2021 070/2021 Autorizacion de listado
ON Pyme CNV Garantizada | 3)/q/071 069/2021 Autorizacién de listado
Agroganadera Vidoret
Enti li - L , .
S"Gt"éad Avalista - Los Grobo | ) 06/5021 068/2021 Autorizacion de listado
Enti li - FOGAPAM , .

ntidad - Avalista 06 29/09/2021 067/2021 Autorizacion de listado
SAPEM
FF Ruralco Il 29/09/2021 066/2021 Autorizacién de listado
Entidad  Avalista - FOGAER 29/09/2021 065/2021 Autorizacion de Negociacion
SAPEM
FF Tarjeta Fértil XVII 20/09/2021 064/2021 Autorizacién de listado
Entidad Avalista - Banco Julio 13/09/2021 063/2021 Autorizacion de Negociacion
FF Confibono LIX 24/08/2021 062/2021 Autorizacién de listado
Bonos Cancelacién Ros-2021 24/08/2021 061/2021 Autorizacién de listado
FF MIS XVIII 06/08/2021 060/2021 Autorizacién de listado
FF Amauta Agro Il 02/08/2021 059/2021 Autorizacién de listado
ON P CNV G tizad . .

yme arantizada | s5 108/2021 058/2021 Cancelacién de Listado

Valerza |
FF Cooperativa 2001 IV 02/08/2021 054/2021 Autorizacion de listado
FF Tarjeta Fértil XV 06/07/2021 057/2021 Cancelacion de Listado
FF MIS XIV 06/07/2021 056/2021 Cancelacién de Listado
FF MIS XIlI 06/07/2021 055/2021 Cancelacién de Listado
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FF Fiducar XlII 29/06/2021 053/2021 Autorizacién de listado
Aumento Monto Méaximo SION | 25/06/2021 052/2021 Autorizacion de Negociacion
l(:\l;llpaPlyme CNV - Garantizada 25/06/2021 051/2021 Autorizacion de listado
Letras Municipal de Rosario IlI 24/06/2021 050/2021 Autorizacion de listado
FF Rotam | 16/06/2021 049/2021 Autorizacion de listado
Bonos Marcos Juarez |l 12/05/2021 048/2021 Autorizacion de listado
Bonos Marcos Juarez | 12/05/2021 047/2021 Autorizacién de listado
FF Metalcred IV 12/05/2021 046/2021 Autorizacién de listado

Internacionalizacion de empresas vinculadas.

Uno de los sub-ejes que se desprenden del eje central planteado al iniciar la presente
gestién refiere a la internacionalizacion a partir de las empresas vinculadas. En este sentido,
MAV apunta a la “deslocalizacion” o nacionalizacion de Rosario Valores S.A., y a la expansion
territorial internacional, comenzando por los paises limitrofes, de Rosario Derivados S.A.

ROSARIO VALORES S.A.

Al cierre del presente ejercicio, Rosario Valores (ROSVAL), mantiene su posicionamiento como
el Agente de Liquidacién y Compensacion Integral mas importante dentro de su categoria, con
mas de ochenta agentes a lo largo de todo el pais que liquidan a través de éste.

En este marco, ROSVAL viene transitando el cambio de imagen, pasando de Rosario
Valores a ROSVAL, para instaurar definitivamente una marca renovada que no se encuentre
circunscripta a una determinada localidad o regidn del pais, sino que tenga capilaridad a nivel
nacional.

En efecto, su cartera de clientes se encuentra diversificada, integrada mayormente por
Agentes de Negociacion, aunque también presta servicios a los Agentes de liquidacién y
compensacién propios; a los AN RUCA, los cuales solo operan en el mercado de cereales Matba
Rofex; a los clientes CEL (cuenta especial de liquidacidn); y clientes Institucionales.

De hecho, durante el presente ejercicio ROSVAL acompafié a MAV en la suscripcién con
el Centro de Corredores, el cual aglutina a muchos de los Agentes de Negociacidn ex RUCA, a los
fines de brindar una atencidn especializada al sector.

Asimismo, ROSVAL acompafiié a la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR) en el impulso de
ROSGAN, uno de los mercados dentro de la Institucidn, fiel a su objetivo de desarrollar mercados
dentro de un marco de seriedad y transparencia, con la finalidad de que los consignatarios de
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ganado comiencen a operar instrumentos de financiamiento y logren atraer a los fondos
comunes de inversidon pyme o a una gran empresa que elija comprar ese riesgo.

ROSVAL se presenta como un modelo de negocio exitoso y un canal muy eficiente de
vinculacidon entre los agentes con los tres mercados locales y también en el mercado
internacional, al operar a través de Morgan Stanley y otros bancos del exterior que presentan
este mismo modelo, es decir, que desarrolla su actividad como banco de inversiones y brdker,
siguiendo el modelo de ruteo y compensacién y liquidacion.

Particularmente, en lo que respecta a la operatoria del exterior, durante el presente
ejercicio la misma ha caido significativamente a partir de las restricciones del Banco Central de
la Republica Argentina (BCRA) y de la Comisién Nacional de Valores (CNV). Mas alld de las
limitaciones, ROSVAL mantuvo su operatoria a través de Fenix y Banco Comafi.

Paralelamente, es interesante el rol de ROSVAL en el acuerdo con las Sociedades de
Garantia Reciproca (SGRs) para que los agentes puedan avalar y negociar diferentes productos.

Asimismo, se destaca la funcién de ROSVAL como Agente de colocacién y distribucién
de FCl, a partir de los multiples convenios que ha celebrado con diferentes sociedades gerentes.
En efecto, durante el presente ejercicio ha crecido la cantidad de agentes que operan dicho
segmento, aunque se mantiene en una linea marginal respecto al resto de la operatoria de
ROSVAL. Otro de los segmentos que ha evidenciado crecimiento durante el presente ejercicio
es el de operaciones bilaterales.

Actualmente ROSVAL concretd el proyecto referenciado en la memoria anterior sobre
la integracion de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA) y ROSVAL, mediante la puesta en
funcionamiento del sistema de manejo de 6érdenes (OMS) de BYMA, producto de la incansable
gestion y esfuerzo de ambas compaiiias, con la finalidad de mejorar la calidad operativa a los
agentes.

Por otro lado, el 11 de enero del 2022 entré en vigencia la RG 919, la cual modificé los
patrimonios netos minimos (PNM) requeridos para los Agentes de Colocacién y Distribucion de
FCl (ACD) y los Agentes de Colocacion y Distribucién Integral de FCI (ACDI), utilizando las
Unidades de Valor Adquisitivo (UVA). De esta manera, el PNM pasé de $2.500.000 a 163.500
UVA, actualmente de $ 23.732.025 aproximadamente, manteniéndose en todos los casos el 50%
como contrapartida liquida. Al respecto, tal modificacion no impacté en la ROSVAL, quien
cumple acabadamente con tales exigencias patrimoniales.

En lo que respecta a su cartera de inversiones, la presente gestién ha buscado
alternativas de inversion para lograr una cartera mas balanceada, a partir de la compra de
acciones que generen una renta minima, siempre equilibrada con la politica impositiva que se
defina como mds conveniente para ROSVAL.

De cara al futuro ROSVAL continuara con su foco puesto en los agentes de negociacion,
promocionando su rol como liquidador independiente a lo largo de todo el pais, a los fines de
perfeccionar los estandares de eficiencia en sus servicios, sin dejar de analizar otras lineas de
negocio, para seguir creciendo y generando sinergias con MAV vy el resto de los mercados.
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ROSARIO ADMINISTRADORA SOCIEDAD FIDUCIARIA S.A.

Durante el presente ejercicio la sociedad emitié 27 Fideicomisos Financieros con Oferta
publica. Se registré un aumento del 67.4% en el monto promedio de emisidon por serie de
Fideicomiso, que actualmente se ubica en los 373MMS. Dicha situacién, permitié alcanzar un
volumen total de emisiones de 10.063MMS, lo que representa un aumento del 115% respecto
del total de emisiones en monto del ejercicio anterior. En linea con ello, se evidencié un
crecimiento por encima de la media del mercado en cantidad de series y valor nominal emitido.

A continuacion, se presenta la participacidn en los montos de emision del ejercicio segun
el fiduciante de los Fideicomisos Financieros con oferta publica:

Fiduciante Monto emisidn en pesos Participacion
BAZAR AVENIDA S.A. 2.275.992.139 23%
ASOCIACION MUTUAL 18 DE JULIO 1.691.831.618 17%
INSUMOS AGROQUIMICOS S.A. 1.075.317.952 11%
RURALCO SOLUCIONES S.A. 897.002.330 9%
MUTUAL INTEGRAL DE SERVICIOS 875.195.968 9%
HECTOR A. BERTONE S.A. 615.914.012 6%
ROTAM DE ARGENTINA AGROQUIMICA S.R.L. 607.719.745 6%
AMAUTA AGRO S.A. 499.234.106 5%
METALFOR S.A. 417.793.942 4%
FERTILFINANZAS S.A. 305.510.565 3%
COOPERATIVA 2001 DE VIVIENDA, CRED. Y CONSUMO LTDA. 293.140.031 3%
FRANKLIN S. BOGLICH S.R.L. 268.308.483 3%
WENANCE S.A. 135.289.000 1%
RICARDO VENTURINO S.A. 104.865.204 1%
Total general 10.063.115.095 100%

En todas estas emisiones, con excepcion de Fiducar XV y XVI, actué como organizador
de la colocacidn el Mercado Argentino de Valores S.A., y como colocadores Agentes miembros
de la Institucién. Por su parte, el Mercado Argentino de Valores, a través de la Bolsa de Comercio
de Rosario por la delegacién de facultades conferida por el articulo 32 de la Ley N° 26.831,
autorizd, en todos los casos, el listado de los Valores Fiduciarios emitidos, con excepcion de los
dos fideicomisos mencionados anteriormente.

Del monto total emitido por Rosario Fiduciaria durante el ejercicio 2022, un 44%
corresponde a securitizaciones de créditos agropecuarios, un 39% a de créditos de consumo y
un 17% a créditos prendarios.

De las 27 emisiones del ejercicio 15 calificaron como PYME CNV y 5 de ellas se emitieron
bajo el Programa Global de Valores Fiduciarios ROSARIO FIDUCIARIA Pyme, lo que demuestra un
compromiso claro con el financiamiento a dicho sector en linea con los objetivos de los
accionistas.

Se desataca que Rosario Fiduciaria se posiciona como lider en el segmento agropecuario
de fideicomisos financieros con oferta publica con una participacion del 34% en esta categoria,
con 8 fiduciantes del sector. Adicionalmente se han desarrollado otras estructuras privadas
destinadas a brindar soluciones financian a dicho sector.

Durante el ejercicio Rosario Fiduciaria participd en la emisién de la serie IV de letras de
la Municipalidad de Rosario y se ha llegado a un acuerdo con el Banco Municipal de Rosario
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como organizador de la emisidn para asistir en la estructuracién del Programa de Bonos por
parte del Municipio.

Al cierre de ejercicio se encontraban bajo administracién 44 productos, de los cuales 32
eran fideicomisos financieros con oferta publica, 10 fideicomisos privados (administracion,
financieros sin oferta publica y de garantia) y 3 estructuras en las que Rosario Fiduciaria actuaba
como agente de garantia.

Los resultados del ejercicio evidencian un posicionamiento y crecimiento consolidado
en el mercado. Continuamos desarrollando estrategias tendientes a captar nuevos clientes y
reforzar nuestra relacion con organizadores, estructuradores, agentes y asesores que son
nuestros principales aliados a la hora de acercar a empresas al mercado de capitales. En los
ultimos ejercicios se logrd diversificar nuestra matriz de productos lo que nos permite llegar a
diferentes sectores y ofrecer a nuestros aliados estratégicos una mas amplia gama de productos
complementarios, asi como alternativas de pre-financiamiento de emisiones. En tal sentido se
desarrollaron estructuras a medida de los clientes para cubrir necesidades de financiamiento,
garantia y administraciéon con amplio valor agregado por parte de nuestro equipo de
estructuracion y desarrollo.

Particular relevancia tiene la participacion de Rosario Fiduciaria como fiduciario del
Fideicomiso Financiero SF-500, un proyecto que surge por iniciativa de Bioceres, la Provincia de
Santa Fe y diversos actores de la comunidad de innovacién santafesina, cuyo objetivo es el
desarrollo de un ecosistema basado en ciencias de la vida, que genere las condiciones para
impulsar equipos emprendedores. Al cierre del presente ejercicio se habian integrado fondos
por USD 5.235.270 de las diferentes rondas de inversores y comprometido el fondeo a
emprendimientos por un monto de USD 867.400. Este proyecto permite vincular a Rosario
Fiduciaria con el ecosistema emprendedor local e internacional posicionandonos en un
segmento muy dinamico y en constante crecimiento.

Estos esfuerzos de colocacidn y desarrollo de nuevos productos se han llevado a cabo
gracias a las alianzas con nuestros aliados estratégicos, principalmente Agentes miembros del
MAV y MATBA-ROFEX y demas partes relacionadas del ecosistema de la BCR.

Al cierre del ejercicio la dotacidn de personal de la empresa se encontraba en 15
empleados contra 13 al inicio del mismo. El crecimiento de la estructura acompafia el aumento
en la cantidad de productos bajo administracion y se sustenta en la necesidad de mantener un
servicio de calidad y alto valor agregado en linea con las expectativas del mercado. Es dable
destacar que las acciones permitieron el crecimiento se fundamentaron en la reorganizamos
nuestra estructura interna, adecuacién de manuales para mejorar la eficiencia de los procesos,
actualizacién y reordenamiento de tareas, formacion del personal clave en liderazgo y
habilidades blandas y capacitacidn continua de los miembros del staff, lo que se enmarca en un
plan de mejora continua. Para ello se recurrio a la contratacion de asesores externos y al soporte
interno brindado por las instituciones accionistas lo que evidencia un apoyo sostenido del rumbo
trazado por el Directorio.

En base a lo expuesto, el Directorio considera que se han logrado alcanzar los objetivos
estratégicos fijados para este ejercicio y continla acompanando el desarrollo de negocio y
profesionalizacidn de la estructura en linea con el mandato otorgado por nuestros accionistas.

Para el ejercicio 2022 proyectamos un moderado crecimiento en cantidad de
transacciones sin perjuicio que el contexto econdmico podria afectar adversamente el mercado
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de originacién de créditos. La estrategia comercial continla orientada a posicionarnos como el
principal referente en el sector agropecuario, lograr mayor penetracién en el segmento,
fidelizacidn de la relacion con nuestros aliados estratégicos y colocadores, difusién de nuestros
productos, propuestas competitivas y servicios acordes con las necesidades de los clientes, asi
como la evaluacidn y anadlisis de nuevos proyectos de inversidn y proyectos productivos con
impacto en la economia real. En el amito interno, continuamos llevando a cabo las acciones
iniciadas en el ejercicio cerrado, con el foco puesto en la capacitacidn constante del personal,
refuerzo de la estructura interna, reingenieria de procesos y consolidacidn de las politicas de
mejora continua. Todo ello en sintonia con el acompafiamiento constante tanto del directorio,
accionistas y demas participantes en la operatoria diaria de la empresa.

La sociedad renueva el compromiso con las empresas e instituciones de la regién de
desarrollar estructuras de financiamiento eficientes, acorde a las necesidades financieras de los
distintos sectores productivos, agroindustriales y financieros que aportan al desarrollo
econdmico regional y del Mercado de Capitales local.

ROSARIO DERIVADOS S.A.

AUNE es una empresa desarrolladora y proveedora de servicios tecnoldgicos para todos
los participantes del mercado de capitales, con amplia experiencia en soluciones de back office
para las distintas categorias de Agentes con matricula ante la Comisidon Nacional de Valores y
con foco en la automatizacién de procesos y circuitos.

A través de Higyrus, un disruptivo sistema para la gestion de los Agentes de Mercado de
Capitales desarrollado por AUNE de Grupo MAYV, se optimizan los procesos de pretrade,
negociacién y liquidacién, manteniendo permanentemente actualizado el sistema a las nuevas
disposiciones o reformas normativas; registrando operaciones en todos los Mercados de
Argentina y en el exterior, asi como también en los Fondos Comunes de Inversion.

En AUNE se potencia el uso de metodologias agiles, se impulsan las buenas practicas y
el trabajo colaborativo en equipo para obtener el mejor resultado para cada proyecto. El
expertise de los que integran el equipo permite brindar avanzadas soluciones tecnoldgicas para
las distintas categorias de Agentes del Mercado de Capitales.

El desafio constante es automatizar todos los procesos, principalmente de back office, a
través de las soluciones innovadoras del sistema Higyrus, para ALyC Propios e Integrales, ALyC-I
Agro y Agentes de Negociacidn, siendo capaces de adaptar el servicio de back office Higyrus a
las necesidades de negocio de cada broker.

En ese marco, en el ejercicio comercial finalizado la compania ha incorporado como
clientes una serie de Agentes de relieve nacional. Para ello, se desarrollaron e implementaron
soluciones acordes a las necesidades particulares, integrando el servicio de back office con otros
servicios disponibilizados por terceros. Ello ha permitido potenciar el negocio de cada uno de
los Agentes que han contratado el servicio de back office Higyrus.

Asimismo, en el Ultimo tiempo incrementd su capacidad de desarrollo, constituyendo
nuevas células de trabajo, profundizando las tareas de la célula de innovacién tecnoldgica y
ampliando el equipo de analistas funcionales y de infraestructura tecnoldgica, entre otros.

AUNE promueve la atencidn personalizada de cada uno de sus clientes. En efecto,
incorporé nuevos funcionarios al equipo de Soporte al Cliente, profesionalizando
adicionalmente la atencidn a los Agentes a través de la plataforma Zendesk.
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En sintesis, AUNE se posiciona como una empresa estratégica para el Grupo MAV, con
un servicio de excelencia en favor de los diferentes agentes del mercado de capitales.

Hacia el futuro AUNE continuara invirtiendo y trabajando en la automatizacién de los
procesos y la atencion personalizada hacia sus clientes, con la finalidad de mantener su sello
distintivo, a través de soluciones innovadoras y eficientes de sistemas que simplifiquen y
perfeccionen la actividad de los agentes del mercado de capitales.

COMISION NACIONAL DE VALORES

Las Resoluciones de interés para el Mercado Argentino de Valores S.A. y para todos los
participantes del Mercado de Capitales nacional, emitidas por la Comisidon Nacional de Valores,
ordenadas por fecha de publicacién, desde la Ultima a la primera dentro del ejercicio, han sido
las siguientes:

Fecha Numero Seccion Descripcion
Consultas REGIMEN EMPRESAS TECNOLOGICAS Y DE ECONOMIA
2 jun 2022 RGCRGN932-22 Pub"‘:as DEL CONOCIMIENTO - INCORPORACION AL CAPITULO V
DEL TITULO Il DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.)
Consultas PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/MODIFICACION
2 jun 2022 RGCRGN933-22 | ool TITULO VI, CAPITULOS I, I1'y V, TITULO VIII, CAPITULOS |
y Il'y TITULO XV, CAPITULO |
19may2022 |RGCRGN931-22 | oNdos COMUNES |\ r el cACION AL PLAN Y MANUAL DE CUENTAS DE FCI
de Inversion
. REGIMEN ESPECIAL DE DOBLE LISTADO DE EMPRESAS
11may2022 |RGCRGN930-22 | Emisoras X TRANJERAS
Agentes v | FACULTADES DELEGADAS EN LA GERENCIA DE AGENTES
4 may 2022 RGCRGN929-22 || 1 =0 ¥ MERCADOS
IMPLEMENTACION DEL SISTEMA DE VIGILANCIA Y
4 may 2022 RGCRGN928-22 Mercados MONITOREO INTELIGENTE CNV
13abr2022 | RGCRGN926-22 | DisPosiciones HUB DE INNOVACION E INCLUSION FINANCIERA
Generales
Fondos Comunes | PRODUCTOS  DE INVERSION  COLECTIVA PARA EL
13abr2022  |RGCRGN927-22 |\ heo® o0 DESARROLLO INMOBILIARIO — REGLAMENTACION DEL
€ invers ART. 4° DE LA LEY N° 24.083
MODIFICACION TiTULO VII, CAPITULO Il Y TiTULO VI,
11mar2022 | RGCRGN924-22 | Agentes CAPITULO I'Y Il — SUBCATEGORIA ALYC
EXTENSION DE PLAZO CRONOGRAMA DE ADECUACION
11mar2022 | RGCRGN925-22 | Agentes DEL OBJETO SOCIAL - ALYC INSCRIPTOS
Disposiciones DETERMINACION DE PLAZO DE PERMANENCIA PARA LA
2022 23-22 ; ) )
3 mar 20 RGCRGN923 Transitorias LIQUIDACION DE TITULOS PUBLICOS
Consultas PROYECTO DE RG S/REFORMA TITULO XIV
24feb2022 |RGCRGNO22-22 |y o PLATAFORMAS DE FINANCIAMIENTO COLECTIVO
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Consultas ROYECTO DE RG S/ MODIFICACION AL PLAN Y MANUAL
17feb2022 | RGCRGNS21-22 | oo DE CUENTAS DE FCl
Consultas PROYECTO DE RG S/PRODUCTOS DE INVERSION
27ene2022  |RGCRGN920-22 |27 COLECTIVA PARA EL DESARROLLO INMOBILIARIO —
REGLAMENTACION ARTICULO 4° DE LA LEY N° 24.083
6 ene 2022 RGCRGNO19-22 | ondos Comunes |\ oy 0\ r 6N AL REGIMEN DE ACD Y ACDI
de Inversion
. Consultas PROYECTO DE RG S/ MODIFICACION AL REGIMEN
29 dic 2021 RGCRGNI18-21 | o hlicas INFORMATIVO DE FCl
. Disposiciones | REGLAMENTACION DECRETO 621/2021 - REGIMEN
29 dic 2021 RGCRGNIL7-21 | onerales INFORMATIVO AFIP
Consultas PROYECTO DE RESOLUCION S/ MODIFICACION DEL
29 dic 2021 RGCRGN916-21 Pub"‘:as CAPITULO V DEL TITULO VI Y CAPITULOS I Y Il DEL TITULO
VIl DE LAS NORMAS C.N.V. (N.T. 2013 Y MOD.)
. REGIMEN INFORMATIVO CONTABLE PYME CNV
9 dic 2021 RGCRGN915-21 | PyMES CARANTIZADA
. Disposiciones | EXTENSION DE PLAZO CRONOGRAMA DE ADECUACION
2 dic 2021 RGCRGNI13-21 | 1 hsitorias DEL OBJETO SOCIAL - ALYC INSCRIPTOS
Consultas PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/MODIFICACION
2 dic 2021 RGCRGN914-21 | ,b“‘:as TITULO VI, CAPITULO Il Y TITULO VI, CAPITULO 1 Y II -
. SUBCATEGORIA ALYC-
PROYECTO DE RG S/MODIFICACION DEL CAPITULO Il DEL
Consultas TITULO Il DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MODS.) /
25nov2021 | RGCRGNIL2-21 | ooy i INCORPORACION DE REGLAMENTACION ASAMBLEA A
DISTANCIA Y/O MIXTA
Disposiciones | DETERMINACION DE PLAZO DE PERMANENCIA PARA LA
15nov2021 | RGCRGNILL-21 1o itorias LIQUIDACION DE TITULOS PUBLICOS
Consultas PROYECTO DE RG S/ MODIFICACION AL REGIMEN DE
4 nov 2021 RGCRGN909-21 | ol ACD Y ACD!
Fondos Comunes | VALUACION DE TITULOS DE DEUDA PUBLICA NACIONAL
14 oct 2021 RGCRGN908-21 de Inversién CON OPCION DE PRE CANCELACION
Disposiciones | DETERMINACION DE PLAZO DE PERMANENCIA PARA LA
> oct 2021 RGCRGNSO7-21 | 1 sitorias LIQUIDACION DE TITULOS PUBLICOS
PROYECTO DE RESOLUCION GENERAL S/ REGIMEN
Consultas ESPECIAL DE DOBLE LISTADO DE EMPRESAS
30sep2021 | RGCRGNIOG-21 | ooy i EXTRANJERAS - INCORPORACION AL CAPITULO VIIl DEL
TITULO Il DE LAS NORMAS - NT 2013 Y MOD
Fondos Comunes | VALUACION DE TITULOS DE DEUDA PUBLICA NACIONAL
30sep2021 | RGCRGNIO5-21 1 '\ ercisn CON OPCION DE PRE CANCELACION
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MODIFICACION CAP. Il TITULO XIII NORMAS.
2 sep 2021 RGCRGN904-21 | Sumarios REGLAMENTACION  PROCEDIMIENTO  SUMARIAL
ABREVIADO Y OTRAS MODIF
. PROCEDIMIENTO SUMARIAL DURANTE DISPO. -
25 ago 2021 RGCRGN903-21 Sumarios MODIFICACIONES
ADECUACION DEFINICION PYME CNV EN LOS TERMINOS
19ag02021 |RGCRGN901-21 | PyMES e LALEY N° 25 300 Y MOD
Valores MODIFICACION DE LAS REGLAMENTACIONES DE
19202021  |RGCRGN90221 | 2% PAGARE Y CHPD — CAP. V DEL TITULO VI DE LAS NORMAS
g C.N.V. (N.T. 2013 Y MOD.)
REGIMEN ESPECIAL PARA LA CONSTITUCION DE FONDOS
Fondos Comunes P p
17ag02021 | RGCRGN900-21 © COMUNES DE INVERSION ABIERTOS DE TITULOS DEL
de Inversion
TESORO
REGIMEN DIFERENCIADO INTERMEDIO DE OFERTA
12ag02021 |RGCRGN899-21 | Emisoras PUBLICA DE ACCIONES Y/O DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES
MODIFICACION NORMATIVA DE AGENTES - OBJETO
12ag02021 |RGCRGN898-21 | Agentes SOCIAL ALYC- (TITULO VII DE LAS NORMAS N.T. 2013 Y
MOD.)
Fondos Comunes | FCI ABIERTOS PARA EL FINANCIAMIENTO DE LA
> ago 2021 RGCRGN8I7-21 | 4o Inversion INFRAESTRUCTURA Y LA ECONOMIA REAL
val )
8 jul 2021 RGCRGN896-21 alores GUIAS SUSTENTABLES
Negociables
. Disposiciones DETERMINACION DE PLAZO DE PERMANENCIA PARA LA
8 jul 2021 RGCRGN8IS-21 | 1 hsitorias LIQUIDACION DE TITULOS PUBLICOS
Arentes FACULTADES DELEGADAS DE LA GERENCIA EN AGENTES
1jul 2021 RGCRGN894-21 Mgerca s YIY MERCADOS - INSCRIPCION DE  AGENTES
PRODUCTORES

DESIGNACION DE RESPONSABLE DE RELACIONES CON EL MERCADO

En cumplimiento de las normas de la Comisidn Nacional de Valores, se ha designado al
Director Ejecutivo, Dr. Fernando J. Luciani, como Responsable de Relaciones con el Mercado, en
tanto esta sociedad se encuentra inscripta como emisora con oferta publica autorizada.

REPRESENTANTES ANTE LA COMISION DE TITULOS DE LA BCR.

En cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 114° del Estatuto de la Bolsa de
Comercio de Rosario, se procedid a la designacion de los miembros de la Comisidn de Titulos
para el periodo 2021/2022. La designacién recayd por unanimidad en las siguientes personas:

MERCADO ARGENTINO
DE VALORES S.A.
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Inciso a) Por la Bolsa de Comercio de Rosario:
Titulares: Pablo A. Bortolato

Marcelo G. Quirici

Suplentes: Sebastian A. Bottallo

Juan Franchi
Inciso b) El Presidente del Mercado Argentino de Valores S.A.: Alberto D. Curado

Inciso c) A propuesta del Mercado Argentino de Valores S.A.:
Titular: Herndan O. Barrea

Suplente: José Carlos Trapani

Inciso d): El Presidente de la Camara de Agentes y Sociedades de Bolsa de Rosario: Ernesto
Antufia

Funcionarios que participan en la Comisién: Cont. Maria Laura Rodriguez de Sanctis

PATRIMONIO NETO Y ESTADO DE RESULTADOS AL 30/06/2022.

El resultado final del ejercicio que surge del Estado de Resultados Integrales
separado arroja una ganancia de $174.234.831.

El Patrimonio Neto final asciende a S 3.212.899.864.

La composicion del patrimonio social, asi como su evolucidn y resultados, se
encuentran explicitados en los respectivos estados financieros, notas y anexos, cuyo contenido
forma parte de la presente memoria.

PROPUESTA DE RESULTADOS ACUMULADOS:

En la Propuesta de Distribucién de Resultados Acumulados que este Directorio
somete a la consideracion de los Sefores Accionistas, el Directorio propone a la Honorable
Asamblea de Accionistas el cuadro distributivo que se expone a continuacion:

Ganancia del Ejercicio $165.097.122
A distribuir como sigue:

- a Reserva Legal $ 8.711.741
- al Fondo de Garantia lll, articulo 45 Ley N° 26.831 $ 156.385.381
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PERSPECTIVAS FUTURAS

MAV tiene la firme conviccién de que los paises crecen a partir del desarrollo y
crecimiento de las pymes. En efecto, MAV es el Unico mercado especializado en pymes, las
cuales representan el 90% de las empresas del pais y el 70 % del empleo nacional.

Desde la firma del acuerdo de especializacion con BYMA y el aumento de capital, MAV
crece un 20% en ddlares cada afo y los emisores crecieron cinco o seis veces, todo lo cual denota
que es el camino correcto para seguir transitando.

Hoy el gran desafio para MAV es el de crear oferta y demanda, a través de sus productos
consolidados como son el cheque de pago diferido (CPD) y pagaré bursatil, asi como la factura
de crédito electrdnica (FCE) y otros productos con riesgo diferencial, tomando a la pyme desde
un estado embrionario para hacerla crecer exponencialmente.

En este sentido es vital que las pymes puedan acceder al mercado de capitales, por si o
mediante estructuradores o intermediarios que aumenten la oferta, para lo cual MAV entiende
gue la educaciéon y profesionalizacién es determinante. Otro de los desafios de MAV a largo
plazo es el impulso de la innovacién a través de la creacidn y desarrollo del private placement
para las start ups, mediante el programa de A2CM y la figura del bréker mentor, con la finalidad
de que puedan recorrer el camino hacia la oferta publica.

Igualmente, en relacién con la demanda, a partir de |la experiencia de haber transitado
un mercado de capitales que financiaba a las pymes altamente concentrado en oferta y
demanda a través de un Unico producto garantizado por SGR, es vital entender la realidad para
abordar las nuevas tendencias como fintechs, criptoactivos y otros tantos nuevos productos y
esquemas de negociacién de manera constructiva.

MAV continuara con la incesante gestidn ante el sector publico, en el entendimiento de
ningun pais desarrolla el mercado pyme sin el estimulo del sector publico y las compaiiias de
seguro en los fondos pyme. En esta linea intensificard el vinculo con Grupo Sancor Seguros y
toda aquella compafiia que revista un seniority tal que permita enmarcarlo como un inversor
genuino y generar verdaderas sinergias al servicio de los agentes miembro MAYV vy del sector
Pyme.

Asimismo, MAV continuard con su cometido respecto a erradicar las asimetrias
regulatorias que generan actualmente una competencia desleal con el sector bancario en lo que
respecta al cheque de pago diferido avalado por SGR y a las plataformas de negociacién de
facturas de crédito electrénica.

Hoy se cierra un mandato de dos afios que fue consecuente con un horizonte, la
especializacion e innovacion al servicio de sus agentes miembros y el financiamiento del sector
pyme, hacia el cual MAV seguira avanzando, consolidandose como mercado especialista y de
vanguardia.

INFORMACION ADICIONAL — ARTICULO 60, LEY N° 26.831 (INC. C)

I. La politica comercial proyectada y otros aspectos relevantes de la planificacion
empresaria, financiera y de inversiones;
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El presente ha sido expuesto detalladamente en los considerandos anteriores que
integralmente exponen los lineamientos obrados y los futuros en la materia.

En particular, la politica comercial futura pasard por la activa incorporacién de nuevos
operadores, crear productos adecuados a la realidad regional de empresas e inversores y
desarrollar sistemas de interconexion mas complejos.

Il. Los aspectos vinculados a la organizacién de la toma de decisiones y al sistema de control
interno de la sociedad;

En este punto, no existiran mayores novedades puesto que las decisiones se toman en
el érgano directivo el cual estd conformado con nueve a once miembros, segln las necesidades,
incorporandose al érgano de administracién, Directores de BYMA y la BCBA, conforme el
Acuerdo celebrado entre MAV y BYMA.

Para temas decisivos, el Directorio convocara a Asamblea a los efectos de la toma de
decisiones.

El control interno lo ejercen, en primer lugar, el Directorio, los Auditores externos y el
Comité de Auditoria. Ocasionalmente, el Directorio contrata determinados especialistas a los
efectos de relevar o profundizar determinados sistemas de control interno.

lll. La politica de dividendos propuesta o recomendada por el directorio con una explicaciéon
fundada y detallada de la misma;

La politica de dividendos actualmente propuesta por el Directorio es no distribuir
dividendos en caso de no haber resultados operativos sustanciales que respondan al plan de
negocios de MAV como Mercado especialista. De esta manera, la politica prioritaria es la de
reinvertir la utilidad en el desarrollo del mentado Plan de Negocios. Asi es que, sélo se
distribuirdn dividendos en el caso de crecimiento del resultado operativo real, ajustado por
inflacién, y no se distribuira el resultado financiero.

IV. Las modalidades de remuneracion del directorio y la politica de remuneracion de los
cuadros gerenciales de la sociedad, planes de opciones y cualquier otro sistema
remuneratorio de los directores y gerentes por parte de la sociedad.

Actualmente, el Directorio es remunerado y la politica de remuneracidn de los cuadros
gerenciales no incluye stock options ni cualquier otro sistema variable de remuneracién ni atado
a las utilidades.

RESUMEN FINAL

La presente Memoria y la documentacién contable que surge de la exposicién de los
Estados Financieros y sus respectivos Cuadros y Notas puestos a conocimiento y consideracién
de los sefores accionistas por el Directorio del MERCADO ARGENTINO DE VALORES S.A.,, revelan
aspectos de la gestion llevada a cabo en el Ejercicio concluido comprendido entre el 12 de Julio
de 2021y el 30 de Junio de 2022.
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La referida documentacion, asi como las notas complementarias del Balance, brindan
de tal modo cumplimiento a lo establecido en los articulos 65 y 66 de la Ley General de
Sociedades Nro. 19.550.

El Directorio agradece a los Sefores Accionistas, a los empleados de la sociedad y a todos
quienes han aportado su apreciable contribucién para que la gestion del drgano de
administraciéon pudiera llevarse a cabo.

EL DIRECTORIO
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ANEXO A LA MEMORIA
REPORTE DEL CODIGO DE GOBIERNO SOCIETARIO

RG CNV N° 797/2019 - Anexo IV del Titulo IV de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.)

A) LA FUNCION DEL DIRECTORIO

La compaiiia debe ser liderada por un Directorio profesional y capacitado que sera el encargado de sentar
las bases necesarias para asegurar el éxito sostenible de la compaiiia. El Directorio es el guardian de la
compafiia y de los derechos de todos sus Accionistas.

El Directorio debera ser el encargado de determinar y promover la cultura y valores corporativos. En su
actuacion, el Directorio deberd garantizar la observancia de los mas altos estandares de ética e integridad
en funcion del mejor interés de la compaiiia.

El Directorio debera ser el encargado de asegurar una estrategia inspirada en la visién y misién de la
compafiia, que se encuentre alineada a los valores y la cultura de la misma. El Directorio debera
involucrarse constructivamente con la gerencia para asegurar el correcto desarrollo, ejecucion,
monitoreo y modificacién de la estrategia de la compaiiia.

El Directorio ejercerda control y supervisién permanente de la gestion de la compafiia, asegurando que la
gerencia tome acciones dirigidas a la implementacion de la estrategia y al plan de negocios aprobado por
el directorio.

El Directorio debera contar con mecanismos y politicas necesarias para ejercer su funcién y la de cada
uno de sus miembros de forma eficiente y efectiva.

1. El Directorio genera una cultura ética de trabajo y establece la vision, mision y
valores de la compaiiia.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El Directorio fija la visidn, misidn y valores del
Mercado Argentino de Valores S.A. (en adelante “MAV”), los cuales se encuentran plasmados
en el Cédigo de Gobierno Societario (“CGS”).

El directorio forja la cultura ética de trabajo, infundiendo el respeto por los valores éticos y
el cumplimiento integral de la normativa vigente y de los principios generales de derecho.

2. El Directorio fija la estrategia general de la compaiiia y aprueba el plan estratégico
que desarrolla la gerencia. Al hacerlo, el Directorio tiene en consideracion factores
ambientales, sociales y de gobierno societario. El Directorio supervisa su implementacion
mediante la utilizacion de indicadores clave de desempeiio y teniendo en consideracion el
mejor interés de la compaiia y todos sus accionistas.

No aplica la practica. Cumple con el principio. El Mercado Argentino de Valores S.A. ha
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fijado los principales lineamientos de la compaiiia dirigidos a las empresas pymes. Estos
lineamientos se encuentran plasmados en actas del directorio y en el Convenio Marco de
especializacién suscripto con Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (en adelante “BYMA”). El
Directorio se compromete en conjunto con la gerencia en la ejecucién de la estrategia.
Asimismo, anualmente, en la Memoria que acompafia el balance de cierre de ejercicio, el
Directorio hace un relevamiento de la gestién interna, evalua los nimeros operativos y
estadisticos, considerando en su analisis las coyunturas nacionales e internacionales de
actualidad.

3. El Directorio supervisa a la gerencia y asegura que ésta desarrolle, implemente y
mantenga un sistema adecuado de control interno con lineas de reporte claras.

Aplica la practica. Cumple con el principio. Las lineas de reportes son directas hacia
el subgerente y director ejecutivo, quien responde directamente ante el Directorio.
Asimismo, tal como lo marcan las buenas practicas, la mayoria de las decisiones son
analizadas en grupo, requiriéndose los dictdmenes técnicos externos si el tema lo amerita.

El Directorio participa de la gestiéon habitual y en las reuniones mensuales tiene un
seguimiento de los temas generales, mientras que los temas de gestién diaria son tratados
por un Comité ejecutivo o mesa chica del directorio, el cual mantiene un contacto habitual
con los diversos funcionarios MAV.

Los puestos de la alta gerencia se encuentran integrados por personas idoneas en el
area correspondiente dentro de MAV por sus conocimientos técnicos y experiencia.

Las funciones y responsabilidades de la gerencia se encuentran previstas en el
Estatuto MAV y en el Reglamento Interno, ambos disponibles en la website MAV y AIF CNV.
Asimismo, el detalle de sus funciones se encuentra desarrollado en el Manual de Funciones
y Procedimientos. Principalmente ejerce la funcidn ejecutiva de la administracion del
Mercado.

Las funciones y objetivos de la alta direccidn se basan en la coordinacion general las
funciones ejecutivas de administracidn de cada una de las gerencias, como asi la
representacion general del Mercado ante organismos publicos y privados, la coordinacién
general de los temas relacionados al Directorio y su enlace con los temas operativos o
técnicos que deban ser tratados por el Directorio y toda otra funciéon o facultad que el
Directorio expresamente le otorgue.

La remocién de un funcionario de la alta gerencia es resuelta por el érgano de
administracion, y de ser necesario un dictamen juridico a los fines de contar con elementos
suficientes que justifiquen su desvinculacidn.

4. El Directorio diseia las estructuras y prdcticas de gobierno societario, designa al
responsable de su implementacion, monitorea la efectividad de las mismas y sugiere
cambios en caso de ser necesarios.

Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV ha disefiado un Cddigo de Gobierno
Societario (“CGS”) en el cual se plasman todas las estructuras y practicas de buena gobernanza
del Mercado Argentino de Valores S.A. con efectos observables en la realidad, estableciendo
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compromisos y responsabilidades. Su estructura responde al drgano de administracién y alta
gerencia subyacente; al esquema institucional y normativo vigente. Asimismo, se adecua al
Estatuto y busca resultar operacional, fijando reglas que admitan su monitoreo, evaluacion,
actualizacién y cambio.

Las lineas de responsabilidad se trazan desde los funcionarios en las lineas operativas,
pasando por las gerencias y el Directorio, contando con lineas de reporte directas de los
empleados a los gerentes y de éstos a la gerencia general, quien lo eleva al directorio.

5. Los miembros del Directorio tienen suficiente tiempo para ejercer sus funciones de
forma profesional y eficiente. El Directorio y sus comités tienen reglas claras y formalizadas
para su funcionamiento y organizacion, las cuales son divulgadas a través de la pdgina web
de la compaiiia

Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV presenta un Directorio donde la casi
totalidad son no ejecutivos.

Cada uno de los Directores debe reunir capacidad, integridad moral, probidad y
solvencia. Asimismo, los Directores MAV deben cumplir con la independencia requerida para
el Directorio conforme lo regulado por CNV, en los articulos 11 (1) del Capitulo 1l del Titulo Il
y articulos 23 (2) y 24 (3) de la Seccion VII del Capitulo | del Titulo VI de las NORMAS. Cada
uno de los Directores debe presentar una declaracién jurada de independencia que es
enviada desde el area de legales de MAV. Una vez recibida, legales analiza junto con el resto
de los antecedentes del director su condiciéon de independencia.

Ademas de los requisitos legales que deben cumplir sus miembros, los directores MAV
al asumir el cargo deberan presentar una declaracién jurada donde dejan constancia que no se
encuentran alcanzados por las incompatibilidades para ejercer el cargo previstas en el articulo
22, seccion VI, capitulo |, Titulo VI, de las NORMAS (N.T. 2013), y en el articulo 28 del Estatuto
Social.

Los Directores de MAV cuentan con experiencia y conocimientos técnicos dentro del
mercado de capitales y todos ellos acreditan con motivo de la eleccién, la independencia,
capacidad, probidad, integridad moral y solvencia exigida por las NORMAS CNV y las mejores
practicas internacionales.

De esta manera, el drea de legales MAV confeccionara un legajo por cada uno de los
directores con la aceptacion del cargo, sus datos completos, curriculum vitae, la declaracion
jurada de Persona Expuesta Politicamente, la Declaracion Jurada de Incompatibilidades, la
Declaracién Jurada de Independencia, y la Declaracion Jurada de Tenencias sobre Acciones MAV.

Los diferentes Comités que presenta MAV permiten al directorio, previo reporte al
comité ejecutivo, evaluar los temas previamente analizados y depurados por aquellos, asi como
también aportan el control y fiscalizacidn de la efectiva aplicacién de las politicas estratégicas
definidas por MAV. Cada uno de ellos cuenta con su propio reglamento. De esta manera MAV
cuenta con los siguientes Comités:

Comité de Auditoria: El Comité de Auditoria del Mercado Argentino de Valores S.A.
posee funciones de supervisidn, informe, asesoramiento y propuesta, como asi también todas
aquellas que le asignen la legislacion y regulaciones vigentes.

Comité de Riesgos y Crédito: El Comité de Riesgos y Créditos es un érgano de apoyo a la
gestion que realiza el Directorio del Mercado Argentino de Valores S.A. (MAV), y se le atribuyen

MERCADO ARGENTINO Paraguay 777 - Piso 8 - $2000CVO - Rosario - Santa Fe - Argentina
TE: 0341 -4469100 (lineas rotativas)
DE VALORES S.A. Oficinas comerciales en C.A.B.A y Mendoza

MEGISTRO N°15 DE CNV Www.mav-sa.com.ar



responsabilidades encaminadas a garantizar que la Organizacidn realice una adecuada
administracién de los riesgos a los que esta expuesta.

Comité de Inversiones: Las decisiones y lineamientos de inversidn serdn tomadas por el

Comité de Inversiones, quién realizara una evaluacién y determinara la estrategia o curso de
accion y emitird un dictamen para asesorar al Directorio.

El Comité de Inversiones tiene una visién holistica de las necesidades del MAV y de las

consecuencias de las decisiones adoptadas, y sera responsable de revisar la performance del
portafolio, asi como también revisar la Politica de Inversiones y la distribucion de los activos.

Comité Ejecutivo: Integrado por las mayorias accionarias de MAV y de personas que las

representan. La conjuncidn de Comités reporta a este Comité y al Directorio, en oportunidad
que éste le requiera que se vincule al comité correspondiente. Asimismo, el Comité Ejecutivo,
junto al directorio, al inicio de la gestion definen el plan estratégico anual, trazado por un eje
central y sub — ejes que ofician de guia o faro para la direccién estratégica y operativa.

Asimismo, MAV ha creado el Comité de Sistemas, y Comité de Desarrollo.

B) LA PRESIDENCIA EN EL DIRECTORIO Y LA SECRETARIA CORPORATIVA

VI.

VII.

VIIl.

El Presidente del Directorio es el encargado de velar por el cumplimiento efectivo de las funciones del
Directorio y de liderar a sus miembros. Debera generar una dindmica positiva de trabajo y promover
la participacién constructiva de sus miembros, asi como garantizar que los miembros cuenten con
los elementos e informacién necesaria para la toma de decisiones. Ello también aplica a los
Presidentes de cada comité del Directorio en cuanto a lalabor que lescorresponde.

El Presidente del Directorio deberad liderar procesos y establecer estructuras buscando el
compromiso, objetividad y competencia de los miembros del Directorio, asi como el mejor
funcionamiento del érgano en su conjunto y su evolucidn conforme a las necesidades de la
compaiiia.

El Presidente del Directorio deberd velar por que el Directorio en su totalidad esté involucrado y sea
responsable porlasucesién del gerente general.

6.

El Presidente del Directorio es responsable de la buena organizacion de las reuniones del

Directorio, prepara el orden del dia asegurando la colaboracion de los demds miembros y
asegura que estos reciban los materiales necesarios con tiempo suficiente para participar de
manera eficiente e informada en las reuniones. Los Presidentes de los comités tienen las
mismas responsabilidades para sus reuniones.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El presidente elabora el orden del dia de las

reuniones, en base al cronograma fijado anualmente y comunicado a todos los directores a
principio de afio calendario; y eventualmente aquellas extraordinarias que sean convocadas por
fuera del cronograma. Luego se envian recordatorios mas cercanos a las fechas acompafiando
el orden del dia y el material.

Los Comités funcionan de la misma manera, a partir de la planificacion anual de las

reuniones mensuales y/o trimestrales o con la periodicidad que corresponda y luego
recordatorios mas cercanos a la fecha de la reunidn, enviando el orden del dia y el material
correspondiente.
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7. El Presidente del Directorio vela por el correcto funcionamiento interno del Directorio
mediante la implementacion de procesos formales de evaluacion anual.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El presidente coordina junto con el director
ejecutivo las reuniones y luego remite el acta a todos los presentes.

Anualmente, en la memoria que acompaia el balance de cierre de ejercicio, en la
Asamblea Ordinaria de Accionistas MAV que aprueba el Balance de cierre de ejercicio, el
Directorio rinde a los accionistas MAV las cuentas correspondientes al ejercicio

8. El Presidente genera un espacio de trabajo positivo y constructivo para todos los
miembros del Directorio y asegura que reciban capacitacion continua para mantenerse
actualizados y poder cumplir correctamente sus funciones.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El Presidente es quien marca el ritmo de las
reuniones a los fines de que se traten cada uno de los puntos del orden del dia y participen todos
y cada uno de los miembros presentes. Luego el tratamiento de cada uno de los puntos del orden
del dia se deja asentado en la correspondiente acta, la cual es enviada a los directores para su
aprobacién.

Los Directores de MAV cuentan con experiencia y conocimientos técnicos dentro del
mercado de capitales y todos ellos acreditan con motivo de la eleccién, la independencia,
capacidad, probidad, integridad moral y solvencia exigida por las NORMAS CNV y las mejores
practicas internacionales.

Asimismo, MAV organiza capacitaciones, participa de congresos y jornadas nacionales e
internacionales dirigidas y/o de interés para los Directores con el fin de incentivar la gestacion
de proyectos en el seno del Directorio.

9. La Secretaria Corporativa apoya al Presidente del Directorio en la administracion
efectiva del Directorio y colabora en la comunicacion entre accionistas, Directorio y gerencia.

No aplica la practica. Cumple con el principio. La administracién efectiva del Directorio esta
a cargo del Director Ejecutivo, quien es el eje de comunicacidn entre accionistas, Directorio y
gerencia.

10. El Presidente del Directorio asegura la participacion de todos sus miembros en el
desarrollo y aprobacion de un de un plan de sucesion para el gerente general de la
compaiiia.

No aplica practica. No cumple con el principio. Dado que MAV presenta un organigrama
solido integrado por funcionarios jévenes, no se presenta a la fecha la necesidad de elaborar un
plan concreto de sucesiones.

C) COMPOSICION, NOMINACION Y SUCESION DEL DIRECTORIO
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El Directorio deberd contar con niveles adecuados de independencia y diversidad que le permitan
tomar decisiones en pos del mejor interés de la compaiiia, evitando el pensamiento de grupo y la
toma de decisiones por individuos o grupos dominantes dentro del Directorio.

El Directorio deberd asegurar que la compafiia cuenta con procedimientos formales para la
propuesta y nominacion de candidatos para ocupar cargos en el Directorio en el marco de un plan

de sucesion.

11. El Directorio tiene al menos dos miembros que poseen el cardcter de independientes
de acuerdo con los criterios vigentes establecidos por la Comision Nacional de Valores.

Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV presenta un Directorio donde la casi
totalidad son no ejecutivos.

MAYV cumple con la independencia requerida para el Directorio conforme lo regulado
por CNV.

La condiciéon de independiente de un director se rige por el articulo 11 de la Seccién I,
Capitulo I, Titulo Il y 24 de la Seccidn VII del Capitulo | del Titulo VI de las Normas de la Comision
Nacional de Valores (NT 2013).

Cada uno de los directores debe presentar una declaracién jurada de independencia que es
enviada desde el area de legales de MAV. Una vez recibida, la referida drea analiza junto con el
resto de los antecedentes del director su condicidn de independencia.

12. La compaiiia cuenta con un Comité de Nominaciones que estd compuesto por al
menos tres (3) miembros y es presidido por un director independiente. De presidir el Comité
de Nominaciones, el Presidente del Directorio se abstendrd de participar frente al
tratamiento de la designacion de su propio sucesor.

No aplica la practica. No cumple con el principio. Los Directores son elegidos por la
Asamblea General de Accionistas conforme el procedimiento establecido en el articulo 44 del
Estatuto MAYV, capitulo V del Reglamento Interno, en un todo conforme a las NORMAS CNV, por
lo que no se considera, por el momento, necesaria la implementacién de un Comité de
Nominaciones.

13. El Directorio, a través del Comité de Nominaciones, desarrolla un plan de sucesién para
sus miembros que guia el proceso de preseleccion de candidatos para ocupar vacantes y tiene
en consideracion las recomendaciones no vinculantes realizadas por sus miembros, el Gerente
General y los Accionistas.

No aplica la practica. No cumple con el principio. Remite a la respuesta de la practica 12

14. El Directorio implementa un programa de orientacion para sus nuevos miembros electos.

No aplica practica. Cumple con el principio. La mayoria de los integrantes del directorio son
participantes activos en MAV. Aquellos directores que revisten la calidad de independientes
cuentan con perfiles altamente capacitados por formacién y experiencia en el mercado de
capitales. Cada uno de los Directores deben reunir capacidad, integridad moral, probidad y
solvencia prevista en la Ley General de Sociedades N° 19.550, Ley de Mercado de Capitales N°
26.831, y NORMAS CNV NT (2013).
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D)

REMUNERACION.

XI. El Directorio deberd generarincentivos a través de laremuneracién para alinear a la gerencia - liderada
por el gerente general-y al mismo Directorio con los intereses de largo plazo de la compafiia de manera tal
que todos los directores cumplan con sus obligaciones respecto a todos sus accionistas de forma

equitativa.

15 La compaiia cuenta con un Comité de Remuneraciones que estd compuesto por al
menos tres (3) miembros. Los miembros son en su totalidad independientes o no ejecutivos.

No aplica la practica. No cumple con el principio. La mayoria de los miembros del
directorio MAV son no ejecutivos y en principio no remunerados, renunciando a sus
honorarios, salvo algunos directores que por sus funciones especificas corresponde que sean
remunerados.

16 El Directorio, a través del Comité de Remuneraciones, establece una politica de
remuneracion para el gerente general y miembros del Directorio.

No aplica la practica. Cumple con el principio. El presidente y el vicepresidente
conjuntamente llevan adelante la tarea de fijar la remuneracién del gerente general y de los
directores remunerados. Siguiendo las mejores practicas, al fijar el monto de las remuneraciones
considera el mayor cargo, responsabilidades, aumentos promedios y los dictdmenes de asesores

si fuera necesario.

E) AMBIENTE DE CONTROL.

XIl. El Directorio debe asegurar la existencia de un ambiente de control, compuesto por controles
internos desarrollados por la gerencia, la auditoria interna, la gestidon de riesgos, el cumplimiento
regulatorio y la auditoria externa, que establezca las lineas de defensa necesarias para asegurar la
integridad en las operaciones de la compaiiia y de sus reportes financieros.

XIIL. El Directorio debera asegurar la existencia de un sistema de gestion integral de
riesgos que permita a la gerencia y al Directorio dirigir eficientemente a la compaiiia
hacia sus objetivos estratégicos.

Xiv. El Directorio deberd asegurar la existencia de una persona o departamento (segun el tamafio y
complejidad del negocio, la naturaleza de sus operaciones y los riesgos a los cuales se enfrenta)
encargado de la auditoria interna de la compafiia. Esta auditoria, para evaluar y auditar los controles
internos, los procesos de gobierno societario y la gestiéon de riesgo de la compaiiia, debe ser
independiente y objetiva y tener sus lineas de reporte claramenteestablecidas.

XV. El Comité de Auditoria del Directorio estard compuesto por miembros calificados y experimentados,
y debera cumplir con sus funciones de forma transparente eindependiente.

El Directorio deberd establecer procedimientos adecuados para velar por la actuacién
independiente v efectiva de los Auditores Externos.
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17. El Directorio determina el apetito de riesgo de la compania y ademds supervisa y
garantiza la existencia de un sistema integral de gestion de riesgos que identifique, evalie,
decida el curso de accion y monitoree los riesgos a los que se enfrenta la compaiiia, incluyendo
-entre otros- los riesgos medioambientales, sociales y aquellos inherentes al negocio en el
corto y largo plazo.

Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV se focaliza en la administracion y
gestion del riesgo operativo, como aquél determinante en su negocio, dejando afuera por el
momento otros riesgos que no se presentan amenazante para el objeto de MAV.

De esta manera, las politicas y controles de riesgos operativos, son aprobados por el
Directorio.

MAYV cuenta con un Comité de Riesgos y Créditos, como érgano de apoyo a la gestidn
gue realiza el Directorio y se le atribuyen responsabilidades encaminadas a garantizar que la
Organizacion realice una adecuada administracion de los riesgos a los que esta expuesta.

El Comité es dependiente del Directorio del Mercado Argentino de Valores S.A., con
funciones de supervisidn, informe, asesoramiento y propuesta, como asi también todas aquellas
gue le asignen la legislacién y regulaciones vigentes.

La politica de gestion de riesgos operativos se desarrolla a partir del contacto inmediato
entre el Directorio, Comité y la Gerencia. .

18. El Directorio monitorea y revisa la efectividad de la auditoria interna independiente
y garantiza los recursos para la implementacion de un plan anual de auditoria en base a
riesgos y una linea de reporte directa al Comité de Auditoria.

No aplica la practica. No cumple con el principio. MAV ha contratado un auditor
independiente para comenzar a trabajar de manera integral los controles internos, empezando
por los procedimientos operativos. Actualmente se encuentra trabajando en la diagramacion e
implementacion.

19 El auditor interno o los miembros del departamento de auditoria interna son
independientes y altamente capacitados.

No aplica la practica. No cumple con el principio. En base a lo expuesto en la practica 18,
los auditores internos contratados al efecto son técnicos especialistas en la materia y revisten la
calidad de independientes.

20 El Directorio tiene un Comité de Auditoria que actiua en base a un reglamento. El
comité estd compuesto en su mayoria y presidido por directores independientes y no incluye
al gerente general. La mayoria de sus miembros tiene experiencia profesional en dreas
financieras y contables.

Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV presenta un Comité de Auditoria. Dicho
Comité es dependiente del Directorio del Mercado Argentino de Valores S.A., con funciones de
supervisidn, informe, asesoramiento y propuesta, como asi también todas aquellas que le
asignen la legislacion y regulaciones vigentes.

El Comité estara formado en forma colegiada, con un minimo de tres (3) miembros del
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directorio. La mayoria de sus integrantes revisten la condicién de independiente tanto respecto
de la sociedad como de los accionistas de control y no desempefian funciones ejecutivas en la
sociedad. Por sus antecedentes profesionales, todos sus miembros comprenden la informacién
financiera y aportan otros conocimientos y experiencias relevantes para el Mercado.

El Comité designa un Presidente de entre sus miembros.

Los integrantes del Comité son elegidos por el Directorio del MAV, por mayoria simple
de sus integrantes, de entre los miembros del Organo de Administracién con conocimiento en
temas empresarios, financieros o contables.

21 El Directorio, con opinion del Comité de Auditoria, aprueba una politica de seleccion
y monitoreo de auditores externos en la que se determinan los indicadores que se deben
considerar al realizar la recomendacion a la asamblea de Accionistas sobre la conservacion o
sustitucion del auditor externo.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El Directorio propone a los auditores externos y
dicha propuesta es objeto de opinidn del Comité de Auditoria MAV. Con caracter previo a la
Asamblea los auditores deben presentar la declaracidn jurada establecida por el Art. 23 del
Capitulo lll de las Normas (N.T. 2013) de la Comisién Nacional.Los antecedentes de los auditores,
sus honorarios, plan anual e informes periddicos, son tratados por el Comité de Auditoria MAV,
el cual tiene entre sus principales funciones opinar respecto de la propuesta del directorio para
la designacién de los auditores externos a contratar por la sociedad y velar por su
independencia; actuar como canal de comunicacidn entre el Directorio y el auditor externoy en
este sentido, recibir todas las comunicaciones previstas en la legislacion de Auditorias y en las
normas técnicas de Auditoria.

F) ETICA, INTEGRIDAD Y CUMPLIMIENTO

XVII. El Directorio debe disefiar y establecer estructuras y practicas apropiadas para promover una
cultura de ética, integridad y cumplimiento de normas que prevenga, detecte y aborde faltas
corporativas o personales serias.

XVIIL. El Directorio asegurara el establecimiento de mecanismos formales para prevenir y en su defecto
lidiar con los conflictos de interés que puedan surgir en la administracién y direccién de la
compaiiia. Deberd contar con procedimientos formales que busquen asegurar que las
transacciones entre partes relacionadas se realicen en miras del mejor interés de la compaiiia y el
tratamiento equitativo de todos sus accionistas.

22 El Directorio aprueba un Cédigo de Etica y Conducta que refleja los valores y principios
éticos y de integridad, asi como también la cultura de la compaiiia. El Cédigo de Etica y
Conducta es comunicado y aplicable a todos los directores, gerentes y empleados de la
compaiiia.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El Directorio MAV aprobé el Cédigo de Etica y
Conducta. El Cédigo establece los principios y normas basicos a los que deberan sujetarse las
acciones del Mercado Argentino de Valores S.A”, asi como las de su personal, indicando, en
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forma no exhaustiva, las conductas a seguir y las prohibidas, teniendo en cuenta los diversos
ambitos en los que el Mercado Argentino de Valores S.A y sus integrantes se relacionan.
Asimismo, comprende las disposiciones que regulan las conductas internas, en especial las que
ataflen a la seguridad y eficiencia en los servicios prestados, el respeto del deber de
confidencialidad, no privilegiar intereses personales y la prevencién de conflictos de intereses.
Es puesto en conocimiento, mediante una carpeta de acceso compartida, website MAV y AIF, de
todo el personal que desempefie funciones en el Mercado Argentino de Valores S.A y de todo el
que se incorpore con posterioridad, al momento de su ingreso.

23 El Directorio establece y revisa periodicamente, en base a los riesgos, dimension y
capacidad econémica un Programa de Etica e Integridad. El plan es apoyado visible e
inequivocamente por la gerencia quien designa un responsable interno para que desarrolle,
coordine, supervise y evalue periodicamente el programa en cuanto a su eficacia. El
programa dispone: (i) capacitaciones periddicas a directores, administradores y empleados
sobre temas de ética, integridad y cumplimiento;

(i) canales internos de denuncia de irregularidades, abiertos a terceros y adecuadamente
difundidos;

(iii) una politica de proteccion de denunciantes contra represalias; y un sistema de
investigacion interna que respete los derechos de los investigados e imponga sanciones
efectivas a las violaciones del Cédigo de Etica y Conducta; (iv) politicas de integridad en
procedimientos licitatorios; (v) mecanismos para andlisis periddico de riesgos, monitoreo y
evaluacion del Programa; y (vi) procedimientos que comprueben la integridad y trayectoria
de terceros o socios de negocios (incluyendo la debida diligencia para la verificacién de
irregularidades, de hechos ilicitos o de la existencia de vulnerabilidades durante los
procesos de transformacion societaria y adquisiciones), incluyendo proveedores,
distribuidores, prestadores de servicios, agentes e intermediarios.

No Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV cuenta con un Cédigo de Etica
y Conducta previstos y regulados los procedimientos para realizar las denuncias de
irregularidades debidamente difundidos. El Comité de Auditoria MAV serd el encargado de
velar por suimplementacidn y cumplimiento, asi como también intervendra ante un eventual
conflicto o violacidn del mencionado Cédigo.

Asimismo, arbitra todos los medios necesarios para el conocimiento y notificacion a
todos los sujetos alcanzados.

EN base a su objeto y estructura, MAV no participa de procedimientos licitatorios
y/o de transformacion societaria, por lo que no presenta la necesidad de elaborar politicas
afines.

24 El Directorio asegura la existencia de mecanismos formales para prevenir y tratar
conflictos de interés. En el caso de transacciones entre partes relacionadas, el Directorio
aprueba una politica que establece el rol de cada d6rgano societario y define como se
identifican, administran y divulgan aquellas transacciones perjudiciales a la compaiia o sélo
a ciertos inversores.

Aplica la practica. Cumple con el principio. En el Cédigo de Conducta y Etica, MAV regula
los mecanismos para evitar los conflictos de intereses.

Ante un eventual conflicto de intereses, el Directorio traslada el analisis al Comité de
Auditoria para que se pronuncie al respecto y de ser necesario se requiere un dictamen juridico
de un profesional idéneo externo para que en su caso MAV cuente con elementos suficientes
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con el fin de resolverlo y asi comunicarlo a los accionistas y autoridades.
En lo que respecta a las transacciones con partes relacionadas, MAV como sociedad
regulada se ajusta a lo dispuesto en la seccién IV, Capitulo Il, Titulo Il de NORMAS CNV.

G) PARTICIPACION DE LOS ACCIONISTAS Y PARTES INTERESADAS

XIX. La companiia debera tratar a todos los Accionistas de forma equitativa. Debera garantizar el acceso
igualitario a la informacién no confidencial y relevante para la toma de decisiones asamblearias de la
compaiiia.

XX, La compafiia deberda promover la participacion activa y con informacion adecuada de todos los
Accionistas en especial en la conformacion del Directorio.

XXI. La compafia debera contar con una Politica de Distribucion de Dividendos transparente que se

encuentre alineada a la estrategia.
XXII. La compaiiia debera tener en cuenta los intereses de sus partes interesadas.
25 El sitio web de la compaiia divulga informacion financiera y no financiera,

proporcionando acceso oportuno e igual a todos los Inversores. El sitio web cuenta con un drea
especializada para la atencion de consultas por los Inversores.

Aplica la practica. Cumple con el principio. Actualmente MAV mediante su website,
mantiene canales fluidos de comunicacién para dar a conocer las diferentes iniciativas que
ponen en practica en esta materia y canalizar las consultas de los inversores, agentes y publico
en general.

26 El Directorio debe asegurar que exista un procedimiento de identificacion y
clasificacion de sus partes interesadas y un canal de comunicacion para las mismas.

Aplica la practica. Cumple con el principio. El Mercado Argentino de Valores a través
de la Gerencia de Relaciones Institucionales y Comunicacidn capta y concentra los intereses de
los participantes y otras partes interesadas.

27 El Directorio remite a los Accionistas, previo a la celebracion de la Asamblea, un
“paquete de informacion provisorio” que permite a los Accionistas -a través de un canal de
comunicacion formal- realizar comentarios no vinculantes y compartir opiniones discrepantes
con las recomendaciones realizadas por el Directorio, teniendo este ultimo que, al enviar el
paquete definitivo de informacion, expedirse expresamente sobre los comentarios recibidos
que crea necesario.

Aplica la practica. Cumple con el principio. MAV pone a disposicién de los accionistas
mediante su publicacidn en la autopista de informacién financiera (AIF) de la Comisidn nacional
de Valores, un paquete de informacién previo a la celebracidn de la Asamblea, que contiene la
convocatoria a asamblea, los Estados Contables anuales y la memoria a modo de informe de la
gestién del directorio.

Los accionistas tienen derecho a entregar en la sede o mediante un canal de
comunicacion formal los comentarios o propuestas. El Directorio deberd informar al resto de los
accionistas sobre dichas propuestas.
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28 El estatuto de la compaiia considera que los Accionistas puedan recibir los paquetes
de informacion para la Asamblea de Accionistas a través de medios virtuales y participar en
las Asambleas a través del uso de medios electronicos de comunicacion que permitan la
transmision simultdnea de sonido, imdgenes y palabras, asegurando el principio de igualdad
de trato de los participantes.

No aplica la practica. Cumple con el principio. Remite a la practica 28.

29 La Politica de Distribucion de Dividendos estd alineada a la estrategia y establece
claramente los criterios, frecuencia y condiciones bajo las cuales se realizara la
distribucion de dividendos.

No aplica la practica. Cumple con el principio. La politica de dividendos la define la
Asamblea de Accionistas.

La politica de distribucién cumple con las disposiciones previstas en las NORMAS CNV, Titulo I,
Capitulo Ill, articulos 37 a 42 y sus modificaciones, asi como también se encuentra alineada a la
estrategia de negocio de MAV.
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