MEMORIA
BOLSA DE COMERCIO
DE BUENOS AIRES




Asamblea General Ordinaria
Convocatoria

El Consejo de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (CUIT: 30-52629721-7) convoca a
los sefiores Socios de la Asociacion a Asamblea General Ordinaria, para el dia 24 de
septiembre de 2020, a las 11.00 horas, a realizarse en su sede, Sarmiento 299, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, con el objeto de tratar el siguiente:

Orden del Dia

1°) Designacion por el Presidente de dos Socios Activos y/o Vitalicios para suscribir el
Acta de la Asamblea y dos 0 mas Socios Activos y/o Vitalicios para ejercer la funcién de
escrutadores. Constitucion de la Comision Electoral.

2°) Eleccion de:

(i) Dieciséis miembros titulares del Consejo por tres afios para reemplazar a los
Consejeros: Adelmo JJ. Gabbi (*), Eduardo A. Santamarina (*), Guillermo R. Gamble,
Damian M. Mindlin, Guillermo Viegener, Francisco M. Chiapara, Ariel N. Slotnisky (*),
Humberto E. Aurelio, Jorge R. Pérez, Adrian Werthein (*), Enrique S. Mantilla, Jorge H.
Brito, Elvio Colombo (*), Pablo Giovinazzo (*), Roberto B. Curcija (*) y Jorge A. Levy (*),
quienes finalizaron su mandato ((*) no reelegibles - ver Nota N° 3);

(i) Trece miembros suplentes del Consejo por tres afios para reemplazar a los
Consejeros: Alberto M. Garcia Lema, Ana Marfa Montelatici, Gonzalo M. Longo Elfa,
Gonzalo Venancio, Enrigue A. Antonini, Jorge H. Gatti, Nora N. Ramos, Pablo A. Ledo,
Ana R. Sierchuk de Kessler, Néstor M. Lemesoff, Miguel Benedit, José C. Quinteiro y
Julidn P. Rooney, quienes finalizaron su mandato;

(iii) Un miembro suplente del Consejo por tres afios para cubrir la vacante producida
por laincorporacion del sefior Humberto E. Aurelio como miembro titular, quien ejercié
en esa condicion el resto de su mandato por el fallecimiento del Consejero Claudio H.
Gilone; y

(iv) Eleccion de dos miembros suplentes del Consejo por tres afios para cubrir las
vacantes producidas por los fallecimientos de los sefiores Isaac Saul y José E. Klein.

(v) Eleccion de tres miembros titulares y entre uno y tres miembros suplentes para
conformar la Comisién Revisora de Cuentas de la Asociacion, por un afio (ver Nota
N° 4).

Conforme se aclara en la Nota N° 8, en caso de que el 14 de septiembre de 2020 se
mantuvieran vigentes las prohibiciones, limitaciones o restricciones ala libre circulacién
de las personas en general como consecuencia del estado de emergencia sanitaria
en virtud del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 297/2020 y normas sucesivas que
emita el Poder Ejecutivo Nacional, entonces este punto del Orden del Dia se tratara
Unicamente si hubiera sido presentada una Lista Unica, la que sera aprobada por
aclamaciéon conforme Articulo 15° del Estatuto.

3°)Consideracion de:

a) Memoria correspondiente al Ejercicio Nro. 137 cerrado al 31 de diciembre de 2019.
b) Estados Contables Ajustados: Inventario, Balance General, Estado de Recursos
y Gastos, Estado de Evolucion del Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo e
Informaciéon Complementaria (Anexos, Notas, Resefia Informativa y Balance General
Consolidado) correspondientes al Ejercicio Nro. 137 cerrado al 31 de diciembre de
2019, presentados conforme a las normas de exposicién y valuacion contenidas en las
Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econémicas, con las modificaciones, complementos e interpretaciones
dispuestas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma



de Buenos Aires vy las Resoluciones de la Inspecciéon General de Justicia en las partes
pertinentes que le son aplicables, como asi también el informe de la Comisién Revisora
de Cuentas, el informe especial sobre Informacién Adicional a los Estados Contables
Ajustados y el informe del Auditor Contable.

¢) Destino del resultado de los Estados Contables Ajustados cerrados al 31 de diciembre
de 2019.

4°) Fijar las cuotas de ingreso, ordinarias y extraordinarias, o delegar dicha facultad en
el Consejo de la Asociacion (Articulo 11°, Inc. 4 del Estatuto).

5°) Designacién de autorizados para tramites en la Inspeccién General de Justicia.

Se recuerda a los sefiores Socios que, de conformidad con lo establecido en el Articulo
14° del Estatuto de la Asociacion, la Asamblea se constituird con la presencia de la
mitad mas uno de los Socios Activos y Vitalicios con derecho de voto. En caso de no
obtenerse ese quérum a la hora fijada en la Convocatoria, la Asamblea funcionara
validamente media hora después, cualquiera sea el nimero de Socios Activos y
Vitalicios con derecho de voto que se halle presente.

Asimismo, se deja constancia que, conforme se aclara en la Nota N° 8, en caso de que
el 14 de septiembre de 2020 se mantuvieran vigentes las prohibiciones, limitaciones
o0 restricciones a la libre circulacién de las personas en general como consecuencia
del estado de emergencia sanitaria en virtud del Decreto de Necesidad y Urgencia N°
297/2020 y sus prorrogas 0 normas sucesivas que emita el Poder Ejecutivo Nacional,
la Asamblea se celebrara en forma virtual, de conformidad con lo dispuesto por la
Resolucién General N° 11/2020 de la Inspeccién General de Justicia, y en la fecha y
horario de la convocatoria mediante la plataforma “CISCO WEBEX" que permite: (i)
la libre accesibilidad de todos los participantes a la Asamblega; (ii) la posibilidad de
participar de la misma con voz y voto mediante la transmisién simultanea de sonido,
imagenes y palabras durante el transcurso de toda la Asamblea; v (iii) la grabacion
del desarrollo de toda la Asamblea en forma digital y la conservacién de una copia
en soporte digital. En la Nota N° 10 se aclara el procedimiento que se utilizara, y que
los Socios deberan observar, para participar validamente de la Asamblea, en caso de
realizarse en forma virtual.

Buenos Aires, 27 de agosto de 2020.

GUILLERMO R. GAMBLE ADELMO J. J. GABBI
Secretario Presidente

NOTAS:

1) De acuerdo con lo expresado en el punto 2°), incisos (i) a (iv) de la presente Convocatoria, las
representaciones a elegir, tanto para Consejeros Titulares como Suplentes, son las que surgen
del Articulo 18° inciso a) del Estatuto de la Asociacién. Las mismas han sido exhibidas en los
recintos sociales y publicadas en el ¢rgano informativo de la Asociacién, conforme surge del
Articulo 44° del Reglamento. Asimismo, han sido publicadas en el sitio web de la Asociacién
(www.bcba.sba.com.ar).

2) Para poder ser electos como Consejeros, los candidatos deberan tener por lo menos tres afios
de antigliedad en caracter de Socios Activos al 31 de diciembre de 2019, o ser Socios Vitalicios.
Asimismo, para ser miembros de la Comisién Revisora de Cuentas se requiere tener mas de
treinta afios de edad, una antigledad como Socio Activo no menor a cinco afios al momento de
su designacion o ser Socios Vitalicios, y no haber sido privado en ocasion alguna del ejercicio de
los derechos sociales por causas que afecten su reputacion moral o comercial.

3) Los miembros que cesan en sus mandatos y que han pertenecido al Consejo durante dos
periodos consecutivos, no son reelegibles ni siquiera representando incisos diferentes, hasta
tanto hayan transcurrido once o mas meses contando a partir del vencimiento del perfodo para
el que hubiesen sido reelectos o de su renuncia. Se aclara que el Consejo ha aprobado, en su
reunién del 17 de junio de 2020, que los miembros del Consejo que finalizaron sus mandatos el
30 de abril del 2020 deberan mantenerse obligatoriamente en sus funciones hasta tanto sean



elegidos los nuevos Consejeros en la Asamblea que se convoca mediante la presente, conforme
lo previsto en el segundo parrafo del Articulo 56° del Reglamento de la Asociacion. Atento a ello,
no se trata de una prérroga de mandato estatutario, sino de la permanencia en sus funciones
con mandato vencido al 30 de abril de 2020, para evitar vacancias en los respectivos érganos que
pudieran lesionar los intereses sociales de la Bolsa. En consecuencia, no pueden ser reelectos
los sefiores: ADELMO J. J. GABBI, EDUARDO A. SANTAMARINA, ARIEL N. SLOTNISKY, ADRIAN
WERTHEIN, ELVIO COLOMBO, PABLO GIOVINAZZO, ROBERTO B. CURCIJAy JORGE A. LEVY.

4) Respecto de la Comision Revisora de Cuentas, la Lista deberd contener el nombre de tres
miembros titulares y tres miembros suplentes para integrar la citada Comisién, en orden a su
designacion. La Asamblea decidira respecto de la cantidad de miembros suplentes a elegirse y,
para el caso de que resuelva un nimero inferior a tres, se designaran conforme el orden otorgado
para los miembros suplentes en la Lista presentada.

5) Las Listas de candidatos deberén ser presentadas, en formato fisico o via correo electrénico (a
la direccion listasasamblea2020@bcba.sba.com.ar), por dos Socios Activos con mas de cinco afios
de antigliedad y/o vitalicios, quienes seran considerados a todo efecto como los representantes
de los candidatos incluidos en las Listas. La presentacion podra hacerse en cualguier momento
a partir de la Convocatoria y hasta las 21.00 horas del séptimo dia corrido anterior a la fecha
fijada para la Asamblea, debiendo ser acompafiadas por la conformidad escrita —inclusive
mediante nota en formato PDF suscripta en original por el candidato que debera ser adjuntada al
correo electrénico enviado desde una casilla de correo electrénico que deberd constituir como
domicilio electrénicoy que sera registrada como tal en la BCBA-, postal o telegréafica de todos los
candidatos que la integren, inclusive de los 3 miembros titulares y los 3 miembros suplentes de
la Comisién Revisora de Cuentas, expresando que autorizan suinclusion en las respectivas Listas
y que con caracter de declaracién jurada manifiestan que rednen las condiciones exigidas por
el Estatuto para representar a los incisos por los que son candidatos. Esta autorizacion podra
obviarse mediante la presentacion de la Lista con la firma original de todos los candidatos (o
alguno de ellos en tanto los otros hayan acompafiado conformidad escrita, postal o telegrafica),
la cual, asimismo, respecto de los candidatos que la hayan firmado, revestira el caracter de
declaracién jurada en lo que concierne a que relnen las condiciones exigidas por el Estatuto
para representar los incisos por los que son candidatos. Los candidatos que no cumplan con
estos requisitos no seran oficializados y la Lista que los contenga sera considerada incompleta,
debiendo ser objetada en forma fundada por la Gerencia de Administracién y Finanzas. Si la
Lista fuera presentada incompleta (lo cual serd informado por la Gerencia de Administracién
y Finanzas a la direcciéon de correo electrénico que los Socios presentantes debieron haber
constituido a la fecha de presentacion de la Lista) y ello no fuera subsanado antes del plazo de
vencimiento estipulado precedentemente, se la tendra por no presentada a todos sus efectos,
debiendo ser rechazada por la misma Gerencia. Al ser presentadas las Listas en forma completay
oficializados los candidatos, la Gerencia de Administraciony Finanzas otorgara una constancia de
su presentacion a los representantes de las mismas. Dichas Listas serdn publicadas diariamente
en el érgano informativo y en la pagina web de la Asociacion y seran exhibidas en los recintos de
la Asociacion hasta el dfa de la Asamblea inclusive.

6) La documentacién a considerar al tratar el punto 3° del Orden del Dia estara a disposicion
de los sefiores Socios, debiendo el Socio solicitar dicha documentacién enviando un correo
electrénico a la siguiente direccion: asamblea2020@bcba.sba.com.ar.

7) Sélo podran inscribirse en los registros de asistencia a la Asamblea para participar con voz
y voto, los Socios Activos que no adeuden cuotas sociales y que estén en condiciones de ser
elegidos para el Consejo segln los requisitos del Articulo 18° inc. a) del Estatuto, y los Socios
Vitalicios. Los Socios Adherentes y los Socios Activos que no cumplan las condiciones antedichas,
podrén asistir con voz, pero sin voto a la Asamblea.

8) En caso de que el 14 de septiembre de 2020 se mantuvieran vigentes las prohibiciones,
limitaciones o restricciones a la libre circulacion de las personas en general como consecuencia
del estado de emergencia sanitaria en virtud del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 297/2020
y sus prérrogas 0 normas sucesivas que emita el Poder Ejecutivo Nacional, la Asamblea se
celebrara en forma virtual, conforme el procedimiento que se indica en la Nota N° 10, en cuyo
caso no sera aplicable lo dispuesto en la Nota N° 9 a continuacién.

9) Para el caso de que no ocurra el supuesto indicado en la Nota N° 8 anterior, se celebrara la
Asamblea en forma presencial (y no virtual), siendo aplicable el siguiente procedimiento:
PROCEDIMIENTO DE ASAMBLEA PRESENCIAL

a. Los sefiores Socios, para asistir a la Asamblea, deben inscribirse previamente en los libros
de asistencia habilitados al efecto desde las 10.30 horas el dia de la Asamblea. Todos los Socios
deberan presentar el carnet que los acredite en tal caracter.

b. La eleccién de autoridades a las que hace referencia el punto 2° del Orden del Dia se realizara
mediante escrutinio, salvo que haya solo una Lista de candidatos, en cuyo caso dicho escrutinio
no tendra lugar.



c.Parael casode que se presente mas de una Lista de candidatos a cubrir los cargos de miembros
del Consejo, unavez que la Presidencia invite a los sefiores Socios Activos y Vitalicios con derecho
de voto a participar del escrutinio, la Asamblea pasara a cuarto intermedio para reanudarse
a las 18.30 horas, a fin de considerar los restantes asuntos consignados en el Orden del Dia.
Para participar del escrutinio, los sefiores Socios Activos y Vitalicios con derecho de voto, deben
inscribirse previamente en los libros habilitados al efecto desde las 10.30 hasta las 18.00 horas
de dicho dia. El escrutinio se efectuard a partir de la iniciacién del cuarto intermedio hasta las
18.15 horas.

d. En el caso de la existencia de una sola Lista de candidatos a cubrir los cargos de miembros
del Consejo, no se efectuara votacion durante el cuarto intermedio a que se refiere el acapite c)
anterior. Reabierto el acto a las 18.30 horas, al momento de tratamiento de los puntos del Orden
del Dia correspondientes a la eleccion de los miembros titulares y suplentes que reemplazaran a
los Consejeros que finalizan sus mandatos (y/o para cubrir vacantes), la Lista de candidatos sera
lefda por el sefior Presidente y aprobada por aclamacion.

e. En caso de escrutinio, se recuerda que seran anulados aquellos votos cuyo sobre contenga: a)
Boletas diferentes a las que se imprimiran conforme lo establece el Articulo 46° del capitulo de
Asambleas del Reglamento; b) Nombres de candidatos no registrados; c) Candidatos asignados
a incisos distintos a aquéllos por los que se hubiesen registrado; d) Dos o mas Listas de boletas
registradas de distintos candidatos; y e) Boletas con tildes o cruces o lineas cruzadas en general,
rectas u onduladas, o tachaduras individuales y/o generales.

10) En caso de que sf ocurra el supuesto previsto en la Nota N° 8 anterior, esto es, que el 14 de
septiembre de 2020 se mantuvieran vigentes las prohibiciones, limitaciones o restricciones a
la libre circulacién de las personas en general como consecuencia del estado de emergencia
sanitaria en virtud del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 297/2020 y sus prérrogas o0 normas
sucesivas que emita el Poder Ejecutivo Nacional, entonces la Asamblea se celebrara en forma
virtual, conforme el procedimiento que se indica a continuacién -y en cuyo caso no serd aplicable
lo dispuesto en la Nota N° 9 anterior-.

PROCEDIMIENTO DE ASAMBLEA VIRTUAL

a. Los Socios, para poder participar de la Asamblea, en caso de que la misma se celebre en
forma virtual, deberdn comunicar su asistencia a la siguiente direccién de correo electrénico
asistenciaasamblea2020@bcba.sba.com.ar, indicando nombre y apellido completos, tipo vy
numero de documento de identidad, nimero de Socio, domicilioy direccién de correo electrénico
que constituye a todos los efectos de la Asamblea. En dicha direccién de correo electrénico
recibira el enlace para conectarse a la Asamblea y el instructivo correspondiente. En caso de no
realizar indicacion de direccién de correo electrénico, no podra recibir el enlace para participar
delaAsamblea. La comunicacion de asistencia deberd realizarse a partir del dia 15 de septiembre
de 2020y hastalas 18.00 horas del dia 19 de septiembre de 2020. No se permitira la asistencia de
representantes de Socios, debiendo la misma, como su voto, ser personal.

b. La BCBA chequearé que los Socios que comuniquen asistencia a la Asamblea cumplan con los
requisitos reglamentarios para tal efecto, para el caso que incumpla alguno de ellos, la Asociacion
se lo hard saber el 21 de septiembre de 2020 para que el Socio lo regularice antes de las 15.00
horas del 22 de septiembre de 2020. En caso de cumplirlos, se los tendra por registrados a los
fines del acto asambleario (con derecho a voz y/o voto, segln corresponda).

c. Antes de las 12.00 horas del dia 23 de septiembre de 2020, se enviara a los Socios registrados a
la direccion de correo electrénico referida en el acapite a. anterior de esta misma Nota, un enlace
a la plataforma “CISCO WEBEX" y la clave de acceso para participar de la Asamblea, ademas de
un instructivo para el uso de la plataforma y los lineamientos para permitir la participaciéon y
votacion de los Socios durante la sesién virtual. Asimismo, los Socios interesados podran enviar
a asamblea2020@bcba.sba.com.ar sus dudas, preguntas o inconvenientes que tuvieran con el
sistema.

d. Debido a que en la Asamblea virtual no se puede cumplir con el requerimiento estatutario que
el voto del Socio, para el caso de elecciones de autoridades, sea secreto, entonces el punto 2°)
del Orden del Dfa se tratard Unicamente si hubiera sido presentada una Lista Unica, la que en ese
caso serd aprobada por aclamacion conforme Articulo 15° del Estatuto.

e.LaAsamblea comenzaraen el horario notificado enla Convocatoria, no habra cuarto intermedio
(salvo que asf se apruebe durante el transcurso de la Asamblea) y no se admitiran participantes
con posterioridad al inicio de la misma.

f. Se dejara constancia en el Acta de Asamblea de las personas y el caracter en que participaron,
asf como la identificacién del sistema virtual utilizado.

g. Se conservara una copia en soporte digital de la reunién por el término de CINCO (5) afios, la
que debe estar a disposicién de cualquier Socio que la solicite.
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Presidente

Vicepresidente 1°

Vicepresidente 2°

Secretario

Tesorero

Prosecretario

Protesorero

Vocales

Comisiéon Revisora

Mesa Directiva

de Cuentas:

Mesa Directiva

ADELMO GABBI
Representante de Socios

GUILLERMO CARRACEDO
Representante de Socios

JORGE COLLAZO
Representante de Socios que acrediten ser represen-
tantes legales de agentes registrados ante la CNV

GUILLERMO GAMBLE
Representante de Socios que acrediten ser represen-
tantes legales de agentes registrados ante la CNV

ALBERTO UBERTONE
Representante de Socios que acrediten ser represen-
tantes legales de agentes registrados ante la CNV

CESAR TORTORELLA
Representante de Comerciantes

JORGE LEVY
Representante de Exportadores

CRISTIANO RATTAZZ
Representante de Industriales

EDUARDO SANTAMARINA
Representante de Socios que acrediten ser represen-
tantes legales de agentes registrados ante la CNV

CARLOS MOLINA
Representante de Cerealista

RUBEN MUSTICA
Representante de Socios que acrediten poseer
Inversiones en valores mobiliarios

JORGE PEREZ
Representante de Operadores vinculados a
agentes registrados ante la CNV

FERNANDO DIAZ
CLAUDIO PORCEL
ANDRES SERVENTE



Consejeros Titulares

Electos por Asamblea

INCISO RUBRO NOMBRE FINALIZA
1° Socios de la Asociacion Adelmo Gabbi 2020
Gabriel Martino 2021
Guillermo Carracedo 2022
2° Socios que acrediten ser represen- Eduardo Santamarina / Guillermo Gamble 2020
tantes legales de agentes registra- Alberto Ubertone / Leopoldo Olivari Sivori 2021
dos ante la CNV Alejandro Chapto / Jorge Collazo 2022
3° Socios que acrediten ser miembros del pamign Mindlin / Guillermo Viegener 2020
érgano de administracién de entidades X . X X
cuyos valores negociables estuviesen  Marcos Mindlin / Antonio Tabanelli 2021
listados o fueran negociados en Ignacio Noel / Alberto Maquiera 2022
mercados autorizados por la CNV
4°  Socios que acretiden poseer Francisco Chiapara / Ariel Slotnisky 2020
Inversiones en valores mobiliarios Emilio Giacumbo / Rubén Mustica 2021
Mariano Marraco / Guillermo Ruberto 2022
5°  Operadores vinculados a Humberto Aurelio / Jorge Pérez 2020
agentes registrados ante la CNV  Carlos Sudrez / Francisco Canduci 2021
Omar Compagnucci / Eduardo Di Costanzo 2022
6° Comerciantes Adrian Werthein 2020
Clara Navarro Viola 2021
César Tortorella 2022
7° Industrial Enrique Mantilla 2020
Financista Jorge Brito 2020
Productor Elvio Colombo 2020
Corredor de Cambio Pablo Giovinazzo 2020
Cerealista Roberto Curcija 2020
Exportador Jorge Levy 2020
Industrial Carlos Dokser 2021
Financista Claudio Behr 2021
Productor Enrique Picado 2021
Asegurador Gustavo Balabanian 2021
Ganadero Eduardo Alfaro 2021
Importador Antonio Cabrales 2021
Industrial Cristiano Rattazzi 2022
Financista Saul Zang 2022
Ganadera Catalina Menéndez 2022
Ganadero Carlos Arecco 2022
Cerealista Carlos Molina 2022
Productor Jorge Fernandez 2022
Comisién Fernando Diaz 2020
Revisora de Claudio Porcel 2020
Cuentas Andrés Servente 2020

Consejeros Titulares



Presidentes de Entidades Adheridas

Claudio Porzio

Camara de Agentes de Bolsa

Carlos Colombo (h)

Centro de Consignatarios de Productos del Pafs

Jorge Rosotti

Camara de Subproductos Ganaderos de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Carlos Almiroty (h)

Camara Algodonera Argentina

Aldo Blardone

Cémara de Artes Gréficas de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Gustavo Idigoras

Centro de Exportadores de Cereales

Marco Gallia

Federacion Lanera Argentina

Diego De Pamphilis

Centro de Corredores y Consignatarios de
Algoddn de la Republica Argentina

Herndn Maurette

Cémara de Alcoholes

Armando Crivelli

Cémara de Fabricantes de Bolsas

Juan Paillot

Asociacion Argentina de Corredores de Cambio

Juan Lannutti

Cémara de Sociedades Andnimas

Gonzalo Santos Mendiola

Asociacion Argentina de Compafifas de Seguros

Julio Delfino

Centro de Navegacion

Aldo Gasparroni

Cémara de Inversores en Valores Mobiliarios de la

Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Valentin Galardi

Camara Argentina de Fondos Comunes de Inversion

Gregorio Goity

Asociacion de la Banca Especializada

Claudio Cesario

Asociacion de Bancos de la Argentina

Mario Mochetti

Camara Argentina de Casas y Agencias de Cambio

Jorge Alvarez

Unidn Argentina de Entidades de Servicios

Santiago Urdapilleta

Mercado de Futuros y Opciones S.A.

Juan Catuogno

Camara Argentina de Fideicomisos y Fondos de
Inversién Directa en Actividades Productivas

Javier Bolzico

Asociacion de Bancos Privados de Capital Argentino

Presidentes Entidad Adheridas



Consejeros Suplentes

Electos por Asamblea

INCISO RUBRO NOMBRE FINALIZA
1° Socios de la Asociacion Alberto Garcia Lema 2020
Pablo Orlando 2021

Agustina Carril 2022

2° Socios que acrediten ser represen- Ana Montelatici / Gonzalo Longo Elia 2020
tantes legales de agentes registra- Gerardo Cardillo / Jorge Dominguez 2021

dos ante la CNV Franco Macchi / Horacio Atkinson 2022

3° g?gcéisoqdueeaagrﬁi?tsirnaignrggrggﬁsaSi Gonzalo Venancio / Enrique Antonini 2020
ﬁ:é?ovsa‘ooffuesrgﬁgnoec;i‘izzgfeux“ﬁe” Héctor Scasserra / Luis Delcasse 2021
mercados autorizados por la CNV Marcelo Gomez Prieto / Pablo Vergara Del Carril 2022

4°  Socios que acretiden poseer Jorge Gatti / Nora Ramos 2020
Inversiones en valores mobiliarios  Silvia Abeledo / Santiago Roca 2021
Gabriel Garcia Bessio / Jorge Sessa 2022

5°  Operadores vinculados a (Vacante) / Pablo Ledo 2020
agentes registrados ante la CNv Victor Cirilli / Ada Rodriguez 2021
Juan Paradiso / Antonio Caruso 2022

6° Comerciantes Ana Sierchuk de Kessler 2020
Santiago Llull 2021

Osvaldo Eguibar 2022

7° Industrial (Vacante) 2020
Financista Néstor Lamesoff 2020
Productor Miguel Benedit 2020
Corredor de Cambio José Quinteiro 2020
Cerealista (Vacante) 2020
Exportador Julidn Rooney 2020
Industrial Mario Elkouss 2021
Financista Samuel Muzykanski 2021
Productor Ariel Pires 2021
Asegurador Ernesto Varela 2021
Ganadero Carlos Donadeu 2021
Importador Claudio Chryniewiecki 2021
Industrial Hugo Binaghi 2022
Asegurador Néstor Massara 2022
Consignatario Fernando Santamarina 2022
Innovador Tecnolégico Daniel Precedo 2022
Financista José Fidalgo 2022
Exportador Roman Jauregui 2022
Comision Mariana Esmelian 2020
Revisora de Rafael Vidal 2020
Cuentas Maria Desiderio 2020
6 Consejeros Suplentes
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Designacion de Autoridades

Celebrada la Asamblea General Ordinaria del 25 de abril, se produjo la
renovacion de un tercio de los Consejeros titulares y suplentes cuyos mandatos
vencian, resultando conformado con los miembros electos el nuevo Consejo de
la Institucion.

El 2 de mayo tuvo lugar la reunion del Consejo donde fue elegida la nueva
Mesa Directiva de la Asociacion. En dicha reunion, fue reelecto Presidente por
unanimidad y aclamacién, el Sr. Adelmo Gabbi, quien agradecié por el honor
que se le concedié de conducir, una vez mas, esta prestigiosa Institucion.

El Presidente recordd que diecinueve afios atras, en una elecciéon con tres listas,
se imponia una linea interna que después fue absorbiendo a las otras, para
conformar practicamente, salvo en alguna oportunidad, elecciones con lista
Unica haciendo los acuerdos necesarios para lograrlo. También hizo mencién
cuando un grupo de mandatarios —actualmente productores—, algunos agentes
de bolsa e inversores fueron a visitar a Juan Bautista Pefia a su casa para
ofrecerle ser el candidato en las elecciones de aquella época.

Después de la Presidencia de Pefia, prosiguié manifestando, llegd la de Julio
Werthein y luego fue Presidente el querido y recordado Horacio Fargosi; ante
el fallecimiento del Dr. Fargosi, el Cr. Orlando, que era Vicepresidente en esa
oportunidad, ocup¢ el cargo que habia quedado vacante y, finalmente, destaca
que a él mismo lo honraron para ocupar el cargo durante los Ultimos cinco
afios, siendo éste su sexto afio luego del cual debera retirarse conforme lo
establecen los sabios Estatutos de la Institucion.

Continud¢ expresando que, como les dijera el afio pasado a algunos miembros
del Consejo que hoy todavia estan, va a suplir su falta de capacidad con horas
de trabajo. Se compromete con todos los presentes y con todos los socios de la
Bolsa, como nieto de inmigrantes italianos que vinieron a la Argentina a hacer
patria, y vaya si lo consiguieron, a trabajar muchas horas del mismo modo que
lo hizo durante todos estos afios.

Ademas comentd que, el afio pasado hizo hincapié en que el trabajo mas
importante del Consejo 2018/2019 era la modificacion del Estatuto, hecho
que se concretd en una asamblea extraordinaria en la que se resolvid en
forma unanime lo cual hizo que hoy haya una composicién de la lista de
consejeros totalmente distinta, que posibilita que cualquiera de los socios
pueda iniciar la accion politica interna cuando antes, por lo dificultoso que era
constituir algunos items del Consejo, solamente lo tenia permitido algunas
pocas personas que con grandes conocimientos, recordando que en el caso
del rematador habia solamente cinco socios de la Bolsa en la condicion de
poder ser consejero y si una persona no queria serlo, y el otro terminaba el
sexto afio, ya no habia posibilidad de presentar dos listas, debido a que una
reglamentacion establece que no es posible presentar una lista sin la totalidad
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de los miembros. Agregd que vaya si lo recuerdan las personas de la Camara
de Inversores que presentaron una lista en una oportunidad sin ocupar todos
los cargos, y por una accion judicial de las autoridades de ese momento, no
pudieron participar de esa eleccion.

También recuerda que se comprometié a tratar de mantener de la mejor
manera posible y ya previendo una crisis, el dinero y sobre todo la liquidez de la
Asociacion. Esto, remarca el Presidente, se ha hecho con creces, mencionando
que cualguier miembro del Consejo podra saber en la proxima reunion las
disponibilidades que tiene la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, cémo vy
donde estan invertidas, y qué se va a hacer porque hay vencimientos que tiene
que tratarlo directamente el Consejo Directivo. Menciona, por ejemplo, que se
va a producir una situacion que no ocurrio en los Ultimos afios, que es que la
Bolsa va a cobrar varios millones de dolares del Bonar 24y que tendra que ser
el Consejo el que resuelva su destino.

Asimismo, destaco el compromiso de mantenerlalineade conducta queyahabia
determinado inicialmente, de acompafiar a BYMA bajo todas las circunstancias,
tema que reitero, ya que mientras él sea Presidente la Institucion acompafiara
a las autoridades de BYMA sin ningln otro propdésito mas que el de tratar
de ayudar al Unico mercado nacional que cumple con la ley de Mercado de
Capitales, con el fin de consolidar el gran mercado que todos queremos tener
en la Argentina.

Prosiguio diciendo que en diciembre de 2012 la Bolsa se quedo sin posibilidades
de ingresos porque los derechos de Bolsa fueron eliminados por la Ley de
Mercado de Capitales. No obstante, una muy buena administracion y una
muy buena relacién con BYMA permitié mostrar los nimeros que hoy puede
exponer la Bolsa.

Agradecié nuevamente a todos los presentes por la designacion y también
agradecio al Presidente de Bolsas y Mercados Argentinos el apoyo constante,
que personalmente él cree que va a continuar en esa misma linea de conducta,
ratificando en nombre propio y también entiende de la Mesa Directiva, que no
es la misma composicién que la anterior pero si bastante similar, que la Bolsa
acompafiara a BYMA hasta las Ultimas consecuencias en todo lo que BYMA
determine.

Asimismo, menciond que seguramente a algunos les costara creer que se
encuentra muy emocionado, pero que realmente le parecfa imposible llegar a
este momento y que hoy comienza a transitar el dltimo afio de este ciclo, que ha
sido el mas grande orgullo que pudo tener en su vida, luego de su casamiento
y del nacimiento de su hija y sus nietos. Agrega que quiere a esta Institucion
como algo propio, como esta seguro la quieren todos los que estan presentes.
Les agradecio nuevamente la posibilidad que le otorgan, después de mas de
cincuenta afios de caminar los pasillos del viejo edificio, asegurando que las
puertas de su despacho siempre estaran abiertas, como hasta ahora, no sélo
para los miembros del Consejo sino para todos los socios de la Institucion.
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Finalizd con un nuevo agradecimiento, brindando por la salud personal de
todos los presentesy, fundamentalmente, con el deseo de que la Bolsa nos siga
amparando, que es la Institucion ndmero uno del pafs, y teniendo la certeza
absoluta de que el afio que viene el nuevo Presidente podra decir lo mismo,
que seguimos siendo la Institucion mas importante de la Republica.

La nueva Mesa Directiva quedd constituida del siguiente modo: Presidente,
Adelmo Gabbi; Vicepresidente 1° Guillermo Carracedo; Vicepresidente 2°,
Jorge Collazo; Secretario, Guillermo Gamble; Tesorero, Alberto Ubertone;
Prosecretario, César Tortorella; Protesorero, Jorge Levy; Vocales: Cristiano
Rattazzi, Eduardo Santamarina, Carlos Molina, Rubén Mustica y Jorge Pérez.

Durante el afio bajo analisis, se produjeron cambios en la constitucion del
Consejo, conforme el detalle que se consigna seguidamente:

Con fecha 15 de febrero, la Camara de Exportadores de Cereales informo que
asumio como Presidente Gustavo Idigoras, en reemplazo de Alberto Rodriguez.

La Asamblea General Ordinaria del 15 de abril eligi6 como Presidente del
Centro de Corredores y Consignatarios de Algoddn de la Republica Argentina a
Diego De Pamphilis, en lugar de Carlos Mosa Carnip.

El 3 de octubre se produjo el fallecimiento del Consejero Suplente Isaac Saul,
motivo por el cual quedd vacante dicho cargo.

Confecha 26 de noviembre falleci¢ el Consejero Claudio Gilone, incorporandose
el Consejero Humberto Aurelio en la reunion celebrada de Consejo el 27 de ese
mismo mes hasta completar el mandato como Titular.

Finalmente, en la Asamblea General Ordinaria de la Asociacién Argentina de
Compafifas de Seguros, celebrada el 28 de noviembre, se designd a Gonzalo
Santos Mendiola como Presidente.

El 24 de diciembre falleci¢ el Consejero Suplente José Klein, quedando asf el
cargo vacante.

Integracion de Comisiones Internas

El 30 de mayo se llevd a cabo la reunion de Consejo en la que se constituyeron
las Comisiones internas que se mencionan a continuacion:

Comision de Titulos: Adelmo Gabbi; Guillermo Carracedo; Jorge Collazo; Guillermo
Gamble; Alberto Ubertone; Ernesto Allaria; Claudio Porzio; Juan Lannutti
Carlos Oteiza Aguirre; Aldo Gasparroni; Valentin Galardi; Juan Catuogno, Aldo
Blardone; Emilio Giacumbo; Alejandro Castresana; Mariano Marraco; Enrique
Lainz; Carlos Vanasco y Carlos Dokser.
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Comision de Socios: César Tortorella (Presidente); Claudio Porzio (Vicepresidente);
Aldo Gasparroni, Claudio Gilone, Francisco Canduci y Jorge Pérez.

Comision de Estatuto y Reglamentos: Jorge Levy (Presidente); Enrique Mantilla
(Vicepresidente); Aldo Blardone; Eduardo Di Costanzo; Eduardo Santamarina y
Alejandro Chapto. Asesor Letrado: Estudio Alegria, Buey Fernandez, Fissore &
Montemerlo.

Designacion de Representantes

Fundacion de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas (FIEL): Actuaron en
caracter de representantes de la Entidad, Adelmo Gabbi como miembro titular
y José Dagnino Pastore como miembro alterno.

Comité Empresario Argentino-Ruso: Fue reelegido como representante de la
Bolsa, Samuel Muzykanski.

Comité Mixto Empresario Argentino-japonés: Luis Lara fue nuevamente elegido
como representante de la Institucion.

Comité Mixto Empresarial Argentino-Espafiol: Fue reelegido como representante
de la Asociacion, Roberto Alvarez.

Comité Argentino de la Camara de Comercio Internacional - ICC: Adelmo Gabbi fue
electo por un nuevo periodo como representante de la Entidad.

Camara de Comercio Argentino-Uruguaya: Enrique Ruiz Ocampo y Edgardo
Hocsman fueron nombrados nuevamente como representantes de la Bolsa.

Fundacion Argentina de Erradicacion de la Fiebre Aftosa (FADEFA): Fue reelecto
como representante de la Asociacion, Ramon Lezica Alvear.

Camara de Comercio ltaliana en la Republica Argentina (CCl): Resultd designado
para representar a la Institucion, Néstor Lemesoff.

Consejo Interamericano de Comercio y Produccion (CICyP): Fue elegido como
representante de la Asociacion, Adelmo Gabbi.
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Socios Vitalicios

A continuacion, constan los socios que en el transcurso del afio obtuvieron
la antigliedad solicitada para integrar hoy la categoria de socios vitalicios.
Ellos son: Sergio D. Zuccolo, Roxana G. Porzio, Ricardo D. Alonso, Horacio F.
Castellano, Francisco J. C. Binotti, Luis A. Olmos, Ricardo Alvarez, Ana M.
Rey Lépez, Miguel A. Terrel, Gustavo R. Pega, Jorge A. O. M. La Torre, Daniel
J. Sucalesca, Claudio J. Abud, Fernando La Valle, Alberto O. Gaspari, Raquel
Aboud, Horacio Lopez Santiso, Nuncio E. Colantonio, Martin I. Gonzalo
Lizarraga, Marcela A. Bardeggia, Daniel De Luca, Enrique A. Cacciatori, Luis M.
Bonantini, Orlando D. Nalvanti, Carola A. Molinari, Alberto L. Grunfeld, Luis A.
Caputo, Marta M. L. Bunsow De Bigliardi, Bogomir Cvetko, Eugenio S. Brusa,
Dario C. Martinez, Carlos A. Cristoferone, Carlos L. Zorzoli, Mario A. Barrios
Mattana, Simoén C. Gozar, Hernan P. Giacumbo, Isaac Prypsztein, Fernando
G. Mejail, Demetrio J. Fedio, Raul R. Di Lorenzo, Susana N. Ranieri, Carlos A.
Borrata, Aristides C. Avena, José M. Saborida, Juan C. Saborida, Martha L.
Bruno, Jorge L. Lozana, Rosa B. Suarez, Victor M. Jamui, Carlos A. San Pedro,
Osvaldo D. Suarez, Pablo L. D'Angelo, Eduardo A. Sanfilippo, Armando E. Fazio,
Carlos R. Panzavolta, Bruno A. Panzavolta, Ricardo H. Anbinder, Armando M.
Blasco, Martha G. Miranda, Francisco Antonuccio, Ricardo E. Borini, Ricardo J.
Alvarez Rojo, Juan P. San Martin, Manuel Dos Santos, Gustavo E. Morgenlender,
Juan C. Truchi, Sergio Laudani, Aldo R. Prior, José A. Nyszta, Juan C. Spadoni,
Alberto J. Stratiotis, Alejandro C. Stratiotis, Gualterio C. Haidbauer, Ernesto M.
Sall, Rubén O. Pantanali, Daniel C. Buceta, Gabriela B. NUfiez, Anibal P. Penet,
Hugo Filippone, Rodolfo I. Weinstein, Claudio F. Maceira, Juan F. Torres, Daniel C.
Cucchiara, Néstor E. Catalogna, Beatriz E. Lopez Otegui, Héctor Mozo, Richard
A. Biet, Emilio A. De Natale D'’Amico, José E. G. Aguirre, Raul A. Felippe, Alejandro
H. Higinio Mohr y Néstor J. Belgrano.

Movimiento de Socios y Dependientes

Al 31 de diciembre de 2019 la oficina de Administracion registré un total de
3.322 socios, como resultado de 145 bajas (renuncias, fallecimientos, etc.).

Servicios Vigentes

Se continué con el objetivo de ofrecer a los asociados varios servicios v,
ademas, se han acordado diferentes convenios sobre beneficios y descuentos
efectuados por firmas comerciales a los socios que, sumados a los existentes,
se enumeran seguidamente:

Servicios Gratuitos: Biblioteca; Hemeroteca (servicio para los socios, sus hijos,
estudiantes de Derecho vy Ciencias Econémicas); consultorios clinico y de
emergencias cardiovasculares; comunicaciones telefénicas en los recintos
sociales, rueda de operaciones y/o urbanas; informaciéon por sistema
computarizado y monitores de las operaciones de rueda en recintos sociales;
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consultorfa impositiva y previsional personalizada; informacién de monitor
de la Agencia Reuters; servicio de ambulancias para emergencias médicas
y traslados (dentro del area protegida de los tres edificios de la Institucion);
débito automatico de cuotas sociales, locacion de gavetas y suscripciones a
los Boletines diario y semanal con Visa y Mastercard; informacion por correo
electronico sobre coyuntura econémica elaborada por FIEL; diariamente
articulos destacados de la actividad econdmica y cierres de cotizacion de
las operaciones realizadas en la rueda bursatil; servicio de Wi-Fi en recintos
sociales.

Servicios con tarifas y/o descuentos preferenciales: Consultorio odontoldgico;
suscripcion Diario “La Bolsa” en papel y/o digital; suscripcion al Boletin semanal;
servicio de fotocopias; condiciones preferenciales para las adhesiones de los
socios y familiares en la Asociacion Cristiana de Jovenes (YMCA). En el Centro
de Documentacion de la BCBA se tramitan DNI y pasaportes solicitados por
socios y familiares, como asf también para los colaboradores de la Institucion.
Al 31.12.2019 se realizaron 377 tramites.

Atencion Médica

El plantel de profesionales que se desempefia en la Asociacion, recogio
numerosas consultas acorde el detalle que se menciona seguidamente:
Consultorio Clinico, 6.044; Consultorio Odontologico, 1.004 y Consultorio
Cardiologico, 4.321. También, serealizaron 4 derivaciones a centros asistenciales
diversos debido a cuadros cardiovasculares severos.

Campanfas

Paralelamente a la actividad diaria, se llevé a cabo una campafia de prevencion
en la que se aplico la vacuna antigripal a 450 asociados.

Ademas, el Instituto de Neurologia Cognitiva (INECO) ofrecid a los socios de
la BCBA participar, sin costo alguno, de la campafia “Cerebro Saludable -
Memoria Stress”. En el marco de la misma, 24 socios se realizaron los examenes
brindados.

Actividad Cultural

Como es habitual, se desarrollé una nueva temporada del Ciclo Cultural, que
comprende conciertos y proyecciones en pantalla gigante que se realizan los
dfas viernes a partir de marzo hasta noviembre tanto en el Recinto Principal
como en el Salén de Actos en Sarmiento 299; ademas de las muestras que se
presentan en forma ininterrumpida en el Hall Central del edificio de 25 de Mayo
359, con una gran demanda de artistas interesados en exhibir sus pinturas,
dibujos, grabados, arreglos florales, ceramicas, tapices, esculturasy fotografias.
Cabe destacar la importante repercusion que se genera en cada uno de los
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eventos culturales, con una masiva concurrencia del publico en general y con
una constante participacion de Socias y Socios de la Institucion. Seguidamente
se detalla la programacion completa:

Conciertos:

Marzo: Orquesta Sinfénica Nacional (dia 22); “Evocando a Armstrong” del Grupo
Struttin’ (dia 29).

Abril: Orquesta Sinfonica de la Policia Federal Argentina (dia 5); Banda Sinfonica
de Gendarmeria Nacional (dfa 12).

Mayo: Orquesta Sinfénica de la Policia Federal Argentina (dfa 3); Banda Sinfonica
Nacional de Ciegos “Pascual Grisolia” (dia 10); Orquesta de la Fuerza Aérea
Argentina (dia 17); Banda Sinfonica de la Ciudad de Buenos Aires (dia 24); Banda
Sinfénica Vientos del Sur (dia 31).

Junio: Orquesta Sinfénica de la Policia Federal Argentina (dia 7); Orquesta
SinfonicaJoven (dia 14); Orquesta EscuelaJuvenil de San Telmo (dia 21); Orquesta
del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas (dia 28).

Julio: Orquesta Sinfonica de la Policia Federal Argentina (dia 5); Orquesta de
Cémara Juvenil de Buenos Aires (dia 12); Banda Sinfénica de la Ciudad de
Buenos Aires (dia 26).

Agosto: Orguesta Sinfénica de la Policia Federal Argentina (dia 2); Orquesta
Sinfénica de Tres de Febrero (dia 16); Banda Sinfénica de la Ciudad de Buenos
Aires (dfa 23); Orquesta Municipal de San Martin (dia 30);

Septiembre: Orquesta Sinfonica de la Policfa Federal Argentina (dia 6); Orquesta
Escuela de Tango “Emilio Balcarce” (dia 13); Banda Sinfénica Nacional de Ciegos
"Pascual Grisolia” (dia 27).

Octubre: Orquesta Sinfénica de la Policia Federal Argentina (dia 4); Banda
Sinfénica de la Ciudad de Buenos Aires (dia 25);

Noviembre: Orquesta de Conciertos de la Fuerza Aérea Argentina (dia 8);
Orquesta Sinfonica Prefectura Naval Argentina (dia 15);

Exposiciones de arte:

Enero: "7 enla Bolsa” de Daniel Chiaravalle, Carlos Langone, Maria Elena Pensel,
Armando Ramaglia, Carlos Scannapieco, Carlos Tessarolo y Alejandra Zucconi
(hasta el 25).

Enero/Marzo: Mirta Leschi, Marfa Gabriela Serkin y Julia Tate (28 de enero al 8
de marzo).

Marzo: "Pulsion +Vida +Agua” del Grupo Zoom (11 al 22).

Marzo/Abril: Liliana Antonini, Rosana Curotto y Ana Marfa Terpolila (25 de marzo
al 5 de abril).

Abril: "Armonia en la diversidad” de Graciela Diaz, Alicia Gallego, Casiano Ledn
y Yaime (8 al 26).

Abril/Mayo: Amalia Benavidez, Maria del Valle Dellacasagrande e Isabel Pungitore
(29 de abril al 10 de mayo).

Mayo: “Salén Anual de Otofio” de la Sociedad Ikenobo de Arte Ikebana (dias 16
y17).

Mayo/Junio: “XXXIV Salon de Nuevos Artistas” del Centro Argentino de Arte
Ceramico (20 de mayo al 7 de junio).

Junio: “Salén Nacional de Arte Textil BCBA” del Centro Argentino de Arte Textil
(10 al 28).
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Julio: Alicia Ferrari, Matilde Galvez, Maria Eugenia Guiard, Jorge Sigal y Piero
Vicente (1° al 12); Verdnica Eymann, Marta Jutoran, Raguel Reingold, Daniela
Rovere y Marifa Liliana Saraceni (15 al 26)

Julio/Agosto: “1ra. Muestra de Arte Naif Latinoamericana en Argentina” (29 de
julio al 9 de agosto).

Agosto: "Expresiones moduladas” de Liliana Casco, Marfa Lorena Castro,
Humberto Costa, Nora Garcia, Graciela Ghirardosi, Colo Sartori, Judith Szalko,
Mario Villafafie y artista invitado: Aurelio Macchi, presentada por: Nazli Kalayci
(12 al 30).

Septiembre: “Siete cuerdas” de Andrea Birgin, Carina Lépore, Gustavo Lopez
Espinosa, Marfa Claudia Martinez, Noemf Peaguda, Walter Pugliese y Laura
Vacs (2 al 13); Marta Mazza, Graciela Fiordelisi Pacifico y Matilde Vicens Ugarte
(16 al 27).

Septiembre/Octubre: Fela De Fortis, Alex Legaspi y Ezequiel Orue (30 de
septiembre al 4 de octubre).

Octubre: “Memoria permanente” de Paola Balario, Bastién y Carolina Rusconi
(7 al18).

Octubre/Noviembre: "Cinco miradas” de Betina Gomez, Cristina Morelli, Graciela
Prece, Marfa Teresa Toscano y Claudia Vasquez (21 de octubre al 1° de
noviembre).

Noviembre: Claudia Garcia, Nélida Viviana Gregorio y Gabriela Morosano;
Artista invitada: Marta Trainini (4 al 8); Muestra Nacional de Pintura y Dibujo de
Asociacion Cooperadora SIRGAR - Prefectura Naval Argentina (11 al 15); Taller
“Del Pasaje” de la Prof. Fernandez de la Puente (19 al 29).

Diciembre: Omar Burgos, Oscar Lloveras y Eduardo Ripodas (2 al 13); Muestra
Fotograficas: “Vivir el tiempo” de Carola Bracco, Silvana Martinez Visiedo,
Maria Alejandra Rey, Diego Alesso, Sergio Ingaramo, Vilma Wilichowski, Victoria
Sanchez Pacheco, Nora Rutigliani, Martina Vaccaro, Maria Di Nuzzo, Marfa Laura
Pérez, Maria Edith Banchi, Cristina Castillo y Carlos Eduardo Brillembourg; y “El
pueblo Masai: retratos de Tanzania” de Nicholas Tinelli (desde el dfa 16).

Proyecciones en pantalla gigante:

Abril: "Concierto de Afio Nuevo de la Filarmdnica de Viena - 2007" (dfa 26).
Julio: Opera “Tosca” (dia 19).

Agosto: Opera "Aida” (dfa 9).

Septiembre: "Estrellas del Ballet Ruso” (dia 20).

Octubre: Opera "El elixir de amor” (dia 11); “Concierto de Afilo Nuevo de
Filarmodnica de Viena - 2011” (dia 18).

Noviembre: Opera “La traviata” (dia 22).

Agasajos

El viernes 8 de marzo las autoridades brindaron a las socias, empleadas,
directivos de la Asociacion y de otras entidades, el habitual coctel para celebrar
el “Dia Internacional de la Mujer”.

Las palabras del Presidente de la Bolsa dieron inicio al acto, quien agradecio

la presencia y destaco el rol y la importancia de la mujer en la Asociacion. Hizo
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mencion a la intencion permanente de la Institucion de que la mujer participara
en los distintos ambitos de la vida social y recordé que la llegada de las primeras
mujeres a la Bolsa fue por 1870/1872 cuando se produce el brote de fiebre
amarilla en el pais y la Asociacion decidi¢ invertir todo su dinero en hospitales
de campafia otorgando el poder de administracion a tres mujeres, las esposas
de Apolinario Benitez, Santiago Alcorta y Carlos Huergo.

También rememord que a principios del siglo pasado se inscribieron seis socias
y que en 1959 se dio el primer caso de una mujer elegida como consejera de
la Bolsa, resaltando que ya en aquellos momentos se les conferia derechos de
conduccion.

Finalmente, subrayd su promesa de renunciar a su condicion de director de
BYMA con la condicion de designar en su lugar a una socia de la Bolsa, hecho
que se verificé ya que se nombro a la Lic. Gabriela Terminielli directora titular,
siendo la primera en ocupar dicho cargo y deseando que las otras bolsas sigan
el ejemplo de la Institucion.

Por otra parte, en el marco de los festejos de Fin de Afio, el jueves 12 de
diciembre las autoridades convocaron al céctel en honor de los socios y el lunes
23 en horas del mediodia brindaron con agentes, mandatarios y operadores
del mercado bursatil, realizandose ambas celebraciones en el Recinto Principal.

Fallecimientos

Durante 2019 hubo que lamentar el fallecimiento de Jorge R. Aguado y Martin
J. Santana (ex Vicepresidentes); Ernesto Pombo (ex Secretario); Claudio Gilone
(Consejero y miembro de la Comision de Socios); Isaac Saul y José E. Klein
(consejeros) y de los ex Consejeros: Juan J. Pifion, Antonio J. Calvelo, Mario O.
Etchemendy, Alvaro M. Castro, Francisco Guillem, Elba B. Varela, Francisco |.
Alcald, Eduardo A. Roca, y César D. Alonso Doldan, a quienes se les rinde un
sentido y respetuoso homenaje.

Seguidamente se transcriben los nombres de los socios fallecidos, a quienes se
recuerda en la presente Memoria: Geraldo L. Brandon, Isidoro R. Jelicie, Jorge
Metelli, Luis E. Santamarina, José A. E. Nava, Alberto E. Samar, Bernardo A. C. T.
Mayer, Rolf A. Engelmann, Carlos Mompel, Jorge E. Tavares Querencio, Carlos A.
Otero, Corrado Uberti, Victor Cancio, Heberto B. Sanchez, Oscar O. llario, José
M. Gogna, Jorge G. Engels, Alberto H. Ubertone, Miguel A. Catuogno, Héctor S.
O. Delbosco, Fernando R. Bovo, Alfredo Carrodani, Juan |. Colmeiro, Carlos R.
Arango, Héctor G. Dramis, Egidio M. De Negri, lole M. M. Da Cunha, Rodolfo C.
Abud, Juan O. Caputo, Horacio L. M. Elias, Abraham B. Camin, Luis A. Lucardi,
Federico E. Maitland Heriot, Arturo L. Dorfmann, Ernesto A. Amoros, Oscar A.
Otero, Carlos M. Tavarone, Omar H. Staffieri, Victor C. Carrera, JesUs Vazquez,
Manuel De Miguel Pérez, Luis M. Battilana, Juan A. Soldati, Osvaldo J. Pratt,
Alberto J. Botana, Eduardo Schmilovich, Jaime Kuitca, Jorge M. Sammartino,
Pedro A. Ciarlotti, Jorge S. Sanchez, Fernando A. Ruiz, Heriberto L. Brandenburg,
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Bernardo J. Mancebo Guinea, Ernesto A. J. Valle, Héctor Bergada Mugica, Nélida
Fasano, Antonio Rodriguez, Otto P. F. Krause Murguiondo, Emilio]. Santamarina,
Lorenzo Almaraz Garrote, Aitor De Arregui, Marcelo Vlassich, Isidoro Arcuschin,
Joaquin Gil Paricio, Oscar H. R. Frega, Adrian D'Addario, Mario Pino, Roberto
Hagman, Julidan A. Roux, Juan Fleischer, Saverio C. Frega, Juan C. Ureta, Fulgencio
P. Vazquez, Armando D. Di Lello, Daniel Morgan, Renzo Girino, Reinaldo D.
Anderle, Lorenzo J. Parodi, Rafael Moljo, Luis V. Midaglia, Alejandro M. Capurro
Acasuso, Mordka Wierny, Fernando E. Casariego, Roberto Kornschuh, Demetrio
M. Brusco, Emilio M. Marengo, Miguel E. Morcillo, Angel Bechech, Bardn
Rodriguez, José F. Lopez (h), Moisés Didia, Salomdn B. Fridman, Francisco Macri,
Noé Collia, Pablo C. Florez Uria, Salomén Wizenberg, Ramén Caldere Cardona,
Jorge L. Nicieza, Carlos A. Blasco, Armando M. Noval, Oscar D. Rebollo, José C.
Vizzolini, Miguel A. Sosa, Benjamin Gémez, Eduardo E. Grabowski, Roberto A.
Caputti, Francisco J. A. S. Lopez, Mario O. Dresdner, Eugenio S. Brusa, Gregorio
|. Esmelian, Alfredo L. Pagano, Pablo R. Badano, Juan C. Gabiani, Horacio A.
Canestri, José M. Novaro Hueyo y Edmundo Ashkar.
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CAPITULO 1l

Aniversario Institucional






Actos Celabratorios
Misa

Con la celebracién de la Misa de accién de gracias y en memoria de los socios
y empleados fallecidos llevada a cabo el martes 10 de julio en la Basilica
Nuestra Sefiora de la Merced, se iniciaron los actos para conmemorar el 165°
Aniversario de la Instituciéon. A la misma asistio, entre otros, el Presidente de la
Entidad junto a miembros de la Mesa Directiva, Consejeros, familiares, socios y
empleados de la Asociacion.

Homenaje a los Generales José de San Martin y Manuel Belgrano
Almuerzo en honor a Socios que cumplieron Bodas de Oro y de Plata
como asociados de la BCBA y de sociedades premiadas

El miércoles 17 de julio se homenajed a los Generales José de San Martin y
Manuel Belgrano con la habitual formacion de Granaderos y Trompa. Los
concurrentes se congregaron en el primer piso, donde las autoridades de la
Asociaciéon colocaron coronas de laureles al pie de los respectivos bustos.
Participaron del acto, el Presidente del Instituto Nacional Sanmartiniano,
Eduardo Garcia Caffi; el Presidente del Instituto Nacional Belgraniano, Manuel
Belgrano; el Jefe del Regimiento de Granaderos a Caballo “General San Martin”,
Tte. Cnel. José Marfa Protti; y el chozno del General Manuel Belgrano, Carlos A.
Belgrano.

Luegodeterminadoelacto, las autoridades dela Entidad ofrecieron un almuerzo
a los socios que cumplieron sus Bodas de Oroy Platay a las sociedades listadas
premiadas que alcanzaron 25, 75y 100 afios de cotizacién ininterrumpida de
sus valores negociables. El Presidente y Miembros de la Mesa Directiva fueron
acompafiados, entre otros, por funcionarios del sistema bursatil argentino y de
las empresas distinguidas.

A continuacién, se destacan los nombres de los socios que cumplieron sus
Bodas de Oro con la Bolsa: Roberto T. Alemann, Fernando R. Alfonso, Horacio
A. Asorey, Carlos A. Boido, Jorge H. Corsi, César Daglio, Luis P. Martinez, Andrés
Mastrosimone, Juan C. Mosa Carnip, Federico A. Pefia (h), Alfredo A. Pertini,
Alfredo V. Piano, Luis G. Rosa, Raimundo Shayo vy Jorge Wainbuch.

También se mencionan los nombres de los socios que cumplieron sus
Bodas de Plata con la Institucion: Fernando A. Agra, Pablo Albera, Gustavo R.
Aldazabal, Sebastian Amoretti Rey Lopez, Maria L. Battaglia, Hugo N. Branda,
Miguel Canale, Alan R. Clutterbuck, Roberto B. Curcija, Alberto B. Dalman,
Manuel Estévez, Federico Ferrario, Fabian E. Garcia, Sergio Grinenco, Carina
Maria de Lujan Guerisoli, Carmen Gutiérrez, Juan F. Healy, Antonio lturrioz,
Susana B. Tages de Lolla, Julio Lovato, Franco Macchi, Mauricio Macri, José M.
Napoli, Alejando J. Nieto, Alicia L. Bianchi de Nozieres, Luis R. Otero Monsegur,
GuillermoJ. Pando, Ledn de Picciotto, Diego N. Raffetti, Martin Redrado, Patricio
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Ruiz Ocampo, Miguel A. Salas, Marcelo R. Scenna, Gabriel O. Serio, Rubén Veiga,
Sebastian S. Zugman y Ramiro Lopez Larroy.

También, en dicho acto el Presidente hizo entrega de una plaqueta recordatoria
a las ocho sociedades premiadas por su permanencia en la Bolsa: Mirgor S.A,,
DYCASA S.A., Transportadora Gas del Sur S.A., Metrogas S.A. y Capex S.A.
(25 afios); Hulytego S.A.y Garovaglio y Zorraguin S.A. (75 afios); y Compafiia
Argentina de Comodoro Rivadavia S.A. (100 afios).

Acto Conmemorativo del 165° Aniversario

Eljueves 18 de julio se realiz¢ la tradicional Recepcion celebrada en la sede de la
Entidad, que contd con la asistencia del Presidente de la Nacion, Mauricio Macri,
quien fue acompafiado por una comitiva compuesta por Ministros, Secretarios
de Estado y demas funcionarios. Se hallaban presentes autoridades del ambito
bursatil, embajadores, empresarios, representantes de la banca y las finanzas,
presidentes de entidades adheridas, invitados especiales, periodistas y socios
de la Institucion.

El Presidente Macri fue recibido por el Presidente de la Bolsa quien lo
acompafié hasta su despacho en donde fue invitado a firmar el Libro de
Oro, exclusivamente reservado para las visitas insignes. Una vez finalizada la
ceremonia de las firmas, el primer mandatario y el Sr. Gabbi se dirigieron al
Salén de Actos donde recibid los saludos de autoridades del sistema bursatil
argentino, como también de notorias personalidades del pais y del exterior.

Ubicados en el estrado de honor, instalado en el Recinto Principal, el Presidente
de laNaciony el Sr. Gabbi conversaron sobre temas de la actualidad y del futuro
del pais. Inmediatamente se consigna la entrevista que mantuvieron:

Adelmo Gabbi (G): Sefior Presidente de la Nacion, Ing. Mauricio Macri; sefiores
ministros del gobierno nacional, autoridades y funcionarios nacionales, provinciales
vy de la ciudad; embajadores y representantes extranjeros, autoridades del sistema
bursatil argentino, presidentes de entidades amigas, sefioras; sefiores; queridos
colaboradores de esta Asociacion; queridas socias; queridos socios de la Bolsa.
Bienvenidos a la celebracion del 165° aniversario de la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires.

Quiero agradecerle sefior Presidente su presencia. Representa un motivo de profunda
emocion que nos acompafie un dia tan importante en nuestra casa. Como no va
a ser un discurso, o dos discursos, y va a ser un didlogo, me permito Presidente
pedirle autorizacion para verter tres conceptos que la Bolsa tiene interés en que usted
escuche.

Como le decia recién, aprendi desde chico que las palabras son como la moneda;
si uno las emite mucho se devalua, por eso voy a hablar muy poco porque lo
importante es escucharlo.

Quiero expresarle, sefior Presidente, un reconocimiento muy especial. Hace diez arios,
en esta misma casa y este mismo dia, le decia al Presidente de ese momento que caer
en mercado fronterizo era la destruccion de la inversion privada en la Argentina.
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Lamentablemente, el hecho desastroso se produjo y Argentina cayd a un mercado
fronterizo, para estar junto en el mismo club de paises que nada tienen que ver con
nosotros, que pueden ser muy respetados, pero nada tienen que ver con nosotros.
Pero no porque no queremos estar en un ranking determinado, sino porque la
Argentina perdio una inversion privada de entre 8 a 10 mil millones de ddlares por
afio que es lo que nos correspondia por el promedio de los dltimos quince afios
de inversion en el pais. Si hacemos la cuenta, en diez afios la Argentina ha perdido
inversiones privadas de los paises centrales mucho mds que la asistencia que hemos
solicitado al Fondo Monetario Internacional. Eso es para que tengan una idea de
lo importante que es cumplir con los indices, no volver a mentir sobre ellos porque
nos sacarian inmediatamente de nuestra condicion de pais emergente. Tenemos que
mantener las libertades individuales y fundamentalmente, dejar libre al mercado, no
poner cepos, ya que el sélo anuncio de un cepo significaria un gravisimo problema.
La observacion, sefior Presidente, es que la Argentina tiene una asignatura pendiente
con su ahorro interno. Soy critico del impuesto a la renta financiera. Los hechos nos
han dado la razon; se perdio mucho mds dinero con el dafio producido al mercado
que lo recaudado. Al ahorro interno hay que fomentarlo, incentivarlo, premiarlo, no
castigarlo con exceso de impuestos, tiene que ser mas facil invertir en las empresas
argentinas que comprar ddlares.

Y finalmente, una reflexion. Festejamos una Argentina abierta al mundo, con
acuerdos con las principales potencias. Ya hoy no nos reunimos con paises de
dudosas democracias. Nos reunimos con la Comunidad Econdmica Europea, con
EEUU, con el sudoeste asidtico, y eso se lo debemos a usted y a su gobierno. Ya no
alcanza con vivir con lo nuestro, no hay que tener miedo a ser libres de competir,
de crear productos, que los ciudadanos nos compren y que nosotros podamos
comprar los productos que otros paises producen. Ahora si, ya no lo molesto mds
con mis palabras; queremos iniciar el dialogo y me gustaria preguntarle como ve los
proximos afios de la Argentina.

Presidente Macri (M): Buenas tardes a todos, gracias por invitarme, en este dia tan
importante de una Institucion tan prestigiosa. Lo primero que quiero decir es que
Justamente estamos en un afio que va a ser bisagra en la historia de nuestro pais;
porque estoy convencido de que los argentinos vamos a confirmar que este camino
que hemos emprendido, es un camino en el cual creemos, sin dejar de entender
que como toda transformacion de raiz, las cosas que son de raiz cuestan, que no
se hacen de un dia para el otro, y que requieren del aporte de cada uno de los
argentinos, pero convencidos -como vos dijiste- que esto estd construido desde
la verdad; porque hoy toda la realidad de la Argentina se expresa no solo en el
INDEG, sino a través de los medios de comunicacion, de la absoluta libertad para
expresarse, para opinar que hoy existe en nuestro pais. Y en esa confirmacion, lo
que va a suceder es que la Argentina va a entrar en un ciclo de crecimiento como no
le pasaba hace mds de un siglo; veinte afios de crecimiento consecutivo, basados en
los equilibrios, que no hemos tenido, que en definitiva es alejarnos del populismo,
alejarnos de creer que el Estado todo lo resuelve y que el Estado puede generar
bienestar emitiendo billetes, como vos hablabas con las palabras, y lo que ha traido
es pobreza, exclusion, frustracion.

Creo que ganando la eleccion, que estoy convencido que vamos a ganar porque es un
cambio que comenzo y que tiene que continuar, eso va a confirmar en el mundo que
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la Argentina aprendio este camino definitivamente, eso va a reabrir muchas cosas,
que estdn hoy latentes, en los distintos sectores de la economia que han demostrado
tener posibilidades, potencialidades, ya no sélo es el campo, es la industria, son las
energias renovables, es la energia no convencional, es la mineria, es el desarrollo del
turismo, de las economias del conocimiento. En todos esos sectores hay proyectos
que han arrancado, gue funcionan y lo que necesitamos es que escalen y para
escalar es fundamental lo que vos dijiste recién, en la estabilidad, tener de una vez
por todas un mercado financiero, un mercado que le permita no solo al ciudadano
comun acceder a una hipoteca a largo plazo para resolver su problema de vivienda,
que es algo tan importante, sino a la pequefia y mediana empresa que, tal vez no
accede todavia al financiamiento internacional, tener financiamiento local.

Y para eso es fundamental terminar de derrotar desde el equilibrio macroecondmico
la inflacion, que es un flagelo que nos ha llevado a acumular estos niveles de pobreza
V yo creo, esta vez, estd en el centro del debate. Después de la eleccion vamos a
aprobar un presupuesto aun mds sano que éste, con menos gastos, con menos
impuestos, permitiendo generar mejor empleo privado de calidad para todos los
argentinos y en todo el pais, de forma federal, que es el futuro de la Argentina. Una
Argentina federal porque la puesta en valor de todos esos recursos que tenemos
no estdn acd, en la ciudad de Buenos Aires, sino que estan en cada rincon del pais,
por suerte; de lo que uno quiera ver la Argentina lo tiene, la Argentina puede ser
protagonista y es lo que el mundo dice.

Esto que ha sucedido con el mundo, como nos ha recibido es porque el mundo
siente que la Argentina puede aportar, y mucho en la economia global. Y tenemos
la oportunidad como no la tuvimos nunca antes; nunca el mundo nos abrio las
puertas como ahora. Lo que tenemos que hacer es demostrar que somos constantes,
que perseveramos y que no nos vamos a tentar. Yo decia el otro dia, con un enanito
que tenemos adentro, que ha sido defaulteador serial, incumplidor serial, tramposo,
que ha creido que en la vida se puede ir estafando todo el tiempo, sin tener
consecuencias y la consecuencia ha sido que los primeros perjudicados hemos sido
nosotros mismos. Asi que yo siento, y agradezco a los argentinos como han puesto el
hombro, porque la verdad que cdmo han puesto el hombro estos tres afios y medio
ha sido increible, como han entendido la realidad, como han entendido el punto de
partida horrible con el cual tuvimos que tomar el gobierno, la pesada herencia. Creo
que hoy estamos empezando a salir y lo que hay que hacer es acelerar. Y esto va a
acelerar el dia que corramos esta incertidumbre gue el mundo tiene acerca de ;éstos
querran volver al pasado?

Yo acabo de venir de Japdn, del G20 y le dije a todos que de ninguna manera la
Argentina vuelve atrds, los argentinos aprendimos, crecimos y vamos hacia el futuro.

G: Como habld del G20 y el grupo empresarial en el que estd la Bolsa, que denominan
el Grupo de los Seis, contribuyo...

M: Esos son mas pesados que el G20.
G: Contribuy¢ al desenvolvimiento de la reunion, quiero felicitarlo expresamente
porque para los argentinos, probablemente, la reunion del G20 fue uno de los actos

mdas importantes que hemos vivido cualquiera de los argentinos que estamos aqui
presentes, fue un ejemplo para el mundo lo que hizo la Argentina en ese evento.
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M: Quiero ratificarte eso, con toda la admiracion que tengo por el pueblo joponés,
por la calidad institucional japonesa, por la educacion japonesa, por su capacidad
de trabajo, el G20 nuestro les paso el trapo, pero lejos, lejos.

Ademds, ahora le toca a Arabia Saudita y el Principe me dijo “por suerte, con la
presion que teniamos no venimos después de Argentina. Ahora ya con Japon podemos
hacer un G20 normal, porque lo de la Argentina fue increible”. La verdad es que yo
me senti muy orgulloso en esos dias y ahi hice medio un papelon en el Coldn, pero
la verdad es que o senti, porque demostramaos, en esa organizacion, que Nosotros
somos capaces de hacer cosas muy bien. Y el nivel de detalles, de organizacion,
de circulacion, de anfitriones; la calidad de la gastronomia, del espectdculo con
artistas argentinos que mostramos la geografia increible del pais, estaba todo el
mundo impactado. Yo me emocioné de ver la cara de todos los lideres mundiales
diciendo que este pais es increible y la diferencia de diversidad cultural que tenemos.
Fuimos capaces de mostrar lo que tenemos y esta vez siento que estamos decididos
a ponerlo en valor.

El mundo tiene un nivel de interés por nuestro pais, que a uno lo sorprende como
cuando estuve en la India y en Vietnam, es increible el nivel de familiaridad, sera
el futbol, Messi, Maradona, el tango, la carne, la Patagonia. Donde uno va estan
interesados y quieren tener relacion con nosotros y lo unico que quieren es que le
cumplamos lo que le decimos, nada mas que eso. Si hacemos eso, el mundo se
quiere qsociar con nosotros, quiere apostar por nosotros, quiere estar acd, quiere
hacer cosas, quiere visitarnos. Crece el turismo todos los meses; Aeropuerto 2000
tiene mads gente llegando al aeropuerto y estamos todos contentos, porque nos
visitan, conocen, vuelven, comentan, vienen mds, nos dan trabajo; en esta lucha por
los trabajos del futuro, el turismo va a tener un rol enorme en la creacion de trabajo
en la Argentina que viene. Asi que depende de nosotros y yo creo que los argentinos
lo entendimos, que no le podemos echar la culpa a nadie mas, y siento que una
enorme mayoria de los argentinos hemos decidido salir a ser protagonistas para
construir esa Argentina que queremaos, que nos merecemos y que nos va a llevar a
todos, absolutamente a todos, a vivir mejor.

G: La Bolsa una vez mas, ratifica su apoyo a las politicas de desarrollo, que estén lejos
del populismo, porque Argentina ha sido uno de los paises que menos ha crecido del
mundo y eso fue lo que hemos heredado del populismo, no es un buen camino para
nosotros el populismo.

M: Ochenta afios de inflacion promedio, 62,6 % nos ha llevado a perder muchos
trenes; ahora justo que estamos, ademas, haciendo una revolucion con los trenes
este tren lo vamos a tomar.

G: El advenimiento de la democracia puede seguramente llevarnos a volver a ser el
gran pais que fuimos, antes de los problemas militares de 1930. Hay que pensar que
esta Institucion nace casi con Belgrano, pero nace realmente con Urquiza, es decir
que Sarmiento, Avellaneda, Roca, Yrigoyen y todos los otros Presidentes han estado
presentes en nuestra Bolsa el dia del aniversario. Asi que nos sentimos absolutamente
honrados de que usted esté con nosotros en nuestra casa. Me gustaria conocer, de
usted directamente, cudl va a ser el camino que vamos a seguir en el corto plazo en el
tema de las relaciones internacionales y sobre todo en el acuerdo con la Comunidad
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Econdmica Europea que hemos apoyado fervientemente y se lo hemos comunicado
a todo el pais.

M: Siento que, lo mencioné en la introduccion, hemos tenido una recepcion, una
bienvenida por parte del mundo, para mi, impresionante, sorprendente, hay mucha
vocacion. Hay mucha vocacion de que Argentina ejerza un liderazgo en la region,
que termine de ordenar la region hacia el desarrollo alejdndonos del populismo,
que tanto dafio nos ha hecho y pienso que este acuerdo con la Unién Europea, que
todavia tiene gue recorrer el proceso de aprobacion de los Congresos y después
va a tener un periodo de transicion porque hemos encontrado, por parte de ellos,
una enorme vocacion de acordar y de entender realidades distintas. Por ejemplo, la
falta de un sistema financiero que permita haber tenido una inversion acorde para
tener una economia mds competitiva, impuestos mas razonables, un Estado que
funciona, porque no es solo una empresa la gue compite con el mundo, compite
una empresa y el Estado que le presta servicios a la sociedad. Hoy nosotros tenemos
el doble rol de lograr ser mads competitivo en el sector privado, pero también tener
un Estado al servicio de la gente, al servicio del desarrollo y que le saque la pata de
encima a la gente con impuestos muy distorsivos.

Y la verdad que hemos conseguido para los sectores mds expuestos, con mdads
problemas, de diez a quince afios de transicion, con lo cual es una transicion que nos
va a permitir ordenadamente ir todos mejorando, lo cual para mi es importantisimo
lo que hemos logrado. Primero, porque lo logramos en base a restablecer una relacion
Unica, como nunca antes, con Uruguay, con Paraguay, con Brasil, con lo cual esa
afinidad que desarrollamos con los equipos de gobierno, con los lideres de los otros
paises, nos permitio generar una confianza entre nosotros para ir a acordar. Porque
el Mercosur -todos sabemos- una brillante idea habia quedado trunca, limitada,
entonces eso fue un paso adelante muy importante. Y después, por supuesto, la
relacion que fui construyendo con los lideres, en el mundo, especialmente en Europa,
donde la corriente inmigratoria importante explica nuestra realidad. Y creo que
esta hoja de ruta, que es lo que hemos firmado, nos ordena y es tan importante
comerciar con un mercado de 500 millones de habitantes, como las reglas que
genera este acuerdo para la inversion futura. Todos los paises que firmaron con la
Union Europea, aumentaron la inversion de la Unidn Europea en ese pais o region,
entre dos y cinco veces, pensar que se puede duplicar o quintuplicar la inversion de
ellos, a partir de este acuerdo, marca la dimension de lo gue hemos firmado, y aparte
significa confirmar este compromiso con el fortalecimiento de las instituciones, que
es lo mismo que estamos haciendo con la OCDE, que estamos primeros para ser
aprobados como nuevos miembros de la OCDE.

Y lo que a mi mas me llend de alegria, honestamente, por supuesto valoro el apoyo
de la Bolsa y las instituciones empresarias, pero el vital apoyo de los argentinos, que
sin tener la informacion que por ahi tienen ustedes, ellos intuitivamente entendieron
que esto que estamos generando son vinculos, puentes hacia el crecimiento, puentes
hacia el desarrollo que la Argentina necesita, y que uno seva a desarrollar asociandose
con los paises mds fuertes, mds potentes, con mds tecnologia, con mds cosas para
intercambiar, no con los que estdn fuera del sistema, como Venezuela. Ese camino
no nos lleva a ningun lugar y la verdad que eso a mi me llend de alegria, como fue
la alegria, parecida a la del G20, de sentir que vamos por el camino correcto, de
reencontrarnos, de levantar nuestra autoestima. Yo lo senti como algo muy positivo,
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v ahora lo que viene, es antes de septiembre firmar con el EFTA, que son los otros
paises europeos, liderados por Suiza; antes de fin de afio con Canadd, y el afio que
viene, si Dios quiere, con Corea, en el primer cuatrimestre y después tenemos que
acelerar con la Alianza del Pacifico. Estamos muy cerca con Chile, con quien estamos
teniendo avances espectaculares. Ayer —como invitado del Mercosur- después nos
quedamos y firmamos no solo un acuerdo para trabajar en conjunto el tema de
emergencias, especialmente incendios en la zona sur, que podamos asistirnos
reciprocamente con todos los equipos disponibles, sino que ademds firmamos un
acuerdo marco, porque vamos rapidamente con el éxito del desarrollo de Vaca
Muerta, a una integracion energética fuerte con Chile, que les va a permitir a ellos
salirse de toda la generacion de energia, en base a carbon y desarrollar mucho mas el
consumo domiciliario de gas, la verdad va a ser una fuerte corriente de exportacion.
La Argentina puede, si seguimos por este camino que hemos emprendido y logramos
consolidar el equilibrio macroeconomico y mejorar el acceso al crédito, rapidamente
estar entre los primeros paises exportadores tanto de petroleo como de gas del
mundo y eso va a ser muchisimo empleo para el pais, aparte de abaratar mucho
mdas todavia el suministro de energia nuestra para agregarle valor a toda nuestra
materia prima y poder exportar y generar mds empleo en el pais.

G: Ratifico lo que nos comenta, Presidente, porque en nuestro mercado electronico
de gas que funciona en nuestra Institucion, después de muchisimos afios de
tenerlo abierto, pero sin trabajo, hemos desarrollado, en los dltimos meses una
tarea espectacular, que ha significado transparentar el precio del gas, colaborar
con toda la ciudadania y ademds sentirnos importantes. Creo que los pasos que
hemos conseguido dar para el mejoramiento y desarrollo del pais han sido muy
importantes. El afio pasado le comentaba, que a usted le llamd la atencion, que la
Bolsa estaba invirtiendo en la construccion de una escuela, en una villa, gue ahora
son barrios. Hoy le puedo decir que, después de nueve meses, se termind la escuela;
que invertimos mas de 100 millones de pesos, exclusivamente de la Bolsa, y que ya
hay 500 alumnos poblando las aulas de ese colegio.

M: Ahora que le sali6 bien hay que ir por mas.

G: Por eso hoy le quiero informar que acabamos de firmar un convenio con el
gobierno de la provincia de Buenos Aires para hacer otra escuela en la villa Itati, en
Quilmes, y un centro cultural en el barrio La Cava, que ademas de ser una escuela
secundaria artistica va a posibilitar que la gente de La Cava pueda aprender a
trabajar en turismo, en gastronomia. Por eso, este acuerdo con el gobierno de la
provincia de Buenos Aires respecto a La Cava también tendrd un restaurante que
serd dirigido por los grandes restaurantes de Buenos Aires, pero para que trabajen
exclusivamente las personas de La Cava.

M: Muy buena idea, quiero agregarte en ese sentido que en esta Argentina gue no
vuelve atrds, hoy los planes, que arrancaron en el 2001, y que eran de contencion y
que nunca le permitia a la gente salir de esta situacion, hoy se transformaron en un
apoyo ligado ala recapacitacion, ligado a terminar el secundario. Hoy tenemos cientos
de miles de argentinos terminando el secundario, la mayoria mujeres en situacion
vulnerable, todas con las mejores notas prepardndose para ser protagonistas de la
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Argentina que viene. ESto muestra, que no es verdad que hay una mayoria que no
quiere trabajar; hay una mayoria que quiere que se le dé una oportunidad.

Y en ese trabajo es muy importante esto que se estd haciendo de desarrollo integral
de los barrios. En Villa Itati, que vos dijiste, son varios barrios, en provincia de Buenos
Aires y otras provincias argentinas, que hemos ingresado al barrio de forma integral,
primero con la policia, con las fuerzas de seguridad, con Gendarmeria para echar al
narcotrdfico del barrio, volver el Estado a hacerse cargo de la situacion de la gente,
cortar la intermediacion del puntero, que la ayuda que se ofrece se dé en forma
electronica, aunque todavia algunos creen que el puntero se la puede sacar, con
lo cual tenemos que lograr que culturalmente la gente vaya estando segura de que
nadie se lo puede sacar y trabajando en la infraestructura de base, o sea, pavimento,
cloaca, agua potable, escuelas, espacios de primera infancia, y poco a poco estamos
revirtiendo lo peor que le habia pasado a nuestro pais, que es la resignacion. Habia
mucha gente creyendo que estabamos condenados a que la realidad era ésa y no
se podia cambiar; como las obras que hemos encarado que se habian planificado
hace veinte, treinta, hasta cincuenta afios atrds, como el Paseo del Bajo, que nunca
se habia hecho. Todas cosas que demuestran que los argentinos podemos y gue lo
que hemos hecho es tan sélo el comienzo, y falta mucho, pero hay un comienzo y
hechos reales que nos tienen que generar fuerza, energia, esperanza para todo lo
que nos falta hacer.

G: Yo no soy portefio, pero vivo hace mucho en Buenos Aires y casi me siento portefio.
M: ;:De dénde sos?

G: Yo soy de Venado Tuerto. Pero realmente lo que ha hecho el gobierno de la Ciudad
de Buenos Aires es algo espectacular, realmente hay obras en todos lados y obras
reales que comenzaron con un jefe de Gobierno, hace tantos afios, que se llama
Mauricio Macri.

M: Era un tipo joven, que tenia fuerza en esa época.

G: Y me acuerdo cuando se inundaba Plaza Italia, Pacifico, el Arroyo Maldonado, y
realmente eso parece historia del pasado, porque por mds que llueva en la ciudad
no hay ningun inconveniente. Y muchas veces uno se queja por los trastornos del
transito de todo lo que ha hecho el Gobierno de la Ciudad, pero realmente es una
obra maravillosa.

Creo que es muy importante que Buenos Aires sea el ejemplo para todo el pais de
lo que se puede hacer, de las obras que se pueden hacer y también ahi hay que
felicitarlo Presidente, porque la gran mayoria de las provincias argentinas hoy
tienen superavit, sin fijarse el color politico de cada una de ellas han recibido la
coparticipacion en tiempo y forma y sin tener que venir a golpear la puerta como
pidiendo un favor.

Como me diferon que no podia hacerlo muy largo, le quiero agradecer profundamente
vy decirle también que nos hemos comprometido con el Regimiento de Granaderos a
Caballos a invertir un dinero bastante importante, por no decir muy importante, en
la construccion del nuevo museo temdtico del Regimiento, gue va a ser muy superior
al de algunos clubes de la Ciudad de Buenos Aires.
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M: Yo queria agradecerles de vuelta la invitacion, agradecerles sobre todo el
entendimiento, el acompafiamiento de los argentinos, en afios dificiles, especialmente
en el dltimo afio, que fue muy duro cuando se corto el crédito para los mercados
emergentes, cuando vino la sequia, generalmente cuando viene una mala vienen
todas juntas; por haber mantenido la calma, la tranquilidad, haber creido en cada
uno y no apostar a lo que muchas veces hicimos que es el salvese quien pueda, que
esta vez no paso, esta vez los argentinos mantuvieron la calma, acompafiaron.

Sé que ha sido muy duro, sigue siendo duro para muchos, pero estoy mds
convencido que nunca que estamos en el camino correcto, que estamos dando
vuelta a una pdgina de nuestra historia muy importante, capitalizando todas
las experiencias, que hoy tenemos buenos socios en el mundo que nos quieren
acompafiar, gue hoy tenemos gente talentosa en nuestro pais que puede liderar,
que hoy empezamos a conectarnos con el ejemplo positivo, que es el del hacer, y
el hacer se contagia. Asi como en otras épocas nos contagiamos de malos hdbitos,
también vamos contagiando buenos habitos, y el tema de reconocer y estimularnos
con la capacidad de emprender que tenemos, no solo en la actividad empresarial,
también en la educacion, en la cultura, en todos los campos. En todos los campos
los argentinos tenemos con qué y hoy estamos mads convencidos que nunca que
dialogando, trabajando en conjunto, respetando el federalismo, que es fundamental,
la Argentina grande es una Argentina que se conecta al mundo desde cada provincia,
devolviéndole la dignidad a cada habitante de cada rincon del pais, conectandolo
como lo estamos haciendo con internet, con caminos, con trenes, con puertos, con
aeropuertos y por ese camino hay crecimiento, con trabajo -claramente- como
nos ensefiaron nuestros abuelos. Trabajando, hay mucho futuro. Asi gue muchas
gracias por la invitacion.

G: Gracias Presidente.
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CAPITULO IV

La Evolucidn de la Economia

y el Mercado Bursatil






En un mundo convulsionado desde lo sociopolitico, especialmente en América
Latina, y con un débil crecimiento economico, el valor de los activos financieros
a escala global fue en otra direccion y tuvo un desempefio sobresaliente.

En un ciclo relativamente corto de tiempo, Venezuela, Colombia, Perd, Ecuador,
Chiley Bolivia sevieron sacudidos por crisis politicasy amplias protestas sociales
que cuestionaron los procesos politicos y econdmicos. Llamativamente, las
politicas economicas llevadas a cabo en esos paises difieren notablemente en
algunos casos.

El panorama de relativa estabilidad que ofrecia América Latina hace apenas dos
afios (con excepcion de Venezuela), se esfumo en pocos meses. La disminucion
en las tasas de crecimiento y un peor desempefio relativo en las economias
en los Ultimos afios desataron varias crisis, exponiendo la fragilidad que aun
tienen las instituciones en los pafses de América Latina.

Los levantamientos sociales no fueron exclusivos de Latinoamérica, también
hubo manifestaciones en diferentes paises de Europa; las mas importantes
fueron en Francia (el movimiento de los Chalecos Amarillos) y en Inglaterra (por
el Brexit).

Si bien los motivos de las protestas sociales difieren en los distintos paises, se
puede considerar una causa de fondo: un peor desempefio de la economia.
Tras una fuerte desaceleracion en los ultimos tres trimestres de 2018, el ritmo
de la actividad econdmica mundial continu¢ siendo débil en 2019, en particular,
el impetu de la actividad manufacturera se redujo sustancialmente y toco
niveles no vistos desde la crisis financiera mundial de 2008/2009. La tasa de
crecimiento economico mundial de 2019 (3%) fue la mas baja en diez afios.

En Europa, la tasa de crecimiento, luego de haber mostrado un valor
relativamente elevado en 2017, descendid fuertemente en los ultimos dos
afios, especialmente durante 2019. En Sudamérica la actividad econdmica se
debilitd mucho desde 2015y, si bien tuvo un muy leve repunte en 2017, en 2018
el crecimiento volvié a reducirse y en 2019 fue negativo en -0,2%. ("

Pese a todo, tal como se menciond, el valor de los activos financieros a escala
global se incrementd considerablemente. En el caso de los indices accionarios
del mercado estadounidense, todos marcaron maximos historicos varias veces
en el afio y finalizaron 2019 apenas por debajo de esos récords. El S&P 500,
el Dow Jones Industrial y el Nasdag Composite, subieron un 22,88%, 22,34% y
35,23%, respectivamente, durante el afio.

El indice DAX 30 de la Bolsa de Alemania marco un rendimiento del 25,5% vy el
IBEX 35 de la Bolsa de Madrid se incrementd en un 11,82%; ambos medidos en
euros.

1. En todos los casos, la fuente utilizada para las tasas de crecimiento econémico regional y mundial
es el Fondo Monetario Internacional.
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Las tasas nominales de interés a nivel internacional contindan en niveles
excesivamente bajos, negativas en varios casos, lo que significa un alto precio
para los bonos; maximo histérico en el caso de muchos soberanos.

En este contexto particular, con la contradiccion de una economia mundial
que crece menos y una sociedad que demanda mas, mientras las politicas
monetarias llevadas a cabo en los Ultimos afios mantienen los precios de
los activos financieros en maximos, se desenvolvid el mercado bursatil y la
actividad econdmica de nuestro pals.

El analisis particular del mercado financiero argentino durante el 2019 nos lleva
a dividir el afio en dos tramos. Si bien hubo mucha volatilidad durante todo
el afo, se percibe un claro cambio a partir de agosto, luego de las PASO; la
reaccion del mercado fue muy desfavorable al resultado de las mismas. El dia
posterior, en las cuales los candidatos del Frente de Todos finalizaron primeros
con el 47,79% de los sufragios, con una diferencia de 4.084.249 votos respecto
de la férmula oficialista de Juntos por el Cambio, el indice S&P Merval tuvo la
peor caida diaria en su historia al descender un 37,9% en Pesos y un 49,45%
si se lo considera en ddlares, dado que el tipo de cambio AR$/u$s subio un
22,79% durante esa jornada.

Estaruedafue fundamental para explicar el cambio en los mercados financieros
a partir del octavo mes del afio, especialmente en lo referido a acciones y
bonos. Si bien en comparacion con la segunda mitad de agosto y las primeras
ruedas de septiembre (minimos de 2019) el valor de los activos se recupero de
manera importante hacia fin de afio, se mantuvieron muy por debajo de los
precios que registraban en las Ultimas ruedas de julio. Es en este sentido que
el afio financiero muestra dos periodos bien diferenciados: enero/julio, por un
lado, y agosto/diciembre por otro; claramente la rueda del 12 de agosto marca
un punto de quiebre en esta diferenciacion.

Entre enero y julio (31.07.2019) el indice S&P Merval subi6 un 38,8% en Pesos
y un 19,7% medido en ddlares, el riesgo pais, medido por el EMBI + de JP
Morgan, bajo 36 Puntos Basicos (PB) y, si bien estaba en valores muy elevados,
se mantuvo en un rango de 780 - 800 P.B. durante julio. Finalmente, en los
siete meses analizados, la cotizacion del dolar subid un 16,03%. Esta suba en
el tipo de cambio se dio principalmente durante marzo, lo que obligd al BCRA a
modificar su politica de bandas cambiarias crecientes para fijar los limites de la
zona de no intervencion de acuerdo con los valores del 16 de abril: $39,75 para
el limite inferior y $51,45 para el superior.

Al considerar el periodo agosto/diciembre se percibe un cambio relevante. El
indice S&P Merval muestra un descenso de 0,92% en Pesos y del 27,43% si se
lo mide en ddlares, debido a que el Peso se deprecio un 26,76% durante ese
periodo (la cotizacion del ddlar subié un 36,5%). Por su parte, el riesgo pals
subio 927 Puntos Basicos entre 31.07.2019 y la Ultima rueda el afio.

Es importante volver a remarcar que todo 2019 estuvo signado por una muy
alta volatilidad en el precio de los activos financieros en el mercado argentino,
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y que la caida en las cotizaciones de la segunda etapa aqui descripta esta
puntualmente explicada por las ruedas post PASO, periodo en que el S&P
Merval marcé el minimo del afio y el riesgo pals llegd a su valor méximo. 2
Por su parte, la mayor cotizacion de cierre para la moneda estadounidense
se registro el 25 de octubre, cuando el tipo de cambio de Referencia del BCRA
culmind en AR$60,003 por dolar.

En relacion al maximo valor del indice accionario y el minimo para el Riesgo Pals
y la cotizacion del ddlar, los mismos se registraron el 12 de julio, 5 de febreroy
31 de enero, respectivamente. 3

Finalmente, siconsideramoslosdoce mesesde 2019 elindice S&P Merval culmind
el afio con una suba anual en Pesos del 37,56% pero, como consecuencia de la
fuerte depreciacion de la moneda argentina, medido en ddlares, el indicador
marco un descenso del 13,16%.

En relacion a las variables macroeconémicas, la actividad econdmica mostro un
muy magro desempefio durante todo el afio, con fuertes cafdas en el primer
trimestre y en los meses de agosto y septiembre. De acuerdo con el Estimador
Mensual de Actividad Econdmica (EMAE), en el acumulado anual hasta el mes
de octubre la actividad registré una cafda del 2,3%.

La tasa de inflacién, medida por la variacion del IPC, también fue altamente
volatil a lo largo del afio, promediando el 3,65% mensual. En el mes de marzo,
luego de haber mostrado un fuerte descenso a partir de la aplicacion del
Programa Monetario y Cambiario iniciado en octubre de 2018, el IPC volvi¢ a
subir fuertemente, con un incremento del 4,8% mensual, lo que hizo al BCRA
rever y alterar su politica.

El acuerdo firmado con el FMI en 2018, y los desembolsos que el organismo
multilateral de crédito realiz6 durante la primera mitad de 2019, permitieron
a la administracion del Presidente Macri cumplir con el pago de los servicios
de deuda y evitar un agravamiento de la muy compleja situacion cambiaria
e inflacionaria a pesar de la alta volatilidad y el deterioro de las expectativas.
Sin embargo, luego de las PASO la situacion se volvidé aun mas complicada,
las expectativas de los inversores se tornaron mas negativas de lo que ya
eran y el deterioro de todas las variables econdmicas y financieras hizo la
situacion insostenible sin que se tomara alguna medida adicional. La caida en
la demanda de Pesos y de activos en Pesos, con su correlato en un aumento
de la demanda de ddlares en el mercado cambiario, la salida de depdsitos del
sector privadoy la caida en las Reservas del BCRA, marcaban un enorme riesgo
de una espiralizacién en la tasa de inflacion.

2.Elvalor de cierre minimo del indice S&P Merval en Pesos fue el 3 de septiembre, mientras que sise lo
consideraenddlareselmenorvalordecierredelafioseregistréel29deagosto,enu$s412,11.Porsuparte,
el EMBI+de]PMorganllegd asumaximo nivel el 30 de agosto, cuando ascendid a2.532 Puntos Basicos.

3. El valor de cierre maximo del S&P Merval en 2019 fue de u$s1.026.28, el minimo para el EMBI

+ fue de 635 Puntos Basicos y la menor cotizacién de cierre de la moneda estadounidense fue de
AR$37,035.
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El 20 de agosto, luego de la renuncia de Nicolas Dujovne, Hernan Lacunza
asume como Ministro de Hacienda y Finanzas de la Nacion con el objetivo
de evitar una espiralizacion en la tasa de inflacion y estabilizar las variables
econdmicas hasta las elecciones Presidenciales del 27 de octubre, momento
en el cual el propio Ministro considerd que la incertidumbre generada por las
elecciones se disiparia.

Alos pocos dias de asumir, el Ministroy su equipo anunciaron el reperfilamiento
de la deuda de corto plazo del Tesoro y la necesidad de acordar una
reestructuracion de la deuda de mediano y largo plazo que permitiera
establecer niveles de sostenibilidad de la deuda publica nacional; este ultimo
punto fue enviado para su tratamiento en el Congreso, algo que finalmente no
ocurrié en 2019.

Mediante el decreto 596/2019 del 29 de agosto, se determind el reperfilamiento
en los plazos de pago de los titulos de corto plazo denominados LETES, LECAP,
LECER y LELINK, para que fueran abonados en cuotas de 15% del capital al
vencimiento original, 25% a los 90 dias, y el 60% restante a los 180 dias.

Por su parte, el 1° de septiembre, las autoridades del BCRA determinaron
un control de cambios, que establecid un limite de compra para personas
humanas de u$s10.000 mensuales y la prohibiciéon de acceder al Mercado
Unico y Libre de Cambios (MULC) a personas juridicas para la adquisicién de
divisas que no estén vinculadas a importacion de bienesy servicios y/o al pago
de obligaciones. Puntualmente, las empresas quedaron imposibilitadas de
acceder a través del mercado oficial de cambios a la adquisicion de divisas
para atesoramiento. En septiembre, el FMI anuncié que no realizaria un nuevo
desembolso hasta que sucedieran las elecciones generales que pudieran
determinar al nuevo Presidente.

Los dias previos a las elecciones del 27 de octubre fueron de mucha
incertidumbre y, a pesar del control de cambios, la demanda de divisas en el
MULC no merma, tampoco lo hizo la salida de depdsitos en ddélares del sector
privado, que ascendid a u$s13.200 millones (un 40%) desde las PASO.

En este contexto, el dfa después del triunfo en primera vuelta del Frente de
Todosy laeleccion del Dr. Alberto A. Fernandez como Presidente de la Republica
Argentina, la autoridad monetaria intensificd el control de cambios y llevo la
restriccion de acceso a la compra de divisas para personas humanas a tan solo
u$s200 mensuales.

El 10 de diciembre, con la asuncion del nuevo gobierno, fue designado el Dr.
Martin Guzman como Ministro de Economia y Miguel Angel Pesce ocup?d la
Presidencia del BCRA.

Recién asumido, el Ministro determind que no aceptaria un nuevo desembolso
de FMI. Asimismo, declard lanecesidad de llegar a un acuerdo conlos acreedores
(tanto privados como con el FMI) para el mes de marzo, considerando que luego
el estado nacional debe afrontar el grueso de los compromisos de deuda.
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El 20 de diciembre, con la publicacion del Decreto 49/2019, se determind un
nuevo reperfilamiento para el pago total de la amortizacion de las LETES,
postergando la fecha al 31 de agosto de 2020.

El 21 de diciembre, el Senado de la Nacién aprobd y convirtio en ley un proyecto
de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva enviado por el Poder Ejecutivo.
La nueva Ley, entre otros tantos puntos, establecid: un nuevo impuesto
del 30% a la compra de divisas (incluyendo los vinculados a consumos con
tarjetas de crédito y/o débito en el exterior) por parte de personas humanas;
la suspension de la ley de movilidad para las jubilaciones, pensiones y AUH
sancionada en 2017; un incremento en las retenciones a las exportaciones
para ciertos productos primarios (con un maximo posible de 33% para la soja
y derivados y 15% para trigo y maiz); un incremento en la alicuota del Impuesto
a los Bienes Personales, con una alicuota diferencial, superior, para el caso de
activos radicados en el exterior; un plan de regularizacion de deudas tributarias
vencidas al 30 de noviembre para las PyMEs; y un congelamiento por 180 dias
de los cuadros tarifarios de electricidad y gas natural de jurisdiccion nacional.

Todo esto acompafiado de la declaracion de la Emergencia Econdmica.

Por su parte, hasta el 31.12.2019 las nuevas autoridades de politica monetaria
no realizaron ningln anuncidé vinculado con un programa monetario, sin
embargo se puede apreciar un sesgo mucho mas expansionista y una politica
de tasas reales negativas. Es muy poco tiempo para hacer apreciaciones, no
obstante, desde la asuncion de las nuevas autoridades la tasa nominal anual
(TNA) de las Letras de Liquidez (LELIQ) paso de 63% a 55% y hubo anuncios de
nuevas bajas de tasa para 2020.

El nuevo gobierno debera afrontar una situacion econdémica muy delicada, sin
acceso alos mercados internacionales, y habiéndose utilizado desembolsos del
acuerdo stand by con el FMI por u$s44.860 millones; por lo tanto, es prioritario
recuperar la confianza de los inversores. Lograr un acuerdo para reestructurar
la deuda y evitar ingresar nuevamente en cesacion de pagos sera la principal
tarea durante el primer trimestre de 2020. Sinembargo, para que los acreedores
conffen en la capacidad de pago hacia adelante y acepten una propuesta que
permita a Argentina volver a tener acceso a los mercados voluntarios de deuda,
es imperioso poner en practica un programa econdmico que considere entre
sus puntos salientes volver a tener superavit fiscal primario, pero al mismo
tiempo bajar la presion fiscal para el sector privado productivo, incentivando la
inversion; caso contrario sera muy dificil lograr que la economia crezca.

El mundo, por el momento, no esta jugando en contra; los indices bursatiles del
mercado estadounidense cerraron el 2019 en maximos histdricos y no paran
de batir nuevos récords, y las tasas nominales de interés a nivel internacional
contindan en niveles excesivamente bajos, negativas en varios casos. Sin
embargo, es justamente este fenomenal desempefio en los mercados
financieros internacionales lo que debe hacer que el nuevo gobierno actle con
prudenciay, sobre todo, celeridad, especialmente en el tratamiento de la deuda
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publica. Un nuevo default implicaria un menor ratio inversion/PBI y, por lo
tanto, una tasa de crecimiento econdmico paupérrima para los proximos anos,
con todas las implicancias negativas que esto tiene en relacion al bienestar de
la sociedad y los niveles de pobreza.

Sector monetario @

Duranteelafio 2019 1a Base Monetaria (BM)seincrementd en $486.404 millones,
lo que significo, considerando los promedios mensuales, un crecimiento anual
del 29,2%. Este incremento sucedi6 principalmente a partir del inicio del dltimo
cuatrimestre del afio, intensificandose en los meses de noviembre y diciembre.
Si se toma el periodo enero - agosto de 2019, la BM, siempre considerando
promedios mensuales, marco un descenso del 0,3%; por lo tanto, en el Ultimo
cuatrimestre del afio la suba de la BM ascendi¢ al 30%; y fue del 24% si se
toman solo los ultimos dos meses de 2019.

El aumento de la BM viene explicado casi en su totalidad por los intereses,
primasyremuneracionde cuentas corrientes (+$692.713 millones), los adelantos
transitorios de los meses de noviembre y diciembre (+$350.000 millones) y las
transferencias de utilidades al Tesoro en mayo y agosto (+$204.245 millones).
El principal instrumento de absorcién para compensar estos factores de
expansion fueron los Pases, que contrajeron $414.092 millones durante 2019.
Los Pases fueron reemplazando a las Letras de Liquidez (LELIQ) como principal
mecanismo de contraccion a partir de agosto. Entre enero y julio las LELIQ
explicaban $554.661 millones de contraccion de BM, sin embargo, entre agosto
y diciembre se expandi¢ a través de este instrumento $516.787 millones. Que
la BM no haya crecido mas desde agosto a fin de afio se debe principalmente
a que los Pases sirvieron para contraer $428.770 millones en ese periodo;
basicamente, lo que ocurrio es que los Bancos reemplazaron a partir de agosto
tenencia de LELIQ a 7 dias por operaciones de Pases a un dfa de plazo.

Otro factor de contraccion de BM durante 2019 fue la compra neta de divisas,
que representd una absorcion de $271.361 millones; esto representa compra
neta negativa divisas, es decir: venta de reservas por parte del BCRA. Los meses
de mayor venta de divisas por parte del BCRA fueron agosto, septiembre y
octubre, trimestre en el cual se vendieron reservas al sector privado por el
equivalente a $423.957 millones. En estos meses hubo una muy fuerte huida
del Peso que derivo en una importante corrida cambiaria. El tipo de cambio
Peso/Ddlar saltd un 22,79% el 12 de agosto tras las PASO. En todo el mes de
agosto la cotizacion del dolar estadounidense subid un 35%.

Luego de esta importante suba en el tipo de cambio, el 1° de septiembre, las
autoridades del BCRA determinaron un control de cambios, que establecio
un limite de compra para personas humanas de u$s10.000 mensuales y la
prohibicion de acceder al MULC a personas jurfdicas para la adquisicion de
divisas que no estén vinculadas a importacion de bienes y servicios y/o al

4. En todos los casos la fuente es el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA).
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pago de obligaciones. Puntualmente, las empresas quedaron imposibilitadas
de acceder a través del mercado de cambios a la adquisicion de divisas para
atesoramiento.

Tal como se menciond, la huida de Pesos hacia ddlares no mermo; en
septiembre el BCRA vendid¢ divisas netas al sector privado por u$s1.327
millones, y en octubre por u$s3.966 millones. Esto, sumado a otros factores
como el importante retiro de depdsitos en dolares del sector privado y el pago
de obligaciones en ddlares por parte del Tesoro Nacional, generd una caida en
las Reservas Internacionales Brutas del BCRA de u$s24.629 millones de ddlares
entre agosto y octubre.

Esta fuerte huida del Pesoy de los activos en Pesos se verificd a pesar de la suba
de tasas que el BCRA aplico sobre las LELIQ, que pasaron del 60,4% nominal
anual de fines de julio a 86% hacia mediados de septiembre. Finalmente, en
octubre Ia tasa de este instrumento de politica monetaria volvio a descender
para cerrar el mes en 68%, lo cual fue permitido, en gran medida, por la
intensificacion del control de cambios, que pasé a ser altamente restrictivo a
partir del 28 de octubre, dia posterior a las elecciones generales. La autoridad
monetaria llevo la restriccion de acceso al mercado de cambios para personas
humanas a tan sélo u$s200 mensuales.

Se debe recordar que el afio habia iniciado con un programa que establecia
como objetivo un crecimiento promedio mensual nulo para la BM, y una politica
cambiaria establecida a partir de bandas, en las cuales el BCRA no intervendria
siempre que el tipo de cambio se mantuviera dentro de las mismas.

Esta zona de no intervencion inicio el afio en el rango de $37,86 (limite inferior)
a $48,99 (limite superior) por dolar, con ambos limites creciendo a un ritmo
del 2% mensual. El BCRA sdlo intervendria en el mercado de cambios si la
cotizacion del délar quedaba por fuera de esos limites, dentro de ese rango se
permitfa la libre flotacion. A mediados de abril, como respuesta a un muy mal
dato de inflacion de marzo (4,7% mensual) y los saltos cambiarios (el tipo de
cambio AR$/u$s subid un 11,2% en marzo), la autoridad monetaria decidi6 que
los limites de la zona de no intervencion dejarfan de crecer para mantenerse
constantes en $39,75 y $51,45 hasta fin de afio. Por otra parte, se determiné
que el BCRA se abstendria de comprar divisas para sumar reservas en caso de
que el tipo de cambio caiga por debajo de la zona de no intervencion antes del
30 de junio, inclusive, evitando inyectar Pesos por esta via.

Todo el programa monetario y las metas establecidas fueron perdiendo fuerza
a partir de agosto, mes en el cual el tipo de cambio se ubico por encima del
limite superior de las bandas cambiarias y el BCRA se vio imposibilitado de
contener dicha suba. El anuncio del control de cambios significaba el fin del
programa anunciado un afio antes por el Presidente de la autoridad monetaria,
Guido Sandleris.

A pesar de los intentos por mantener sin cambios la BM, tal como se menciono
en parrafos anteriores, en el mes de noviembre este objetivo se tornd imposible
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y el denominado dinero de alto poder se incrementd un 17,4% (unos $234.196
millones) promedio mensual respecto de enero.

Los datos finales de 2019 marcan una suba anual del tipo de cambio del 58,42%,
una caida enlas Reservas Brutas del BCRA de 31,95% (unos u$s21.025 millones),
para cerrar en u$s44.781 millones, y una tasa nominal anual (TNA) para las
LELIQ de 55%, que representa, pese a la enorme volatilidad que tuvieron, un
guarismo similar al de inicios de afio.

El 10 de diciembre, con la asuncién del nuevo gobierno, asumio la Presidencia
del BCRA Miguel Angel Pesce y un nuevo directorio. Hasta el 31.12.2019 las
nuevas autoridades de politica monetaria no realizaron ningdn anuncio
vinculado con un programa monetario, sin embargo se puede apreciar un
sesgo mucho mas expansionista y una politica de tasas reales negativas. Es
muy poco tiempo para hacer apreciaciones, no obstante, desde la asuncion de
las nuevas autoridades TNA de LELIQ pasé de 63% a 55% y hubo anuncios de
nuevas bajas de tasa para 2020.

Sector publico ®

El sector publico nacional acumuld durante el perfodo enero-noviembre
de 2019 un superavit primario de $25.021,6 millones, lo que significa una
importante mejora en el resultado, del 112,29%, respecto del saldo negativo
de $203.671 millones registrado en el mismo periodo de 2018. Si se consideran
los Ultimos doce meses, es decir el periodo diciembre de 2018 a noviembre
de 2019, el saldo primario se vuelve negativo marcando un déficit de $110.295
millones, lo que representa un 0,68% del PBI.

Al contabilizar el pago de los intereses de la deuda, es decir el Resultado
Financiero, en el periodo enero—noviembre de 2019 se acumulé un déficit de
$594.004 millones, un 11% superior al resultado negativo de $535.153 millones
del mismo periodo del afio anterior. El pago de los intereses acumulado en los
once meses de 2019 para los que se cuenta con datos ascendié a $619.026
millones.

Al considerar, como lo hicimos para el resultado primario, los ultimos doce
meses (diciembre 2018-noviembre 2019), el resultado financiero fue negativo
en $786.778 millones. De esta forma el déficit fiscal en los ultimos 12 meses,
incluyendo el pago de servicios de la deuda, represento el 3,95% del PBI.

En los once meses de 2019 analizados, los gastos totales del Tesoro Nacional
(incluyendo intereses) tuvieron un crecimiento anual de 43,19%, mientras que
los ingresos totales se incrementaron un 50,50%.

El gasto primario subié un 36,56% anual, con un aumento del 38,96% en los
gastos primarios corrientes y un 19,39% de suba en los gastos de capital.

5. Entodos los casos la fuente es la Secretarfa de Hacienda, perteneciente al Ministerio de Economia
de la Nacién. Se utilizan los Ultimos datos disponibles al 20.01.2020.
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Los gastos de capital, significaron el 6,20% de los gastos primarios, bajando
la participacion desde el 715% del afio anterior. Las prestaciones sociales
representan la mayor erogacion, siendo el 60,17% del gasto primario y el
51,17% del gasto total. Otra erogacion de relevancia en la composicion del gasto
publico son los salarios, que ascendieron en el periodo enero-noviembre de
2019 a $890.469 millones, lo que representa el 25,27% del gasto primario y el
21,5% del total.

Del lado de los ingresos, la mayor participacion proviene de los tributarios,
incluyendo a los aportes y contribuciones a la seguridad social, que represen-
taron el 86,84% del total de los ingresos. Estos generaron $3.081.491 millones
acumulado hasta noviembre, lo que significd un crecimiento en términos
nominales del 46,52% del acumulado del mismo periodo del afio anterior.

En el andlisis de la estructura tributaria, dentro del total de los recursos
tributarios recaudados a nivel nacional, el IVA fue el que generd la mayor
recaudacion, representando el 30,51%. Los ingresos por el IVA crecieron un
38,7% anual en términos nominales durante 2019.

Los ingresos del Sistema de Seguridad Social (Aportes y Contribuciones a
la Seguridad Social), reportaron una recaudacion de $1.175.793,4 millones
durante 2019, un 23,41% del total de los recursos tributarios. Esto significo
un incremento del 33,9% en términos nominales respecto de los ingresos
generados durante 2018.

El impuesto a las ganancias, que represento el 21,83% del total de los recursos
tributarios, generd ingresos para el fisco por $1.096.521,2 millones, 1o que
implica un aumento nominal del 47,8% en la recaudacion de 2019 en relacién
al afio anterior.

Elimpuesto que mostro la mayor suba anual en la recaudacion fue derechos de
exportacion, con un incremento del 248,9% respecto de 2018. Este impuesto
represento el 7,93% del total de los recursos tributarios obtenidos por el fisco
durante 2019y se convirtio en el cuarto de mayor importancia.

Actividad y precios ®

De acuerdo con el Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE), en el
acumulado anual hasta el mes de octubre, la actividad registré una caida del
2,3%. El mes de marzo fue el que marcé la mayor baja interanual en el EMAE, al
registrarse una caida del 7% respecto a igual mes del afio anterior, y del 5,8% si
se considera el acumulado anual.

El PBI a precios corrientes ascendio, al tercer trimestre de 2019, a $22.246.374
millones, con un crecimiento de 48,82%, en términos nominales, respecto al
mismo trimestre de 2018.

6. Para las cifras de Actividad, los datos surgen de los informes de la Direccién Nacional de Cuentas
Nacionales del INDEC y son provisorios a enero de 2020. Para los calculos se considera la serie de
PBI con afio base 2004.
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Enelanalisis por sectores, la produccion de bienes, a precios corrientes, significo
el 29,49% del total y la produccion de servicios represento el 54,01%, con un
crecimiento en términos nominales de 49,67% y 44,15%, respectivamente, en
relacion al mismo trimestre de 2018.

El PBI a precios constantes de 2004, tomando el promedio de |os tres primeros
trimestres de 2019, alcanzd los $698.655 millones, o que representd una caida
interanual del 2,47%.

La produccién de servicios, de acuerdo a la serie de Producto Bruto Interno
a precios constantes, represento el 51,48% del PBI, con una caida del 3,59%
respecto al mismo perfodo del afio anterior. Dentro del sector servicios el
mayor incremento lo tuvo el rubro hogares privados con servicio doméstico,
que crecio un 5,79%. Por su parte, el rubro intermediacion financiera fue el que
mostrd la mayor baja interanual al descender un 12,37%.

En cuanto a la produccién de bienes, la cual represent6 el 32,08% del PBI total
medido a precios de 2004, presentd un crecimiento interanual del 0,74%.
Dentro del sector bienes, la mayor caida fue para el rubro pesca, el cual cayo
un 7,68% en la comparacion interanual, seguido por industria manufacturera
con una caida de 7,57% para el mismo periodo de analisis.

El rubro con mayor crecimiento fue agricultura, ganaderia, caza y silvicultura,
seguido por explotacion de minas y canteras, con aumentos del 26,32% y del
1,1% respecto al mismo periodo de 2018.

Por su parte, al considerar los componentes de la demanda global a precios
de 2004 se puede determinar su variacion interanual en términos reales. El
analisis muestra una caida de 7,76% en el consumo privado, un descenso de
1,11% en el consumo publico y una fuerte baja en la Inversion Bruta Interna Fija
(IBIF) de 17,84%. Las exportaciones fueron el Unico componente de la demanda
que registro crecimiento, incrementandose un 10,29% en comparacion con el
promedio de los tres primeros trimestres de 2018.

Precios

De acuerdo con los datos del INDEC, el IPC subi¢ un 53,8% durante 2019. La
mayor suba mensual se registré en septiembre, con un incremento en los
precios al consumidor del 5,8%.

Por su parte, el Indice de Precios Interno al por Mayor (IPIM) registré un
incremento acumulado del 58,5%, con un aumento del 58,9% en el precio de
los productos nacionales y del 54,1% en el de los productos importados.

Dentro de la produccion nacional, los precios del rubro otros medios de
transporte fueron los que presentaron el mayor incremento, con una suba del
76,8% durante 2019.
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Por su parte, el costo de la construccion, medido por el INDEC, mostro en el
acumulado de 2019 un aumento del 47,8%. ("

Mercado laboral

Para los datos de empleo, desocupacion y tasa de actividad se toma como
fuente la Encuesta Permanente de Hogares (EPH), elaborada y publicada por
el INDEC.

De acuerdo el informe publicado, la tasa de desocupacion abierta durante el
primer, el segundo y el tercer trimestre de 2019 fue del 10,1%; 10,6% vy 9,7%,
respectivamente. Estas cifras significaron un notable incremento en la tasa
de desocupacion, principalmente para el primer y segundo trimestre de 2019;
y si bien el desempleo descendid en el tercer trimestre del afio respecto a
los dos trimestres anteriores, representd un aumento en relacion a la tasa de
desempleo del 9% del mismo periodo de 2018.

En cuanto a la tasa de actividad, calculada como porcentaje entre la poblacion
econémicamente activa @ y la poblacién total de referencia de la EPH, la
misma paso del 47% en el primer trimestre al 47,7% en el segundo, para luego
descender y finalizar en 47,2% durante el tercer trimestre del afio.

Por su parte, la tasa de empleo tuvo una leve evolucidon positiva a lo largo de
2019. Durante el primer trimestre el empleo alcanzo el 42,3%, seguido por un
42,6% en el segundo trimestre que se mantuvo durante el tercer trimestre
de 2019, lo que significd un crecimiento del 0,71% en el afio y del 0,24%
comparandolo con igual trimestre del afio anterior.

Sector Externo®

Al tercer trimestre de 2019 la cuenta corriente del balance de pagos arrojé un
déficit acumulado de u$s6.467 millones, lo que significd un descenso del déficit
(una mejora en el resultado) del 74,45% frente al saldo negativo del mismo
periodo de 2018.

Considerando el saldo positivo de la cuenta capital (u$s102 millones), las
necesidades de financiamiento externo neto acumuladas para los meses enero-
septiembre de 2019 ascendieron a u$s6.365 millones. Este financiamiento
provino, basicamente, de la baja de reservas internacionales del BCRA. Dado

7. El Indice del costo de la construccién del INDEC mide la evolucién promedio del costo de la
construccion privada de edificios destinados a vivienda en la CABA y 24 partidos del conurbano
bonaerense.

8. La Poblaciéon econdmicamente activa esta integrada por las personas que tienen una ocupacion
0 que sin tenerla la estan buscando activamente. Esta compuesta por la poblacién ocupada mas la
poblacién desocupada.

9. En todos los casos la Fuente de datos es el INDEC. Se utilizan los Ultimos datos disponibles al
20.01.2020; los cuales son provisorios, sujetos a correcciones
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el resultado de las cuentas de inversiones (Inversion Directa, Inversion de
Cartera y Otras Inversiones) de la cuenta financiera, los flujos transaccionales
de balanza de pagos implicaron una baja en las reservas de u$s16.641 millones.
Esto, junto a los resultados por los cambios de paridades entre monedas que
implicaron una caida por u$s442 millones, explicaron la reduccion de las
reservas internacionales del BCRA por u$s17.083 millones para finalizar en
u$s48.703 millones el 30 de septiembre de 2019.

En el acumulado enero-noviembre de 2019 la balanza comercial arrojo
un resultado positivo de u$s13.710 millones, gue significd una mejora en el
resultado del 367,72% respecto del déficit de u$s5.121 millones del mismo
periodo del afio 2018.

La mejora en el resultado de la balanza comercial se debe principalmente a
una fuerte caida en las importaciones, que descendieron un 25,3% respecto
al acumulado enero-noviembre de 2018, y en menor medida al incremento en
las exportaciones, que crecieron un 5,8%. El incremento en las exportaciones
se registro especialmente a partir de mayo, con una fuerte suba interanual
para dicho mes, del 17,1%. Por su parte, en noviembre se registrd el mayor
saldo comercial, por u$s2.445 millones, un 147,7% superior al resultado de
noviembre de 2018.

En elacumulado de los once meses de 2019 para los cuales se cuenta con datos,
las exportaciones ascendieron a un valor de u$s59.702 millones, mientras que
las importaciones totalizaron u$s45.992 millones.

En el andlisis de la estructura de ventas y compras al exterior cobran relevancia
los conceptos que se detallan a continuacion.

Exportaciones

El valor de las exportaciones durante el periodo enero-noviembre de 2019
aumento un 5,8% respecto a un affo antes; mientras que los precios se
redujeron un 6,7% las cantidades exportadas se incrementaron un 13,3%.

El Unico rubro que registré caidas en el valor exportado fue manufacturas de
origen industrial, que tuvo una fuerte baja del 6,5%, debido a una merma en
los precios y en las cantidades exportadas, del 2,7% y 3,9%, respectivamente.

Los productos primarios fueron los que mostraron el mayor incremento en el
valor exportado, siendo un 28,6% superior a igual periodo del afio anterior. Este
incremento se dio pese a una caida del 6,4% en los precios de estos productos,
que fue mas que compensado por un aumento del 37,5% en las cantidades
exportadas.

Las manufacturas de origen agropecuario reflejaron una suba del 3,7% con
respecto al mismo periodo de 2018. Esto se debid a un incremento del 14,5%
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en las cantidades, ya que el nivel de precio de estos productos sufrio una caida
del 9,4%.

Por ultimo, las exportaciones de combustibles y energia reflejaron un leve
aumento interanual del 2,1% respecto al afio anterior, con una suba en las
cantidades del 11,8% que compenso la caida del 8,6% en los precios.

Las manufacturas de origen agropecuario fue el rubro con mayor participacion
en las exportaciones argentinas, representando el 36,8% del total. A
continuacion, aparecen las manufacturas de origen industrial, que significaron
el 29,48% del valor total exportado.

Residuos y desperdicios de la industria alimenticia fue el que aportd el mayor
monto de exportaciones, con u$s8.857 millones a lo largo del periodo enero-
noviembre de 2019. En cuanto al rubro manufacturas de origen industrial, el
mayor aporte vino de la mano de material de transporte terrestre, con ventas
al exterior por u$s5.935 millones, 11,5% menos que el registrado en el mismo
periodo de 2018.

Dentro de los productos primarios, se destacaron las exportaciones de
cereales, que generaron ingresos por u$s8.602 millones, un 28,1% mas que en
el afio 2018.

Finalmente, en el rubro combustibles y energia, una vez mas las exportaciones
de carburantes fueron las que tuvieron la mayor participacion, con ventas
totales al exterior por u$s1.797 millones, lo que significé un aumento del 6,8%
respecto al acumulado de los once meses del afio anterior.

El principal socio comercial para las exportaciones argentinas durante el
periodo de once meses de 2019 fue el Mercosur, con una participacion del
19,46% en el valor total exportado; esto representd una menor participacion
que en 2018, cuando el Mercosur fue el destino del 22,95% del total exportado
por Argentina. En términos de valor, las exportaciones cayeron un 10,3%.

A pesar de la fuerte caida en las ventas hacia este mercado, en los once meses
de 2019 se registro un leve superavit con el Mercosur de u$s138 millones,
revirtiendo el déficit de poco mas de u$s4.500 millones de 2018.

El segundo mercado para las ventas argentinas fue la Unién Europea, a donde
se destind el 13,6% del valor de las exportaciones, las cuales disminuyeron un
6,3% respecto a 2018, debido a una fuerte caida en las ventas de productos
primarios y las manufacturas de origen industrial, del 155% y 13,5%,
respectivamente.

China mostré un fuerte incremento en la participacion de las exportaciones
totales, pasando de representar el 7% en el perfiodo de once meses de 2018,
al 10,83% en 2019. Esto se debid a un fuerte incremento, del 63,8%, de las
exportaciones a este destino.
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En cuanto a los intercambios por pais, los principales destinos de las
exportaciones argentinas, en valores, fueron Brasil, China, Estados Unidos,
Chile, Vietnam, India, Paises Bajos, Suiza, Indonesia y Perd, en ese orden, que
en conjunto acumularon el 55,6% del total de ventas externas.

Importaciones

Las importaciones acumuladas de los once meses enero-noviembre de 2019
cayeron 25,3% (-15.574 millones de ddlares) respecto al mismo periodo de
2018. La caida fue consecuencia de una baja de 5,6% en los precios y del 20,9%
en las cantidades importadas.

El rubro que registré la mayor caida anual en el valor importado fue vehfculos
automotores de pasajeros, con una baja del 56,4%, debido a un descenso del
59% en las cantidades que compenso el incremento del 6,3% en los precios.

Las importaciones de combustibles y lubricantes también mostraron una baja
significativa, con un descenso del 33,1%, debido a una caida del 0,6% en precios
y del 32,7% en cantidades.

Por su parte, las compras al exterior de bienes de capital descendieron un
31,5% en términos de valor, con una baja del 7,7% en precios y del 25,8% en
cantidades. Dentro del rubro bienes de capital, las importaciones de equipos
de transporte industriales, tuvieron una fuertisima cafda del 56,4%.

Los rubros con mas participacion en el valor total de compras al exterior fueron
los bienes intermedios (34,9%) y los bienes de capital (20,87%). Dentro de los
bienes intermedios, los suministros industriales elaborados no especificados
en otras partidas representaron las mayores importaciones, por un valor de
u$s13.394 millones, lo que representd un 13,3%.

El principal origen de las importaciones argentinas fue el Mercosur, con una
participacion del 24,96% en el total. Las importaciones desde este mercado
tuvieron una fuerte caida, del 34,4%, respecto a igual periodo de 2018. El
segundo lugar de origen de las importaciones fue China, con una participacion
del 18,81% en el total. Las compras desde ese origen cayeron un 23,7% anual en
el periodo enero-noviembre de 2019. El tercer lugar lo ocupa la Unidn Europea,
con el 18,22% del total de las importaciones.

Los principales paises de origen de las importaciones entre enero-noviembre
de 2019, en valores, fueron Brasil, China, Estados Unidos, Alemania, Paraguay,
Bolivia, Tailandia, Italia, México y Espafia, que representaron el 73,2% del total
de compras al exterior. Los principales socios comerciales, considerando la
suma de exportaciones e importaciones, fueron Brasil, China y EEUU, en ese
orden.

El saldo comercial bilateral con Brasil, principal socio comercial, arrojo un leve
superavit de u$s40 millones, lo que representd una considerable mejora en
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el resultado, del 100,9%, respecto del déficit de u$s4.659 millones del mismo
periodo de 2018.

El mercado bursatil

Los mercados Internacionales

El afio 2019 ha resultado un periodo de mucha volatilidad en los mercados
latinoamericanos en su conjunto. Tanto el indice Bovespa de la Bolsa de San
Pablo, el S&P/BVL Pert General de la Bolsa de Valores de Lima y el indice de
la Bolsa de México (MexBol), cerraron el afio con variaciones positivas en sus
monedas de origen. El Unico desacople importante que se observo fue el de la
Bolsa de Chile. El indice IPSA tuvo un rendimiento negativo, medido en pesos
chilenos, del 8,53%, motivado en parte por los efectos del estallido social y
el fracaso de las reformas del gobierno chileno; asimismo, por efecto de la
devaluacion de la moneda chilena, la caida medida en ddlares estadounidenses
fue del 15,67%.

Cuando se miden los indices bursatiles latinoamericanos en ddlares, sus
resultados se ven en la misma linea positiva debido al efecto causado por la
depreciacion experimentada por la moneda estadounidense a escala global.

iNDICES DE ESTADOS UNIDOS

31 dediciembre de 2019  Dow Jones Industrial Nasdaq Composite S&P500 NYSE Composite
Valor 28.538,44 8.972,60 3.230,78 1.374,39
Méximo del afio 28.645,26 9.022,39 3.240,02 13.944,14
Fecha de maximo 27 de diciembre 26 de diciembre 27 de diciembre 27 de diciembre
Minimo del afio 22.686,22 6.463,50 2.447,89 11.190,44
Fecha de minimo 3 deenero 3 deenero 3 de enero 3 deenero
Variacién desde 31.12.18 22,34% 35,23% 28,88% 22,32%

Fuente: Oficina de Investigacion y Desarrollo BCBA con datos Yahoo Finance.

Los indices accionarios de los mercados de Estados Unidos marcaron maximos
historicos en varias oportunidades durante el transcurso del afio y terminaron
registrando un cierre apenas por debajo de sus maximos histéricos, tal como
se muestra en el cuadro. Por su parte, el indice de la Bolsa de Madrid (Ibex35)
culmind el aflo con una suba del 11,82%.

El mercado local

El afio 2019 fue de extrema volatilidad para el mercado argentino, tanto en
renta variable como en renta fija. Esta volatilidad también se vio reflejada en el
mercado cambiario, o que hizo aiin mas variable la situacion cuando se miden
las oscilaciones del mercado bursatil en dolares.

El indice S&P Merval finalizd el afio con una suba, en Pesos, del 37,56%; sin
embargo, como consecuencia de la fuerte depreciacion de la moneda argentina,
medido en ddlares el indicador marcd un descenso del 13,16%.
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Cuando se analiza lo ocurrido a lo largo del afio, se observan meses con
extraordinarias subas en el mercado accionario argentino, tanto en Pesos
como en ddlares; por ejemplo, enero y junio, en los cuales el S&P Merval
registro rendimientos en dodlares de 22,42% y 30,14%, respectivamente (en
Pesos los rendimientos fueron de 19,92% vy 23,11%). Sin embargo, durante 2019
el principal indice accionario de BYMA S.A. sufrid su peor caida diaria de la
historia, al descender un 49,5% en ddlares en una sola rueda, el 12 de agosto.
Finalmente, el S&P Merval cerraria el mes de agosto con una caida mensual del
56,55% medida en ddlares y del 41,49% si se la considera en Pesos.

Otro mes en el cual el precio de las acciones registré un importante descenso
fue abril; el S&P Merval se hundid un 12,96% en dolares y un 11,64% si se lo
mide en Pesos.

Es importante remarcar que, pese a la volatilidad, luego de tocar minimos en
dolares de seis afios a fines de agosto (puntualmente el 29 de agosto de 2019,
cuando el S&P Merval registro un valor de u$s412,11), en el dltimo cuatrimestre
del aflo hubo una fuertisima suba del 67% en ddlares y del 69,34% valuada en
Pesos.

Al analizar las acciones en forma individual, las mayores alzas del afio las
registraron Bodegas Esmeralda (ESME), con una suba en Pesos del 246,54%,
Laboratorios Richmond (RICH) con un incremento de 219,56%, Longvie (LONG)
+180,82%, Havanna Holding (HAVA) +173,15% y Grupo Financiero Valores
(VALO), que subio6 154,27% en el afio.

Las mayores bajas, por su parte, las tuvieron Edenor (EDN), con una caida
en Pesos de 52,80%, Patricios (PATR), que descendio 47,37%, Caputo (CAPU)
-43,75%, y finalmente Metrogas (METR) y Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2),
cuyos precios se redujeron 38,87% y 35,95% respectivamente.

La capitalizacion bursatil de lasempresas locales ascendio, al cierre de diciembre
de 2019, a $2.147.285,18 millones, un 23,96% por encima de lo registrado el afio
anterior.

La mayor parte de la operatoria accionaria fue agrupada por GGAL, APBR
(empresa que se deslistd de BYMA durante 2019), YPF, PAMP vy SUPV, que
representaron el 55,18% del monto total operado en acciones durante 2019.

Durante el afio se negociaron en BYMA $10.573.071 millones, o que representa
un incremento del 156,51% respecto del monto total negociado durante 2018.
El monto promedio diario negociado en 2019 ascendio a $43.332,25 millones,
lo que significd una suba del 155,46% respecto del monto promedio negociado
en el afio anterior.

La negociacion total en acciones en el afio fue de $215.614 millones, con un

promedio diario de $883,66 millones, un 3,48% superior al monto promedio
diario del afio precedente.

50 Memoria 2019 | BCBA



La mayor negociacion la registraron los valores publicos con $7.731.922,74
millones negociados y un promedio diario de $31.688,21 millones, 1o que
representd un incremento del 130,55% respecto a 2018.

Los bonos mas negociados estuvieron vinculados a valores publicos del estado
nacional nominados en ddlares. Los tres mas negociados fueron el AY24, AO20
y el DICA. Por su parte el bono mas operado en Pesos fue el BONCER 2021
(TC21).

En segundo lugar, como mayor monto negociado, aparece la operatoria de
cauciones, que registro operaciones totales en 2019 por $2.077.279,58 millones,
con un promedio diario de $8.513,44 millones, lo que significd un incremento
de 413,27% respecto al promedio negociado en 2018. Los mayores montos se
observaron en operaciones en Pesos a 7 dias de plazo. Las tasas de interés de
este instrumento cerraron la Ultima semana de diciembre en 37,498% nominal
anual, considerando el promedio de todos los plazos negociados.
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Actividades desarrolladas
Donacién Escuela primaria - Barrio Papa Francisco

La BCBA suscribi¢ oportunamente un Convenio con el Ministerio de Educacion
del Gobierno de la Ciudad Autébnoma de Buenos Aires para construir y donar
una Escuela Primaria en el Barrio Papa Francisco del Instituto de la Vivienda
de la Ciudad, dentro del marco de la urbanizacion de la Villa 20 -Comuna N°8,
proyecto que forma parte del nuevo plan de escuelas, el cual instala un nuevo
sistema de centros de aprendizaje con una identidad comun, en distintos
puntos de la ciudad.

El 28.02.2019, el representante del referido Ministerio, destinatario de la obra,
el Presidente de la BCBA, Adelmo Gabbi, contratante de la construccion de
la obra y el representante de Vidogar Construcciones S.A., adjudicataria y
constructora, suscribieron el acta de recepcion provisoria de la Escuela Papa
Francisco, quedando a partir de dicha fecha a cargo del mencionado Ministerio
de Educacion de la Ciudad el mantenimiento, gestion y seguridad de la misma.

Conforme el compromiso asumido oportunamente, 420 estudiantes que se
encontraban inscriptos comenzaron su ciclo lectivo 2019 en la nueva Escuela.

RedActivos para la Autonomia de las Personas con
Discapacidad Asociacién Civil

La BCBA inici¢ las actividades de Responsabilidad Social Empresaria hace mas
de diez afios y durante el afio 2019 tuvo su continuidad con el acompafiamiento
realizado al proyecto de RedActivos.

RedActivos para la Autonomia de las Personas con Discapacidad Asociacion
Civil es una empresa social que fomenta la autonomia social y econémica de los
trabajadores con discapacidad, a través de la comercializacion de los productos
y servicios que desarrollan en Talleres Protegidos de Produccién, como son las
cajas navidefias, juguetes infantiles, almohadones, entre otros. En virtud de la
necesidad de dar continuidad laboral para los operarios que son parte de los
18 talleres que existen en la actualidad, para RedActivos es imprescindible el
financiamiento para abordar nuevos proyectos.

En mayo de 2019, se constituyo el “Fideicomiso Privado Social RedActivos VIII".
El pedido se fundamento en la necesidad de obtener recursos para destinarlos
al pago de los insumos que serian utilizados en la elaboracion de cajas con
productos navidefios, las cuales son ensambladas manualmente en los
referidos talleres.

Como en otras ocasiones, se ha replicado el esquema utilizado en anteriores
contratos, asumiendo la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y Bolsas vy
Mercados Argentinos el rol de Fiduciantes, en tanto el Banco de Valores S.A. el
de Fiduciario, conformando una estructura que permite brindar financiamiento
a tasa 0% con la devolucién del 100% del monto facilitado.
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Asimismo, por cuarto afio consecutivo RedActivos realizd un evento de
reconocimiento a actores y empresas que con su accionar contribuyeron al
logro de sus objetivos, y unavez mas, convoco a esta Institucion a participar dela
distincion “Impulsores de Impacto Social 2019” premiando el acompafiamiento
efectuado con la financiacion a las actividades productivas que desarrolla.

La ceremonia, a la cual asistieron directivos de las empresas que asesoraron,
financiaron o realizaron compras inclusivas y autoridades de los talleres que
integran la Red, tuvo lugar en el auditorio de la Fundacién Renault.

La Noche de los Museos

El sdbado 2 de noviembre el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires celebro
una nueva edicion de la Noche de los Museos, y la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires abrid sus puertas —-por sexto afio consecutivo—- desde las 20.00 hasta las
3.00 del domingo 3, integrandose a esta destacada movida cultural portefia. La
cantidad de visitantes super¢ las expectativas previas y prueba de ello fueron
las mas de 4.000 personas que ingresaron constantemente, con la intencion de
recorrer el Palacio Bursatil.

Al ingresar por Sarmiento 299, dos voluntarios provistos por el Gobierno
de la Ciudad entregaron material informativo de cada una de las estaciones
destinadas del circuito, visitandose asi el Recinto Principal y la Biblioteca en
planta baja, para luego acceder al primer piso y conocer el Salén de Actos, los
despachos de la Vicepresidencia, Sala de Mesa Directiva, la Presidencia y el
Salén del Consejo.

Como corolario de la visita, el publico pudo plasmar sus sensaciones vividas
durante el recorrido en el Libro de Firmas y como retribucion se pudieron llevar
la cuarta edicion de la Coleccion Museo Bursatil, titulada: “De la pizarra a la era
digital”, en el cual se abordd la evolucion de los soportes tecnoldgicos de la
actividad bursatil desde sus comienzos hasta la actualidad.

Se mantuvo el estilo de cada edicion con la exhibicion de material historico,
proyecciones en pantalla gigante, esculturas, tapices y obras de arte de la
pinacoteca institucional, y se repiti¢ el area de Ajedrez al igual que en 2018,
donde los visitantes fueron estimulados por integrantes del equipo de la BCBA
a jugar partidas de este reconocido deporte-ciencia. Otro clasico de esta
auspiciosa velada fue la presentacion de espectaculos musicales en el Saléon
de Actos, participando los cantantes liricos Liliana Viga Lima (soprano) y Victor
Betinotti (tenor) en primer término; mas cercanos a la medianoche se lucio el
guitarrista Martin Catoira, quien habfa regresado al pais luego de una gira por
el exterior; y, entrada la madrugada, la Tranguay Jazz & Blues se llevé todos los
aplausos del numeroso publico que disfrutd de un excelente repertorio.

Como siempre, se merece destacar la esencial labor de las Autoridades vy
del personal de la Institucion, atentos a cualquier inquietud y/o explicacion,
quienes aportaron mucha dedicacién para que “La Noche de los Museos” en la
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BCBA vuelve a convertirse en un verdadero éxito, lo cual se vio reflejado en el
agradecimiento del publico al retirarse del emblematico Palacio Bursatil.

Sponsorizaciones

Durante el 2019, la Asociacion colaboré con las siguientes organizaciones,
fundaciones y entidades civiles y de bien publico: Fundacion Libertad - Cena
Anual (26 de marzo); Fundacion Konex - Restauracion del Salén de Actos de la
Facultad de Derecho de la UBA (abril); CIPPEC - Cena Anual (8 de abril); Consejo
Argentino para las Relaciones Internacionales - Donacion (mayo); Hospice
Buen Samaritano - 8va. Cena de Recaudacion de Fondos (23 de mayo); Colegio
Buen Consejo — Donaciéon (junio); Consulado General Italiano en Buenos Aires
- Concierto Fiesta de la Republica (1 de junio); Fundacion Dr. Juan A. Fernandez
- Gala solidaria (10 de junio); Fundacion Tzedaka - Evento Anual Solidario (15
de agosto); Estrategia Mundial - Copa América (julio); Fundacién Zaldivar -
Gala Solidaria (4 de julio); Instituto Argentino de Mercado de Capitales (IAMC)
- Premios Pro.Di.Bur. (septiembre); Asociacién de Amigos del Museo Nacional
de Bellas Artes (AAMNBA) - Gala Anual de Recaudacién de Fondos (2 de
septiembre); Fundacion FIEL - Conferencia Anual (25 de septiembre); Fundacion
Educando - Cena Anual (25 de septiembre); Parroquia Marfa Guadalupe del
Obispado de San lIsidro - Bingo Solidario (octubre); Fundacion de A.S. del
Hospital de Clinicas - Comida Anual (16 de octubre); Cooperadora de Accion
Social (COAS) - Comida Anual Solidaria (22 de octubre); ALPI - Gala Solidaria
(31 de octubre); Casa de Ana Frank - Donacion al Centro Ana Frank Argentina
(noviembre); Fundacién Dr. Juan A. Fernandez - Gran Premio “El Nacional” (4
de noviembre); Fundacion Amigos del Teatro San Martin - Gala 2019 (13 de
noviembre); Camara de Comercio Italiana de la Republica Argentina - Cena de
Fin de Afio (3 de diciembre); Fundacion INECO - Gala Sinfénica (4 de diciembre).
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Gerencia Técnica y de Valores Negociables

Durante el afio 2019, la Bolsa continud, conforme autorizacién aprobada por
Resolucion CNV N° 18.629 del 25 de abril de 2017, con su trabajo en el caracter
de Entidad Calificada designada por Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA),
envirtud de la delegacién que oportunamente realizara en el marco del articulo
32 delaley 26.831.

Consecuentemente, esta Institucion prosigue desarrollando las actividades de
autorizacion, suspension y cancelacion de listado de los valores negociables
registrados en BYMA.

De esta forma el equipo de trabajo de la BCBA continla acompafiando a las
emisoras en el cumplimiento de las obligaciones que impone el régimen,
asi como en el proceso de ingreso de nuevos productos, brindandole
asesoramiento y apoyo técnico, ratificando su aporte y compromiso con el
desarrollo del mercado de capitales argentino.

Asimismo, y en virtud del acuerdo suscripto con fecha 10 de octubre de 2017,
entre la CNVy la Bolsa, en caracter de entidad calificada de BYMA, se siguieron
realizando tareas de colaboracién por parte de la BCBA a la CNV, entre las que
se destacan: la verificacion de la presentacion en término de la documentacion
contable exigida por las normas aplicables a las emisoras cuyos valores estén
listados en BYMA,; el analisis de la documentacion recibida a efectos de evaluar
el encuadre reglamentario de los valores listados; la redaccion de informes en
razén del analisis de la informacién financiera presentada por las emisoras;
informes sobre visitas practicadas en las sedes de las emisoras; analisis de todo
tramite de valores negociables de emisoras listadas en BYMA o que requieran
su ingreso; detalle de asambleas a las que se prevé asistir y redaccion de
informes en relacion al desarrollo de dichas asambleas.

Dichoacuerdotiene por objetivo fomentarla colaboracién para que el desarrollo
del mercado de capitales se produzca en forma sana, segura, transparente y
competitiva, garantizando la eficiente asignacién de ahorro hacia la inversion,
unificando los esfuerzos de la CNV vy la Bolsa para establecer mecanismos de
control de las emisoras de valores negociables que se encuentren listados
en BYMA que favorezcan e incrementen la eficiencia y simplificacion de los
procedimientos vigentes, permitiendo un aprovechamiento éptimo de los
recursos de las partes y fomentando una cooperacion activa en el desarrollo
de los temas de interés comun.

En abril de 2019 el directorio de BYMA aprobd una Resolucién sobre
Disposiciones Complementarias al Reglamento de Listado a fin de que los
emisores de valores negociables listados en ese mercado, puedan remitir,
en una primera etapa, la informacién y documentaciéon contable, por medio
del Sitio Web BYMA Listadas, siendo su uso de caracter obligatorio a partir
del 1.10.2019. Ello permiti¢ la recepcién de los estados financieros y otra
documentacion contable en formato electrénico, como asi también, su difusion,

CAPITULO VI. Gestién 2019 61



sin necesidad de que los emisores presenten fisicamente la documentacion en
formato papel, resultando ello beneficioso para los mismos por los importantes
ahorros en costos y tiempo, habiéndose efectuado 857 presentaciones por
este medio hasta el 31.12.2019.

Los emisores que inicien un tramite de admision al listado de un valor
negociable, también pueden optar por remitir la totalidad de la documentacion
relacionada con la solicitud utilizando dicho Sitio.

En forma conjunta con el Departamento de Informatica de la Gerencia de
Administracion y Finanzas, se trabajo intensamente con los profesionales
de BYMA a fin de brindarles la informacion y el soporte necesario para la
implementacion del envio de la documentacion a través de dicho Sitio.
Actualmente, se esta colaborando para implementar la segunda etapa de
BYMA Listadas, que permitira el envio de toda la documentacion/informacion
requerida por el Reglamento de Listado de BYMA por ese medio. Ademas,
se brindd apoyo a los emisores para fomentar y facilitar la remision de la
documentacion utilizando el Sitio Web.

Por otra parte, con el fin de promover las finanzas verdes y contribuir con los
Objetivos de Desarrollo Sostenibles (ODS), el equipo técnico de la BCBA trabajo,
en forma conjunta con BYMA, en el lanzamiento del Panel de Bonos Sociales,
Verdes y Sustentables (Bonos SVS).

Con dicho fin, se participd activamente en la emision del Reglamento y su
guia. Los valores negociables que se listen en el citado panel deben contribuir
con el medio ambiente y/o lograr un impacto social positivo. Para ello, los
fondos obtenidos deben aplicarse exclusivamente para financiar o refinanciar,
en parte o en su totalidad, categorias de proyectos verdes elegibles como
energias renovables, conservacion de la biodiversidad, entre otros. También
para categorfas sociales elegibles como infraestructura basica asequible (agua
potable, alcantarillado, saneamiento), acceso a servicios esenciales (salud,
asistencia sanitaria) y generacion de empleo.

El objetivo de este panel es brindar al mercado de capitales una nueva forma
de financiamiento que conceda a emisores e inversores la posibilidad de
promover mayor responsabilidad ambiental y social.

Informacién contable

Fueron estudiados 4.335 estados financieros correspondientes a sociedades
listadas. Ademas, se analizaron 626 notas de adelanto de resultados. Los
balances completos fueron puestos a disposicion en los medios informativos
del mercado, junto con los correspondientes esquematizados y demas
informacion relativa a los mismos.

Con motivo del estudio de los citados estados financieros, se efectuaron
requerimientos, solicitando adecuaciones y/o precisiones sobre los mismos,
con el correspondiente seguimiento de los temas trasladados.
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En razdn de que la ley N° 27.468 (B.O. 4.12.2018) modifico el articulo 10° de la
ley 23.928 y modificatorias, con fecha 26.12.2018 la CNV emitio la Resolucion
N° 777, estableciendo la aplicacion del método de reexpresion de los estados
financieros en moneda homogénea, conforme a lo previsto por la Norma
Internacional de Contabilidad N° 29 (NIC 29) o la Resolucién Técnica N° 6 emitida
por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas
(FACPCE), segun corresponda, para los estados financieros anuales, por
periodos intermedios y especiales que cierren a partir del 31.12.2018 inclusive,
admitiéndose su aplicacion anticipada para los estados financieros que se
presenten a partir de la entrada en vigencia de la citada Resolucion. Asimismo,
establecid que, para aquellas cuestiones no tratadas especificamente en las
normas mencionadas, se podran utilizar las gufas orientativas de aplicacion de
la FACPCE.

Atento a ello, se realizaron cursos de capacitacion del personal de la Gerencia
respecto de las normas aplicables y se efectuaron las tareas de seguimiento e
interaccion con las emisoras brindando colaboraciéon para que den adecuado
cumplimiento a las mismas, con el fin de mejorar la presentacion y disminuir las
solicitudes de informacion adicional.

En funcion a las solicitudes de admision al régimen de oferta publica y listado
de sus valores negociables, se analizaron las situaciones patrimoniales,
econdmicasy financieras de las emisoras con el objeto de conocer si las mismas
acreditaban el cumplimento de los requisitos reglamentarios para el acceso al
mercado.

En este marco se estudiaron los antecedentes contables de los Ultimos tres
gjerciciosdelassociedades solicitantes, o desde su constitucion sisu antigliedad
fue menor, asi como los estados financieros posteriores remitidos en el marco
del tramite. Dicha tarea involucrd la solicitud de mayores precisiones y/o
adecuaciones a la documentacion cuando las circunstancias asi lo aconsejaban.

Asimismo, en algunos casos se concurrio a la sede de las emisoras conociendo
personalmente a los responsables de las areas a cargo de la atencién de las
relaciones propias de la cotizacion, relevando parcialmente sus estructuras
administrativas.

En el marco de la reglamentacion de la CNV se analizaron 8 sociedades que
solicitaron la emision de obligaciones negociables PyMEs CNV garantizadas.
En cuanto a las sociedades listadas autorizadas a operar con cheques de pago
diferido y/o pagarés, se recibio y analizd en forma mensual la documentacion
reglamentaria a fin de determinar los montos maximos de negociacion de
las 40 SGR avalistas y de los 5 Fondos de Garantia vigentes. Similares tareas
se efectuaron trimestralmente respecto de las entidades libradoras y/o
endosantes.

Asimismo, se realizaron cambios de porcentajes autorizados entre los distintos
instrumentos listados de un emisor, de acuerdo a las necesidades operativas
de cada sociedad solicitante.
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Por otra parte, se celebraron reuniones con los niveles superiores de nuevas
emisorasylosresponsables de cada areadela Gerencia a efectos de informarlos
respecto a los principales lineamientos del régimen periddico y de informacion
relevante que deben cumplimentar.

Informacién relevante

Las actividades de control a cargo de la Gerencia se centran en velar por el
cumplimiento de las normas sobre transparencia por parte de las emisoras
autorizadas al listado. Asimismo, se les brinda asistencia para que cumplan en
tiempo y forma con sus obligaciones normativas y reglamentarias. Ello redunda
en una mejora en la calidad, cantidad y oportunidad de la informacién ofrecida
al mercado.

Para optimizar el seguimiento de la situacion de las emisoras, diariamente se
leen tres diarios de mayor circulacion y se reciben actualizaciones via e-mail
de un servicio de informes comerciales. Asimismo, se realiza la procuracion de
expedientes de relevancia en los que las emisoras son parte.

Se recibieron 3.185 presentaciones realizadas por emisoras de acciones vy
obligaciones negociables, emisores de titulos publicos y de certificados de
depdsito argentinos, fiduciarios de fideicomisos financieros, sociedades
gerentes de fondos comunes de inversion y libradoras o avalistas de cheques
de pago diferido.

Como consecuenciadetodo ello, se remitieron 91 notas solicitando informacion,
aclaraciones y/o ampliaciones respecto de las notas ya ingresadas, sumandose
a dicho intercambio el correspondiente seguimiento.

Situacién reglamentaria

Fueron efectuadas 425 adecuaciones reglamentarias relacionadas con:
individualizaciones, advertencias especiales, ruedas comunes, interrupciones
de negociacion, suspensiones de cotizacion, cancelaciones, etc.

Por otra parte, ante incumplimientos en la presentacion de la documentacion
contable, se cursaron 46 requerimientos a fin de que las emisoras regularizaran
su situacion, continuando de este modo con la labor desarrollada para que los
inversores cuenten con la informacion exigida por las normas aplicables en la
materia.

Emisiones consideradas por la Comisién de Titulos

En las reuniones celebradas por la Comision de Titulos se contemplaron
numerosas solicitudes por distintos tipos de valores negociables, cuyo
analisis fue producto de un trabajo interdisciplinario en el que participaron
profesionales de las areas legal y contable.
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Dentro de los valores negociables que se analizaron se incluyen fideicomisos
financieros, obligaciones negociables, valores de corto plazo, obligaciones
negociables PyMEs, PyMEs CNV Garantizadas, cheques de pago diferido
y pagarés avalados y Programas globales de obligaciones negociables, de
valores de corto plazo y de PyMEs. Deben sumarse, ademas, capitalizaciones,
suscripciones, reorganizaciones societariasy el ingreso al listado de sociedades
por acciones, Fondos Comunes Cerrados de Inversion y Cedears.

Asi también, en las citadas reuniones se consideraron asuntos varios y un
numero importante de emisiones de titulos publicos, cuyo detalle se suministra
a continuacion conforme cada tipo de instrumento:

Bonos Publicos: Se autorizaron un total de 118 solicitudes de bonos publicos
nacionales, provincialesy municipales alcanzando untotal de $669.025.115.724.-
y  u$s11.872.418.506.- ($747.962.365.878.-). Asimismo, se autorizaron
ampliaciones nacionales por $19.320.246.405- y u$s4.297.405.886.--
($270.736.570.818.-) y rescates provinciales por $2.214.825.000.-. Por su parte
se habilitaron negociaciones de titulos provinciales.

Admision al listado de acciones: Fue autorizada B-Gaming S.A. por
v$n 50.000.000.-, mientras que se encuentra en tramite Centaurus Energy
Inc. (ex Madalena Energy Inc.), que fue tratada por la Comision de Titulos el
24.10.2019 y cuenta con oferta publica condicionada de la CNV del 4.11.2019.

Aumentos de capital social: Fue autorizado el listado de 15 solicitudes de
aumento de capital por un monto de v$n 2.952.168.367.- correspondiendo 4
a suscripciones, 7 a capitalizaciones por distintos conceptos y 4 a fusiones.
Por otra parte, se autorizaron 3 reducciones de capital por un monto de
v$n 213.371.271.-

Obligaciones negociables - Valores de Corto Plazo - Pymes - Programas Globales:
Se autorizaron 61 emisiones de obligaciones negociables (incluye 1 emision
correspondiente a Vista Oil & Gas Argentina SAU que listé por primera vez
y 2 co-emisiones) por v$n 38.247.065.521.-, v/n u$s1.654.169.847.-, en UVA
14.393.344 y en Pesos Chilenos 31.502.600.000.-.

Asimismo, recibieron aprobacion 11 emisiones de sociedades PyMEs por v$n
410.965.490.- y v/n. u$s8.563.294.-. Ademas, se autorizaron 3 emisiones de
valores de corto plazo por vén 901.111.111.-. En el segmento Régimen Pyme
CNV Garantizada, fueron listadas 10 emisiones por v$n 129.000.000.- y v/n
u$s1.986.000.-

Por otra parte, se aprobaron programas globales de obligaciones negociables,
de valores de corto plazo y de PyMEs y se autorizé un numero considerable de
ampliaciones, prorrogas de plazo y modificaciones de condiciones de emision
de programas globales.

En cuanto al nuevo panel de Bonos SVS, se autorizd el re-etiquetado v la
incorporacion al citado panel de las obligaciones negociables clase | emitidas
por Plaza Logistica S.A.
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Fideicomisos financieros - Fondos Comunes - Cedears - Cheques y Pagarés:
Se autorizaron 113 fideicomisos financieros por valores nominales de
$36.701.495.758.- y u$s172.628.559.- Por otra parte, en el marco de ley
24.083 de Fondos Comunes de Inversion, se autorizaron 4 fondos por v$n
4.000.000.000.- y v/n. u$s40.605.000.- Asimismo, se autorizaron 60 programas
de Cedears representativos de acciones y ADRS.

En lo que refiere a cheques de pago diferido y pagarés avalados, 9 sociedades
avalistas y 2 fondos de garantia obtuvieron la autorizacién para operar con los
mismos o se les autorizd a incorporar otra moneda de pago, ya sea en dodlares
0 en pesos segun lo solicitaran.

Cancelaciones de listado y otros conceptos: Como consecuencia de Ias
liguidaciones finales y/o rescates de valores de deuda privados, se cancelaron
170 fideicomisos financieros y 5 obligaciones negociables.

Por otra parte, se efectuaron adecuaciones de montos admitidos a listar en
fideicomisos financieros, obligaciones negociables, acciones y fondos comunes,
conversiones de acciones, retiros, transferencias por cambio de denominacion
social o de valor nominal, cancelaciones de programas globales, unificaciones
de especies, habilitaciones de negociacion, adecuaciones de listado por
modificacion de cddigos de especies y adecuaciones y cancelaciones de
negociacion de Cedears.

Nota: Los montos en ddlares estadounidenses han sido convertidos tomando en cuenta la
cotizacion tipo vendedor del Banco de la Nacién Argentina al 30.12.19 u$s = $63.-.

Asambleas, Estatutos y Oficios Judiciales

Profesionales del area concurrieron a 156 asambleas, 8 de las cuales se
realizaron en el interior del pafs, tanto de accionistas como de obligacionistas.
Ademas de tomar nota del desarrollo de todos los actos, como es de practica,
se visualizaron los poderes, se verificd el quérum y se presenciaron los actos
asamblearios en la condicion de veedores.

En cada caso, se prepard un informe sintetizando las resoluciones adoptadas,
que fue puesto a disposicion de los socios a través de la pagina web del Mercado.
Por otra parte, se dio respuesta en 49 oportunidades a requerimientos
de informacién y documentacion formulados mediante oficios judiciales y
solicitudes de particulares.

Contestacion de consultas y requerimientos

Se respondieron multiples consultas y requerimientos de informacion acerca
de temas vinculados a informacion relevante, especies autorizadas a cotizar,
titulos publicos e informacion societaria de emisoras, entre otros.

EnlaMesade Entradas se recibey revisalainformacion y documentacion —tanto

ocasional como periddica- que las entidades admitidas al régimen de listado
deben presentar en cumplimiento de las disposiciones legales, normativas y
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reglamentarias vigentes, la cual, tras dicha intervencion, es difundida utilizando
los medios informativos del Mercado.

Gerencia de Difusiony
Desarrollo de Mercado de Capitales

Difusion

Durante 2019 se consolidé el equipo de trabajo armado un afio atras para el
area de Difusion de la BCBA. El sector fue concebido para atender los multiples
proyectos vinculados con la generacion de contenidos y su difusion a través
de los distintos medios institucionales de la Bolsa. Ademas, el area concentra
colaboraciones de otros sectores de la BCBA que se canalizan a través de
dichos medios.

Prensa

El sector fortalecio el contacto que en forma permanente mantiene con los
medios nacionales y extranjeros. Asimismo, colaboro con la tarea institucional
durante los distintos eventos que tuvieron lugar en la Asociacion.

A continuacion, algunos de los mas importantes acontecimientos que
ameritaron la convocatoria a los profesionales de prensa y la posterior
difusion periodistica: Inauguracion de la escuela primaria en el Barrio Papa
Francisco (Villa 20, Comuna 8), donacion efectuada por la BCBA al Gobierno
de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires; en referencia al acuerdo de 10
puntos planteado por el gobierno nacional a los partidos politicos, el titular
de la BCBA, Adelmo Gabbi, propuso impulsar el financiamiento de las PyMEs a
través del mercado de capitales argentino en un marco de “politicas de Estado
que brinden certidumbre y estabilidad al sector productivo”; la BCBA, la CNV
y BYMA impulsaron el “Toque de campana por la igualdad de género”, evento
que tuvo lugar en el marco del Dia Internacional de la Mujer; participacion de
la Bolsa del Congreso Econdmico Argentino (CEA), en el marco de la Exposicion
Economia, Finanzas e Inversiones 2019 (Expo EFI); la BCBA elogi6 el acuerdo
de libre comercio entre el Mercosur y la Unidn Europea vy lo calificé de “hito
histdrico”; acto central del 165° Aniversario institucional con la asistencia del
Presidente de la Nacion, Mauricio Macri, acontecimiento que represento la mas
importante convocatoria de prensa del afio en la sede social.

Revista “La Bolsa Hoy”
La revista continu¢ difundiendo la actividad bursatil, institucional y cultural
de la BCBA. Con una trayectoria de 122 ediciones, la publicacion grafica de la

Asociacion se constituye como un canal de comunicacion éptimo entre la Bolsa
y los socios. A partir de los nuevos desarrollos del sitio institucional, la revista
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también se distribuye online para todos los socios registrados en la Seccion
exclusiva dentro de www.bcba.sba.com.ar.

Sitio institucional

En idéntico sentido, el sitio www.bcba.sba.com.ar es la puerta de entrada a la
BCBA por internet. Luego de un 2018 con variedad de desarrollos y mejoras
estructurales, de seguridad y de navegacion, durante 2019 la prioridad se
concentro en alimentar de informacion y contenidos las diversas secciones
del sitio. El ultimo desarrollo pendiente de 2018, concretado a comienzos
de 2019, que consistia en permitir la discriminacion de novedades para su
publicacion abiertay para visualizacion exclusiva para socios, abrié un abanico
de posibilidades en cuanto a la generacion de contenidos.

De esta manera, se profundizd en tematicas como analisis de coyuntura (con
la publicacion de material de las charlas mensuales de FIEL en la Bolsa) y
resimenes sobre investigaciones de distintos temas realizados en el marco
de la Federacion Internacional de Bolsas y de la Federacion Iberoamericana de
Bolsas (FIAB), entre otros. Se continu6 difundiendo la actividad institucional y
se profundizé la divulgacién de aspectos del patrimonio cultural de la Bolsa.

En 2019 se puso en produccion el envio mensual de un newsletter para socios
donde se destacan las uUltimas novedades del sitio y se comunican avisos como
proximos eventos, nuevos servicios o la publicacion del dltimo ndmero de la
revista La Bolsa Hoy.

Redes

Se consolido el trabajo en equipo de difusion de contenidos por medio de las
redes sociales (Facebook, Twitter, Linkedin, Instagram) y el canal de Youtube. A
través de las mismas, se adelanta parte delas publicaciones que posteriormente
alimentan a los medios restantes de la Gerencia.

El canal de Instagram se reserva para difundir la actividad cultural de la
Bolsa, asi como también para el intercambio con los jovenes que concurren
a las visitas guiadas para colegios secundarios y universidades a cargo de la
Secretaria Administrativa y Eventos.

Coleccién Museo Bursatil

Asimismo, se edito el cuarto volumen de la Coleccion Museo Bursatil titulado
“De la pizarra a la era digital”. En esta oportunidad, se abordd la evolucion
de los soportes tecnoldgicos de la actividad bursatil desde sus comienzos
hasta la actualidad. El libro implicd un multifacético trabajo de investigacion
que permitio, ademas de narrar aspectos de las actividades técnicas que se
han desarrollado en la Bolsa, la posibilidad de ilustrarlas con material grafico
reunido de fuentes tan diversas como el Archivo General de la Nacion, el
depdsito que la Asociacion tiene en Barracas, diversos archivos del edificio de
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Sarmiento 299, e incluso imagenes de la antigua béveda de la Caja de Valores.
Como ya es costumbre, se entregaron ejemplares a los visitantes durante la
Noche de los Museos de 2019.

Imagen grafica institucional

El proceso de implementacion de la identidad grafica renovada de la BCBA
continla lentamente. Al tratarse de un trabajo dinamico con diversos grados
de alcance y profundidad, se lo aborda en funcién de la disponibilidad de
recursos humanos para su seguimiento. En la medida que se avance en este
sentido, se podra estar mas cerca del objetivo de contar con una comunicacion
institucional mas eficaz y ordenada.

Otras actividades

Es de destacar que, desde el equipo de Difusion, también se participa de
diversas iniciativas y actividades como, por ejemplo:

* Interpretacion consecutiva y simultanea de inglés en reuniones técnicas
y protocolares organizadas por la Presidencia con visitantes y delegaciones
extranjeras,

- Participacion en representacion de la BCBA en actividades de caracter
institucional realizados en la Asociacion o fuera de ellg;

- Cobertura de eventos de interés econdmico, financiero y/o bursatil realizados
en la Institucion o fuera de ella.

Investigacién y Desarrollo

El area centra su labor en la generacion de distintos informes, reportes,
herramientas de andlisis financiero y de mercado y trabajos tanto de
difusion externa como interna. Las publicaciones que realiza son, en mayor
medida, de forma esquematizada y siguiendo un cronograma y una tematica
pautada. Asimismo, también se realizan informes sobre temas que se basan
principalmente en cuestiones de actualidad, tales como economfa, finanzas y
mercado de capitales, que se efectlan sin una frecuencia fija.

Los informes son publicados tanto por los canales oficiales de la Bolsa como
replicados vy utilizados como fuente por diversos medios de comunicacion.
Desde 2017, los informes cuentan con una breve version en video que se
difunde a través de las redes sociales.

También, el area cumple adicionalmente una importante tarea para la revista
institucional “La Bolsa Hoy", al aportar reportes, graficos, tablas, cuadros,
diversas publicaciones y notas de actualidad.

Encuantoalarelacioninternacional, esta a cargo delintercambio de estadisticas
e informes tanto con universidades, bolsas y organismos internacionales, en el
ambito de la Federacion Internacional de Bolsas y la Federacion Iberoamericana
de Bolsas, con el objetivo de mantener la presencia de la BCBA en el exterior.
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Por otra parte, se continud brindando soporte en todas las charlas para
Universidades, nacionales e internacionales, en el marco de las visitas guiadas
ofrecidas por la Secretarfa Administrativa y Eventos.

Es de destacar el inicio de la elaboracion de un trabajo de investigacion
encargado por la Camara Argentina de Sociedades y Fondos de Garantia sobre
la sustentabilidad del sistema de garantias reciprocas en Argentina. La Gerencia
coordina dicho proyecto que se complementa con un estudio de campo a cargo
de diversas universidades regionales.

Bolsar

Durante 2019, el sitio Bolsar.com continu¢ funcionando sin brindar informacion
en tiempo real y sin soporte, luego de la transicion en 2018 a BYMADATA, como
plataforma elegida por BYMA S.A. para brindar informacion de mercado.

La intencion de la BCBA de generar un canal por el cual pueda brindar
informacién sobre los mercados financieros, ofrecer el Boletin Diario en formato
digital, publicar los reportes e informes que realiza el area de Investigacion
y Desarrollo, realizar y trasmitir entrevistas, generando espacios de analisis y
debates sobre el mercado y la economia, que contribuyan a mejorar la toma de
decisiones de los inversores, se vio materializado en el lanzamiento del nuevo
sitio, bajo la marca Bolsar, llamado Bolsar.info (www.bolsar.info).

Este nuevo sitio, que habia iniciado su desarrollo durante 2018, sali¢ a
produccion a mediados de 2019, y pese a encontrarse aun en las primeras
etapas de lanzamiento ya cuenta con varios usuarios suscriptores. Bolsar.info
contiene informacion de mercado, visualizacion de videos, notas especiales y
entrevistas, graficos y distintas publicacionesy permite la descarga de todos los
reportes que realiza la Gerencia. Asimismo, aloja el Boletin Diario de la BCBA,
en formato digital, y todas las estadisticas que genere el area.

También cuenta con la primicia en la publicacién del ndice de Sentimiento del
Mercado Argentino (ISMA), desarrollado por el Cr. Gonzalo Bardin, y elaborado
y calculado en conjunto con el departamento estadistico de la Universidad de
San Andrés. Este indice cuenta para su elaboracion, calculo y publicacion con el
apoyo de la Gerencia de Difusion y Desarrollo. El objetivo principal del indicador
es brindar una referencia sobre las expectativas que tienen los profesionales
del mercado bursatil argentino respecto de la evolucion del S&P Merval.

En cuanto a la generacion de contenidos, se continud el proyecto del programa
de TV “"Compro o Vendo” en formato digital, transmitido Unicamente por redes
sociales y el canal de YouTube de la BCBA. Durante 2019 se realizaron seis
ediciones y en 2020 se planea realizar, como minimo, una edicion mensual.

Por ultimo, se inicid en conjunto con la Camara de Agentes de Bolsa un proyecto

de difusion de mercado de capitales mediante dos programas semanales con
transmision digital a través de redes sociales, canal de YouTube de la Camara

70 Memoria 2019 | BCBA



y sitio web y redes del diario “El Cronista”. Los programas consisten en una
agenda semanal, con los eventos mas importantes econdmicos y financieros
para la toma de decisiones y un ciclo de entrevistas a Agentes de Bolsa.

En 2020 se continuara trabajando en la generacion de contenidos multimedia
para el sitio Bolsarinfo, incorporando nuevas tecnologias y formatos
comunicacionales.

Estadisticas

Durante el afio 2019, el sector de Estadisticas continud con la actualizacion,
relevamiento y registro de informacion en las bases de datos de la Bolsa,
también prosiguid con la elaboracion de informes, cuadros estadisticos y
reportes, que son publicados tanto en los boletines diario y semanal, como en
la revista institucional “La Bolsa Hoy" y la pagina Bolsar.info.

Como es habitual, se brindd colaboracion a la FIAB, WFE, Stardard & Poors 'y
otros organismos nacionales e internacionales dando respuesta a cuestionarios
sobre el mercado de capitales que son enviados mensual, trimestral y
anualmente.

Durante los meses de enero y febrero se dio cumplimiento al régimen
establecido por la AFIP en la RG 4298, en el cual se informan los precios de
todos los valores negociables admitidos a listar para que dicho organismo
elabore las tablas que son utilizadas para el calculo del impuesto sobre los
bienes personales. Se realizaron mensualmente relevamientos estadisticos
que son enviados a la CNV para ser utilizados como fuente en la elaboracion
de sus reportes.

Se registraron las monedas, dividendos, tasas de préstamos, nuevos titulos
admitidos a listar en el sistema Gestion Bursatil, como asi también, se
homogeneizaron las series historicas de precios de renta variable. Ademas,
durante el afio, se han vendido reportes de serie histéricas de precios
intradiarios a gran cantidad de solicitantes.

Base Transaccional

El sector continud trabajando en forma coordinada con la Gerencia de
Monitoreo de BYMA S.A. Los trabajos realizados estan vinculados a la
unificacion de simbolos de negociaciéon entre el Mercado Abierto Electrénico
(MAE)y BYMA S.A., implementando la metodologia de creacion de codigos para
nuevas especies de renta fija y variable. Se continud realizando la codificacion
de los distintos Instrumentos que cotizan en BYMA, en consonancia con el
crecimiento del mercado.

Simultaneamente, se realizd el alta de todos los valores negociables en el

sistema Base Transaccional, para la operatoria en los mercados bajo prioridad
precio tiempo (PPT)y el Segmento de Negociacion Bilateral (SENEBI).
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Finalmente, el drea estuvo encargada del calculo de cortes de precios para
renta fija y variable, como asf también, continud con la atencion de consultas
internas y externas.

Area comercial y PyMEs

Aunque durante el afio que transcurrié padecimos un contexto de altas tasas
de interés, el segmento de financiamiento PyMEs en el mercado de capitales
verificd un ascenso.

A pesar de las dificultades de atravesar una dificil coyuntura econémica, el area
comercial continud con la difusion de los instrumentos para que, dia tras dia, se
acerguen mas pequefias y medianas empresas a financiarse.

De acuerdo a las cifras difundidas por la CNV, que no toma en cuenta los
instrumentos renegociados, a continuacion, se detalla una breve resefia de los
montos negociados en cada uno de ellos.

Los cheques de pago diferido continlan siendo la herramienta mas utilizada
en el mercado de capitales por las PyMEs. El monto total negociado alcanzé
una suba interanual del 151% con $94.202 millones. El segmento avalado
acapard poco mas del 70% del total negociado con 261.379 unidades, por un
monto de $66.441 millones. Le siguid la modalidad directa que sumo el 28,5%
destacandose la categoria no garantizada (36.148 CPD) por $25.906 millones'y
la garantizada con 2.573 unidades por un monto de $977 millones.

Los warrants negociados fueron 1.686 por $552 millones, y la modalidad
CPD patrocinados alcanzaron tan soélo los $311 millones con 3.037 cheques.
Finalmente, hubo 2 CPD endosados por $15 millones. En cambio, las
obligaciones negociables mostraron un descenso del 36% en la cantidad de
emisiones respecto al ejercicio pasado.

En el segmento PyMEs simplificado se ofertaron tan sélo 13 (incluyendo a un
valor de corto plazo). En cuanto a la modalidad CNV garantizada fueron emitidas
36. Con respecto a los pagarés avalados tuvimos una suba del 42%, con 6.527
operaciones que sumaron $ 6.794 millones.

Como novedad debemos destacar que en el mes de julio comenzaron a
negociar activamente las facturas de crédito electronicas. Desde entonces,
este nuevo instrumento sigui¢ consolidandose fuertemente desde aquellas
primeras operaciones, sobre todo en el dltimo mes del afio, en el cual se verifico
el 41% del total (276 facturas de crédito electrénicas). En tan sélo 6 meses se
negociaron 666 FCE por un monto total de $ 858 millones. Hay que destacar
que el 95% de las mismas estaban denominadas en pesos, y se descontaron
a tasas de interés promedio nominales de 48% a 85% anual. En cuanto a los
plazos de pago se fijaron entre los 5y los 120 dias. Las escasas negociadas en
dolares estadounidenses (14) lo hicieron a tasas que oscilaron entre el 2% vy el
20% anual, con plazos entre 11y 60 dias.
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Gerencia de Administracion y Finanzas

Durante el afio en curso, se mantuvo el objetivo de lograr las pautas que
fueron proyectadas para el sector, continuando con la propuesta de gestiones
anteriores y con el aumento de ingresos por servicios nuevos y mejora de los
que ya se vienen brindando a lo largo de los afios, y de disminucion de gastos,
manteniendo la eficacia y naturaleza del trabajo y el control de la asignacion de
los egresos.

Para la Gerencia sigue siendo fundamental el servicio que se le presta a
los socios, autoridades y publico en general, manteniéndose una atencion
personalizada y también la aplicacién de herramientas informaticas para
acceder ala informacion bursatil de manera mas rapida y eficiente.

Los trabajos realizados obtuvieron su resultado en la ejecucion de eventos
institucionales, como asi también, en la administracion de los edificios y en las
actividades que se efectlan normalmente en la Asociacion, siempre contando
con la inestimable predisposicion de todo el personal de la Gerencia.

Oficina de Administracion

Socios

Durante el transcurso del afio se siguié proporcionando a los socios los servicios
ofrecidos tradicionalmente, cuyo control y aplicacion fue verificado por la
oficina a través de una atencion personalizada de excelencia y calidad, como
asl también, para el publico en general que utiliza los servicios informaticos
para comunicarse.

Alquileres

Se recibieron algunas solicitudes de locacién de oficinas, priorizando, luego del
analisis realizado, a los socios de la Institucion al igual que a las sociedades
vinculadas al mercado de capitales. La renta de los edificios se estima en un
95% de ocupacion, ellos teniendo en cuenta las consideraciones mencionadas
precedentemente. En virtud del seguimiento de reclamos de cobranzas del
area, se consiguié un indice de morosidad casi nulo.

Oficina de Asuntos Legales

Durante el afio 2019 la oficina asesor¢ juridicamente al Consejo, a la Mesa
Directiva, a la Comisiéon de Socios, a la Comisién de Estatutos y Reglamentos
y a las Gerencias y oficinas que componen la Bolsa, asi como también a los
socios de la Institucion. Ademas, el titular de la oficina continda ejerciendo
como apoderado general administrativo y judicial de la BCBA en su caracter
de Administradora del Consorcio de Copropietarios del Edificio de la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires, con matricula del GCABA RPA N° 10.347 (Pablo
Ferrario) y N° 10.592 (BCBA), efectuando todos los actos administrativos y
legales del mencionado edificio.
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La oficina asesora y actla en temas legales para las siguientes empresas
vinculadas con la BCBA: el Mercado Electronico de Gas S.A.; ARFEX - Mercado
Argentino de Futuros S.A.; la Fundacion Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

Concretamente y entre otros asuntos la oficina participd, con relacion a la
Asociacion y a las entidades mencionados en el parrafo precedente, en:
todos los asuntos legales y societarios de estas instituciones; los contratos
de locacién de inmuebles y los acuerdos suscriptos por incumplimiento
respecto de esos contratos y/o cualquier otro tipo de relacion que las vincule
con terceros; los contratos de locacion de servicios; los contratos de locacion
de obra; los acuerdos de finalizaciéon y/o rescision de los contratos que asf
corresponda; asesoramiento juridico en los proyectos que surgen de la
Gerencia de Mercado de Capitales; la confeccion y/o asesoramiento respecto
de las cartas documentos recibidas y/o enviadas por la Asociacion y las otras
instituciones; asesoramiento legal y elaboracién de contratos del Consorcio de
Copropietarios Edificio Bolsa de Comercio de Buenos Aires; recepcion, manejo
y derivacion de los asuntos vinculados con presentaciones ante la Inspeccion
General de Justicia por parte de la BCBA, la Fundacion BCBA, ARFEX S.A.y MEG
S.A,; carga de aplicativos de AFIP, IG) y del Registro Publico de Administradores
de Consorcios de Propiedad Horizontal, actualizacion de bases de datos en la
Direccion Nacional de Proteccion Datos Personales.

Asimismo, la oficina lleva adelante los sumarios que se sustancian a los socios
de esta Institucion, interviniendo también en distintas respuestas de la Bolsa a
diversos requerimientos que por escrito formulan tanto socios como terceros.

Por otra parte, el sector participd en el asesoramiento, analisis y, en su caso,
preparacion de las respuestas a los oficios que remiten a la Bolsa los Juzgados
de cualquier jurisdiccion requiriendo informacién. Llevd adelante los juicios
civiles y comerciales en los que la Asociacion es parte y actud enérgicamente
en el recupero extrajudicial de las deudas que terceros mantienen con la
Institucion (facturas emitidas por la Bolsa en concepto de derechos de estudio,
cotizacion y publicaciones, entre otros).

Conjuntamente con los asesores externos expertos en marcas, se trabajo
respecto al registro y renovacion de las mismas y la oposicion de marcas
similares a las registradas por la Bolsa y las otras instituciones. Asimismo,
con los asesores juridicos externos se llevaron a cabo temas de competencia
comercial, civil y laboral.

Por otra parte, el titular de la oficina actla en calidad de Secretario interino
del Tribunal de Arbitraje General de la BCBA, como asi también, actda en las
relaciones con Bolsas y Mercados Argentinos S.A. y el Mercado Argentino de
Valores S.A.

Administracion del Edificio L. N. Alem 344/56

La administracion del Consorcio de Copropietarios del Edificio de la BCBArealizo
una gestién administrativa diligente, haciendo hincapié en el cumplimiento de
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las normas legales establecidas, controlando los gastos sin que los mismos
incidan en el funcionamiento normal y habitual para el mantenimiento del
edificio. También, se estimaron los gastosy previsiones necesarias paraasegurar
el normal funcionamiento del mismoy se llevan adelante las convocatorias y las
asambleas obligatorias.

Biblioteca

Con el objetivo de satisfacer la demanda de informacion de los usuarios v,
ajustandose al presupuesto asignado, se logré mantener recursosy colecciones
de su Fondo Bibliografico, incorporando en el curso del presente ejercicio 328
nuevos titulos; esta seleccion de obras y documentos incrementod la base de
datos de la Biblioteca en 28.826 registros.

Se seleccionaron las suscripciones de revistas especializadas en materia
econdmica, financiera, juridica y de doctrina, manteniendo las mas destacadas
y de mayor demanda. Asimismo, se actualizaron los recursos electrénicos de
accesos online, disponibles en Bolsared.

En el desarrollo de su gestién, se busco continuamente mejorar la calidad del
servicio al usuario, esto se vio reflejado en la elaboracién del “Cuadernillo de
Informacién de Recortes Periodisticos”, producto que recopila los artfculos
mas importantes publicados en los principales diarios editados en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, relacionados con la actividad bursatil, economica
y financiera. A partir del dltimo trimestre del afio, el personal de la Biblioteca
tiene a su cargo realizar la tarea de duplicacion y compaginacion del producto
en soporte papel y digital. La digitalizacion del mismo permite su distribucion
via correo electrénico a los socios, funcionarios e instituciones que integran
el sistema bursatil, convirtiéendose en una destacada herramienta de consulta
que permite mejorar la toma de decisiones.

Durante el afio se continué realizando la “Resefia Mensual de Indices” y el
“Boletin de Legislacion”, publicaciones que se distribuyen a nivel Institucional y
que actualmente se incorporaron a la Web de la BCBA, al igual que el “Boletin
de Novedades Bibliograficas”, los “Catalogos de Libros, Videos y CD ROMs" y
la “Revista de [ndices de Publicaciones Perid¢dicas’, elementos de consulta de
disponibilidades de la Biblioteca.

La Biblioteca actua activamente en acuerdos cooperativos, sumandose
al proyecto de activar la red de bibliotecas UNIRED (Red de Informacion en
Ciencias Sociales y Humanidades), con el propdsito de compartir recursos y
contar con una moneda de cambio valiosa coninstituciones afines, participando
de distintas actividades desarrolladas durante el afio. (http:/portalcdi.mecon.
gob.ar/unired/php/index.php).

También participa en RECIARIA (Red de Redes Argentinas de Informacion),

base de datos cooperativa, cuya mision es optimizar el acceso a la informacion
disponible en el pais y en el exterior (https://sites.google.com/site/reciariaorg/).
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Este intercambio de informacion, permite la posibilidad de brindar el servicio de
consulta a lectores externos, docentes y alumnos universitarios, investigadores
y/o profesionales en materia econdmica provenientes de distintas instituciones:
UBA. Facultad de Ciencias Economicas, UCEMA, Universidad Torcuato Di Tella,
Banco Central de Republica Argentina, CDI del Ministerio de Hacienda, Comision
Nacional de Valores, Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de CABA, son
algunas de las instituciones que durante el afio han requerido informacion
bibliografica o consultado material documental en archivo.

La Biblioteca, junto a su equipo de trabajo, ha logrado el objetivo relacionado
con el servicio que presta, registrandose los siguientes datos estadisticos en sus
dos Salas de lectura: Sala de Biblioteca: Usuarios del servicio, 3.291; Consultas
de libros y revistas, 3.482; Préstamos domiciliarios, 260. Sala de Hemeroteca y
Balances: Usuarios del servicio, 6.162; Consulta de diarios y revistas, 10.637;
Consulta de balances, 2.116.

Departamento de Compras

La oficina de Compras ha continuado con una gestion similar a la desarrollada
en periodos anteriores. Se recepcionaron durante el afio un total de 1.841
solicitudes de contratacion de servicios. Respecto a la emision de las Notas
de Pedido las mismas alcanzaron la totalidad de 1.914 incorporadas al sistema
dentro de los limites establecidos y autorizaciones de firmas pertinentes y que
se originaron por la atencion de diversos servicios, obras de mantenimiento,
abonos y otros conceptos.

Se desarrollaron en este periodo la incorporacién de 75 nuevos proveedores,
o0 cambio de razén social, que realizaron operaciones con esta Institucion,
independientemente de otros que intervinieron en diversas compulsas de
precios y en licitaciones previstas en el Manual de Compras de la Institucion.

Se colaboro, como en afios anteriores, enla gestion de compras con el Consorcio
de Copropietarios del Edificio de la BCBA, con la Fundacién Bolsa de Comercio
de Buenos Aires y con el Mercado Electronico de Gas S.A.

Conforme a lo indicado precedentemente, se destaca la aplicacion del Manual
de Procedimientos de la Oficina en toda la gestion de Compras, que incluye
el régimen de licitacion previsto en el mismo para efectuar las contrataciones
mas relevantes que hacen posible el normal funcionamiento de la Institucion,
asi como también los distintos niveles de autorizaciones para las citadas
contrataciones cuyos montos, como en afios anteriores, se actualizaron
durante el periodo bajo analisis.

Contaduria/Finanzas
Durante el afio 2019, y en relacion con los objetivos trazados por la Asociacion,

se siguio con la mejora en las operatorias y servicios ofrecidos, y la realizacion
continua de capacitacion del area a su cargo.
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Nivel de operaciones financieras efectuadas

Se administraron fundamentalmente las siguientes operaciones: 3.239
correspondientes a cauciones y cheques de pago diferido y pagarés; 124
en colocaciones de letras y 49 correspondientes a titulos publicos y fondos
comunes de inversion y obligaciones negociables. En lo referente al area de
Cuentas a Pagar y Caja, fueron procesados y liquidados 6.016 legajos.

Capacitacion y Procedimientos

En lo referente a este item se informa que se continud con la realizacion de
cursos de actualizacion del area técnico contable e impositivo a fin de mantener
el estricto cumplimiento de las normas emitidas por los organismos de
control. A tal efecto se instrumentd la confeccion de las Declaraciones Juradas
mensuales con las sociedades vinculadas que ha instrumentado la AFIP, como
actualizaciones y modificaciones en aplicativos del organismo recaudador.

Asimismo, se realizo el cierre del Ter. ejercicio anual ajustado por inflaciéon de
los estados contables de la Institucion cerrado el 31.12.2018 en concordancia
con las pautas establecidas por los organismos técnicos.

En relacion a los servicios prestados con las sociedades vinculadas, se continuo
con la prestacion de servicios contables a la Fundacién Bolsa de Comercio y
al Consorcio de Copropietarios Edificio Bolsa de Comercio. Es de subrayar la
labor de apoyo y coordinacion con las demas oficinas y Gerencias en los temas
y consultas en que fuera requerido el sector.

Intendencia

En el transcurso del afio, la Intendencia realizd diversas obras y tareas
de mantenimiento en los distintos Edificios de la Asociacion, con el fin de
prolongar la vida util de las instalaciones y mantener todo el equipamiento en
funcionamiento. La incorporacién de nuevos equipos con nuevas tecnologias
brindd mas confiabilidad y mayor rendimiento a las instalaciones.

Edificio de 25 de Mayo 359: Se reemplazaron la totalidad de las cafierias
de acometida para alimentacion y retorno de agua para equipos fan coil
ubicados en el 9° piso donde se encuentra BYMA; asimismo, se adecuaron las
instalaciones en la sala de maquinas para la ubicacién de nuevo termotanque y
se repararon los marmoles de la fachada, con restauracion de juntas. También
se repar¢ el cielorraso y sectores de fachada metdlica rota, en el acceso y se
avanzo parcialmente con la modernizacion del vestuario de ordenanzas.

Edificio de Sarmiento 299: Se procedid a adecuar la instalacion de los ascensores
OTIS conforme a la legislacion vigente, mediante el agregado de cortes trifasicos
en el foso de los mismos; también se renovaron cerraduras y ganchos en las
puertas tijera. Por otra parte, se instalaron medidores de energfa en las oficinas
de locacion que no cuentan con medidor de energia por parte de Edesur, y se
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comenzo con la facturacion de energia consumida por cada oficina.

Asimismo, se realizaron cateos y desprendimiento de pedazos flojos de
mamposteria de las fachadas Alem y Sarmiento.

Para dar mas funcionalidad al sector, se instalé un tabique para soporte de
televisores en la oficina de monitoreo de camaras de video y se repar¢ el
tabique divisorio de la Sala de Comisiones para darle la funcionalidad requerida.
Asimismo, se restauro la maquina de traccion de ascensor 6.

En el bar del Recinto Principal se renovo la cocina y horno a gas. Se coloco
nuevo revestimiento en el vestuario de ordenanzas y se mejoraron las
duchas. También se cambi¢ la mesada de los lavatorios del bafio de socias; se
restauraron sillones del Salon de Consejo y se repard la cortina metdlica en el
Saloén de Actos.

Por Ultimo, se renovaron losetas de marmol de carrara en el primer y
segundo subsuelo, y algunos vidrios sobre cajoneras en los recintos sociales,
reemplazandolos por placas acrilicas transparente con mayor resistencia a las
roturas.

Centro Recreativo de Las Banderitas: Se procedid a instalar laminas transparentes
de seguridad en los vidrios de los quinchos para evitar accidentes en el caso
de roturas. Se realizd la poda de arboles que tenfan ramas peligrosas, con
probabilidades de caidas y se llevaron a cabo tareas de limpieza y pintura en
las instalaciones.

Depdsito Barracas: La empresa Prosegur-Giasa instalé una alarma de intrusion
mediante detectores de movimiento, con reporte directo a la Policia de la
Ciudad. Asimismo, se efectu¢ el traslado de gran cantidad de documentacion
de la ex Gerencia de Operaciones. Y se hicieron los planos de incendio de
proyecto del Depdsito para incorporar rociadores automaticos para control de
focos igneos.

Edificio de 25 de Mayo 371: La empresa Prosegur-Giasa instald una alarma de
intrusion mediante detectores de movimiento, con reporte directo a la Policia
de la Ciudad. También se renovo el cierrapuertas para la puerta de madera de
acceso al Edificio, como asi también, se renovaron los anafes eléctricos en la
cocina del restaurante. Finalmente, se procedi¢ a la limpieza de los conductos
de la campana de extractores de gases de la cocina del restaurante de planta
baja, conjuntamente con el cambio de filtros.

Edificio Sanchez de Loria 2251: El Edificio se encuentra en locacion.

Edificio de Viamonte 542: Se encuentra cerrado sin uso, por Io que se mantienen
en servicio los ascensores y control de matafuegos, a la espera de la futura
locacion. También se aumento la capacidad de las baterias del sistema de
alarma, para proveer de mayor autonomia frente a cortes de servicio de energia
eléctrica.

Casas de Cordoba: Se efectud la reparacion de los techos de las casitas debido a
filtraciones encontradas en varios lugares; se realizé la limpieza y el reemplazo
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de las tejas rotas que sufren la accion de pedradas de gran magnitud.
Finalmente, se realizé el mantenimiento general de todas las instalaciones para
el buen funcionamiento de todas ellas.

Recursos Humanos

Continuando con el proceso iniciado en periodos anteriores, en 2019 el
area mantuvo el foco en el desarrollo de practicas e iniciativas -alineadas
con los valores y compromisos de la Asociacion- tendientes a generar una
transformacion de la estructura organizacional acorde a los nuevos desafios
que plantea la realidad de la Entidad.

Evolucion de la dotacién de Recursos Humanos:

Afo Dotacion Evolucion porcentual
31-12-2019 166 69 %
31-12-2018 176 73 %
31-12-2017 178 74 %
31-12-2016 185 77 %
31-12-2015 193 80 %
31-12-2014 209 87 %
Base de comparacion2007 240 100 %

Desarrollo Organizacional:

Durante el transcurso de 2019 se totalizaron mas de 1600 horas/hombre de
capacitacion. Las acciones de capacitacion se continuaron realizando tanto
interna como externamente. Nuestros equipos profesionales participaron
en una gran cantidad de cursos, talleres, seminarios y programas especificos
vinculados a las funciones de cada una de las Gerencias y areas.

Dentrode ladiversidad de actividades implementadas se continla consolidando
la capacitacion on line como la modalidad mas utilizada.

Asimismo, se continud¢ ofreciendo la posibilidad de acceder a reconocimientos
(totales y parciales) en Cursos de Posgrados, Especializaciones y Maestrias en
aquellos perfiles que han sido identificados con potencial de crecimiento.

Por otra parte, en 2019 se mantuvo el foco, particularmente, en todo lo relativo a
la mejora de los sistemas de prevencion y autoproteccion de nuestros edificios.
Por segundo afio consecutivo se realizaron los simulacros de evacuacion fuera
de los edificios de la Entidad.

Programa de inclusion laboral
En el marco de su programa de inclusion laboral, la Entidad continlda trabajando

en la integracion y desarrollo del personal con alguna discapacidad. El referido
programa se inici¢ a mediados de 2012 y afio tras afio continla creciendo.
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Programa Interno de Beneficios y Calidad de Vida

Con el objetivo de continuar acompafiando a los colaboradores en momentos
importantes o significativos de la vida, se continuaron realizando las siguientes
acciones: Presentes por nacimientos de hijos; Gratificacion por casamiento;
Ayuda econémica para colaboradores que se vean en la necesidad de afrontar
gastos extraordinarios derivados de tratamientos médicos, enfermedades o
situaciones particulares; Entrega de 6rdenes de compra para el personal con
hijos en edad escolar; Obsequios por distintos eventos (dia de la mujer, dia
de la secretaria, pascuas, etc.); Fiesta de fin de afio, sorteos con importantes
premios y entrega de canasta navidefia; Reconocimiento a la trayectoria para
aquellos colaboradores que cumplieron 25 afios en la Institucion; Gratificacion
extraordinaria a aquellos colaboradores que obtuvieron su graduacién
universitaria; Mencién especial para quienes finalizaron sus programas de
posgrado.

Centro Recreativo “Las Banderitas” - City Bell

En el Centro Recreativo “Las Banderitas”, ubicado en la localidad de City Bell,
Provincia de Buenos Aires, se mantuvieron la cantidad y calidad de los servicios
gratuitos brindados al personal. Es asi que, durante el transcurso del 2019, mas
de 800 asistentes disfrutaron de este predio.

Unidad Turistica Villa Ciudad América - Provincia de Cordoba

Todos los colaboradores y su grupo familiar continuaron gozando de los
beneficios de estadias y traslados sin cargo para disfrutar de vacaciones en
la Unidad Turistica que la BCBA posee en la Provincia de Cérdoba. En efecto,
durante el transcurso del presente affo mas 50 grupos familiares pudieron
disfrutar de este beneficio.

Convenio BCBA - YMCA

Se mantuvo el acuerdo mediante el cual el personal y su grupo familiar, accedio
a condiciones preferenciales de inscripciéon, para hacer uso de las distintas
instalaciones de la Asociacion Cristiana de Jévenes. La sede principal del YMCA,
sita en Reconquista 439, CABA, cuenta con pileta de natacién, aparatos de
musculacion y salones para la practica de actividades deportivas.

Secretaria Administrativa y Eventos

Durante 2019 la oficina continué brindando apoyo administrativo a la gestion
de las Autoridades respecto de la confeccién de actas, notas y citaciones tanto a
reuniones de Mesa Directiva como de Consejo; redaccion y gestion de envio de
notas institucionales; organizacién de reuniones, almuerzos, cocteles y cenas
propuestas por las Autoridades; cumplimiento de las obligaciones formales de
la actividad institucional; programacion y coordinacion de eventos propios y
de terceros; gestion del ciclo cultural que la Asociacion brinda a sus socios y a
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la comunidad en general; atencion de visitas guiadas, tanto particulares como
escolaresy universitarias; y redaccion y compaginacion de esta Memoria Anual;
entre otras actividades.

Asamblea

Este afio la organizacion de la Asamblea General Ordinaria de Socios en la
cual se eligen los nuevos Consejeros y miembros de la Comision Revisora de
Cuentas y, ademas, se aprueba la Memoria y Balance General de la Institucion,
se desarroll6 conforme a las fechas y términos dispuestos para cada una de las
disposiciones a seguir, segun el nuevo Estatuto y Reglamento de la Asociacion
que entrd en vigencia antes de la realizacion del acto. Gracias al trabajo de
esta oficina en la coordinacion, junto con las otras areas de la Gerencia de
Administraciony Finanzas (Departamento de Informaticay Telecomunicaciones,
Oficina de Administracion) que intervinieron en el armado y demas tareas
pertinentes, la misma se realizé cumpliendo con las publicaciones previas y
posteriores, legalmente solicitadas ante la Inspeccion General de Justicia, en
los tiempos y formas requeridas, de acuerdo con lo estipulado con la oficina de
Asuntos Legales y la Asesoria Letrada.

Aniversario Institucional

Durante los meses de mayo, junio y julio, la oficina se aboco esencialmente a la
organizacion de los actos conmemorativos del 165° Aniversario Institucional.
A tal efecto, se planearon los programas que fueron puestos oportunamente
a consideracion de las Autoridades y, con el apoyo de todos los sectores de
la Gerencia de Administracion y Finanzas que participaron, se realizaron los
eventos correspondientes. En relacion a la Recepcion Principal, la Secretaria es
la encargada de mantener el contacto con el ceremonial de Presidencia de la
Nacion y de otros ministerios, organismos nacionales y directivos del sistema
para desarrollar una mejor coordinacion del acto central.

Eventos

En cuanto a los eventos propios y de terceros, y de acuerdo con su funcion, la
oficina prestd el apoyo técnico y protocolar correspondiente, como asimismo
a las Autoridades de la Asociacion en las numerosas presentaciones llevadas
a cabo en los salones de la Bolsa, especialmente en los casos en los cuales se
autorizoé la cesion de salas a aquellos socios que asi lo solicitaron. Esta tarea
origino la realizacion de unos 480 eventos, con un total de 37.200 asistentes.

En capitulos especificos de esta Memoria, se detallan las caracteristicas de
los distintos eventos, con comentario de su desarrollo donde se subrayan
los agasajos y particularidades de las reuniones, expositores, participantes,
personalidades vy autoridades invitadas a los mismos, cuyas presencias
demandaron una mayor atencién del ceremonial y la excelencia en la
organizacion de variados eventos —almuerzos, congresos, seminarios, charlas,
etc.—, que engalanaron con su presencia tanto los socios de la BCBA, como
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embajadores, funcionarios del gobierno nacional y de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, empresarios y destacadas personalidades de entidades afines a
la Asociacion.

Actividades Culturales

El Ciclo Cultural sigui6 desarrollandose con una interesante y variada propuesta
tanto musical como la relativa a las artes plasticas, generada desde esta
Secretaria en apoyo al Coordinador de Cultura. Todas las actividades llevadas
a cabo durante el afio, tuvieron una gran asistencia del publico en general
y en especial de los socios que, con su presencia, ratificaron el éxito de los
espectaculos que se detallan en el siguiente cuadro:

Conciertos Proyecciones en pantalla gigante Exposiciones de arte
Cantidad Asistentes Cantidad Asistentes Cantidad Asistentes
27 5.900 7 680 23 3.500

Visitas Guiadas

Se brindaron visitas guiadas dirigidas al publico en general y a estudiantes
de nivel secundario, terciario y universitario. Como todos los afios, la Bolsa
abrid sus puertas a los visitantes a partir de un programa disefiado con el
objetivo de difundir la historia y funcionamiento de esta Institucion. Bajo un
enfoque didactico innovador, centrado en las diversas alternativas de ahorro e
inversion a las que se pueden acceder, los visitantes se informaron acerca de
los distintos instrumentos bursatiles que se negocian en el mercado y tuvieron
la oportunidad de conocer el viejo y el nuevo Recinto de Operaciones. Para el
caso de los visitantes extranjeros, las explicaciones fueron brindadas por un
guia bilingUe (idioma inglés).

Este afo fueron 332 las inscripciones realizadas por establecimientos
educacionales para realizar la visita, habiéndose cubierto completamente la
oferta de turnos propuesta. Asimismo, la oficina contd con la colaboracion de
la Gerencia de Difusion y Desarrollo que brinda las visitas a los contingentes
universitarios. La estadistica final arroja un total aproximado de 12.380
estudiantes. Corresponde adicionar a estas cifras las 379 personas que, en
forma particular, concurrieron de forma individual o en familia a la Institucion,
para realizar un recorrido con énfasis en la historia y el patrimonio de la
Asociacion, y en el funcionamiento del mercado de capitales.

Departamento de Informatica y Telecomunicaciones

El departamento mantuvo su nivel de prestacion habitual tratando de brindar
mas y mejores servicios e incorporando capacitacion tanto en el area de
desarrollo como en el de produccion.
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Desarrollo

Durante el afio 2019 se mantuvieron en servicio los sistemas internos a cargo y
se desarrollaron nuevas funcionalidades. Entre las tareas que fueron llevadas a
cabo, corresponde mencionar:

BYMA LISTADAS: Se trabaj6 en conjunto con areas de la Institucion y de BYMA
para que, coordinadamente, se avanzara en las prestaciones de la solucion
Byma Listadas con el fin de realizar las presentaciones de las emisoras via Web
y realizar los controles atinentes por parte de la Asociacion —segun funciones
delegadas-ydarle valor a la informacion para su difusion en los medios vigentes
para emisoras, inversores y publico en general.

Recursos Humanos: Se incorporaron nuevas funcionalidades al sistema
de Prestaciones de RRHH para el registro y control de las cuotas médico/
asistenciales y de seguro que se prestan a jubilados y terceros.

Bolsar.info: Se completd el desarrollo interno por medio del cual se transmiten
por via Web los boletines diarios y prospectos al sitio Bolsar.info para su
difusion.

Generales: A continuacion, se detallan los diversos trabajos que se desarrollaron
en los sistemas internos de BCBA.

Se desarrollé un nuevo cuadro de Cauciones, a pedido de las Autoridades, para
reflejar mas claramente la operatoria y publicarlo en el Boletin Diario; dados
los requerimientos de informacion de AFIP, se han redisefiado los procesos de
generacion de informacion para cumplir con la RG AFIP 2648 referente a dltimas
cotizaciones de especies operadas durante el afio; se realizaron mejoras a la
aplicaciéon del Estado de Fondos; mejoras en la intranet Bolsared y Bolsanet
para uso interno y de BYMA; adaptacion de funcionalidad de generacion de
archivos de AFIP de ventas por incorporacion del uso de factura electronica de
crédito; mejoras en el sistema de ingreso de Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
tales como mayor control de autorizaciones y para captura de una gama mas
amplia de DNI segun las variantes existentes hasta el momento; modificacion
de diversas aplicaciones por efecto de la incorporacion de la factura de crédito
electronica desde la registracion de datos, facturacion y disposicion a los
clientes y usuarios internos; se han realizado las adaptaciones y desarrollos
pertinentes para registracion y administracion de datos y de cobros de cuotas
sociales para socios adherentes (régimen vigente a partir del 1.01.2020); con
relacion al sistema BYMA Listadas, ya habiendo pasado con éxito la puesta en
funcionamiento, se comenzo a desarrollar la etapa de recepcion de informacion
relevante, como asi también, de los cambios que son necesarios realizar a los
sistemas internos sobre los cuales tiene impacto para ayudar a hacer mas
eficiente su tratamiento y difusion.

También se mantuvo un contacto fluido con los usuarios con el fin de
acompafiar sus tareas con el soporte necesario, en cuanto a mejores practicas
en la resolucion de las necesidades de desarrollo que requieran.
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Telecomunicaciones

Redes de datos: Con personal propio se ha mantenido y ampliado la misma con
un muy alto nivel de prestacion.

Central Telefonica: El equipo y sus periféricos han estado estables, habiéndosele
realizado la totalidad de los services necesarios.

WiFi: La red propia se ha mantenido y ampliado a nuevas areas, con muy buen
nivel de funcionamiento

Produccién

Oficinas: Al igual que todos los afios, una vez realizada la asamblea anual se
procedio a reasignar el equipamiento comprado a tales efectos, en las distintas
oficinas. Esta tarea también incluyd impresoras y monitores que se han ido
modernizando.

Centro de Computos: Se logré un buen nivel de estabilidad en los servidores.

Impresoras: Se ha avanzado con el cambio de las impresoras departamentales
por nuevos equipos con mayor capacidad de procesamiento, ahorro de energia
e insumos.

Camaras de Seguridad: Se incorporaron nuevas camaras IP, las mismas han
comenzado a instalarse en diferentes ubicaciones de los edificios de Bolsa,
comenzando a reemplazar a los equipos analdgicos y permitiendo dar una
mejor y mayor cobertura a la actual. Asimismo, se mantuvo la totalidad del
parque instalado con buenas prestaciones.

Administracién de Servicios
Egresos // Ordenes de pago e informes varios // Refacturacién de servicios de terceros

+ Chequeo y liquidacion mensual de las facturas correspondientes a servicios
de telecomunicaciones, tanto de lineas de telefonfa basica de las diferentes
compafias como de los celulares institucionales;

- Control de las facturas recibidas por servicios de informacion y contenidos
provistos por los vendors, agencias de noticias y de mercados del exterior y
posterior envio de las 6rdenes de pago correspondientes;

* Elaboracion de las planillas de distribucion de gastos e imputacion contable
de los servicios contratados y refacturacion de los servicios prestados y/o
redistribuidos a terceros;

+ Contacto permanente con los proveedores de servicios en lo referente a
seguimiento de pagos, transferencias y envio de documentacion respaldatoria;
- Carga de la informacién correspondiente, tanto en lo concerniente a pago de
servicios como a facturacion, en bases de datos; y

* Actualizacion permanente de planillas a los efectos de poseer un registro al
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dfa y un histérico dinamico. También se archiva soporte en papel de todo lo
gestionado.

Gestion de Cartera // Facturacion // Deudores

* Seguimiento permanente del estado de saldos deudores de butacas y lineas
directas y, de corresponder, se realizan las gestiones a efectos de su cobro,
efectuando los reclamos pertinentes en cada caso y la prosecucion de la
gestion hasta la percepcion del importe adeudado. Este afio se ha logrado un
status de pagos de clientes al dia, que se mantuvo en los Ultimos periodos
merced a la supervision de toda la cartera.

Gestion del sistema tarifador Magic Phone

+ Actualizacion de la base de datos, para su utilizacion como herramienta
de control, gestion y distribucion de los cargos derivados de los servicios de
telefonia de la BCBA, la CVSA'y terceros relacionados a la Institucion.

Relacion con proveedores

- Derivado de la relacion institucional por la toma o la prestacion de servicios,
se realizaron las gestiones necesarias a efectos de garantizar la prestacion y
continuidad de servicios destinados a la Bolsa y a los usuarios finales, ya sean
internos o institucionales, socios o terceros; léase gestion comercial, ABM de
servicios, reclamos, etc.

Butacas

+ Administracion del sector y gestion de altas, bajas, atencion, mantenimiento y
reclamos de los usuarios. Por la locacién de los puestos se cobra abono por mes
adelantado al locador junto al servicio de telefonia, segin consumo registrado
por el tarifador. Actualmente hay un total de 68 butacas, de las cuales hay 29
ocupadas y 39 libres.

Varios

* Mantenimiento de las bases de datos de todos los clientes y proveedores; y

- Control y seguimiento de las altas, bajas y modificaciones correspondientes
a los diferentes servicios, ya sea de los que se prestan como de los que se
perciben.

Operaciones
Rueda

Durante el desarrollo de sus tareas, el personal del Recinto de Operaciones
utilizd en este sector la mayor cantidad de horas/hombre en la confeccion,
revisiony cierre de las 6rdenes diarias de emision, para su posterior facturacion
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y cobro de las publicaciones efectuadas en los Boletines diario y semanal,
llevando a cabo como de costumbre un triple control de las mismas.

Se mantiene la orientacion también, al flujo constante en la atencion a las
diversas empresas respecto al detalle del contenido de dichas facturaciones
por medio de sus solicitudes y posteriores envios de correos electronicos con
los datos solicitados y las explicaciones requeridas en cada ocasion.

Ademas, se continla hasta al momento, con las modificacién del Panel Lider (en
elcaso de surgir cambios), ubicaciony direccionamiento de las distintas Especies
entrantes, salientes y movilizadas que pautan las nuevas conformaciones del
mismo, asi como también la colaboracion con BYMA por consultas del Sistema
Bloomberg, referente a las fechas de pago de Cedears en el extranjero y titulos
en general, asi como evolucién y cierre diario del ddlar interbancario (REUTERS)
que es tomado cada una horay luego se saca el promedio del dia.

Edicién de Publicaciones

Durante 2019 se actualizaron los softwares de edicion para producir en conjunto
con las computadoras Apple y PC del sector, las publicaciones habituales de
esta area (Boletin Diario, Boletin Semanal, Prospectos y Anexos). Se trabajo
con el Departamento de Informatica y Telecomunicaciones para actualizar los
archivos de las operatorias BYMA GARA, PPTy SENEBI que envia el sector TecVal
(Tecnologia de Valores S.A.) para armar los cuadros diversos y negociaciones

diarias publicadas en el Boletin Diario, Anexos |y Il.

En el transcurso del afio se compusieron: 244 ejemplares del Boletin Diario;
adjuntos al Boletin diario se editaron 342 prospectos (33 de acciones, fondos
comunes de inversion, fusiones y Cedears; 18 de PyMEs; 157 de obligaciones
negociables y valores de corto plazo; 134 de fideicomisos financieros.

También se han publicado un total de 52 ejemplares del Boletin semanal, en los
cuales se incluyeron sumarios e informaciones y cuadros diversos; memorias
y balances generales y trimestrales de sociedades que cotizan acciones, de
obligaciones negociables, de complementos de estados contables; de PyMEs;
de informacion anual de comité de auditoria y de fideicomisos financieros;
balances trimestrales de la Institucion; resumen anual; resumen mensual y
estadistica bursatil.
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CAPITULO VII

Actividad Nacional

e Internacional






Las autoridades y funcionarios de la Institucion participaron de diversos
acontecimientos que se llevaron a cabo tanto en el ambito nacional como en el
internacional, colaborando con las propuestas trazadas en los foros a los que
se asistio.

Actividad Nacional
150° Aniversario del diario La Nacién

Con fecha 6 de noviembre el Presidente de la BCBA asistio al acto central por
los festejos por el 150° aniversario del diario La Nacion. El evento se realizo
en el Centro de Convenciones de Buenos Aires contando con una importante
concurrencia.

Estuvieron presentes entre destacadas personalidades de la politica, la
economia, el periodismo, la culturay el deporte, el Presidente, Mauricio Macriy
el jefe de Gobierno portefio, Horacio Rodriguez Larreta, ambos acompafiados
pOr sus esposas.

En el comienzo de la ceremonia la Banda Sinfonica Nacional de Ciegos entono
el Himno Nacional. Luego habld Julio César Saguier, presidente del directorio de
S.A.LaNacion, quien hizo un recorrido por las diferentes etapas que atraveso el
diario a lo largo de su historia; posteriormente, subi¢ al escenario el Presidente
Macri quien agradecio la invitacion y dio un discurso.

Council of the Americas 2019

Bajo el lema “Un nuevo panorama para Argentina”, el 2 de diciembre se
realizd en el Alvear Palace Hotel el Council of the Americas 2019, organizado
por Americas Society/Council of the Americas (AS/COA) en asociaciéon con la
Camara Argentina de Comercio y Servicios (CAC).

Asistio al evento el Presidente de la Institucién, junto con empresarios,
representantes del ambito académico, periodistasy publico en general, quienes
fueron invitados a reflexionar sobre los cambios que la nueva administracion
nacional buscara implementar en el pais.

Reunién con el director general de la OIT

El director general de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), Guy
Ryder, el 9 de diciembre se reunion con el sector empresario en la sede de la
Union Industrial Argentina. Ademas del comité ejecutivo de la entidad, estaban
invitados los referentes técnicos del Grupo de los 6, entre los que se encontraba
el Presidente de la Asociacion.

En el encuentro se mostraron abiertos al dialogo y a avanzar en un acuerdo

social, al tiempo que el funcionario de la OIT insistié en que colaborara con la
Argentina para que pueda encontrar un rumbo.
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Traspaso de mando y asuncién del nuevo gobierno

El Sr. Gabbi asistio a la ceremonia que se realizé ante la Asamblea Legislativa en
el Congreso de la Nacidn, en la que prestaron juramento el electo Presidente
de la Nacion, Alberto Fernandez, y la Vicepresidenta, Cristina Fernandez de
Kirchner. En la misma, el Presidente saliente, Mauricio Macri, formalmente hizo
entrega de los atributos de mando a su sucesor hasta el 10 de diciembre de
2023.

Actividad Interacional

Ring the Bell for Gender Equality

En el marco del Dia Internacional de la Mujer, el 12 de marzo la CNV junto con
la BCBA y BYMA efectuaron, por tercera vez, el “Toque de Campana por la
lgualdad de Género”, en sintonia con el Ring the Bell for Gender Equality.

Esta iniciativa es celebrada en mas de 60 Bolsas de Valores del mundo y su
objetivo es crear conciencia y generar un cambio en la participacion activa de
las mujeres en los negocios, resaltando la importancia y el rol de la mujer en
el mundo empresarial y financiero, como asi también, en los directorios de
empresas listadas.

Participaron en estaedicion, entre otros, funcionarios de gobiernoy autoridades
de organismos internacionales, dirigentes empresariales y mujeres lideres,
quienes fortalecieron su compromiso con la promocion de la equidad vy el
desarrollo sostenible en el sector publico y privado.

La apertura estuvo a cargo de Helena Estrada, del Centro de Desarrollo
Econdmico de la Mujer (CEDEM) del Ministerio de Produccion de la Nacién.
Luego se dirigieron a la concurrencia el Presidente de la BCBAy la directora de
BYMA, Gabriela Terminielli.

A continuacion, se desarrollé un panel del que participaron Clarisa Estol, Chair
G20 Business Women Leaders Task Force; Florence Raes, representante de
ONU Mujeres en Argentina; y Cecilia Giornado, Presidente y CEO de Mercer
Argentina, con la moderacion de Julia Diaz Ardaya, directora de BYMA.

Posteriormente y bajo el lema “Medir es Evolucionar”, Rocio Balestra, directora
de la CNV, presentd el segundo informe sobre la composicion de género en
directorios de empresas del mercado de capitales, destacando que el 49%
de las empresas no cuenta con mujeres en sus directorios y que tan sélo
el 11,2% de los cargos directivos son ocupados por mujeres, brindandose
un reconocimiento especial a Emdersa y Del Fabro Hermanos por ser las
compafias con mejor composicion de género en su directorio.

Esta iniciativa es organizada a nivel internacional por ONU Mujeres, ONU Pacto
Global, Bolsas de Valores Sustentablesy la Corporacion Financiera Internacional
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(IFC); a nivel local cuenta con el apoyo institucional del Ministerio de Hacienda,
el Centro de Desarrollo Econdmico de la Mujer del Ministerio de Produccién
de la Nacion y Presidencia de la Nacion; y, entre los auspiciantes, se encuentra,
entre otros, Grupo Supervielle, J. P. Morgan, YPF, KPMG y Pampa Energfa.

49° Asamblea General de la OEA

El Presidente asistio a la inauguracion del 49° Periodo Ordinario de Sesiones
de la Asamblea General de la Organizacion de Estados Americanos (OEA), cuyo
lema es “Innovando para fortalecer el multilateralismo hemisférico”, que fuera
realizada el 26 de junio en Medellin, Colombia y que contd con la presencia del
Secretario General, Luis Almagro, y de los Ministros de Relaciones Exterioresy
embajadores de 34 Estados miembros.

Antes de la realizacion de la misma, se llevd a cabo el XIl Foro del Sector Privado
de las Américas, que fue inaugurado en junio de 2005 en Fort Lauderdale,
EEUU. Tradicionalmente se celebra en el marco de la Asamblea General y redne
a lideres empresariales de la region, quienes encuentran un espacio para
reflexionar sobre las oportunidades y los desaffos futuros del hemisferio, con
el fin de compartir recomendaciones y soluciones.

En ese sentido, el Xl Foro del Sector Privado se centré en como la innovacion
desde el sector privado impulsa el desarrollo en las Américas. Asimismo, tres
temas centrales conformaron este foro: la cuarta revolucion industrial, la
integracion regional y la energia inteligente.

El evento contd con la asistencia de trescientos participantes del sector privado
de las Américas, asi como de representantes de camaras de comercio, entre
otros.

Federacion Iberoamericana de Bolsas

La Federacidon Iberoamericana de Bolsas (FIAB) tiene como objetivos
principales: fomentar la colaboracién entre sus miembros a fin de promover
el desarrollo y perfeccionamiento de sus respectivos mercados de valores e
instrumentos financieros; facilitar la homogeneizacion de las normativas de
los mercados de valores, promover la integracion de las bolsas de la region
propiciando la interactividad de las entidades en tales mercados y alentar
normas y procedimientos que aseguren la solvencia, idoneidad, legitimidad e
informacién transparente.

Conestos ejes, laFederacion propone a las bolsas miembros construir iniciativas
que faciliten el desarrollo de cada una de las instituciones, fortaleciendo su
competitividad e integracién, junto con privilegiar las instancias de analisis y
discusion de las diversas materias que competen a las entidades y la realizacion
de estudios que enriquezcan la propuesta de valor de las bolsas y mercados
iberoamericanos.
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Continuar con el estudio del Modelo de Compensacion y Liquidacion
complementandolo con los Servicios de Post-Negociacion, fue uno de los
objetivos incluidos en el Plan de Trabajo para el periodo 2017 - 2019, ademas
del uso de la Tecnologia en las actividades, la contribucion a las Finanzas
Sostenibles y el mayor aprovechamiento de los trabajos que ha realizado la
Federacion en afios anteriores.

El Subcomité de Trabajo, en miras a alcanzar las metas fijadas por la Presidencia
de la Federacién, considerd oportuno subdividir y profundizar los siguientes
temas:

- Negociacion: creadores de mercado y generacion de liquidez, mercado de
derivados, productos no tradicionales e identificacion de brechas existentes
en los modelos de FIAB.

* Post-Negociacion: modelo de compensaciony liquidacion (renta fija y variable),
y préstamos de valores.

* Tecnologfa: planes de continuidad de negocios y tecnologias disruptivas.

+ Finanzas Sostenibles: desarrollo de las finanzas sostenibles, reportes y
productos.

Los equipos de trabajo técnicos de la Institucion participaron activamente de
las reuniones celebradas por el Subcomité en el rol de expositores y asistentes,
a través de la realizacion y colaboracion en trabajos de analisis presenciales
y a distancia, liderando y coordinando los trabajos del grupo de Finanzas
sostenibles.

En el transcurso del afio 2019, el Subcomité de Trabajo se reunio el 3 de abril
en la ciudad de Panam4, el 26 de julio en la Ciudad de Buenos Aires y el 11 de
septiembre en la ciudad de Rosario; a lo largo de las mismas, cada Grupo fue
presentando los avances de los temas propuestos.

Negociacion

+ Productos Alternativos: Los productos investigados fueron, basicamente,
créditos para mercados agricolas, inmobiliarios y de infraestructura. Se
observé que ademas de generar ingresos directos importantes para las Bolsas
de la region, son productos que crean una proximidad con las PyMEs, lo que
podria generar en el futuro la posibilidad de que las mismas emitan también
otros tipos de productos.

+ Derivados: Se investigaron casos de éxitos. La Bolsa de Valores de Colombia
expuso el desarrollo de su mercado de derivados, y los nuevos objetivos que
tienen actualmente en cuanto a tecnologias y microestructuras de mercado
para continuar su desarrollo.

+ Generacion de Liquidez y Formadores de Mercado: Se mapearon los distintos
modelos de creadores de mercados.

Post Negociacion

- Compensaciény Liquidacion Transfronteriza: Se concluyd el mapeo de distintos
modelos. Se abordaron propuestas de cooperacidon con otras instituciones.
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Tecnologia

* Tecnologias Disruptivas: Se realizaron diversos webinars para que las Bolsas
presenten iniciativas de Inteligencia Artificial en los mercados de capitales y
compartan experiencias con relacion al tema.

+ Ciberseguridad: A lo largo del afio se estudio la posibilidad de construir un
centro repositorio de informacion de ciberatagues, con reportes en tiempo
real. Se presentaron algunas sugerencias sobre las plataformas que podrian
ser utilizadas para dicho fin.

Finanzas sostenibles

* Inversion Responsable global: se abordaron las Finanzas Sostenibles desde
la Optica de la demanda. Se presentaron las distintas estrategias de inversion
relevadas del informe de GSIA (Global Sustainable Investment Review) y su
evolucion entre 2016 y 2018. Asimismo, se mostraron las diferencias a la hora
de invertir considerando los factores ASG, entre renta variable y renta fija.

* Inversién Responsable en Latinoamérica: se destaco la falta de datos en la
regiony se propuso ahondar en diversas alternativas para recopilar los mismos,
incluyendo esfuerzos de cooperacion con otras instituciones.

El dfa 12 de septiembre de 2019 se llevd a cabo en Rosario la 46° Asamblea
General y Reunion Anual de la FIAB. En dicho acto se designaron nuevas
autoridades: Presidente el Sr. Roberto Belchior y Vicepresidente la Sra. Olga
Cantillo. Se definio el plan de trabajo 2019-2021, con la siguiente estructura
tematica para el Sub Comité:

* Negocios y Productos

+ Liquidacion y Compensacion
* Finanzas Sostenibles.
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CAPITULO VIII
Visitantes, Reuniones,

Conferencias y Otros Actos






Visitantes

Durante 2019, la Asociacion recibié en sus salones a disertantes del ambito
empresarial, autoridades nacionales, provinciales y personalidades del exterior
que participaron de las recepciones, almuerzos empresariales, desayunos
de trabajo, conferencias, jornadas y seminarios. Los actos contaron con la
asistencia de figuras destacadas, quienes brindaron un importante aporte al
intercambiar conocimientos y experiencias. A continuacién, se mencionan las
reuniones mas importantes.

Las autoridades de la Institucion, el 21 de mayo, agasajaron con un almuerzo al
sefior Francisco Cabrera, Presidente del Banco de Inversiény Comercio Exterior
(BICE) y asesor ad-honorem del Presidente de la Nacién, Mauricio Macri.
Acompafiaron al invitado y miembros de la Mesa, Claudio Cesario, Presidente
de la Asociaciéon de Bancos de la Argentina; Carlos Sielecki, Director de Electro
Cuyo; Javier Bolzico, Presidente de la Asociacion de Bancos Privados de Capital
Argentino; Daniel Pelegrina, Presidente de la Sociedad Rural Argentina; Daniel
Funes de Rioja, Vicepresidente 2° de la Unidon Industrial Argentina; Julio Crivell,
Presidente de la Cdmara Argentina de la Construccion; Roberto Lanusse, Socio
de Lanusse Consultores; Juan Polliti, Vicepresidente de Allaria Ledesma & Cia.
S.A.; Eduardo Eurnekian, Vicepresidente 1° de la Camara Argentina de Comercio
y Servicios; Ernesto Allaria, Presidente de BYMA; Juan Napoli, Presidente del
Banco de Valores S.A.; y Matias Fernandez, Asesor del sefior Cabrera.

EI 11 de noviembre, las autoridades de la Asociacion brindaron un almuerzo en
ocasion de la visita del Presidente de la Corporacion de Desarrollo del Estado
VEB.RF, D. Igor Shuvalov. Estuvieron presentes junto al invitado de honor vy
miembros de la Mesa Directiva, Marcelo Menéndez, Presidente de SBS Trading
S.A. y Director de BYMA; Fabiana Ricagno, Empresaria y Fundadora Iniciativa
Pollera y Pantalén; Javier Bolzico, Presidente de la Asociaciéon de Bancos
Privados de Capital Argentino; Javier Gonzalez Fraga, Presidente del Banco de la
Nacion Argentina; Daniil Algulyan, Vicepresidente del Consejo de VEB.RF; Dmitry
Feoktistov, S.E. Embajador de la Federacion Rusa; Daniel Pelegrina, Presidente
de la Sociedad Rural Argentina; Miguel Gutiérrez, Presidente de YPF S.A; Arten
Bezborodov, Jefe de Protocolo de VEB.RF; Maricel Lungarzo, Directora del
Banco Comafi S.A.; Nicolas Pifieyro, Miembro de la Delegacion; Jorge Aufiero,
Presidente de la Academia Nacional de Ciencias de la Empresa; Guillermo
Cervifio, Presidente de Banco Comafi S.A; Daniel Werthein, Director del Grupo
Werthein; Eduardo Eurnekian, Presidente de Corporacion América; Adrian
Werthein, Director del Grupo Werthein; Alexander Machevskiy, Vicepresidente
Senior de VEB.RF; Dario Werthein, Director del Grupo Werthein; Carlos Bacher,
Presidente y CEO de Techint Cia. Técnica Internacional S.A.C.I.; Anton Grishin,
Agregado Econdmico - Embajada de la Federacion Rusa; y Gustavo Weiss,
Presidente de ElePrint S.A.

Una vez terminadas las reuniones del Consejo de la Instituciéon, a instancias

de las autoridades fueron invitados prestigiosos conferenciantes quienes
efectuaron exposiciones sobre de la actualidad politica y econémica nacional
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e internacional. Seguidamente se consignan los profesionales que expusieron,
el tema tratado y las fechas en las que se presentaron: Lic. Daniel Artana,
“Perspectivas econdmicas 2019" (27 de febrero); Lic. Sergio Berensztein, “Crisis
econdmica en incertidumbre electoral” (27 de marzo), “El nuevo escenario de
cara a las primarias” (26 de junio) y “Argentina post PASO" (28 de agosto); Lic.
Juan Carlos de Pablo, “Contexto econémico pre y post electoral” (31 de julio);
Lic. Claudio Zuchovicki, “Descifrando lo que viene, interpretando los precios
del mercado” (25 de septiembre); Dr. Martin Redrado, “Un programa integral
para la crisis” (30 de octubre); y Dr. Jorge Castro, “El contexto internacional del
presidente Alberto Fernandez” (27 de noviembre).

Conferencias y Otros Actos
Conferencia del Dr. Meir Statman

La organizacion civil sin fines de lucro, CFA Society Argentina, realizo el 21 de
marzo en el Salén de Actos de la Asociacion, la conferencia “Finance for normal
People, how investors and markets behave” a cargo del Dr. Meir Statman, PhD
Experto en el Estudio de Finanzas del Comportamiento, que contd con una
significativa concurrencia.

Ve Entrega de los “Premios Eccellenza”

El 10 de abril en el Salon de Actos de la BCBA se llevé a cabo la entrega anual
de los premios “All'Eccellenza dell'ltalianita”, otorgado por el Diario Lltaliano
Quotidiano, un reconocimiento a personas de origen italiano que se destacan
en sus respectivas areas de trabajo, profesion o gestion.

El evento contd con la presencia de autoridades de la Camara Argentina de
Comercio y Servicios (CAC); el embajador de Italia en la Argentina, Giuseppe
Manzo; el consul general de ese pais, Riccardo Smimmo y fue encabezado por
el Presidente de la Institucion, Adelmo Gabbi. El Sr. Carlos Arecco, integrante
del Consejo Directivo de la CAC y Presidente de la Bolsa de Comercio de Bahia
Blanca, fue distinguido por su tarea como empresario. También se premio
a Rolando Barbano, jefe de redaccion de Clarin; Valeria Cavallo, directora
periodistica de Infobae; Alberto Dalla Via, profesor de Derecho Constitucional
en la Universidad de Buenos Airesy presidente de la CaAmara Nacional Electoral;
la periodista Liliana Franco; Agostino Fontevecchia, gerente de contenido digital
y multimedia para Editorial Perfil; la economista Victoria Giarrizzo; el periodista
Marcelo Longobardi; y Gabriel Diego Martino, Vicepresidente de IDEA. También
recibié su reconocimiento Luis Alberto Castiglioni Soria, Ministro de Relaciones
Exteriores de Paraguay.

Ceremonia de graduacién para participantes del Posgrado de Economia
y Finanzas para Abogados y de Disefio y Evaluacion de Politicas Publicas

El 2 de mayo el Instituto de Investigacion y Educacion Econdmica, que tiene un
convenio de colaboracién marco con la Universitat Pompeu Fabra Barcelona
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con quién -bajo su marca Barcelona School of Management- dicta el Postgrado
de Economia y Finanzas para Abogados y el Postgrado en Disefio y Evaluacion
de Politicas Publicas, efectud en el Salon de Actos la ceremonia de graduacion
de egresados.

El Postgrado esta orientado a profesionales que se desempefien en el sector
publico (Poder Ejecutivo, Poder Judicial y Poder Legislativo de los distintos
niveles del Estado), en asociaciones y camaras empresariales en estudios
juridicos y en organizaciones privadas en general interesadas en incentivar una
formacion solida y plenamente actualizada de su cuerpo de abogados.

Estuvieron presentes representantes de las entidades organizadoras y un
numeroso publico que se acercé a acompafar a los graduados.

Colacién de Grados del Certified International Investment Analyst

El 23 de mayo el Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas (IAEF) llevo a
cabo en salones de la Institucion la colacion de grados del programa Certified
International Invesment Analyst (Titulo CIIA), que presupone la adquisicion
del Nivel Foundation y exige aproximadamente 350 horas de cursado y cuyo
método didactico integra areas a través del ejercicio de casos practicos que se
disefian en funcién a la problematica real a la que los analistas financieros y de
inversion se enfrentan.

Envirtud de la calidad y estandar internacional de los contenidos, la CNV otorga
un reconocimiento y da por cumplido el requisito de idoneidad exigido por el
regulador de mercado a los agentes registrados.

Jornada Dialogos para la Argentina: “Transparencia Institucional”.
Colegio de Abogados de la Ciudad de Buenos Aires

El martes 4 de junio, en el Recinto Principal de la Bolsa, el Colegio de Abogados
de la Ciudad de Buenos Aires llevé a cabo la edicion 2019 de “Dialogos para la
Argentina”. La convocatoria se refiri¢ al tema “Transparencia Institucional”.

La apertura estuvo a cargo de Guillermo Lipera, Presidente saliente de la
Institucion e integrante del Comité Organizador de la jornada quien, al destacar
la invitacion al andlisis y debate de la tematica de la convocatoria, enfatizo el
desarrollo y conclusién del informe “Argentina Transparente”.

Esta iniciativa realiza una investigacion en distintos paises respecto de la
regulacion y tratamiento de ciertos temas relacionados con la prevencion
y sancion de practicas corruptas en el sector publico y en el sector privado.
Agustina MolleyNicolas Durrieu, fueronlos encargados de hacer la presentacion
oficial del informe indicado.

Seguidamente, el panel “Transparencia y Sociedad” fue presentado por el
presidente de la Institucion, Maximo Fonrouge. Laura Alonso, Secretaria de Etica
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Publica, Transparencia y Lucha contra la Corrupcién, respondio las preguntas
formuladas por la periodista Silvia Mercado. A continuacion, se realizo el panel
que considerd la tematica vinculada a “Transparencia y Justicia”, el cual fue
moderado por el periodista Claudio Savoia y entre los disertantes estuvieron:
Graciela Camafio, Margarita Stolbizery el Procurador General de la Provincia de
Buenos Aires, Julio Conte Grand.

El panel “Transparencia y Politica” fue moderado por el periodista Guillermo
Kohany los expositores fueron Miguel Angel Pichetto y Ernesto Sanz.

En el cierre del acto el presidente del Colegio de Abogados recibio la visita del
Presidente de la Nacion, Mauricio Macri, quien recibié un ejemplar del informe
e hizo uso de la palabra.

Entrega del “Premio Fortuna”

El 3 de julio el Recinto Principal de la Bolsa fue nuevamente el ambito donde
se realizd la entrega de los Premios Fortuna 2019 a las mayores y mejores
empresas, en su 15° edicion.

Ante un importante grupo de empresarios y ejecutivos de las compafiias mas
relevantes del pafs, politicos y personalidades de la cultura, entre otros, se
premio a las sociedades que se destacaron en su rubro.

El Premio Fortuna de Oro a la mejor empresa le correspondié a Electronic
System y el Premio Fortuna de Plata a la mayor empresa le correspondio, en
esta ocasion, a Tecpetrol S.A. Asimismo, el Premio Fortuna a la trayectoria
empresarial se otorgd a Hugo Sigman, mientras que Alejandro Bulgheroni
recibi¢ el Premio al empresario destacado en el exterior.

Entrega del Premio Excelencia Judicial

El Foro de Estudios sobre la Administracion de Justicia - FORES e IDEA, el 20
de noviembre hicieron entrega del Premio Excelencia Judicial 2019 en el Salén
de Actos de la BCBA, el cual fue otorgado a la titular del Juzgado N° 20 en lo
Contencioso Administrativo y Tributario, Cecilia Mdlica Lourido, y su equipo de
trabajo.

Entre el numeroso publico que colmo la sala, se encontraban, el Presidente
de la Corte Suprema de Justicia de la Nacién, Carlos Rosenkratz; el Consejero
portefio y Camarista en lo Penal, Contravencional y de Faltas, Marcelo Vazquez;
y eltitular delJuzgado N° 5 en lo Contencioso Administrativo y Tributario, Martin
Converset.

Road shows de empresas

Durante el afio bajo comentario se realizaron en la Asociacion los siguientes
road shows: SBS Traing S.A. (26 de marzo); B-Gaming (13 de junio).
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Otros Eventos

Seguidamente se detalla una breve resefia de las distintas reuniones y actos
organizados en el transcurso del afio en los salones de la Institucion, donde se
desarrollaron diversos temas de caracter general en la gestion empresarial y
en particular del ambito bursatil.

Reuniones mensuales: Evolucion de la coyuntura econémica de la Fundacion
de Investigaciones Econémicas Latinoamericanas (FIEL); Comisién Directiva y
Comité Técnico, Tributario, Juridico y de Contabilidad de la Camara Argentina
de Fideicomisos y Fondos de Inversion Directa (CAFIDAP), Comisién de
Cumplimiento Normativo de la Cdmara de Agentes de Bolsa.

Reuniones semanales: Camara de Subproductos Ganaderos de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires.

Enero: Charla sobre "Ajuste por inflacion” de la Camara de Agentes de Bolsa (dia
16).

Marzo: Charla sobre “Factura de Crédito” de la Cdmara de Agentes de Bolsa (dfa
26); Jornada “El agro en la Bolsa” de la Asociacion de PyMEs de Bolsa Economia
y Finanzas y CAFIDAP (dia 27).

Abril: Seminario de coyuntura financiera econémica de DEVICOM S. A. (dia 3);
Reunién de la Comisiéon Nacional de Asia Pacifico (CONAPAC) de Cancillerfa
organizada por la Cdmara de Exportadores de la Republica Argentina (dia 16);
Reunién sobre “Blockchain y Exportacion” (dia 23).

Mayo: Jornada de vinculacion institucional operativa y comercial para agentes
miembros del Mercado Argentino de Valores S.A. (dia 10); Desayuno de Trabajo
de Balanz Capital Valores S.A.U. (dfa 23); Desayuno sobre Renta Financiera de
SMS Latinoamérica y Charla sobre “Prevencion de Lavado de Dinero” de la
Camara de Agentes de Bolsa (dia 28);

Junio: Entrega del premio “Asociacion Cristiana de Jovenes - Ciudadaniay Valores”
de YMCA (dia 6); Rueda de Capitalizacion de las Compafifas Junior Achievement
(dias 11 y 13); Jornada de vinculacion institucional operativa y comercial para
agentes miembros del Mercado Argentino de Valores S.A. (dia 13);

Julio: Charla sobre mercado de capitales para el |6 de la Gerencia de Difusion
y Desarrollo de Mercado de Capitales (dia 2); Reunion de la Comisién Directiva
del Consejo Interamericano de Comercio y Produccion (CICyP) (dia 25).

Agosto: Charla sobre Tecnologiay Taller sobre “Ajuste por Inflacién” de la Camara
de Agentesde Bolsa(dia 8); Conferencia de Axel Christenseny Sergio Berenzstein
organizado por CFA Society Argentina (dia 13); Conferencia “Movilizando a los
varones por la igualdad de género” (dia 26); Seminario Internacional sobre
Propiedad Intelectual de la Camara Industrial de Laboratorios Farmacéuticos
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Argentinos (CILFA); “Bank Tech 2019”, Seminario de Tecnologfas aplicadas al
sector financiero y econémico de DEVICOM Sociedad Andnima (dia 29).

Septiembre: 2° Congreso de la Camara de Agentes de Bolsa (dia 2); Jornada para
analizar diferentes desafios y proyectos en conjunto con mujeres profesionales
de distintos ambitos empresariales organizada por Women Corporate Directors
(WCD) Capitulo Argentina y reunion de la Comision Nacional de Asia Pacifico
(CONAPAC) de Cancilleria organizada por la Camara de Exportadores de la
Republica Argentina (CERA) (dia 19);

Octubre: Conferencia “Riesgo Pais 2019” de la Camara de Exportadores de la
Republica Argentina (CERA); taller regional empresarial del Foro Mundial sobre
Migraciony Desarrollo (FMMD) para Sudamérica organizado por la Organizacion
de Trabajadores (dias 9y 10).

Noviembre: Convencion Anual 2019 del Instituto de Gobernanza Empresarial y
PUblica (dia 14); XI Foro Anual de CAFIDAP (dia 20); Charla sobre“Rol Fundamental
de los Oficiales de Cumplimientoy Directores ante UIF" de la Camara de Agentes
de Bolsa (dfa 26); Desayuno de Trabajo de Balanz Capital Valores S.A.U.y 7°
edicion del Premio CCAB al “Liderazgo Sostenible” organizado por la Camara de
Comercio Argentino-Britanica (dfa 28).

Diciembre: Charla de autoridades de la CNV organizada por la Camara de
Agentes de Bolsa (dia 9); Charla sobre “La economia y situacion actual de la
Argentina” de RIG Valores S.A. (dia 17)

Conelmismo caracterilustrativo, se organizaron diversasasambleasyreuniones
directivas que celebraron los socios, agentes e inversores, sociedades listadas
y otras entidades.

Asambleas: Consejo Interamericano de Comercio y Produccion (CICYP) (20 de
marzo); Grupo Financiero Valores S.A. (9 y 24 de abril); Camara de Agentes
de Bolsa (24 de abril); Sociedad Comercial del Plata S.A. (25 de abril); Cdmara
Argentina de Fideicomisos y Fondos de Inversion Directa en Actividades
Productivas (7 de mayo); Camara de Inversores en Valores Mobiliarios de
la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (30 de agosto); Morixe S.A. (19 de
septiembre); Sociedad Andnima Importadora y Exportadora de la Patagonia
S.A. (10 de octubre); SMS Cono Sur (5 y 6 de diciembre); Morixe S.A. (19 de
diciembre).

Agasajo a Consejeros

El 30 de mayo se realizé el habitual coctel en honor de los miembros del H.
Consejo que fueron electos en la Ultima asamblea, como asi también para
aquéllos que terminaron sus mandatos. Asistieron al acto, ademas de los
Consejeros, ex — presidentes de la BCBA, autoridades del sistema bursatil
argentinoy, como es habitual, el Presidente de la Asociacion otorgo las medallas
recordatorias a los nuevos miembros.
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Premio Exposicion Rural 2019

En el marco de la 133° Exposicion de la Sociedad Rural Argentina llevada a
cabo entre el 24 de julio y el 4 de agosto en el Predio Ferial de Palermo vy,
como es tradicional, la Institucion premié al mejor stand presentado por
las sociedades que listan sus valores en la Entidad, otorgandole el jurado la
distincion nuevamente a Tarjeta Naranja S.A.
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CAPITULO IX

Tribunal de

Arbitraje General






Durante el afio 2019, se ha mantenido constante elingreso de nuevas causas por
lo que la actividad del Tribunal de Arbitraje General de la BCBA ha continuado
con la intensidad de los ultimos afios.

En lo que respecta a la naturaleza de las controversias que tuvo oportunidad
de resolver durante el afio, las mismas han sido sobre diversas cuestiones
vinculadas con la actividad comercial, industrial y financiera. Se dictaron nuevos
laudos referidos a litigios de las caracteristicas de las materias sefialadas.

Varias empresas extranjeras han sometido sus controversias a la competencia
del Tribunal, sea en calidad de actoras o demandadas. Ello pone de manifiesto
un afianzamiento de la jurisdiccion arbitral en nuestro medio y de la confianza
en este método de solucion de conflictos, que en el ambito de la BCBA se viene
desarrollando con todo éxito desde 1963.

En el periodo analizado fueron iniciadas 39 nuevas causas, entre procesos
arbitrales y mediaciones, muchas de las cuales tenian como base de su
demanda cobro de sumas de dinero, incumplimientos contractuales, dafios y
perjuicios, entre otros, o que provoco un ingreso total en concepto de tasa de
arbitraje de $3.745.510.-.

Con respecto a los casos concluidos se han registrado 49, de los cuales en
24 se dictd laudo por parte del Tribunal y los restantes fueron por acuerdos
conciliatorios o desistidos, oscilando el volumen de causas en tramite en la
actualidad, en aproximadamente 100.

Designacién de Arbitros Suplentes y
Peritos del Tribunal durante el ejercicio

Arbitros Suplentes

Abogados: Héctor Alegria, Héctor A. Grinberg, Mario Carregal, Maximo Bomchil,
Alfredo Mac Laughlin, Angel Vergara del Carril, Jorge N. Videla, Rafael Manévil,
Joel G. Romero, Alberto M. Garcia Lema, Roman G. Jauregui, Federico G. T.
Leonhardt, Martin E. Paolantonio y Horacio R. de las Carreras.

Contadores: José ]. Bugueiro, Eduardo V. Ballesteros, Horacio Picado, Emilio
Giacumbo y Rafael A. Vidal.

Peritos

Actuarios: Alberto Fastman.

Arquitectos: Alberto Schugurensky, Celia Ursini, Julio C. Guido y Edgardo L. Lopez
Albarellos.

Caligrafos: Marifa |. L. G. de Latour.

Contadores: Margarita |. Davis Edmondson, Norma R. Garciandia, Maria C.
Larrea, Carlos Solans Sebaral, Guillermo M. Ruberto, Julio E. Mufioz, Horacio C.
Chiaramonte, Marta E. Angeleri Szabo, Alberto G. Maquieira, Carlos A. Quian,
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José A. Picado, Mdnica L. Hutschenreuter, Maria I. Piqué, Alejandro L. Cernadas,
Jorge Cipriano Pefialba, Victoria Huergo y Carlos F. Berger.

Economistas: José P. Dapena Fernandez y Samuel I. Muzykanski.

Ingenieros Agronomos: César A. Tortorella.

Ingenieros Civiles: Carlos |. Avogadro, Alejandro L. Silva Ortiz, Héctor Degli
Esposti, Julio A. Rainelliy Guillermo L. Martin Merchan.

Ingeniero hidroeléctrico: Carlos |. Avogadro.

Ingenieros en comunicaciones y electronica: Alberto J. Garfinkel, Eduardo Bracco,
Eduardo Gabelloni, Eduardo Schmidberg y Vicenzo Filippo Catalano.

Ingenieros Electricistas: Carlos A. Rodriguez Aparicio

Ingenieros Electronicos: Ciro C. Bohdrquez, y Carlos Nieto.

Ingenieros Industriales: Victor M. Luciniy Eduardo F. Pose.

Ingenieros Mecdnicos: Pablo J. Lussoro.

Ingenieros en Sistemas y/o Analista de Sistemas: Carlos E. Huergo, Juan A. Azcué,
Alberto J. Garfinkel, Patricia Fescina, Gaston Teran Castellanos, Alejandro Botta,
Darfo A. Piccirilli, Sergio Guerrero y Andrea C. Quignon.

Ingenieros en Electromecanica, Eléctrica y Térmica: Oscar Osemberg.

Lic. en Administracion de Empresas: Fernando M. Lollini, y Jorge Ducatelli.
Traductora Publica en idioma inglés, francés e italiano: Maria H. Alonso de Turzi.
Traductora Publica en idioma inglés: Graciela Siri
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CAPITULO X

Fundacion

Bolsa de Comercio de

Buenos Aires






Autoridades

El Consejo de la Institucion, en su reunion del 30.05.2019, dispuso que la Junta
Directiva de la Fundacién quedara conformada para el periodo 2019/2020
conforme seguidamente se detalla: Presidente: Adelmo Gabbi; Vicepresidente:
Guillermo Carracedo; Secretario: Guillermo Gamble; Tesorero: Alberto
Ubertone; Miembros: Jorge Collazo, Guillermo Viegener, Alberto Maquieira,
Jorge Levy, Mario Elkouss, Enrique Mantilla, Ana Sierchuk de Kessler, Roman
Jauregui, Alejandro Pache, Roberto Alvarez; desempefidndose como Revisores
de Cuentas: Fernando Diaz, Patricia Jacob y Gonzalo Secchi.

El Comité Ejecutivo quedd integrado por: Jorge Levy (Presidente), Enrique
Mantilla (Vicepresidente), Mario Elkouss (Secretario), Ana Sierchuk de Kessler y
Roman Jauregui (Miembros). La coordinacion académica de actividades estuvo
a cargo de Manuel Oyhamburu, Jefe de la Gerencia de Difusion y Desarrollo de
Mercado de Capitales de la BCBA.

Actividades

Durante 2019, la Fundacion intensificé su labor en la promocion, el estudio y
la capacitacion en los campos de la economia, las finanzas y el mercado de
capitales, incorporando, como tematica prioritaria, la implementacion de
las nuevas tecnologias en los sistemas financieros (Financial Technology),
la produccion y la comercializacion; tecnologias que estan modificando
constantemente el sistema economico-social.

Enelmarcodelas actividades de formaciony educacion, se trabajé fuertemente
en la didactica de las capacitaciones, tanto presenciales como a distancia,
perfeccionando los materiales de estudio, incorporando nuevas modalidades
de dictado, y sumando ejercicios, practicas y examenes de autoevaluacion para
los alumnos.

El curso avanzado sobre mercado de capitales: “Estrategias de Trading” que
se logro dictar en 2019, sumd un nivel adicional a las capacitaciones de la
Fundacion, agregando temas de mayor complejidad, prestigiando aun mas a
nuestralnstitucionenelmarcode laeducacionfinanciera. Paraesta capacitacion
se incorporaron nuevos docentes, con amplia experiencia y conocimiento
en los mercados financieros, tanto nacionales como internacionales. Con
este programa, quienes finalizaron el curso de nivel Intermedio tuvieron la
posibilidad de continuar su formacién en la Fundacion. El cupo del curso se
completd en pocas semanas, marcando el interés que generd. La entrega
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de diplomas, para los participantes que completaron satisfactoriamente la
capacitacion, determind la relevancia de contar con un programa de este tipo.

En el marco del curso “Introduccion al mercado de capitales” para estudiantes
universitarios, se incorporé una clase vinculada con el emprendedurismo, en
la cual se trataron temas relacionados con el nacimiento de las empresas y las
diferentes etapas de financiamiento, el capital semilla y los inversores angeles.
Esta clase fue muy bien recibida por los participantes, por lo que se continuara
con su dictado durante 2020.

En la busqueda de mejorar nuestros métodos pedagdgicos y encontrar nuevas
formas de ensefianza, en el marco de la Semana Mundial del Inversor, y en
conjunto con la Universidad del CEMA, se llevaron a cabo dos encuentros en los
cuales, a través de la exposicion de fragmentos de peliculas vinculadas con las
finanzas, se explicaron términos, conceptos y sucesos financieros. La actividad
tuvo por objetivo utilizar el cine como herramienta para la educacién financiera
y fue muy bien recibida por el publico.

En términos de actividades institucionales, se cerraron acuerdos con Colegios
y Consejos Profesionales para difundir las actividades de la Fundacion entre
sus matriculados. El Colegio de Ingenieria Quimicay los Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas de Neuquén y San Juan, se sumaron al acuerdo
para divulgar las capacitaciones de la Fundacion y colaborar en actividades
conjuntas. Esto ya se estaba realizando con Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad de Buenos Aires.

Por otra parte, se avanzé en un acuerdo de cooperacion académica con la
Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Buenos Aires. El Acuerdo
Marco fue aprobado en noviembre por el Consejo Directivo la Facultad y su
firma se llevara a cabo en el primer trimestre de 2020.

Por dltimo, continuando con lo realizado durante 2018, se intensifico la
participacion y actividad de difusién en redes sociales, logrando que sean el
principal medio de comunicacion de la Fundacion. Esto, sumado al envio de
gacetillas de prensa a importantes medios del interior del pals, permitié que
la Fundacion aumente cada vez mas la participacion de personas de otras
ciudades en sus actividades.

Para el afio préximo, la Fundacion continuara en esta linea de compromiso,
siempre trabajando para mejorar los métodos de ensefianza y llevar la
educacion financiera a mas personas, contribuyendo con nuevos programas
vinculados con el crecimiento de las MIPyMEs vy la tecnologia aplicada en los
negocios; premiando el esfuerzo y la dedicacion al estudio a través la 58°
ceremonia de entrega de distinciones a los mayores promedios de la CABA,
egresados en las disciplinas de Peritos Mercantiles y Bachilleres Comerciales;
y desarrollando nuevos y mejores materiales de estudio, con el objetivo de
contribuir con el crecimiento del mercado de capitales, la inversion productiva
y el desarrollo econdmico de nuestro pais.
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Educacién y difusion
Actividades presenciales y a distancia

Cursos a distancia sobre mercado de capitales

La Fundacién comenzé el ciclo de capacitaciones 2019 con el dictado de un
curso a distancia sobre mercado de capitales, de once clases de duracion.
A partir de una clase de introduccion sobre los aspectos mas relevantes del
mercado de capitales, se desarrollaron temas tales como bonos; analisis técnico
y fundamental; mercado de opciones y una clase final sobre actualidad del
mercado financiero. Esta actividad, modalidad online, contd con una numerosa
cantidad de inscriptos.

Curso “Introduccién al mercado de capitales” para estudiantes universitarios

Con cupos completos se llevaron a cabo las cuatro clases de esta capacitacion
basica y gratuita, que la Fundacion ofrece todos los afios para alumnos
regulares, sin distincion de carrera universitaria, durante el receso académico
por vacaciones de verano, de la que también participaron los egresados en
2017 de colegios secundarios con los mayores promedios, distinguidos por la
Fundacion.

Temas relacionados con las finanzas personalesy la administracion de ingresos-
egresos, emprendedurismo e inversores angeles, funcionamiento del mercado
de capitales y posibilidades de inversion y alternativas de financiamiento para
las empresas completaron el programa ofrecido.

Curso basico e intensivo a distancia sobre mercado de capitales

Se desarrolld un programa de seis clases, con la posibilidad de participar de
la capacitacion en tiempo real y también visualizar los videos en el campus
institucional, a posteriori del dictado de clases. Asimismo, becé a docentes de
los colegios que participaron de la convocatoria al Premio Estimulo a Peritos
Mercantiles y Bachilleres Comerciales, Promocién 2017, y empleados de la
BCBA.

Charla sobre mercado de renta fija: analisis para Argentina en 2019

La Fundacion organizd una charla a distancia, en vivo, a cargo del Lic. Manuel
Oyhamburu, sobre mercado de renta fija: analisis para Argentina en 2019. El
objetivo fue difundir temas de actualidad y, al mismo tiempo, dar a conocer la
plataforma para cursos a distancia y los diferentes programas que la Fundacion
ofreciera durante el afio bajo esta modalidad.

Curso para Inversores Bursatiles Nivel General

También ofrecié dos ediciones del curso de referencia, en forma gratuita, que
tuvo como destinatarios a publico en general, sin requisitos de conocimientos
previos en la materia. Las vacantes se completaron en ambas ocasiones.
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Funcionarios y profesionales de la Bolsa y de entidades afines y académicas
abordaron temas relativos al funcionamiento del mercado de capitales,
instrumentos de inversion, operatoria, analisis y gestion de carteras y fondos
comunes de inversion, desde un nivel introductorio.

Curso intermedio sobre mercado de capitales

Con el objetivo de brindar una capacitacion complementaria a los asistentes al
Curso de Nivel General y al publico con conocimientos basicos en tematica de
inversion en el mercado de capitales, se dicto esta capacitacion de diecisiete
clases de duracion.

El curso contempl¢ las siguientes unidades modulares: informacion financiera
delassociedades que selistan enla Bolsa; bonos; analisis técnicoy fundamental;
futuros, indices y opciones e interpretacion de la informacion econémica,
financiera y bursatil para la toma de decisiones de inversion. Se ofrecieron
descuentos para participar de un curso avanzado a aquellos egresados que
decidieran rendir un examen optativo y lo aprobaran.

Programa de entrenamiento en el manejo de las finanzas personales

A lo largo de diez clases, se llevo a cabo el programa de entrenamiento en el
manejo de las finanzas personales, que tiene comofininstruir alos participantes
en el uso de las herramientas que les permita administrar de manera eficiente
sus finanzas. Esta capacitacion también fue beneficiosa para profesionales en
areas contables y financieras, que quisieran actualizar conceptos generales y
aspectos impositivos. Los temas tratados fueron diversos y abarcaron aspectos
de célculo financiero, elaboracién de presupuestos, andlisis de ingresos vy
gastos, alternativas de inversion en el mercado de capitales, Fondos Comunes
de Inversion y aspectos impositivos vinculados con las personas humanas. En
la Ultima clase, con el objetivo de realizar una sintesis y un repaso de todos los
temas abordados, se realizé un taller integrador de conceptos.

Programa inicial de inversién bursatil: el ABC para invertir en Bolsa

En el inicio del segundo semestre del afio, se ofrecié un nuevo curso presencial
para publico en general, con pocos o0 ningun conocimiento en temas del
mercado de capitales, interesado en iniciarse en el mundo de la inversion
financiera, que concitd gran interés, reflejado en la numerosa cantidad de
inscripciones recibidas. El temario incluyd elementos de como se invierte y se
opera en la Bolsa, herramientas para el calculo en las finanzas y alternativas de
inversion en el contexto actual.

Curso avanzado sobre mercado de capitales: “Estrategias de Trading”

LaFundacionrealizé unacapacitacionde nivelavanzado, paraquienesfinalizaron
los cursos intermedios sobre mercado de capitales y para aquellos que,
teniendo conocimientos de inversion en el mercado de capitales y matematica
financiera, desearan ampliar conceptos y adquirir nuevas herramientas.
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Estrategias con instrumentos de renta fija, analisis técnico y cartera de acciones,
y opcionesy futuros fueron los médulos abordados, con un enfoque totalmente
practico, y el andlisis de ejemplos reales y actuales, haciendo hincapié en el
mercado argentino.

La cantidad deinscriptos registrada marco el interés que genero este programa,
que finalizd con la entrega de diplomas para los participantes que cumplieron
con los requisitos preestablecidos.

Curso a distancia “Instrumentos de Inversién”

Asimismo, incorpord, al cronograma de sus capacitaciones, este nuevo curso
con el formato de videos en vivo, material bibliografico, contenido de actualidad
relacionado con la tematica del curso, glosarios, videos grabados para consulta
de los inscriptos y ejercicios, publicados en el campus.

Se extendio la duracion del curso hasta dos meses después de su finalizacion
para que los inscriptos administraran mejor los recursos didacticos ofrecidos y
la disponibilidad horaria propia. Esto permitio, ademas, mantener la inscripcion
habilitada por mas tiempo y que los interesados pudieran incorporarse a la
capacitacion una vez que la misma hubiese comenzado.

A'lo largo de las doce clases de duracion del curso, se abordaron los siguientes
temas: principales instituciones del mercado de capitales y sus participantes; el
mercado de acciones; el mercado de bonos; e instrumentos derivados.

1ra. jornada sobre Impuesto a la Renta Financiera

Conjuntamente con la Camara de Agentes de Bolsa se llevé a cabo una jornada
para todo publico sobre el Impuesto a la Renta Financiera, en virtud de la
reglamentacion del impuesto cedular establecido mediante la Ley 27.430.

La actividad concité gran interés, hecho que se reflejo6 en la numerosa
concurrencia que participo en el Salon de Actos de la BCBA, con capacidad
completa, y en la Sala de Comisiones, lugar donde los inscriptos siguieron la
actividad a través de la transmision por streaming.

Finalizada la acreditaciony el desayuno, el Secretario de la Fundacion, Guillermo
Gamble, dio la bienvenida al publico presente y se refiri¢ a la importancia del
desarrollo de actividades de temas de actualidad en el ambito de la Bolsa.

Lasexposicionesestuvieronacargode Adriana Piano, SociaporelDepartamento
de Asesoramiento Fiscal de SMS - San Martin Suarezy Asociados (firma miembro
de SMS Latinoamérica), y Alberto Mastandrea, Socio a cargo del Departamento
de Impuestos & Legales de BDO Argentina. Los profesionales se refirieron a
los principales aspectos de la Ley 27.430, su reglamentacion y los cambios en
el impuesto a las ganancias a partir de 2018, partiendo de la explicacion del
significado de este impuesto cedular y los activos financieros alcanzados por
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el nuevo tributo. También abordaron la tematica de los activos en moneda
extranjeray con clausula de ajuste y el tratamiento impositivo de los diferentes
valores que se negocian en la Bolsa, entre otros.

Una vezfinalizada la ronda de preguntas, el Presidente de la Camara de Agentes
de Bolsa, Claudio Porzio, agradecio la activa participacion del auditorio.

2da. jornada sobre Impuesto a la Renta Financiera

Para esta segunda edicion, la Fundacion contd con la participacion de César
Litvin y Andrés Djmal, del Estudio Lisicki, Litvin & Asociados, como oradores.
Producto del gran interés que genero¢ la actividad, se cerrd la inscripcion por
vacantes completas en pocos dias de difusion.

La apertura de la jornada estuvo a cargo del Gerente de Desarrollo de Mercado
de Capitales de la Bolsa, Claudio Zuchovicki, se llevé a cabo en el Salon de Actos
y se transmitio en vivo a través del canal de Youtube de la Fundacion.

Ciclo de charlas “Mujeres en las Finanzas”

Con el objetivo de promover debates, intercambio de ideas y la participacion de
las mujeres en temas vinculados con el mercado de capitales, las finanzas y la
economia, la Fundacion organizé el ciclo de charlas de referencia.

En la primera de ellas, Nora Ramos, Presidente de la Calificadora de Riesgo de
la Universidad Nacional Tres de Febrero, y Paula Di Pietro, Gerente General de
la Camara Argentina de Sociedades y Fondos de Garantia, CASFOG, disertaron
sobre “Financiamiento para las Pymes en el mercado de capitales”.

En el segundo encuentro, se tratd el tema “Coyuntura macroeconémica
argentina y posibles escenarios”, con la exposicion de Nora Trotta, Presidente
en MegalNVER S.A.y Directora Titular del Banco Hipotecario y del BACS Banco
de Crédito y Securitizacion. En su caracter de Miembro del Comité Ejecutivo
y Junta Directiva de la Fundacion, Ana Kessler realizd la apertura de las
actividades, que se realizaron en la Sala de Comisiones.

Ciclo de charlas sobre Financial Technology

La Fundacion organizd dos reuniones para tratar temas vinculados con el
impacto y la relevancia de la innovacion tecnoldgica sobre las finanzas, la
economiay la sociedad, generando gran interés en el publico participante.

En el primer encuentro, y bajo la tematica “Innovacion tecnoldgica y su impacto
en la economia y los mercados financieros”, con principal hincapié en las
Fintech, Nicolas Gerenstein, Walter Camaly, desarrolladores de la empresa
de soluciones tecnoldgicas VR4, y Adrian Mazza, Gerente de IT y uno de los
creadores de la empresa Fintech “Pagos Futuros”, trataron los temas Blockchain
y sus aplicaciones.
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En el segundo encuentro, Diego Gutiérrez Zaldivar y Nic Bayerque, ambos
reconocidos profesionales en la materia, expusieron sobre “Blockchain vy
criptomonedas: su impacto en las transacciones”.

Acto de cierre del afio y entrega de diplomas del
curso avanzado sobre mercado de capitales

Se realizd la entrega de los certificados a los egresados del curso avanzado
en la Sala de Comisiones. En la citada oportunidad, se realiz6 también un
coctel en el marco de la culminacion de las actividades académicas 2019 del
que participaron el Secretario y Tesorero de la Fundacion, Guillermo Gamble y
Alberto Ubertone, respectivamente, los Miembros de la Junta Directiva Mario
Elkouss y Roman Jaureguiy el Revisor de Cuentas, Gonzalo Secchi.

Actividades con otras instituciones
Global Money Week (GMW 2019)

La Fundacion participé de la Semana Mundial del Dinero, actividad que se
lleva a cabo a nivel mundial desde el afio 2013. En nuestro pais la coordinacion
estuvo a cargo de Junior Achivement y la CNV, entre otras instituciones; siendo
la cuarta participacion en esta actividad. También colaboré con la organizacion
de visitas guiadas a los recintos bursatiles y el dictado de charlas para colegios
secundarios en el ambito de la Bolsa.

Participacion de la Fundacion en EXPO EFI

A través del dictado de un workshop denominado “Decisiones financieras
en tiempos de incertidumbre: alternativas de inversion en Argentina 2019",
la Fundacion participo en la edicion de la Exposicion Argentina de Economia,
Finanzas e Inversiones (Expo EFI 2019) que se llevé a cabo en La Rural durante
el mes de abril.

Director de Empresas Profesional y Director de Empresas de Capital Abierto

Durante el afio, la Fundaciéon y el Instituto de Gobernanza Empresarial y
Publica (IGEP) llevaron a cabo, en la sede de la Bolsa, las camadas XXl y XXl del
Programa Director de Empresas Profesional (DEP) y el Il del programa Director
de Empresas de Capital Abierto (DICA).

El Programa DEP esta disefiado para que sus participantes estén en condiciones
de integrar un Directorio, provistos de un amplio enfoque multidisciplinario y
conociendo todos aquellos elementos esenciales para un desempefio de sus
tareas de director de manera profesional.

El Programa DICA tiene por objeto otorgar el conjunto basico de conocimientos
de gobierno corporativo que exige actualmente el desempefio de las funciones
de director de una empresa con oferta publica, sea un director independiente
o designado por los accionistas de control.
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Aprendiendo finanzas desde la ficcion

Fue invitada por la CNV a participar de la Semana Mundial del Inversor (SMI).
Para tal fin, se desarrollaron dos encuentros, titulados “Aprendiendo finanzas
desde la ficcion”, organizados conjuntamente con la Universidad del CEMA.

Claudio Zuchovicki, Manuel Oyhamburu y José Pablo Dapena, Director del
Departamento de Finanzas y de la Maestria en Finanzas de UCEMA, fueron los
expositores y condujeron las citadas reuniones, en las cuales se proyectaron
fragmentos de peliculas con las finanzas como tematica principal y a partir de
ellos se analizaron los hechos ocurridos, se explicaron conceptos financieros y
se debatid sobre la coyuntura econémico-financiera reciente.

Hoja de ruta PyME: desafios para el 2020

En forma conjunta con la Bolsa y la Camara de Agentes, la Fundacion organizo
una media jornada destinada a micro, pequefias y medianas empresas,
sobre temas vinculados a fuentes de financiamiento, Sociedades de Garantia
Reciproca, aspectos tributarios, beneficios fiscales, y otros conceptos
financieros de interés para las PyMEs.

Las exposiciones estuvieron a cargo de Daniel Caracciolo y Marcelo Bastante,
profesionales de la firma Deloitte, y del Secretario de la Camara Argentina de
Sociedades y Fondos de Garantia, Jorge Laya, quien se refiri¢ al contexto actual
y perspectivas del sector. Las tematicas abordadas en el segundo panel fueron
el papel del mercado de capitales en el financiamiento PyME (Miguel Benedit,
Presidente de Benedit Bursatil S.A.) y perspectivas econdmicas y de mercado
para PyMEs (Claudio Zuchovicki, Gerente de Difusion y Desarrollo).

Jornada para el Colegio de Escribanos de la Ciudad de Buenos Aires

Se desarroll6 una jornada de capacitacion para profesionales del Colegio de
Escribanos, con el objetivo de brindarles informacion sobre temas de finanzas
y analisis de inversiones para mejorar la toma de decisiones, tanto a nivel
personal como en el ambito de su labor.

La actividad fue organizada conjuntamente con la Gerencia de Difusion vy
Desarrollo de Mercado de Capitales, que encomendd a su analista, Federico
Leffler, el tratamiento de conceptos relativos a "Alternativas de inversion en el
mercado de capitales: analisis de riesgos y retornos potenciales en el contexto
actual”, incluyéndose también un recorrido por los recintos de la BCBA.
Programas para la juventud

Premio Estimulo a Peritos Mercantiles y Bachilleres Comerciales

Se llevo a cabo la 572 ceremonia consecutiva de entrega de distinciones a los

mayores promedios egresados en 2018, en las disciplinas de Peritos Mercantiles
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y Bachilleres Comerciales, con orientacién econémica, administrativay materias
afines, de la Ciudad.

Tras el saludo de bienvenida y el mensaje de reconocimiento a los premiados
y familiares, pronunciado por el Presidente de la Fundacion, Adelmo Gabbi, se
entregaron las distinciones a los egresados con los cinco mayores promedios,
ubicados junto con la Bandera de Ceremonia: Victor Matias Gonzalez, Instituto
Megly, promedio 9,91; Valentina Belén Francia, Instituto Ramon L. Falcon,
promedio 9,82; Candelaria Jazmin Castro, Instituto Madre de los Emigrantes,
promedio 9,79; Valeria Andrea Benolol, Instituto Argentino Excelsior, promedio
9,75 y Jennifer Shani Rosas Calle, Escuela de Comercio N° 32 D.E. 13 “Dr. José
Ledn Suarez”, promedio 9,74.

El Vicepresidente de la Fundacion, Guillermo Carracedo, tuvo a su cargo la
entrega de reconocimientos especiales a las autoridades presentes de los
colegios de los que egresaron los cinco mayores promedios.

El Profesor Rubén Montenegro, Rector del Instituto Megly (colegio del que
egreso el primer mayor promedio) recibi¢ el primer obsequio. A continuacion,
por el cuarto mayor promedio, se hizo entrega del premio a la Rectora del
Instituto Argentino Excelsior, Profesora Mirtha Avalos, y luego a la Vicerrectora
de la Escuela de Comercio N° 32 D.E. 13 “Dr. José L. Suarez”, Profesora Stella
Maris Moros, por el quinto promedio.

Las restantes distinciones fueron entregadas por el Secretario de la Fundacion,
Guillermo Gamble; el Tesorero, Alberto Ubertone; el Presidente del Comité
Ejecutivo, Jorge Levy; los Miembros de la Junta Directiva: Mario Elkouss; Ana
Kessler; Roman Jauregui; el Revisor de Cuentas, Gonzalo Secchi, y por las
autoridades de la Camara de Agentes de Bolsa, Claudio Porzio (Presidente) y
Federico Spraggon Hernandez (Vicepresidente).

Como es habitual, la Fundacion invitara a los jovenes distinguidos, que asi lo
deseen, aintegrar la base de datos de la entidad, con la consiguiente posibilidad
de contacto para busquedas laborales en la Asociacion y entidades afines y a
participar del curso introductorio sobre mercado de capitales para estudiantes,
que se organizara para comienzos de 2020.
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La Bolsa de Comercio de Buenos Aires, Asociacién Civil (BCBA) actualmente
participa en las siguientes sociedades: Bolsas y Mercados Argentinos S.A.
(BYMA), Mercado Electronico de Gas S.A. (MEGSA), Mercado Argentino de
Futuros S.A. (ARFEX), Bolsa 1854 SGFCI S.A., y Mercado de Futuros y Opciones
S.A. (MERFOX). BYMA es la Unica que se encuentra bajo el régimen de oferta
publica.

Mercado Electrénico de Gas S.A. (MEGSA)

Durante 2019 se produjo un importante crecimiento de la actividad de
Mercado Electrénico de Gas S.A., a quince afios de haber sido creado en virtud
del Decreto 180 de 2004 del Poder Ejecutivo Nacional y el posterior acuerdo
firmado entre la entonces Secretaria de Energia y la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires.

En dicho ejercicio se consolidd el uso del mecanismo de subastas electronicas,
constituyéndose en una valiosa herramienta para la generacién de contratos
de compraventa de gas natural en areas estratégicas, con favorable impacto en
la formacion de los precios.

El Directorio de la empresa, al 31.12.2019, qued¢ integrado por: Presidente,
Adelmo Gabbi; Vicepresidente, Alberto Ubertone (h); Director Vocal, Eduardo Di
Costanzo (con funciones ejecutivas) y Director Suplente, Jorge Collazo. El mismo
representa la composicion accionaria, que se mantiene desde el origen de la
sociedad, siendo la BCBA su accionista mayoritario con el 95%, mientras que
la tenencia del Mercado Argentino de Futuros S.A. (ARFEX) continta en el 5 %.

Agentes

Elnimero de agentes se mantuvo en 43, recibiéndose una nueva manifestacion
de interés durante diciembre con la que se concretaria el otorgamiento de una
nueva licencia en el mes de enero de 2020.

Negociacion spot

La reactivacion que comenzara en 2018, se confirmd durante el afio bajo
comentario, alcanzando volumenes muy significativos, con importantes picos
en época invernal. Entre junio y agosto se concertaron operaciones por un
total de 159.349.085 m3 (el 05.07 fueron 11.902.384 m3) y en septiembre la cifra
alcanzé los 105.634.660 m3 (el 04.09 fueron 9.158.415 m3).

Un hito importante lo constituyd la decision de la Secretaria de Gobierno
de Energia de canalizar a través del spot de MEGSA la comercializacién del
producido mediante la regasificacion del gas natural licuado importado a través
del puerto de Escobar.
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MEGSA continu¢ garantizando la disponibilidad de las rondas de negociacion
todos los dias del afio, incluyendo los dfas sabados, domingos, feriados y no
laborables.

Subastas

A las primeras subastas efectuadas en 2018, se le sumaron en este ejercicio
varios eventos bajo la misma modalidad, destacandose el que se llevd a
cabo en febrero para lograr el abastecimiento de gas natural para las nueve
distribuidoras del pais con destino a la demanda prioritaria (esencialmente
domiciliaria) para el periodo 01.04.2019 - 31.03.2020. Los contratos registrados
fueron por 17,8 millones de m3 por dfa durante el verano y 44,5 millones en el
invierno.

Otra subasta muy importante fue la realizada el 23 de mayo a pedido de
CAMMESA, para el abastecimiento de las centrales térmicas que constituyen
la base de la matriz de generacion eléctrica de nuestro pals. El periodo
contractualizado abarcé desde el 01.06.2019 hasta el 31.05.2020.

Finalmente, cabe citar que a pedido de Integracion Energética Argentina S.A.
(IEASA - ex ENARSA) se realizaron tres subastas que permitieron obtener
excelentes precios para cubrir compromisos bilaterales con la Administracion
Nacional de Combustibles Alcohol'y Portland del Uruguay (ANCAP).

Cabe mencionar, que para la mayoria de estos eventos los agentes
intervinientes pudieron utilizar boxes individuales dentro del Recinto Principal
de la BCBA con acceso a la aplicacion de negociacion en modalidad Intranet, en
forma voluntaria excepto en la subasta para distribuidoras donde su uso fue
obligatorio y exclusivo por exigencia de las autoridades.

Otras operatorias convencionales

Durante 2019, MEGSA continué con su funcion de agente de publicacion y
registro, de aquellas operatorias que no conforman técnicamente un mercado:
reventa de capacidad de transporte firme (Ex Resolucion ENARGAS 419/1997),
a diciembre se registraron 65 intervenciones; e intercambio, reventa o cesion
de servicios brindados por una prestataria de servicios de distribucion de gas
natural por redes (Ex Resolucion Secretaria de Energia 606/2004), a diciembre
se registraron 52 intervenciones.

Réplica del Despacho

Este sistema, creado para la captura, procesamiento, almacenamiento vy
publicacion en forma automatica de informacion operativa relacionada a
la actividad de las diversas entidades de la industria del gas, mantuvo la
centralidad operativa en la concrecion del despacho diario de gas natural. Si
bien el despachofisico esrealizado por razones regulatorias por Transportadora
de Gas del Norte y Transportadora de Gas del Sur, el mismo se apoya sobre
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la informacion registrada y actualizada de la base de datos de la Réplica del
Despacho, por lo que requiere operar con los maximos estandares de calidad y
disponibilidad, requisitos que una vez mas se cumplieron con creces.

Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA)

Habiendo transitado un complejisimo contexto econdémico financiero para
el pais, la gestion de BYMA continu6é apoyando el crecimiento del mercado
local con proyectos concretos, tales como el desarrollo de nuevos productos
y servicios, al igual que la inversion continua en tecnologia, todos ellos para
beneficio de todos los actores de nuestro mercado de capitales. En los parrafos
siguientes se exponen proyectos y objetivos alcanzados en este ejercicio.

Market Data

Esta unidad de negocios continud creciendo y madurando, logrando
consolidarse como una parte relevante del negocio. En 2019 homologod y migré
a 44 agentes, alcanzando asi un total de 104 agentes conectados al protocolo
FIX con sus plataformas de trading. Adicionalmente, extendid laimplementacion
para los vendors de informacion.

BYMADATA

La plataforma de monitoreo y andlisis en tiempo real del mercado continuo
creciendo desde su lanzamiento en 2018, logrando alcanzar en 2019 mas de
1.000 usuarios.

EOMM+:

BYMA desarrolld una nueva estacion operativa multimercado, con mejoras en
usabilidad y look & feel. Esta estacion puede conectarse directamente a BYMA
0 puede ser conectada al sistema OMS que tenga el agente, permitiéndole
hacer las validaciones pre trade que configure.

OMSY DMA

BYMA desarrolld y puso a disposicion de sus participantes un Sistema de
Manejo de Ordenes (OMS) que permite a los agentes centralizar y controlar el
flujo de 6rdenes de sus clientes provenientes desde los mas diversos puntos
de ingreso, permitiendo asi ofrecer multiples alternativas de Acceso Directo
al Mercado (DMA). Este desarrollo esta efectuado de acuerdo a las mejores
practicas internacionales.

CEDEAR'S
Avizorando que el inversor demandaba inversiones distantes del riesgo pais,

aunado alinterés de fomentar un producto local competitivo con mercados del
exterior, se inicié en mayo un plan de actividades para potenciar la negociacion
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de CEDEARS que incluyd un programa especifico de Market Makers con el fin
de confirmar la liquidez en la negociacion. Actualmente se pueden negociar
mas de un centenar de estos activos y es significativa su participacion en el
volumen efectivo diario negociado.

Futuro délar

En el marco de la alianza estratégica con B3, en junio de 2019 comenzaron a
negociarse en BYMA contratos de dolar futuro. Entre dicho mes y diciembre
se negociaron $ 285.690.- millones y 5.622.230 contratos. La operatoria
represento el 91% del total operado en concepto de futuros. Acompafiaron el
desarrollo de esta operatoria 7 Market Makers.

Riesgo y monitoreo

Durante el 2019 el mercado argentino atravesd uno de los sucesos con
mayor volatilidad de la historia para el mundo bursatil del pais. A pesar de la
naturaleza extrema, todas las operaciones concertadas en BYMA se liquidaron
con normalidad, evidenciando asf la eficiencia de la gestion de riesgo de BYMA
en su rol de CCP. Asimismo, cabe resaltar que esta situacion, salvaguardada
con éxito, fue el resultado de un trabajo responsable llevado a cabo por los
distintos actores del mercado de capitales.

Recompra de acciones

Decision relevante tomada por el Directorio —-con el fin de defender el precio
de cotizacién de BYMA 'y por ende el patrimonio de los accionistas- fue la de
ejercer el derecho de recompra de acciones con utilidades liquidas y realizadas.
Como resultado del programa de recompra, BYMA tiene en cartera propia
1.445.523 acciones al 31 de diciembre de 2019.

Acuerdo con S&P Dow Jones indices

S&P DJI pas6 a ser el administrador de los indices de marca compartida,
actuales y futuros. Se lanzaron 11 indices sectoriales basados en el sistema de
clasificacion internacional GICS (estandar global de clasificacion de industrias y
sectores). Ellos son:

+ S&P/BYMA Energia

- S&P/BYMA Bienes Intermedios

+ S&P/BYMA Industria y Bienes de Capital
+ S&P/BYMA Consumo No Esencial

- S&P/BYMA Consumo Masivo

- S&P/BYMA Servicios Financieros

+ S&P/BYMA Telecomunicaciones

+ S&P/BYMA Servicios Publicos

- S&P/BYMA Bienes Ralces

+ S&P/BYMA Energiay Servicios Publicos
+ S&P/BYMA Construccién
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Cloud location

BYMA ya ofrece servidores virtuales escalables, disponibles en nube privada.
Esto permite alos agentes acceder a servidores virtuales segln las capacidades
definidas por cada uno.

BYMA listadas

Un desarrollo propio bajo tecnologia blockchain sobre un sitio web que
permite a las sociedades listadas cumplir con el régimen informativo en forma
remota, evitando el uso del papel y logrando también el archivo digital de
trémites. Se recibieron un total de 4.359 documentos. BYMA Listadas, el indice
de Sustentabilidad, la APP de Caja de Valores, el Panel de Bonos SVS, buscan
incentivar a los participantes del mercado a identificar, gestionar y reducir el
impacto en el ambiente.

Servicios para inversores

En octubre Caja de Valores lanzé una innovadora aplicacion que habilita el
acceso a todas las cuentas relacionadas a un inversor desde una sola sesion.
La misma permite realizar la apertura y cierre de cuentas digitalmente con la
validacion de Renaper, AFIP e Interbanking, y hace posible que los inversores
puedan solicitar por este medio la adicion de un cotitular y la actualizacion de
su e-mail, asf como visualizar sus saldos de custodia y registro de inversiones,
0 descargar los resimenes de sus movimientos de cuenta. Por su parte, el
depositante tiene la posibilidad de ampliar su base de clientes, agilizar la
gestion de procesos y el tramite de apertura de la cuenta custodia al contar
con una validacion de identidad previa del comitente.

Sustentabilidad

Continuando el compromiso de adherir y promover principios de
sustentabilidad, BYMA desarroll6 una guia y un reglamento para el listado de
un Panel de valores negociables que puedan etiquetarse como Sociales Verdes
y Sustentables (SVS); se incorporaron voluntariamente dos empresas mas al
Panel de Gobierno Corporativo y conjuntamente con el BID y el aval académico
de la Universidad de Columbia se efectué el segundo rebalanceo del indice de
Sustentabilidad. En BYMA se procurd mejorar el contexto social y ambiental en
que viven nuestros afectos, nuestras familias.
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Camara de Agentes de Bolsa

Actividades ante organismos gubernamentales y regulatorios

En el marco de representacion de los intereses de sus asociados la Camara
afianzdé su presencia ante distintos organismos gubernamentales y regulatorios
-tales como CNV, Ministerio de Economia, Banco Central de la Republica
Argentina, Ministerio de Produccién, AFIP- habiendo sido convocada para
participar de reuniones de consulta o informacién sobre temas de relevancia
significativa para el sector.

Presencia Institucional

Esta Asociacién ocupa su lugar de miembro nato asistiendo a las sesiones
del Consejo Directivo y a la Comision de Titulos de la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires. También, se acompafi¢ a la BCBA en la conmemoracion de su
165° Aniversario, con la presencia de su Presidente, Dr. Claudio Porzio.

Como todos los afios se participd de los premios del Programa de Difusion
Bursatil (PRO.DI.BUR.), organizado por el Instituto Argentino de Mercado de
Capitales, asistiendo a la entrega de los mismos el Dr. Porzio. Finalmente, se
asistio al acto anual y entrega de diplomas a los egresados del Posgrado de
Especializacion en Mercado de Capitales de la Facultad de Ciencias Econdmicas
de la Universidad de Buenos Aires, con quien la Camara tiene firmado un
convenio.

Eventos institucionales

2°Congreso: El 2 de septiembre la Camara organizé su segundo Congreso Anual,
que tuvo lugar -al igual que el afio pasado- en el Salén de Actos de BCBA. En
esta oportunidad se conté como oradores con el Secretario de Finanzas de la
Nacion, el Presidente de la CNV, el Dr. Ricardo Arriazu que brindd su analisis
macroecondmico y el andlisis politico estuvo a cargo de Sergio Berensztein.

INFOCADAB: Con el objetivo de dar a conocer la labor de los agentes de bolsa
y crear un canal de difusion, junto a Bolsar transmiten a través del canal de
YouTube de la Camara dos programas: “Lo que hay que saber”, al inicio de la
semana con datos de agenday novedades del sector; y “El Cierre de la Semana”,
con la participacion especial de un agente de bolsa invitado que analiza lo
sucedido en la semana.

Semana Mundial del Inversor (CNV-10SCO)

Portercerafio consecutivo,ydesde el 30 de septiembre al 6 de octubrelaCamara
participd de las actividades de la Semana Mundial del Inversor, organizada por
la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO) y coordinada
por la CNV. Para dicho evento, se presentd una serie de videos destinados a
la educacion financiera para incentivar la incorporacion de futuros inversores.
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Comisiones Técnicas

Se continla con las diferentes Comisiones Técnicas que se relnen
mensualmente, analizando y estudiando los diferentes temas de interés para la
actividad bursatil. Dichas comisiones recogen las inquietudes de los integrantes
del sector en materia normativa, impositiva, productos, mercados, etc., y sirven
de base para preparar propuestas, reclamos o pedidos de aclaracion que
se han plasmado en diversos documentos presentados por la Camara ante
distintos organismos (CNV, UIF, AFIP, AGIP).

Jornadas de actualizacion

Durante el afio se organizaron charlas y conferencias en relacion a distintos
temas de interés para los asociados: Jornada Ajuste por Inflacion Contable,
a cargo de la Cra. Roxana Bueno (16 y 28 de enero); Capacitacion: Régimen
de Factura de Crédito Electrénica a cargo del Ing. Alfredo Marseillan (26 de
marzo); Jornada Impuesto a la Renta Financiera, disertantes: Adriana Piano
de SMS y Alberto Mastandrea de BDO Argentina, organizado junto a la
Fundacion Bolsa de Comercio (6 de mayo); Capacitacion: Prevencion LA/FT en
el mercado de capitales. Devoluciony recomendaciones sobre el cumplimiento
de la RG 21/2018 UIF, a cargo del Dr. Mariano Renteria Anchorena, Gerente
de Prevencion de Lavado de Dinero de la CNV (28 de mayo); Taller de Ajuste
por Inflacion - Aspectos Impositivos, a cargo de los Dres. Alberto Mastandrea
y Alejandra Sarni (BDO Argentina) (8 de agosto); Jornada: Hoja de Ruta PyME
- Desafios para el 2020, disertantes: Daniel Caracciolo y Marcelo Bastante de
Deloitte, Jorge Laya de Camara Argentina de Sociedades y Fondos de Garantia,
Miguel Benedit de Benedit Bursatil y Claudio Zuchovicki, organizado junto a la
Fundacion BCBA (18 de octubre); Capacitacion: Rol fundamental de los Oficiales
de Cumplimiento y Directores ante UIF, a cargo de la Dra. Mdnica Mifio (26
de noviembre); Capacitacion: Prevencion LA/FT en el mercado de capitales.
Resultado de las Inspecciones 2019, Debilidades y Fortalezas encontradas, a
cargo del Dr. Mariano Renteria Anchorena (9 de diciembre).

Tal como se viene haciendo en afios anteriores, se continla con el convenio
suscripto con el Instituto de Mercado de Capitales (IAMC) por el cual los
asociados, obtienen un descuento en el valor de la cuota y en los diferentes
cursos de capacitacion. Entre los que cabe mencionar: Curso de apoyo al
examen de idoneidad y Operador de mercado de capitales.

Congresos y seminarios

Los asociados contaron con beneficios en el costo de las inscripciones de los
siguientes eventos: 7° y 8° Simposio Financiero de mercado de capitales y
finanzas corporativas organizado por el Instituto Argentino de Ejecutivos de
Finanzas - IAEF, actuando como orador el Presidente de la Camara en ambos
(21 de marzoy 26 de noviembre); 9° Congreso Sudamericano de Prevencion de
Lavado de Dinero y Financiamiento del Terrorismo organizado por FORUM, en
calidad de auspiciante (21y 22 de marzo); XV Encuentro Anual sobre Prevencién
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del Lavado de Activos, organizado por FAPLA, en calidad de auspiciante (13 de
junio); “Seminario Técnico - Practico. Actualizacion de los Programas de PLA/FT
en Mercado de Capitales” - FORUM, en calidad de auspiciante (27 de agosto).

Apoyo Académico

Se sigue acompafiando con el Programa de Becas a la Licenciatura en Mercado
de Capitales de la Universidad del Salvador, como asi también, con el Posgrado
de Especializacion en Mercado de Capitales, en el marco del convenio celebrado
con la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Buenos Aires.

Actividades de camaraderia
Torneo de Golf

Como se viene haciendo desde hace varios afios, con la colaboracién del Sr.
Ricardo Falco, el 8 de noviembre se organizé en las instalaciones del Golf Club
Argentino el clasico Torneo de Golf “Copa Ricardo Falco”, con la participacion
de mas de 50 jugadores, que compartieron su entusiasmo por este deporte,
en un marco de camaraderia y excelente predisposicion. El encuentro culminé
con el tradicional almuerzo, al cual asistieron miembros del Consejo Directivo
y autoridades del sistema bursatil. Posteriormente se realizé la entrega de
premios.

Cena Aniversario

Como es tradicional, el dia 5 de diciembre se conmemoré el “Dia del Agente
de Bolsa”. Se inicié con una Misa de Accion de Gracias y en Memoria de los
asociados fallecidos, celebrada en la Basilica Nuestra Sefiora de la Merced. Por
la noche se desarroll¢ la habitual cena con una nutrida concurrencia de mas
de 180 invitados entre asociados activos, pasivos y Presidentes de Sociedades
de Bolsa. Debemos destacar que se contd con la presencia de autoridades
de BCBA, BYMA y Banco de Valores. Durante la misma se hizo entrega de las
medallas por los 70 afios en el ejercicio de la profesion al Sr. Alberto Guido
Serventey por sus 50 afios a los Sres. Roberto Del Gitdice, Julio Macchiy Carlos
Porzio. Asimismo, recibieron bandeja por 25 afios de asociados a la Camara:
Benedit Bursatil S.A., CSB S.A., Giannoni S.A., Lacoste y Cia. S.A., Molinari
Bursatil S.A. y REM Bursatil S.A.

FRANCISCO MARRA CLAUDIO PORZIO
Secretario Presidente

Camara de Subproductos Ganaderos de Ia
Bolsa de Comercio de Buenos Aires

El 28 de febreroy 1° de marzo de 2019 se realizé el Il Congreso Nacional sobre
Proteinas, Sebos y Grasas de Origen Animal. El mismo tuvo lugar en el Hotel
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Costa Galana de la ciudad de Mar del Plata y contd con la participacion de
140 personas, entre empresarios nacionales del sector y también del exterior,
funcionarios publicos, el Presidente de la World Renderer Organization y Cadmaras
relacionadas.

Asimismo, se llevd a cabo la contratacion de una Consultorfa Externa, ABECEB, a
los efectos de proporcionar soporte en el analisis y acciones de comunicaciones
para difundir las actividades de la Camara y sus asociados en relacion con el
mercado nacional e internacional, organismos oficiales de control y publico
en general. Como todos los afios, entre el 16 y el 18 de mayo directivos y
representantes de la Camara participaron de FENAGRA 2019, Brasil.

EI 30 de julio se realizd la asamblea general en la cual se produjo la renovacion
de las autoridades y la presentacion del balance anual 2018/2019.

Finalmente, del 28 de octubre al 2 de noviembre de 2019 el Vicepresidente y
el Gerente de la Camara, Vicente Materia y Daniel Di Pardo, respectivamente,
participaron de la Convencién anual de la National Renderers Association que se
llevara a cabo en la ciudad de San Diego, EEUU. La Camara de Subproductos es
adherente a la WRO y a la NARA.

JAIME SASSON (h) JORGE ROSSOTTI
Secretario Presidente

Camara Algodonera Argentina
Comisién de Semaneros

La Comisién de Semaneros ha manteniendo la periodicidad de sus reuniones
con un quérum digno de destacar y se agradece una vez mas a todos los
representantes de las empresas asociadas que semanalmente asisten,
demostrando un compromiso para con la Institucion. La cotizacién de los
precios de referencia de fibra y grano de algoddn es una de las actividades que
tiene la Camara como referente a nivel nacional e internacional.

Comisidn Publicaciones

Esta integrada por el Coordinador Anibal Alcafiiz, como Subcoordinadores
Diego De Pamphilis y Carlos Almiroty (n). La revista es una de las actividades
de la Camara, y como tal el personal administrativo trabaja con la Comision.
La revista institucional 2019 mantiene las columnas habituales y contempla
aquellos temas que se estiman de mayor interés de los lectores.

Asociacién Internacional del Algodén (ICA)

Se recibi¢ el Certificado de Membresia 2019 que distingue a la Camara como

miembro Asociado de dicho Instituto Internacional.
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AFCOT

El Dr. Carlos Almiroty (h), Presidente de la Camara, asistio a la Reunién Anual
de Algoddn de AFCOT; el evento se desarrolld los dias 30 de septiembre y 1°
de octubre en el Hotel Royal, boulevard Eugene Cornuchet, Deauville, Francia.

Importacién de maquinas cosechadoras y desmotadoras
usadas de algodon: Rebaja de aranceles

Por Decreto 406/2019 - Importacion de Bienes Usados de fecha 6 de junio de
2019, se baja el arancel de importacién al 7%.

Submesa de calidad e internacionalizaciéon

Realizada el 18 de enero, la reunién estuvo integrada por representantes del
Ministerio de Produccién-Industria, INTI, Secretaria de Agricultura, Fundacion
Pro-Tejer, FITA, Camara Lanera y otras entidades relacionadas al comercio
textil. Se habld de los tres ejes estratégicos para la cadena textil-confecciones
en los que hay que trabajar: 1) Indumentaria, 2) Productos Textiles, 3) Fibras
Naturales.

Mesa prospectiva para el algodén hacia el 2030

1° Reunidn: El dia 14 de agosto el Presidente, Carlos A. Almiroty, participd junto
al Ing.Jorge Vartparonian de la primera reunion organizada por la Subsecretaria
de Agricultura de la Nacion. Se explicé la metodologia del trabajo, se presentd
el esquema propuesto y se analizaron las distintas variables influyentes.

2° Reunidn: Se realizé 2 de septiembre en la localidad de Roque Saenz Pefia,
provincia del Chaco. Se repasé la metodologia del trabajo, se presentd el
esquema propuesto y se continud con el andlisis de las distintas variables
influyentes.

3° Reunidn: Se llevé a cabo el 1 de octubre en el Ministerio de Agricultura. En
representacion de la Cdmara asistieron el Ing. Jorge Vartparonian, el Sr. Gustavo
Zago y el CPN Carlos Mosa Carnip. Esta reunion fue la de cierre, en la cual se
terminaron de definir las metas y enunciaron las politicas publicas/privadas
que entienden seran necesarias para lograrlas.

Unién Agroindustrial Argentina

“Sector Agropecuario y Agroindustrial” se denomina al conjunto de actividades
de la agroindustria propiamente dicha, como asi también a las que permiten la
extracciony obtencion de las materias primas necesarias para su procesamiento
y a las que proveen de insumos basicos. Representantes de diferentes sectores
de esta cadena agroindustrial -integrada por Entidades Empresariales,
Federaciones, Asociaciones, Camaras, Centros, Bolsas de Comercio y de
Cereales, Mercados de Valores y de Futuros, Bancos, Terminales portuarias,
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Empresas alimenticias y otras formas de representacion agroindustrial-
estan pensando, con un criterio federal, en compartir y coordinar objetivos,
informar, concientizar y formular propuestas a los hacedores de politicas
publicas/sectoriales y a la ciudadania en general acerca de la trascendencia
del desarrollo y fortalecimiento de la actividad agroindustrial argentina. Este
grupo de entidades han decidido visibilizar sus problematicas y proponer
conjuntamente posibles alternativas de solucién a las mismas.

La Reunion #1 serealizé en octubre de 2019 en la Bolsa de Comercio de Rosario
a la que asistio en representacion de la Camara el Sr. Ernesto Bolton (vocal
titular). La Reuniéon #2 se desarrollé el 12 de noviembre en el Predio Ferial de
Palermo a la que asistio en representacion de la Camara su Presidente.

Picudo del algodonero

Un articulo firmado por el Ing. Marcelo Polak: “El picudo algodonero en los
primeros meses de 2019", menciona algunas de las causas que motivan las altas
poblaciones de picudo de esta campafia algodonera: el poco uso de insecticidas
con la aplicacion del defoliante en la campafia pasada; la poca utilizacion de
trampas de feromonas para detectar las zonas de alta supervivencia de picudo
en el invierno; retraso en la primera aplicacion de insecticidas; poca utilizacion
de turbosoplantes para aplicacién de bordes (permiten aplicar inclusive cuando
por condiciones de piso no se puede entrar al lote); alta dispersion en la fecha
de siembra, en esta campafia se sembrd de septiembre a enero; plantas de
algodon escasamente reguladas (las plantas mas grandes protegen a las larvas
de picudo de la desecacion e interfieren en la aplicacion de insecticidas); uso de
insecticidas inadecuados o en dosis inferior a las que logran un alto porcentaje
de eficiencia.

Fundacién para la lucha contra el picudo del algodonero (FULCPA)

Tenemos una inmensa tristeza y dolor por el cierre de esta Fundacion
(1994-2019), la cual era avalada por la Camara Algodonera Argentina y fue
creada para trabajar especificamente en prevenir y erradicar la plaga; luchd
por las necesidades que se fueron atravesando.

Se reconoce el esfuerzo en todos estos afios de su Presidente, el Ing. Jorge
Vartparonian y del Ing. Agr. Marcelo Gustavo A. Polak.

XXXIIl Torneo de Golf 2019

Realizado el 25 de octubre en el Club Pilar, de la localidad de Pilar, Provincia
de Buenos Aires. A su finalizacién, como es habitual se efectud un coctel de
camaraderia que contd una vez mas, con el entusiasmo de los participantes y
asociados que compartieron el encuentro

GUSTAVO ZAGO CARLOS ALMIROTY (h)
Secretario Presidente
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Centro de Exportadores de Cereales

El afio 2019 se caracterizé por una fuerte recuperacion de la cosecha fina y
gruesa en términos de volimenes que implicd un crecimiento sustancial
exportador de maiz y mayores embarques en trigo.

En cuanto al complejo sojero se noté una fuerte primarizacion de exportaciones
en relacién con otros afios, expresado en el registro de declaraciones juradas
de ventas al exterior, marcando una fuerte tendencia a la primarizacion de
exportaciones y pérdida de valor agregado nacional. Las declaraciones de
ventas al exterior inscriptas por el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y
Pesca registraron un volumen superior a los 10.5 millones de toneladas para
la campafia 2018/2019 y ya se encuentran registradas mas de 5 millones de
toneladas para la préoxima campafia.

El reciente Decreto 37/2019 eleva los derechos de exportaciéon a todo el
complejo sojero al 30%. Mientras sube los derechos al 12% para los cereales,
establece en 9% para productos industrializados derivados de esas materias
primas. La excepcion es la industrializacién de la soja que el nuevo gobierno
vuelve a castigar impositivamente.

Este proceso de primarizacion de exportaciones del complejo oleaginoso,
principal rubro exportador del pais, atenta contra el desarrollo del empleo, la
industrializacion en nuestro pais y por ende la exportacion de productos con
mayor valor agregado y el ingreso de divisas.

La razén principal de esta primarizacion es el actual sistema tributario de
exportacion que se aplica al complejo sojero (instaurado en octubre de 2018)
que no promueve condiciones de igualdad y genera desventajas para las
empresas que han decidido invertir en fabricas de molienda de soja y girasol
en Argentina, con una capacidad de molienda de 65 millones de toneladas.
El establecimiento de derechos de exportacion nominalmente iguales sélo
promueve la exportacion de poroto de soja sin procesar y favorece a los paises
importadores como China para que compren la materia primay la procesen en
su pals. Por otro lado, el esquema de reintegros también es inequitativo hacia
la industria procesadora de la soja. La administracion Macri decidié no incluir
reintegros.

Actualmente mas de 22.000 personas trabajan en la industria y cerca de
53.000 empleos indirectos estan vinculados con la performance comercial del
sector, razén por la cual las empresas estan enfocadas en realizar los mayores
esfuerzos para mantener el empleo.

Resulta necesario revertir esta situaciéon de primarizacion de exportaciones
y generar mismas condiciones fiscales de productos industrializados de la
soja (harina y aceite) frente al poroto de soja sin proceso. De persistir esta
desigualdad tributaria, la Argentina pondra en riesgo su principal sector
exportador y generador de divisas.
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La industria de molienda permiti¢ la diversificacion de la exportacion de
nuestros cultivos a lo largo de todo el afio, la posibilidad de entrega anualizada
de soja por parte de los productores, criterios mas flexibles de calidad y precio
a favor de los productores, la valoracion internacional de la calidad de nuestros
productosindustrializados, ylafidelizacion de compradoresyla preponderancia
de Argentina como gran exportador de harinas proteicas y aceites de manera
confiable y permanente a mas de sesenta paises. La contracara es aceptar
de manera pasiva que nuestra produccion de oleaginosas quede sujeta a los
vaivenes de un canal de demanda casi Unico. S6lo basta ver el destino que
llevan los bugues que exportan soja sin elaborar.

Mientras en nuestro pais algunos dudan de la conveniencia de apostar por
la industrializacion fronteras adentro, provocando que la produccion agricola
con elaboracion adicional pague mayores impuestos que un cultivo sin proceso
posterior alguno, el mundo no se detiene y se instalan fabricas de molienda
en lugares donde ni siquiera existe la mencionada produccion agricola,
aprovechando nuestra situacion.

RAFAEL PAZ GUSTAVO IDIGORAS
Secretario Presidente

Camara de Sociedades

La Camara de Sociedades (CS o “la Cdmara”), fundada el 28 de agosto de 1953,
se encuentra integrada por una diversidad de empresas, representativas de
todos los sectores de la produccion de bienes y servicios, la mayoria de las
cuales, participan activamente en el mercado de capitales.

En la Ultima Asamblea Ordinaria y Extraordinaria celebrada el 30 de octubre
de 2018, fue aprobada por unanimidad la reforma de su Estatuto y cambio
de nombre social, siendo su nueva denominacién Camara de Sociedades. La
reforma introdujo cambios en su érgano de gobierno, el que sera ejercido por
la Asamblea de Accionistas, la Comision Directiva y un érgano de fiscalizacion.
Asimismo, contempla que la Asamblea designe un Consejo de Representantes,
que actuara como 6rgano de consultay asesoramiento de la Comision Directiva.

La Comision Directiva estara integrada entre un minimo de 8 y a un maximo
de 10 vocales titulares y de 2 a 5 vocales suplentes, con una duracion de dos
afios en sus mandatos, pudiendo ser reelectos; la misma Asamblea designd
a 8 miembros titulares y 2 suplentes quienes a partir de ese momento
entraron en funciones. El 6rgano de fiscalizacién se mantiene bajo la forma de
Comision Revisora de Cuentas, integrada por 3 miembros revisores titulares y 3
miembros revisores suplentes, con una duracion de dos afios en sus mandatos,
pudiendo ser reelectos. El consejo de Representantes quedd constituido con
27 miembros titulares y 9 suplentes, quienes son reelegidos por tercios con un
mandato de tres afios, pudiendo ser reelectos.

Durante este perfodo la CS continud su avance junto con sus asociadas, en el
desarrollo de sus funciones especificas; en este sentido, los distintos consejos
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consultivos, en su ambito de actuaciéon, han ido incorporando a nuevos
representantes provenientes del universo de las empresas asociadas.

Dentro de su competencia se destacan las gestiones realizadas por los consejos
consultivos de: Asuntos Contables y Auditoria, de Asuntos Fiscales, de Asuntos
Juridicos y de Comercio Exterior, Aduana y Finanzas. Las mismas cumplieron
eficazmente su rol de asesores de la Comision Directiva y receptores de la
problematica de las empresas asociadas, habiendo posibilitado el desarrollo
de multiples gestiones tendientes a la optimizacion de la administracion de las
areas que representan.

Se continu6 trabajando con las autoridades de Inspeccién General de Justicia,
sobre los diversos temas regulatorios que impactan en las empresas socias de
la Camara, tanto en etapas de constitucion como de funcionamiento operativo
que pueden ser modificados y mejorados para acelerar el flujo de inversiones
en el sector privado, sin desatender las necesidades de controles de legalidad,
lavado de dinero y anti terrorismo, pero enfocados en un control eficiente y
dindmico para el funcionamiento de las sociedades sujetas a su fiscalizacion.

Se propuso facilitar mecanismos de actualizacién permanente para sus
inspectores mediante el dictado de seminarios y cursos de actualizacion
en colaboraciéon con la Universidad Argentina de la Empresa y la CS, lo que
continla bajo analisis.

También se tratd la posibilidad de integrar equipos de consulta sobre nuevas
normas y funcionamiento operativo y la posibilidad de modificar algunos
aspectos de la RG 7/2015, la regulacion de los fideicomisos, las normas
contables, el tratamiento de las sociedades extranjerasy otros temas de mutuo
interés. Se mantiene el contacto para agilizar la interaccion con la I1GJ en forma
permanente y se han solicitado a los consejos asesores de asuntos juridicos y
de asuntos contables la actualizacién permanente de los temas que requieren
tratamiento con el Organismo.

Asimismo, la especificidad e importancia de ciertos temas del momento han
propiciado la realizacion de jornadas y ciclo de charlas que aportan un servicio
adicional al resto de los asociados y permiten integrar al publico en general y
promover el interés por las actividades de la Camara.

Se ha continuado la actuacion dentro del Foro de Convergencia Empresarial,
entidad informal en un ambito de alianza estratégica con entidades empresarias
representativas de los distintos sectores de negocio de la economia argentina.
Hoy la componen entidades empresariales, camaras binacionales, asociaciones
profesionales de diversas actividades y foros de interés social de gran amplitud.
La CS particip6 de las multiples actividades de difusion de los principios que
son necesarios para una reactivacion de la actividad empresarial y de inversion
en Argentina. Se sefiala que en el Foro participan mas de setenta entidades de
todo el pais, que trabajan sobre la base del consenso para cada actividad que
realizan.
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Durante el ejercicio se llevaron a cabo veinte reuniones de la Comision Directiva
y once reuniones del Consejo de representantes.

Mercado de Capitales

En su caracter de entidad adherida a la BCBA, la CS ha estado presente en
las reuniones de su Consejo Directivo. Asimismo, ha continuado ejerciendo
la representacion de las entidades emisoras de valores negociables ante la
Comisién de Titulos de la misma Bolsa, del que son miembros el Presidente y el
Secretario de la Comision Directiva.

Se continla trabajando en el andlisis e interpretacion de la normativa de la
CNV, la Ley 26.831 sobre Mercado de Capitales ("LMC") y su reglamentacion RG
622/13,y las reformas a diversas leyes del mercado que introdujo la Ley 27.440
de Financiamiento Productivo.

Se ha continuado el contacto con las autoridades de la CNV, reafirmando la
posibilidad de que la CS pueda intervenir como interlocutor en los proyectos
sobre la normativa regulatoria que su Directorio pueda abordar en el desarrollo
del mercado de capitales nacional. Remarcando la posibilidad que se organicen
con la coordinacion de la CNV y comisiones interinstitucionales (con la CS, la
BCBA, la FACPCE, entre otras asociaciones y entidades), lo cual serfa Util para
armonizar las diferentes posiciones ante las entidades vinculadas al mercado
de capitales. Consideramos beneficioso que se mantenga la utilizacion del
procedimiento de consulta publica de nuevas normas tal como lo prevé el
Decreto N° 1.172/03.

La CS es miembro de la Task Force de gobierno corporativo creada por la CNV
para debatir el alcance de las reglas de gobierno corporativo, su impacto en las
empresas y su evolucion, habiendo participado de multiples reuniones en los
tres subgrupos de trabajo creados.

Consejo Consultivo de Asuntos Juridicos

Se celebraron 11 reuniones de este consejo consultivo, en los cuales tuvieron
tratamiento y debate por sus miembros multiples proyectos de modificacion
de leyes y emision de variadas resoluciones de diversos organismos.

Consejo Consultivo de Asuntos Fiscales

En el curso del ejercicio bajo andlisis, la continua y profusa emisién de normas
por parte de los organismos recaudadores y de fiscalizacion, tanto en el &mbito
nacional, provincial y municipal, le demandaron a la coordinacion del Consejo
Consultivo de Asuntos Fiscales la organizacién de 21 reuniones.

Consejo Consultivo de Asuntos Contables y Auditoria

Se celebraron 12 reuniones de este Consejo. Se continud con el andlisis e

interpretacion de la nueva normativa de la CNV reglamentaria de la Ley 26.831,
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modificada por la L.FP, y su Reglamentacion la RG 622. Se mantiene una
intensa comunicacion con las autoridades del Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad de Buenos Aires, con la Federacion de Consejos y con
las areas contables de la CNV, la IG) y de BYMA.

Consejo Consultivo de Comercio Exterior, Aduanas y Finanzas

En este Consejo se encuentran representadas empresas asociadas y estudios
profesionales especialistas en la materia, los que efectuaron 5 reuniones
plenarias. Se han desarrollado y analizado los temas propuestos por los
participantes que de acuerdo con las necesidades propias y la dinamica de las
normas y resoluciones emitidas por parte de los organismos de regulacion son
de vital importancia para la administracion y para el gobierno corporativo de
las asociadas. En particular se revisaron y debatieron con representantes de
Aduana las regulaciones tendientes a la agilizacién del comercio exterior y la
efectividad de los controles y procedimientos aduaneros, con miras a hacerlos
mas agiles y eficientes.

Area de Comunicacién y Relaciones Institucionales

El ejercicio 2018 - 2019 ha sido un hito en la historia de la Institucion; se ha
modificado el nombre marca por Camara de Sociedades y consecuentemente
se ha cambiado la identidad institucional. A continuacién, se recopilan por
tematica las tareas llevadas a cabo durante el presente ejercicio:

Identidad Institucional

En linea con lo establecido en el plan de comunicacién, durante el segundo
semestre de 2018 se trabajo en la implementacion de la nueva identidad
institucional. A partir de preceptos comunicacionales y estratégicos, se
materializé el cambio de nombre de la entidad por Camara de Sociedades para
contener tanto jurfdica como comunicacionalmente a los distintos tipos de
entidades que integran la institucion.

Evento 65 afios

Con motivo de la celebracion del 65° aniversario de la entidad y del cambio de
identidad institucional, el 8 de noviembre de 2018 por la tarde se realizo, en el
Salén de Actos de la BCBA, un céctel en el que se presentd el nuevo logo y se
entregd un premio a la trayectoria al Dr. Héctor Alegria.

Prensa

Durante el ejercicio 2018-2019, se emitieron distintos comunicados a la
prensa en general y a medios especializados en temas econdmicos, algunos
de los cuales fueron propios de la CS y otros realizados a través del Foro
de Convergencia Empresarial (FCE). También se realizaron a través del FCE
comunicados sobre: Acuerdo FMI (octubre 2018), repudio a declaraciones de
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Hebe de Bonafini (enero 2019) y respaldo al Consejo de la Magistratura en el
caso Juez Rodriguez (febrero 2019).

Comunicacién Digital

Se continud con la elaboraciéony difusion de newsletters, llamados “Esta semana
enla CS’, coninformacion sobre el acontecer diario de la entidad; se destacaron
los eventos realizados vy las exposiciones en el Consejo de Representantes.

Relaciones Internacionales y de Gobierno

Durante el ejercicio, se profundizaron, mantuvieron y generaron nuevos
vinculos en materia de relaciones internacionales. La CS continud su activa
participacion en las actividades de la OCDE, con el objetivo de promover la
insercion de la Argentina en tal organismo, y participd -por ejemplo- en el
evento realizado el 26 de marzo de 2019 en Casa Rosada en el que se expuso
sobre la evolucion de los trabajos realizados para la simplificacion del estudio
de la politica regulatoria.

Jornadas de Actualizacion

Desde el segundo semestre de 2018 hasta el cierre del ejercicio, se realizaron
las siguientes capacitaciones profesionalesy jornadas de actualizacion:

Seminario Integral: Nuevo régimen de Factura de Crédito Electrénica, 14 de
agosto de 2018; Seminario Integral: Fondos Comunes de Inversion Abiertos
y Cerrados, 22 de agosto de 2018; Responsabilidad Penal Empresaria, 18 de
octubre de 2018; Discusiéon sobre la nueva regulacién OPA en Argentina, 14
de noviembre de 2018; Tax Planning Forum. Planificacion Fiscal Corporativa
2019, 6 de diciembre de 2018; BYMA Listadas. Creacion de nueva plataforma,
20 de diciembre de 2018; e Implementacion y vigencia de la Factura de Crédito
Electronica, 12 de marzo de 2019.

CARLOS OTEIZA AGUIRRE JUAN LANNUTTI
Secretario Presidente

Asociacion Argentina de Compariias de Seguros

El mercado asegurador

En el curso del presente ejercicio econdmico la Superintendencia de Seguros
de la Nacion (SSN) ha dispuesto que los estados contables correspondientes
a ejercicios econdémicos completos o periodos intermedios deberan realizarse
expresados en moneda homogénea, utilizando a tal fin el indice de precios al
consumidor. El cambio del indice aplicado produce modificaciones respecto de
los datos informados en las memorias de los afios precedentes.
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Las economias con inflaciones superiores a los dos digitos presentan el
inconveniente que los diversos indicadores posibles (salarios, precios al
consumidor, construccién, devaluacion, tasa de interés) registran evoluciones
diferentes. Cualquier analisis del perfodo debiera tener en cuenta los efectos
sobre las ventas y sobre los costos que son producidos por sus componentes
diferentes y sus evoluciones.

Los precios al consumidor y los precios mayoristas han evolucionado el 54,8%
y el 68,5 %, respectivamente; la relacion entre el peso y el délar ha modificado
su valor en un 47,2%, las primas emitidas por el mercado asegurador el 33,0%;
el resultado del mercado asegurador el 54,3% y el patrimonio neto el 51,3% ha
evolucionado en valores histéricos.

La actividad aseguradora es prociclica y sufre las consecuencias que afecte
negativamente la actividad econémica y el consumo. La reduccion de la
produccion y venta de automotores y de motovehiculos, de la construccion y
venta de inmuebles, la actitud mas conservadora de parte del consumidor en
sus gastos son todos elementos que llevan hacia una reduccion en la compra
de pdlizas de seguro.

Las primas emitidas netas de anulaciones sin incluir las primas por reaseguros
activos alcanzaron los 448.288,3 millones de pesos, monto que representé una
reduccion del 14,1% respecto del ejercicio anterior corregido por el indice de
precios al consumidor, siendo el seguro de personas el que registra la mayor
reduccion del 18,4%, en las coberturas de los seguros de personas.

La evolucion de las primas emitidas muestra distintos porcentajes de
crecimiento de acuerdo con cada cobertura. Los riesgos patrimoniales han
alcanzado en el periodo 375 mil millones de pesos, siendo su participacion de
casi el 83,8%, incluyendo a los riesgos del trabajo. Las primas de los seguros
de automotores han sido de 173,7 mil millones de pesos, es decir algo mas de
un 46,3% de las primas de los riesgos patrimoniales. Las primas de los seguros
de riesgos del trabajo han sido de 112,4 mil millones de pesos, monto que
representa el 29,9% de las primas de los riesgos patrimoniales. Las coberturas
de incendio y multiriesgo crece apenas un 2,8%, mientras la cobertura de
transportes se reduce un 7,3%. El seguro de vida, retiro y accidentes personales
han mantenido en los seguros de personas la misma composicion que en el
gjercicio anterior.

Del analisis de la participacion de la distribucion de la prima total por cada ramo,
el de automotores sigue siendo la cobertura principal del mercado asegurador
con una participacion del 38,8% del total, seguido por riesgos del trabajo, vida
y otros patrimoniales con un 25,1%, 12,3% vy 10,0%, respectivamente.

Las aseguradoras han obtenido una utilidad de 50,9 mil millones de pesos,
que en valores ajustados por precios al consumidor es un 0,3% inferior que el
resultado del ejercicio precedente. El impuesto a las ganancias ha aumentado
un 11,1%. El resultado del ejercicio ha crecido menos que el del ejercicio anterior,
con el ajuste de este Ultimo por el indice de precios al consumidor.
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El patrimonio neto de las aseguradoras ha crecido menos que el patrimonio
del ejercicio anterior con el ajuste de este Ultimo por el indice de precios al
consumidor. La reduccién de los resultados de los dos Ultimos ejercicios es
inferior a la reduccion de los patrimonios de los mismos periodos.

La relacion entre pasivo técnico y patrimonio neto registrado es 2,65 veces el
patrimonio neto, relacion que ha sido bastante inferior a la del perfiodo anterior.
La relacion entre los compromisos técnicos y el patrimonio neto muestra en el
decenio una tendencia descendente.

La informacion ofrecida por la SSN no menciona la antigliedad promedio de los
compromisos técnicos ni determina su volatilidad. Estos elementos serfan un
elemento de mucha importancia para conocer la correccion en la valuacion de
los pasivos.

La necesidad de reaseguro ha aumentado de casi dos puntos porcentuales
respecto del afio anterior, invirtiendo la tendencia de los Ultimos afios que han
registrado valores siempre decrecientes.

Los seguros de personas han aumentado su participacion en 0,6 puntos
porcentuales y los seguros de riesgos patrimoniales muestran un incremento
en la necesidad del reaseguro 2,5 puntos porcentuales.

Defensor del asegurado

El 9 de agosto de 2007 la AACS cred la figura del Defensor del asegurado,
constituyéndolo asf en el primer Ombudsman corporativo privado de nuestro
pais. El objetivo fue generar un espacio para la solucion de conflictos entre
los asegurados y sus compafifas, en un marco de autorregulacion, aspirando a
mejorar el servicio a sus clientes. Hasta la fecha el Defensor ha intervenido en
385 casos, correspondiendo al ramo automotor 235, combinado familiar 79 y
otros ramos /1.

Desde el afio 2011, varios jueces comerciales vienen derivando demandas de
asegurados al Defensor del asegurado, previa sentencia. Con fundamento en
la ley 26.589 que permite reeditar la mediacion en cualquier etapa del proceso
judicial, los magistrados judiciales invisten al Defensor del asegurado como un
mediador extrajudicial pero dentro de un proceso ya promovido. Hasta la fecha
ha intervenido en 44 casos bajo estas caracteristicas.

El Defensor ha firmado convenios con FAPASA, mediante el cual los
productores asesores de seguros pueden presentar los reclamos en nombre
de los asegurados e incluso acompafiarlos en sus reclamos ante las compafifas
adheridas; con el Defensor del pueblo de la provincia de Jujuy y con el Defensor
del pueblo de la ciudad de Posadas. El 12 de junio de 2019 el Defensor celebro
convenios de colaboracion y cooperacion reciproca con el Defensor del pueblo
portefioy presidente de la Asociacion de Defensores del Pueblo de la Republica
Argentina, Alejandro Amor.
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Se encuentran adheridas a la figura del Defensor las siguientes compafiias:
Allianz Argentina Compafiia de Seguros S.A.; Aseguradores de Cauciones S.A.
Compafiia de Seguros; Beneficio S.A. Compafifa de Seguros; Boston Compafifa
Argentina de Seguros; Berkley International Seguros S.A.; BBVA Consolidar
Seguros S.A.; Instituto Asegurador Mercantil Compafifa de Seguros S.A.; HDI
Seguros Argentina S.A.; Compafiia de Seguros La Mercantil Andina S.A; La
Meridional Compafiia de Seguros S.A.; La Segunda Cooperativa Limitada de
Seguros Generales; Integrity Seguros Argentina S.A.; Mapfre Argentina Seguros
S.A.; Sancor Cooperativa de Seguros Limitada; SMG Compafifa Argentina
de Seguros S.A.; SURA Seguros S.A; TPC Compafifa de Seguros S.A.; Zurich
Argentina Compafiia de Seguros S.A.

Encuesta de satisfaccion

Por sexto afio consecutivo la AACS junto con las Aseguradoras del Interior
de la Republica Argentina (ADIRA) realizd a través de Sel Consultores una
encuesta para relevar el grado de satisfaccion en los servicios que brindan
las aseguradoras a sus clientes que han tramitado y cobrado un siniestro de
automotores, combinado familiar y/o integral de comercio.

Las conclusiones globales mas destacadas marcan una participacion récord de
19 compafiias y mas de 40.000 respuestas efectivas, los niveles de satisfaccion
en general mejoraron, alcanzando el nivel mas alto de la serie (2013-2019).
Para acceder a la encuesta completa puede ingresar al link que se indica a
continuacion: http://aacs.org.ar/informes.html.

DANIEL ARIAS GONZALO SANTOS MENDIOLA
Secretario Presidente

Centro de Navegacion

La actividad desplegada por el Centro ha comprendido todos los asuntos
relacionados con el transporte por agua Yy puertos, la representacion
institucional en los distintos foros nacionales, regionales e internacionales y
ademas la permanente preocupacion para brindar a los socios servicios de
calidad tanto en el asesoramiento profesional como en la representacion de
sus intereses.

Para satisfacer la necesidad de capacitacion que demanda los constantes
cambios tecnoldgicos y marcos regulatorios que requiere la profesion del
agente maritimo, se han dictado diversos cursos que faciliten su desempefio
teniendo en cuenta el importante rol en la interfaz bugue puerto.

Asuvez, se desarrolld una aplicacion bajo tecnologia “Web Service” como nodo
paralatransmision delainformacion anticipada de los manifiestos, denominado
“Mercuria”, para dar una solucién rapida a los socios con el fin de cumplir nuevos
requerimientos establecidos en este campo por la Aduana, con capacidad para
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satisfacer otros procesos on line que se encuentran desarrollando Organismos
del Estado bajo distintos programas de modernizacion.

La implementacion de politica comunicacional es una prioridad tanto para
difundir la actividad del Centro como para vincularnos con nuestros socios.
Esta necesaria interaccion en los distintos medios de comunicacion y redes
sociales permite que la Institucién transmita sus distintas actividades internas
0 externas.

En el ejercicio se continud con la actividad social y deportiva realizando los
tradicionales encuentros que facilitan la interaccion entre los socios y otros
integrantes de la comunidad maritima compartiendo torneos y reuniones que
afianzan los vinculos.

MARIA FILIPPELLO JULIO DELFINO
Secretaria Presidente

Camara de Inversores en Valores Mobiliarios de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Durante el perfodo de 2019 la Camara cumplié con sus obligaciones estatutarias
concurriendo a las reuniones de Comision de Titulos y a las del Consejo de la
BCBA, donde al tratarse la reforma del Estatuto Social se propuso establecer un
limite a las renovaciones de licencias de socios que, segun establece el articulo
22 del Reglamento, deben ser otorgadas por el Consejo previo dictamen de
la Comision de Socios. Dicha propuesta se fundamenta en que se considera
que otorgar las renovaciones sin el establecimiento de un plazo especifico de
finalizacion evita la consolidacion del vinculo social que se genera a través del
pago de las cuotas sociales.

La Camara de Inversores demostro, a través del tiempo, estar al servicio del
socio inversor, con el fin de resolver distintos problemas que se pudieren
presentar en la operatoria bursatil.

Por ultimo, agradecemos a la BCBA el céctel ofrecido a los socios de la Camara
de Inversores con motivo de las fiestas de fin de afio.

JORGE GATTI ALDO GASPARRONI
Secretario Presidente

Asociacion de la Banca Especializada
Gestién institucional

Como resulta habitual, enlas reuniones de los Comités Técnicos de la Asociacion
se abordaron distintas tematicas normativas que hacen a la actividad de las
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entidades en general, con especial detenimiento en su impacto sobre nuestros
intermediarios financieros especializados.

Dadas las novedades de tal indole producidas durante el periodo bajo informe,
los Comités con mayor actividad fueron los de Normas y de Auditoria, seguidos
de los Riesgos/Basilea y Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento
al Terrorismo. Entre las cuestiones abordadas, se destacaron: el impacto de
las normas internacionales de informacion financiera sobre los balances de
nuestras entidades, especialmente en cuanto al modelo de “Deterioro” de la
NIIF 9; las nuevas disposiciones sobre Proteccion de Usuarios de Servicios
Financieros (PUSF); y las concernientes a Controles Internos y de Auditores y
sobre el Efectivo Minimo/Encajes.

Al igual que en afios anteriores, en varias de las reuniones se conté con la
presencia de altos estamentos gerenciales del BCRA que nos visitaron,
permitiéndose asi un valioso intercambio directo de opiniones con los
funcionarios de nuestras asociadas sobre las materias de sus competencias.
Entre ellos, se hicieron presentes las planas mayores de la Subgerencia
General de Régimen Informativo, de las Gerencias Principales de Seguridad
de la Informacion y de Proteccién al Usuario de Servicios Financieros, v
los responsables de las Gerencias de Control de Auditores y de Educacion
Financiera del ente rector, respectivamente.

Asimismo, aprovechando su visita al pals, efectud una disertacion en el salén
de ABE (en idioma inglés) el reconocido y premiado experto internacional en
Seguridad Informatica, Jamil Farshchi, quien tomd contacto con los CISO's de
las asociadas, evacuando sus consultas de modo franco y directo.

Mdltiples informaciones de distinto tenor e interpretaciones normativas del
BCRA y otros organismos que reglan el accionar de las entidades, fueron
distribuidas a los socios, al igual que un gran ndmero de comunicaciones
dando cuenta sobre congresos, cursos y eventos de interés para la industria.

Ademas, se atendieron y se respondieron y/o canalizaron variadas consultas
interpuestas por los asociados, ya sea en forma personal, por correo
electrénico o por via telefénica, fundamentalmente vinculadas a aspectos
técnicos-normativos de la actividad.

Relaciones con el Banco Central

Se interpusieron y gestionaron con éxito ante la SEFyC distintos pedidos de
encajesfinancieros diferenciales para nuestras entidades especializadas (Grupo
“B"), atento el delicado cuadro macro que se afronté durante el periodo anual
bajo informe, a fin de proveer cierto alivio sobre las variables involucradas.

A partir del dictado de nuevas disposiciones en materia de Riesgo de Tasa

y de Grandes Exposiciones al Riesgo de Crédito (que reemplazé a la antigua
normativa FRC (Fraccionamiento del Riesgo Crediticio), se mantuvieron fluidos
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canales de didlogo con el Area de Regulacién Financiera del ente rector,
materializandose, asimismo, diversas reuniones técnicas vinculadas con tales
implementaciones.

Del mismo modo, se concretaron varios encuentros en el seno del Foro
Permanente PUSF (Proteccién a los Usuarios de Servicios Financieros), junto a
las restantes Camaras y miembros significativos de la industria de las tarjetas
de crédito, orientados fundamentalmente a la resolucién de los problemas
verificados con su emision y uso, e implementacion de los lineamientos de la
“Multiadquirencia”.

Se dio continuidad a la tarea de esclarecimiento, ante los estamentos decisorios
del BCRA, del real y fortisimo impacto de las NIIF sobre muchas de nuestras
entidades, orientadas especialmente a la asistencia crediticia de personas de
sectores socioecondmicos en general no atendidos por la banca universal; tal
accionar, se orient¢ a obtener, de parte del regulador, un tratamiento diferencial
en cuanto a la contabilizacion de la “pérdida esperada” (previsiones a constituir),
verificable conforme a los nuevos lineamientos técnicos de la NIIF 9.

Un granlogro hasido también para ABE, en el seno de la Comision Interbancaria
de Medios de Pago de la Republica Argentina (CIMPRA) —en conjunto con sus
restantes integrantes-, haber contribuido a dar un gran paso en el proceso de
modernizacion de los medios de pago en nuestro pals, con el exitoso avance
en la implementacion del denominado “ECHEQ" (cheque electrénico) asi como
la instrumentacion de mejoras en el producto “Débito Inmediato” (DEBIN).

Al igual que en afios anteriores, se participé activamente en las reuniones
periddicas del Area Normativa/Regulacién Financiera del BCRA con las
Camaras, foro en el cual y en conjunto se analizan las regulaciones y normas de
aplicacion para las entidades financieras.

Cabe resaltar que a partir del citado accionar, pudieron efectuarse y canalizarse
hacia los socios distintas aclaraciones e interpretaciones normativas del ente
rector sobre materias del quehacer usual.

Otros organismos

En conjunto con las restantes Camaras colegas, ADEBA, ABA Y ABAPPRA, se
mantuvieron reuniones con los estamentos técnicos y de direccion de la AFIP y
de la ANSES, tendientes a viabilizar del mejor modo posible distintos proyectos
de alto impacto para las entidades/comunidad, tales como los nuevos
ordenamientos en materia de “Oficios, retenciones y embargos judiciales (SOJ)”
y “Fe de Vida/Fallecidos”, entre otros.

También se mantuvieron encuentros -de analoga naturaleza a los descriptos
en el punto anterior- con la Comision Arbitral del Convenio Multilateral (temas
[IBB - SIRCREB) y con la CNV y la UIF, orientados a la implementacion de las
normativas y regimenes informativos de tales organismos, del modo mas
eficiente para nuestra industria.
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Se participd, asimismo, muy activamente en distintos eventos convocados
por el Ministerio de Produccién, impulsando novedosas herramientas de
modernizacion y de financiacion tales como la Factura de Crédito Electrénica
(FCE), aptas para las PyMEs clientes de nuestras entidades.

Reuniones Interasociaciones

Se materializaron numerosas reuniones de trabajo con nuestros colegas de
las restantes Asociaciones, incluyendo en los aspectos de su competencia a
la Cdmara de Tarjetas de Crédito (ATACYC), en un fecundo trabajo de equipo.

Centro de Capacitacién

El Centro de Capacitacién y Formacion organizd cursos y seminarios para
dotar y actualizar a los participantes de conocimientos aplicables a la actividad
financiera, tanto en nuestra sede como en oficinas de compafiias solicitantes.

Durante el primer semestre de 2019 se desarrolld la segunda edicion de
la Diplomatura en Transformacién Digital de los Servicios Financieros, en
convenio con Digital Bank (Chile/Argentina). Durante cuatro meses se dictaron
clases presenciales y en la modalidad online, culminando con todo éxito.

Como en todos los afios, se realizd entre mayo v julio el Taller Normativo para
Entidades Financieras con participacion de funcionarios del Banco Central.
Adicionalmente se destacaron los cursos Nuevas Formas de Relacionamiento
en los Servicios Bancarios en el marco de la Transformacion Digital, en conjunto
con la Asociacién de Marketing Directo e Interactivo (AMDIA), la Actualizacion
sobre Normas NIIF y la Implementacion del Ajuste por Inflacion para Entidades
Financieras.

Otros cursos de actualizacion normativa vy talleres fueron: Deteccidon de
Falsificacion de Moneda, Gestion del Recupero de Créditos, Usos de Pruebas
de Stress en Gestion de Riesgos, Supervision basada en Riesgos, Negociacion
de Cobranzas, Banca Electronica, Programa de Formacién de Cajeros para
Bancos.

HUGO GARNERO GREGORIO GOITY
Secretario Presidente

Asociacion de Bancos Privados de Capital Argentino

El affo 2019 ha sido signado por una profunda crisis econdémica coincidiendo,
ademas, con el perfodo de recambio de la mayoria de los gobiernos provinciales
y las elecciones presidenciales.

Cabe destacar que las dificultades econdmicas y financieras que caracterizaron

el 2019 no fueron dbice para celebracion de comicios democraticos y recambios

CAPITULO XIII. Entidades Adheridas 201



de autoridades con absoluta normalidad, dentro del marco constitucional
vigente. Este aspecto politico constituye un paso mas en el fortalecimiento
institucional y democratico de la Nacion.

En este contexto ADEBA (Asociacion Civil de Bancos Argentinos), participo
activamente en el quehacer nacional, entemas de suincumbenciay procurando
cumplir su misién de promover el desarrollo sostenible del pais y de la banca
argentina, con inclusion financiera, en un contexto de competencia en igualdad
de condiciones y observando las buenas practicas.

En este ambito merecen destacarse lo siguientes eventos y acciones:

- Reuniones técnicas de ADEBA vy sus asociados con autoridades del Banco
Central a fin de tratar aspectos vinculados al sistema financiero y posible
soluciones a los desafios que se han presentado.

* Reuniones con el Presidente de la BCBA, Adelmo Gabbi, para conversar sobre
aspectos que afectan a los sectores bursatil y bancario.

* Funcionarios de ADEBA asistieron areuniones enla Secretaria de Simplificacion
Productiva del Ministerio de Produccién y Trabajo, con el fin de conocer la
agenda de esa Secretaria y su potencial impacto en el sector financiero.

- ADEBA junto con representantes de varios bancos participaron de la reunion
de Competitividad Impositiva - Grupo de Trabajo Banca, convocada por la
Subsecretaria de Finanzas.

* En abril se llevd a cabo la reunién de la Comision Coordinadora de ADEBA,
donde serealizd la presentacion de la Fundacién de Investigaciones Econdmicas
Latinoamericanas (FIEL). En la oportunidad, el Lic. Daniel Artana coment6 el
trabajo realizado a pedido de esta Asociacion sobre Inclusién Financiera en
la Argentina, Diagndstico y propuestas de politica. Este trabajo se inserta
en la “Iniciativa para la bancarizacién con Inclusion Financiera” de ADEBA. El
mismo fue presentado y difundido en el ambito publico y privado, como una
contribucién al andlisis y debate en la materia.

+ Se recibid a una misién del FMI en Buenos Aires dirigida por Sailendra
Pattanayak (CCIED), Jefe Adjunto de Division en el Departamento de Asuntos
Fiscales del FMI. Su intencién fue intercambiar visiones del sector financiero en
Argentina, los mercados de capitales y mas especificamente el sector bancario
(tanto publico como privado).

- La Institucion entregd el Premio ADEBA 2019. El Instituto de Investigacion
y Educacion Econdmica (I+E) realizd la coordinacion técnica. El primer premio
correspondio a Flavio Buchieri, Lidia Del Valle Moreira y Alfredo Baronio, por
el trabajo: “Bancarizacion e inclusion financiera en Argentina: situacion actual,
desafios, perspectivas y propuestas para su implementacion”.
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- La entidad participé del Primer Foro de Mercado Financiero y Mujeres
realizado por el Centro de Desarrollo Econémico de la Mujer (CEDEM) y conté
con la participacion del Ministro de Produccion y Trabajo de la Nacion Argentina,
Dante Sica.

- ADEBA fue invitada a la 25° Conferencia Industrial, bajo el lema “Construir
Consensos: desaffos para el desarrollo productivo”. Fueron convocados los
sectores publico y privado para reflexionar sobre como construir los consensos
del desarrollo argentino.

+ La Asociacion firmdé un convenio con Sparkassenstiftung fdr internationale
Kooperation e.V. de Alemania (Fundacién de la Caja de Ahorros para la
Cooperacion Internacional). Esta Fundacion colabora técnicamente en materia
de inclusion financiera en diez paises de nuestra regiony acaba de desembarcar
en Argentina. En ese contexto, se reconocieron como contrapartes confiables
y con objetivos comunes. Se destacan las exitosas experiencias en materia de
inclusion y educacion financiera, finanzas sostenibles y experiencia de clientes
de la Fundacién en otros paises del mundo.

- ADEBA firmd, vy es testigo de honor, del Protocolo de Finanzas Sostenibles
de Bancos en Argentina. Este primer Protocolo de Finanzas Sostenibles de
Argentina fue firmado por 18 bancos, de los cuales 11 son miembros de ADEBA,
con el objetivo de comenzar a construir una estrategia de finanzas sostenibles
aplicable a la industria en el pafs.

- La institucion participd de una reunién invitada por el Presidente de la Unién
Industrial Argentina, Miguel Acevedo, en el marco de la visita oficial del Director
General de la OIT, Sr. Guy Ryder, realizada en sede de la UIA.

- El presidente fue invitado a la Sesion de Asamblea con motivo del Juramento
Constitucional del sefior Presidente de la Nacion electo, Dr. Alberto Fernandez
y la sefiora Vicepresidenta de la Nacion electa, Dra. Cristina Fernandez de
Kirchner en el Honorable Senado de la Nacion.

- ADEBA represent¢ a sus asociados en las paritarias libres y democraticas
desarrolladasen 2019, integrando un espaciodonde el sector delostrabajadores
y los bancos articulan los acuerdos que permiten el desarrollo adecuado de la
actividad bancaria, teniendo como centro los recursos humamosy su desarrollo
personal y profesional.

- Las comisiones técnicas trabajaron en diversos temas. Podemos destacar:
Implantacion modelo de deterioro - Pérdida esperada - NIIF 9, Ajuste por
Inflacion, Deduccion en la RPC de activos por Impuestos Diferidos, Normativa
de Comercio Exterior y Cambios, Flexibilizacién normativa para la asistencia
crediticia a Pymes, Propuestas de eliminacion de Asimetrias Impositivas vy
Regulatorias con las Fintech, lanzamiento del ECHEQ, Implementacién de SOJ
(Sistema de Oficios Judiciales), Informe de Competitividad Impositiva para el
Ministerio de Hacienda, prueba piloto de mejora del proceso de “Fe de Vida”,
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adopcion de los nuevos formatos creados por Simplificacion Productiva, gestion
ante el ANSES vy la Secretaria de Trabajo por las CVU habilitadas para pago de
beneficios previsionales y salarios, Nueva normativa de agencia de cobranzas
en el ambito de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y evaluacion primaria de
los efectos del proyecto de ley de Solidaridad y reactivacion productiva.

+ En cuanto a los servicios de Capacitacion, durante el afio han participado
en las actividades promovidas por ADEBA mas de 1600 colaboradores, siendo
el canal mas activo aquel denominado “in company”. Se ha desarrollado en la
Asociacion, un plan integral que cubre todos los canales y todos los niveles. El
mismo estara en funcionamiento en forma completa para fines del afio 2021.

- Durante el afio se realizaron diversas reuniones en la sede de ADEBA, con
invitados del espacio politico, representantes de todo el pensamiento nacional,
con el objeto de intercambiar ideas y propuestas sobre los temas de comun
interés.

Como se puede apreciar, el involucramiento de ADEBA durante el afio 2019
se propicid en todos los ambitos. Los referentes de la asociacion fueron
consultados y pudieron participar activamente en las mas diversas actividades
vinculadas a su experiencia. También es importante destacar que sus aportes
enriguecieron los proyectos que luego fueron implementados por las
autoridades competentes.

JAVIER ORTIZ BATALLA JAVIER BOLZICO
Secretario Presidente

Camara Argentina de Casas y Agencias de Cambio

Aligual que afios anteriores, el periodo 2019 se presenté sumamente dinamico
y cargado de modificaciones normativas, gran parte del mismo con medidas
tendientes a confirmar la liberalizacion del mercado, favorecer la apertura y
expansion del sector, cerrandose, lamentablemente, en presencia nuevamente
de un escenario restringido y con el renacimiento de un control de cambios
similar o mas profundo que el iniciado en 2015.

Sin dudas, elloo abri¢ hacia el final de ese periodo, un universo de dudas e
interrogantes en relacion al futuro inmediato del sector, en ese contexto
el analisis, la redefinicion de objetivos y desafios comerciales, nuevamente
volvieron a tener un especial protagonismo, como casi ocurre histéricamente,
las fluctuaciones y modificaciones tan severas de la economia nacional, se
aduefiaron del escenario, actual y por venir.

Entre los hechos més destacados, referenciamos la modificacion estatutaria del
art. 28 del Estatuto de CADECAC, cerrandose con ello el proceso de adecuacion
general del mismo y contando al cierre del afio con el nuevo Texto Ordenado,
aprobado por la Inspeccién General de Justicia.
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En materia comunicacional, y encontrandonos préximos a cumplir los 40 afios
de vida, la edicion especial publicada por el Diario Ambito Financiero el 12 de
abril de 2019, fue sin dudas los méas destacado en esa materia.

En relacion a acciones de PLD, el plenario desarrollado en forma conjunta
con la Unidad de Informacién Financiera el 28 de mayo en Buenos Aires, la
presentacion del Presidente de CADECAC, el Lic. Mario Mochetti en el 4to.
Compliance Day, en ABRACAM, (San Pablo, Brasil - 25 de abril de 2019) y la
capacitacion especial ejecutada en forma conjunta con NACHA (USA), en
materia de acciones estratégicas en el marco de la utilizacién de cuentas de
corresponsalia en los EE.UU, para el cobro y pago de operaciones de comercio
internacional, fueron las actividades mas destacadas.

Quizas uno de los hechos mas salientes del periodo, se encuentra vinculado al
acuerdo entre NACHA (The National Automated Clearing House Association — USA)
y CADECAC, tendiente a avanzar en la apertura de cuentas de corresponsalia
en EE.UU., en el marco de dicho proceso, entre el 15y 16 de octubre, dicha
Camara de ese pals, llevo adelante en Buenos Aires el proceso de certificacion
y adiestramiento de todas las entidades involucradas en esa accion.

También, como parte del acuerdo explicitado en el parrafo anterior, entre el
5y el 8 de mayo, CADECAC asistio al Encuentro anual de dicha Asociacion,
desarrollado en la Ciudad de Orlando, Florida, EE.UU.

HORACIO ANGELI MARIO MOCHETTI
Secretario Presidente

Unidn Argentina de Entidades de Servicios

El sector al cual se representa, el mayor proveedor de empleo, pudo sostenerse
en este contexto econémico, debido a la inclusién de modelos de negocios
relacionados con los servicios que constituyen el principal motor de la economia
del futuro.

En cuanto al incremento del trabajo informal, al que UDES hace referencia
desde hace tiempo, promoviendo la regularizacion de las relaciones laborales y
desalentando las practicas evasoras, estan aln pendientes algunas medidas de
fondo que permitan la eliminacién del empleo no registrado, que atenta contra
la actividad de los sectores econdmicos y el desarrollo de politicas tendientes
a la generacién de empleo. La incidencia de esta problematica de larga data
siempre fue una preocupacion que esta Institucion ha llevado a todas las
Administraciones en forma permanente por tener un impacto muy alto en la
actividad de los servicios, que sufren esta competencia desleal. Asimismo, la
economia informal en la que se desarrolla profundiza el déficit fiscal y proyecta
una hipoteca previsional enorme hacia el futuro. Estas cuestiones estan
cobrando especial relevancia en la actualidad.

CAPITULO XIII. Entidades Adheridas 205



El objetivo de UDES de representar los intereses de sus asociados ante los
poderes publicos e instituciones similares se materializd en reuniones
destinadas a debatir y proponer las politicas que permitan acelerar el
proceso de desarrollo econémico y social que necesita el pals. Fue una activa
participante, acercando ideas y propuestas, acompafiando a quienes desde
distintos estamentos de la sociedad comparten el espiritu de dialogo con el fin
de encontrar una solucion satisfactoria en su conjunto.

Los desafios y logros alcanzados durante este periodo se debieron al aporte
de las Camaras e Instituciones asociadas que, juntamente con las autoridades
de UDES, estuvieron dispuestas a responder a todas las consultas que se
presentaron respecto de la problematica de los servicios. En este sentido,
la mayoria de las actividades realizadas han sido producto de un trabajo
coordinado con las entidades asociadas, donde se intercambiaron ideas y la
forma de abordar las diferentes cuestiones, entre otras, la problematica del
financiamiento de las obras sociales y la medicina prepaga.

Seanalizaronlosnumerosos proyectosdeley presentadosenlas Comisionesque
conformanlas Camaras de Senadoresy Diputadosy sus normas reglamentarias,
y se formularon las observaciones pertinentes. Cabe destacarse laimportancia
de los proyectos presentados, lo cual permitié lograr los objetivos propuestos
en pos del crecimiento y fortalecimiento del sector servicios.

Las autoridades de la Institucién participaron en las reuniones empresarias y
foros en donde se debatieron politicas relativas a las areas de la actividad laboral
y econémica, y en distintos eventos realizados a nivel nacional, ocasion en que
se colabor¢ con las distintas propuestas planteadas, especialmente las relativas
a los cambios en sistema tributario que afectan al sector, organizados por la
BCBA, el Foro de Convergencia Empresarial, IDEA y el Consejo Interamericano
de Comercio y Produccion.

Asimismo, UDES integro la red de empresas contra el trabajo infantil, y
participd en las comisiones internas de dicha organizacion que forma parte de
la CONAETI, dentro del Ministerio de Trabajo, y cuyo objetivo es la erradicacion
del mismo.

Finalmente, a través de su asociada, la Camara Naviera Argentina, se
mantuvieron reuniones con autoridades del Ministerio de Transporte y la
Secretaria de Energfa a los fines de plasmar el Proceso de Reconstruccion
Productiva y las mesas de “Negociacion Tripartita” de Logistica Nacional y de
Coordinacion Logistica.

HORACIO MARTINEZ JORGE ALVAREZ
Secretario Presidente
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