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... INFORME ESPECIAL SOBRE LA RESENA INFORMATIVA E INFORMACION
- ADICIONAL REQUERIDA POR EL ART. N° 12, CAPITULO 11, TITULO IV DE LA
RG N° 622 DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

A fos Sefiores Directores de

BANCO COMAF] 5.A.

C.U.LT.: 30-60473101-8

Domicilio legal: Rogue Saenz Pefia 660
Ciudad Autdnoma de Buenos Aires

1. A vuestro pedide, en nuestro caracler de auditores ektemos de BANCO COMAF! SA. {ia
Entidad), emitimos el presente informe especial sobre [a informacion contenida an los apartados

2, 3y 4 de la “Resefia Informativa”, correspondiente a los ejercicios finalizados el 30 de junio de

- 2014, 2013, 2012, 2011 y 2010 y en la “Informacion adicional requerida por el Art. N° 12,
Capitulo (I, Titulo IV, de la RG N° 622 de la Comisién Nacional de Valores (C.N.V.)" adjuntas.
Dicha informacion, firmada al sdlo efecto de su identificacién con este informe: especial, es
responsabilidad de la Direccién de la Entidad y es presentada por la misma para cumplimentar

las normas de la C.N.V.

2. Hemos auditado los estados contables individuales y consolidados de BANCO COMAFI S.A.
por los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2014, 2013, 2012, 2011 y 2010, sobre los cuales -
emitimos nuestros informes de auditoria de fechas 15 de agosto de 2014, 15 de agosto de_. B
2013, 21 de agosto de 2012, 18 de agosto de 2011 y 18 de agosto de 2010, respectwamente a_ o

los cuales nos remitimos y que deben ser leidos juntamente con este mforme espec:al'..

3. Nuestro trabajo sobre la informacién mencionada en el parrafo 1. consistié'én v'é'r'if car--qu'e la

informacion contenida en los puntos 2, 3 y 4 de la “Resefia Informativa” y en Ios_ puntos ;7.i a
y 7.VIl de la “Informacién adicional requerida por el Art. N° 12, Capltulo III Tlt ""o IV d
622 de la C.N.V”, surja de los estados contables mencionados en el par_r_a_fp 2
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4. De las verificaciones efectuadas, cuyo alcance se describe en el parrafo 3. precedente, no han

surgido excepciones que mencionar.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
15 de agosto de 2014

| P!STRELL! HENRY MART!N Y ASOCIADOS S.R.L.
C.P.G.E.G.AB.A;T 1-F"13

' /dzea&(l ﬁg/hﬁ/

Socia

Contadora Publi U"#BA
C.P.C.E.C.A.B.A. 7241 - F‘_’ 14
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BANCO COMAF!

Resefia Informativa e Informacion adicional requerida por el Art. N° 12, Capitulo I,
Titulo IV, de la RG N° 622 de la C.N.V.

1- Actividades de Banco Comafi 8.A. en el ejercicio finalizado el 30 de junio de
2014

(Cifras expresadas en miles de pesos - Informacién consolidada)

e En el Gltimo trimestre del ejercicio 2013-2014 se registrd una ganancia después de
_impuestos.de. $.50.867.~ que representa un aumento de un 34% con respecto al mismo
periodo del ejercicio anterior cerrado el 30 de junio de 2013 y una disminucidn de un

e Banco Comafi continda expandiendo el total de financiaciones alcanzando al 30 de
Junio de 2014 la suma de $ 6.469.497 - aumentando en un 32% con respecto al mismo
perfodo del gjercicio anterior.

s El ingreso neto por Financiaciones arroja un aumento de un 62% con respecto al mismo
periodo del ejercicio anterior y un aumento de un 9% con respecto al trimestre anterior,

v Las financiaciones destinadas a tarjetas de crédito, préstamos personales y
prendarios alcanzaron la suma de $ 2.618.555.- al 30 de junio de 2014.

Las financiaciones aumentaron en un 75% con respecio al 30 de junio de 2013, y en
un 9% con respecto el trimestre cerrado el 31 de marzo de 2014.

Los intereses por financiaciones destinadas a tarjetas de crédito, préstamos
personales y prendarios registran un aumento de un 46% comparado con el mismo
trimestre del ejercicio anterior y un aumento del 13% con respecto al trimestre
anterior.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe eqpecial de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

GUILLERMO A. GERVING
President

CPCECABA T°241-F 14




BANCO

Financiaciones a individuos
(En miles de pesos)

Personales 1.073.714 601.327 259.171 234.775 193.158
Tarietas de crédito 1.377.172 671.253 546.964 461.659 376.837
Prendarios. - 167.669 222.361 210.755 212.030 172.059

i o e o
s mad | et

“e  Los préstamos y descuentos de documentos a empresas alcanzaron ia suma de
$1.978.858.~ al cierre dei trimestre bajo analisis.

e Este total representa un aumento de un 19% con respecto al 30 de junio de 2013, y un
6% mas respecto del trimestre anterior cerrado el 31 de marzo de 2014.

Evolucion de la cartera de préstamos y descuenios a empresas
(En miles de pesos)

= | 300672014 | 3010612013 | 3010612012 | 3010612011 | 30/06/2010
Adelantos 674.580 610.072 677.106 330.181 .265.65.6
Otros Prestamos 695.854 482.219 313.179 227.360 98.302

608.424 565.200 342.082 182.853

Documentos

345.701

Firmado a efectos de su identificacian
con nuestro informe especial de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY" Mzéﬁl IN ¥ ASOCIADOS S.R.L.

C.P.C.E.O%. T°1-F* 13

Contadora Piblica U.B.A.
CPCECABA T 241 ~F" 14

GUILLERMO CERVINO



BANCO COMAF!

Los intereses por adelantos, otros préstamos y documentos registran un aumento de un
74% comparado con el mismo trimestre del ejercicio anterior y un 1% mas con respecto
al trimestre anterior,

Exposicidon al sector plblico: 1a posicion neta de titulos publicos representa el 12% del
total del activo, la cual disminuye a 2% sin considerar LEBACs y NOBACs.

El resultado de titulos publicos y privados del trimestre asciende a $ 101.402.-
representando-un-aumento de un 26% con respecto al mismo irimestre del ejercicio
anterior y un aumento de un 488% comparado con el trimestre anterior.

~ La cartera de leasing alcanzod la suma de $ 683.670.~ (1) al cierre del trimestre bajo
analisis,

Los créditos por arrendamiento financiero (1) representan un aumento de un 1%
respecto al 30 de junio de 2013 y una disminucién de un 3% respecto del trimestre
anterior.

Evolucidn de la cartera de Leasing (1)
{En miles de pesos)

Jsomsiora | suwsizors | saneaoa [somsaont [sowsizono

arrendamiento financiero

Creditos por 683.670 677.102 639.450 | 500.839 | 354.821

(1) Incluye la cesion de flujos de fondos al fideicomiso Privado Pvcred.

Firmado a efectos de su identificacion

con nuestro informe especidl de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MARTIN

C.P.C.E.C/. LRA

f ASOCIADOS S.RL
*1-F* 13

DREA N. REY
Socia

GUILLERMO Aj CERVINO
Presidente

Ceéntadora Plblica U.B.A.
CPCECABAT 241-F 14




BANCO COMAF

s El ingreso por Leasing arroja un aumento de un 34% con respecto al mismo trimestre
del ejercicio anterior y un aumento de un 20% con respecto al trimestre anterior.

&

e [l total de depésitos alcanzé al cierre del trimestre bajo analisis el monto de
$6.491.837 .-

e Este total representa un aumento de un 22% con respecto al 30 de junio de 2013 y un
2% menos con respecto al trimestre cerrado el 31 de marzo de 2014.

Evoiucidn de Depositos
{Acumulado-al clerre de cada gjercicio) -

| 300612014 | | 30/06/2012 | 30/06/2011 | 30/06/2010
Sector Pablico B27.471 496 812 501.828 600.508 550.110
~ Sector Financiero 1.607 381 2.426 4.631 2.014

Sector Privado No
- Financiero y Residentes 5.662.759 4.802.725 3.860.141 3.082.982 | 2.245.089
del Exterior

| 6401837 | 5209918 | 4.364.3%6 | 3778421 | 2.797.213

* Los plazos fijos alcanzaron la suma de $ 4.015.726.- al cierre del trimestre bajo analisis.

» [Estos representan un aumento de un 24% con respecto al 30 de junio de 2013, y un 3%
menos respecto del trimestre anterior.

* Los intereses por plazo fijo registran un aumento de un 95% comparado con el mismo
trimestre del ejercicio anterior y un aumento de un 7% con respecto al trimestre anterior.

Firmado a efectes di su identificacidn
con nuestro informe esgectal de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADCS S.R:L.
CPCEEZABA T 1-F° 13

/’/ ANDREA N. REY GUILLERMO A CERVING

Socia Presidgnte
Contadora Puiblica U.B.A.
CPCECABA T 241=F"14




BANCO COMAF §

Evolucion de los Depdsitos a Plazo Fijo
(En miles de pesos)

| 30/0812014 | = 30/08/2013 | 30/06/2012 | 30/06/2011 | 30/06/2010

Sector Piblico 741.786 426.373 455356 | 658.134 | 498.849
Sector Privado | 3173616 2.594.439 | 1.982.745 | 1.680.501 | 1.313.254
~ Cuentas de Inversion |  84.778 120.797 97.310 55.100 51.493
Titulos Publicos - 45546, 415033 | 235489 | 33.230. ., 28.382

e El excedente sobre el capital requlatorio asciende a un 48% y equivale a $ 342.828.-

El Patrimonio neto al cierre del ejercicio asciende a la suma de $ 1.054.668.- lo que
representa un aumento de un 53% con respecto al 30 de junio de 2013.

s Calificaciones

» Fitch Ratings Argentina

Fitch Ratings mantuvo la calificacion de Banco Comafi en A+ (arg), para el
endeudamiento a largo plazo y en A1 (arg) para el endeudamiento de corto plazo, que
corresponde al mejor riesgo crediticio respecto de todo otro riesgo en €l pais.

» Moody’s Investors Services calificé a Banco Comafi de acuerdo al siguiente detalle:

- Devolucion de depésitos en moneda extranjera, escala nacional: Ba2.ar
- Devoiucidon de depésitos en moneda nacional, escala nacional: Baa1l.ar

Firmado a efectos dg su identificacién
con nuestro informe espécial de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY&A&TI Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABAT 1-F 13 g

/ ANDREA N. REY GUILLERMO A. CERVINO
Socia Presidente
" Contadora Plblica U.B.A.
CPCECABA T 241 -F 14




BANCO COMAFI

¢ Los activos y pasivos en moneda extranjera contabilizados al 30 de junio de 2014 fueron
convertidos a pesos al tipo de cambio de referencia publicado por el Banco Central al cierre de
dicha fecha ($ 8,1327 / US$ 1,0); v ($ 11,1365170 / EURQ 1,0).

Todas las cifras se encuentran expresadas en miles de pesos, excepto indicacion en
contrario.

2- Estructura Patrimonial Comparativa

" J0le20i4 | 30/06/2013 | 3010612012 | 30/08/2011 | 3010612010

(En miles de pesos)

) 557.966 -

= [ 8503065 | 6089113 | 5316433 | 4575492 [ 3487.104 |

gy | e | CUTABT ]157 | Lqsg |

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe espedidl de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L..
C.P.C.E./G’. BA T 1-F° 13

GUILLERMO A CERVING
Socia Presidents

Contadora Publica UB.A.
C.P.CECABA. T° 241 ~F° 14
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Estructura de Resultados Comparativa

30/06/2014 |

.:36106‘120-'1-5}-i‘-;|j. 130/06/2012 | 30/06/2011 | 30/06/2010-

{En miles de pesos)

Ingresos Financieros

2.358.157

1.164.085

840.035

607.167

514.746

Egresos ananmeros

-1.018.119

-533.633

-386.383

-275.870

-253.191

Margen Bruto

Cargo por incobrabilidad ™

_1.340038|

630.452|

453.652) '-.-331 197: i

-225300 |

—105.993

114736 |

261.555

—47 050

-49.547

Ingresos por senvicios

582.162

444 .04

.344.226

261.756 .

207.365

Egresos por servicios

-256.451

-48.716

-35.589

-24.408

-17.673

~+Gastos de-administracion

P 948 086

~788.973

. -BB7.7161]

~=423.291

-329.250

-Resultado Operative | -

492383 |

430,814

98208 0

72.450

| Resultado Participacion de terceros

-71

-4

-2

3

10

gresos/egresos diversos netos

89.438

67.698

144.047

55.432

54.694

-Resultado antes de Impuesto |- -

“EgtTo0|

T198.505|

Tooaer2|

153633]

"lmpuestoalas Gananc;as o

-218.055

-57.227

-92.000

-51.291

-42 009

Resultado Neto

 aesees|

131.872|

" iozsaz]

85.145

Estructura del Flujo de Efectivo Comparativa

'30/06/2014 |

30/06/2013

" 30/06/2012 |

30/06/2011

- 30/06/2010

{En miles de pesos)

(95.747)

274,287

159.906

93.150

277.821

{9.359)

(78.142)

(18.142)

(4.340)

(7.923)

PISTRELLI, HENRY MA

284.987

(46.465)

58.694

34.854

(101.294)

Firmade a efectos de su identificacion

CPCECABAM 1-F 13

cen nuestro informe especial.de fecha 15-08-2014
N ¥ ASOCIADOS SRL.

ANDREA'N. REY
Socia
/ Contadora Pblica U.B.A.

CPCECABA T 241-F 14

GUILLERMOW. CERVINO

Presidente




COMAFI

[so06iz01a

. 30/06/2013

- 30/06/2012

300612011

- 30/06/2010

Resultados flnant:ieros y por

268.796

85.809

46.079

31.494

17.889

5- indices Comparativos

Eooo 7 indices }30/06/2014 | 30/06/2013 - |- 30/06/2012 | 130/06/2011 - | 30/06/2010 |
|indices de Rentabilidad. =~ L o
Retorno sobre active promedio 4.23% 2,23% 2,43% 2,32% 2,34%
. Retorne S@bfze..pairimonio.neto s e e b e e e e R . -

promedm 51,24% 2568% 31,46% 29,49% 29,16%
indlces desofvengia -------- R S S e IR S R
Patrimonio neto pmmecfio sobre total

de activo promedio 10,85% 9,81% 8,92% 8,68% 8,77%
Solvencia (patrimonio neto promedio

'sohre pasivo promedio) 12,17% 10,88% 9,80% 9,60% 9,62%
Pasivo total como maltiple del

|PatrimonioNeto 8 9 10 "

Tndices de Liguider — EE——

_A_q_tivos liguidos scbre depésitos 41,11% 30,32% 35,03% 29,31% 35,58%
Préstamos (netos de previsiones)

sobre activos 59,85% 65,76% 60,17% 63,60% 55,81%
Deposntos sobre pasivos 72,75% 87.,04% 82,09% 82,57% 80,21%
:'.[nd;ce de ;nmovmzamon det L BRI SRR FRERSEEY B
‘capital ' O

Activa fijo sobre total de activo 1,88% 2,36% 1,98% 2,02% 2.50%

Firmado a efectos ?a/u\ identificacidn

con nuestro informe especial de facha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY ])I{ARTiN ASOQOCIADOS S. R L.-

fContadora Pdblica U.B.A.
CPCEGCABA T 241-F° 14

GUILLERMO A. ERVINO
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6- Datos Estadisticos Comparativos

Soiasizots

30/0612012 | 3010672011 | 3010672040
Financiaciones (cantidad) 559.912 432.270 406.183 405.496 376.883
Financiaciones (pesos) 6.566.094 5.072.518 3.853.985 3.536.963 _ 2.410.183
Cuentas Corrientes (cantidad) 23.551 20.928 19.041 18.890 13.004 -
Cuentas Corrientes (pesos) 1.587.595 1.406.677 969.168 739.889 500.441
Caja de ahorro (canlidad) 185.073 180.907. 170.782 © 133,729 . 138.640
Ca;a de ahorro (pesos) 741.984 623.207 55_7.6?8 553.663 364.052
Plazo Fijo {(cantidad) 21.804 20.437 19.512 19.963 17.699
Plazo Fijo (pesos) 4.174.687 3.252.164 2.604.492 2.447.357 1.804.058

'7- Informacién adicional requerida por el Art. N° 12, Capitulo 1ll, Titulo IV de las normas de

la C.N.V.

En relacion con la informacion requerida por las normativa de referencia, segln la Resolucién
General N° 622 de la C.N.V,, informamos que la misma se encuentra mclunda en el presente
documento y en los estados contab!es de la Entidad al 30 de junio de 2014, segln corresponda
lo cual serd especificado en {a presente nota. Adicionalmente, atendiendo a la particularidad de
la actividad que desarrolla la Entidad, cierta informacion no resulta aplicable.

Firmado a efectos de-sy identificacién
con nuestro informe es eclayde fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

CPCECABA T 1-F 13

Contadora Pdblica U.B.A.

CPCECABA T 241~F 14

GUILLERMO A\CERVING

Presiderite
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. Cuestiones aenerales sobre la actividad de la sociedad

La Entidad no ha estado afectada por regimenes juridicos especificos o significativos que
impliguen decaimientos o renacimientos contingentes de beneficios previstos por dichas
disposiciones. Asimismo no han existido modificaciones significativas en las actividades de la
Entidad o circunstancias similares que afecten la comparabilidad de sus estados contables con
los presentados en ejercicios anteriores.

Clasificacion de los saldos de créditos v deudas

La Entidad expone en los Anexos "D” e “I" la apertura por plazo de las Financiaciones vy la
apertura por piazo de ios ciepésiios otras obligaciones por intermediac;ién financiera y

forma con;uﬁta con los refendos Anexas.

Clasificacidn de los créditos v deudas para permitir conocer los efectos financieros que
produce su mantenimiento.

Los saldos en moneda extranjera, son expuestos en el Anexo “L” a los estados contables de la
Entidad. Los saidos en especies son expuestas en el Anexo “A” a los estados contables de la
“Entidad:

En el Anexc “B” a los Estados Contables de la Entidad se exponen la clasificacién de las
financiaciones por situacién y garantias recibidas. Dichas situaciones corresponden a la
clasificacion determinada por el B.C.R.A. en materia de agrupamiento de los clientes en orden
decreciente de calidad, en razon directa al riesgo de incobrabilidad que se deriva de las
situaciones que presentan. La Entidad ha optado, de acuerdo a lo previsto en el Anexo i -
Previsiones minimas, punto 2.2.2. “Tratamiento de intereses devengados” de la normativa del
B.C.R.A., por la interrupcién del devengamiento de intereses para aguellos clientes cuya
situacién sea “situacion 3 o superior”,

Sociedades Art. 33 de la Ley N° 19.550

El porcentaje de participacion al 30 de junio de 2014 en sociedades controladas y con
influencia significativa, en el capital y total de votos es el siguiente:

Firmado a efectos d e;/s identificacion
con nuestro informe especial de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MARTIN /¥ ASOCIADOS S.R. i_._

GUILLERMO A. CERVIRO
Presidgnte

Contadora Publica U.B.A.
C.PCECABA. T 241 -F 14




:":_ZPorcentuaI sobre
e Capital Votos L
Comafi Fiduciario Financiero S.A. 95% 95%
Gramit S A, 12,50% 12,50%

Las operaciones con las mencionadas sociedades se exponen en Nota 8. a los estados
. contables de la Entldad

Financiamienio-a-directores v-miembros-ge-ia- Comision Fiscalizadora -

ﬁé':.'Ezﬁti'déd: éﬁ(ﬁidhéf en el Anexo ‘N’ a los Estados Contables la asistencia a vinculados. De
acuerdo a lo dispuesto por el B.C.R.A. en sus Comunicaciones "A” 49 (OPRAC 1), el Directorio
de la Entidad y su Comisidn fiscalizadora, mensualmente informan respecto del cumplimiento

g en materla de amstenc;a a vinculados por parte de la Entidad.

) Il. Inventarlo fISICO de Ios bienes de cambio

_Atendlendo ala partlculartdad de la actividad que desarrolla la Entidad, no es de aplicaciéon el
__presente punto del articulo N° 12 ~ Capitulo Ill, Titulo IV de las normas de C.N.V.

lll. Valores corrientes

La Entidad valtia sus activos, pasivos, patrimonio y resultados de acuerdo a las normas

emitidas por el B.C.R.A. por cuanto no es de aplicacidén el presente punto del articulo N° 12 -
Capitulo 1ll, Titulo IV de las normas de C.N.V.

IV. Participacion en otras sociedades

con nuestro informe es t de fecha 15-08-2014
PISTRELLI, HENRY MART!

La Entidad expone las participaciones en ofras sociedades en el Anexo “E” a sus Estados
Contables, no correspondiendo clasificar ninguna de elias dentro del exceso admitido por el
articulo 31 de la Ley N° 19.550.

Firmado a efectos d identificacién
2l
I;?ASOC!ADOS S R.L.

/ ANDREA N. REY / GUILLERMO A.\CERVINO
Socia ) Presidene
Contadora Paiblica UB.A.
CPCECABA T 241 -F° 14




V. Valores recuperables

La Entidad valia sus activos, pasivos, patrimonio y resultados de acuerdo a las normas
emitidas por el B.C.R.A. por cuanto no es de aplicacion el presente punto del articulo N°® 12 —

VI. Seguros

Capitulo I, Titulo IV de las normas de C.N.V.

A continuacion se exponen los seguros que cubren los bienes tangibles:

materiales

Bienes Cubiertos Riesgo Cubierto A Monto Valor contable

_ segurado __
AE*“?T?.YE’?S_ | Todo riesgo y contra terceros 5416 $ 58
Inmuebles Todo riesgo operativo $198.130 $53.297
.Eg.u|.posﬂeléctromc.gs Incendio, robo y dafios USS 4.311 US$S 1.600

VIl. Contingencias positivas y negativas

contahilizados.

futuras suscripciones.

de utilidades.

PISTRELLI, HENRY MARTIN
CP.CECABAT 1-F 13

/'~ ANDREA N. REY
,/ Socia
Contadora Pablica U.B.A.
CP.CECABA T 241-F°14

Firmado a efectos 2;2 identificacion
con nuestro informe espeefat de fecha 15-08-2014
ASOCIADOS SR.L.

VIIl. Adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones

“La Entidad constituye previsiones por riesgo de incobrabilidad sobre su cartera de
financiaciones, sobre la base del riesgo de incobrabilidad estimado, el cual resulta de la
--gvaluacion-del grado de cumplimiento de los deudores y de las garantias que respaldan las
- réspectivas operaciones, de acuerdo con las disposiciones de la Comunicacion “A" 2950 y
complementarias del B.C.R.A. y las politicas de previsionamiento de la Entidad referidas a la
constitucion de previsiones sobre financiaciones, segun analisis del Directorio de la Entidad.

" La Entidad no posee situaciones contingentes a la fecha de los estados contables cuya
probabilidad de ocurrencia no sea remota cuyos efectos patrimoniales no hayan sido

A la fecha de los presentes Estados Contables no existen adelantos irrevocables a cuenta de

En la nota 16 a los Estados Contables de la Entidad se exponen las restricciones a la distribucion

GUILLERMO A,
President

RVINO
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8- Perspectivas para el siguiente ejercicio

Nuevamente nos enfrentaremos a un contexto desafiante, en el cual hemos de continuar
trabajando con pasién para cumplir nuestros objetivos planeados de rentabilidad y crecimiento para
este préximo ejercicio.

Miramos con atencién el litigio con los holdouts que serd un motivo de volatilidad para los meses
venideros, condicionando la oferta de dolares de la que dispondra el pais en 2014/2015. Un
escenario en el que el acuerdo se retrase podria generar mayor restriccion a las importaciones y
consecuentemente caida en el nivel de actividad.

~ Por su parte la expansién monetaria seguira siendo una fuente adicional de financiamiento piblico,

en particular en un escenarfo de restriccion externa, lo cual levard al Banco Central a tener que
realizar un-esfuerzo extra-deesterilizacion de modo tal que dicha emision no se traslade a los

. precios.

Si blen en Ios ultimos afios el sistema financiero ha mantenido los niveles de morosidad en sus -
. minimos. histéricos, una economia menos dinamica en la que eventualmente el crédito comience a
“verse restringido tanto por motivos precautorios comao. por un descenso en la demanda de crédito,
- incrementaria la probabilidad de un empeoramiento en los niveles de mora, frente a lo que el Banco

'ya se ha estado preparando mediante el incremento de su nivel de pre\nsmnamlento

PISTRELLI, HENRY MARTINY ASOCIADOS S.R. L

_ En reiaclon a los costos de la actividad, impactados por la evolucidon en los indices de inflacion,
" deberan ser controlados con un mayor mvel de seguimiento, sobretodo en un escenario esperado

de.-menores. niveles. de. actividad econdémica y demanda de crédito. A su vez, estimamos gue el

- marco regulatorio seguira siendo exigente en términos de recursos. Insistiremos en abrir nuevos

mercados y mejorar la productividad de nuestra organizacién para adaptarse a la situacion
planteada.

~ El Directorio confia en las capacidades del Banco para continuar desarrollando exitosamente sus

actividades. La calidad y profesionalismo de su gente que desarrolla sus actividades en forma
entusiasta sin perder de vista los riesgos son la base de dicha conviccion.

Firmado a efectos de S’/}ientif cacion
con nuestro informe especial ge fecha 15-08-2014
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/' ANDREAN. REY GUILLERMO A. QERVINO
Socia President
" Contadora Pdblica U.B.A.
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