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Banco de Valores S.A.

Perfil

Banco de Valores S.A. (VALO) se focaliza en operaciones del mercado de capitales y la banca
de inversién. Es un participante destacado en el mercado de operaciones estructuradas y
como Agente de Custodia de Fondos Comunes de Inversién. En nov'21 se fusioné con el
Grupo Financiero Valores, donde el Banco absorbié la totalidad de los activos y pasivos de
éste. Sus acciones cotizan bajo la denominacién VALO.

Factores relevantes de la calificacion

Muy buen posicionamiento. VALO histéricamente exhibe una elevada participacion en el
mercado de capitales, desempefandose como estructurador y colocador de deuda, actuando
como agente de custodia de fondos comunes de inversion y ejerciendo su rol de fiduciario.
Lidera con un 37% la cantidad de fondos comunes en custodia y participé aprox. en el 40%
de las operaciones de fideicomisos financieros privados (FF) durante el primer semestre’24.
Al respecto, los ultimos afios el mercado de capitales registré un retroceso significativo en la
emision de fideicomisos, dado que estan altamente correlacionados con la actividad
econdmica. Se espera que este segmento muestre un mayor dinamismo hacia fines del 2024.

Razonable desemperiio. A jun’24 VALO registré un leve descenso de su resultado operativo
respecto del afio previo (8,0% sobre activos vs jun’23: 8,4%), debido a la disminucion de la
tasa de politica monetaria dado que su flujo de ingresos proviene principalmente del
resultado por operaciones de pase y tenencia de titulos publicos. El impacto generado por el
ajuste por inflacién y de los ingresos brutos fue inferior al trimestre previo y la entidad
exhibié un ROA positivo y superior al afio anterior. FIX considera que los préximos trimestres
continuara siendo un desafio para las entidades bancarias alcanzar una rentabilidad apropiada
en un escenario mas competitivo, donde comenzé una paulatina recuperacién del crédito que
se espera se consolide en la medida que los niveles de inflacién mantengan su descenso.

Holgada liquidez. La liquidez inmediata (disponibilidades, operaciones de pase, y préstamos a
entidades financieras menores a 30 dias) cubre el 56,4% de los depdsitos totales y deudas
financieras menores a un afio. A su vez, considerando Lecaps, el ratio asciende a 84%. FIX
estima que, a pesar de la tendencia positiva que estd exhibiendo la demanda de crédito, las
entidades continuaran con buenos niveles de liquidez.

Aceptable capitalizacion. Las ratios de solvencia de la entidad registraron una leve
disminucién respecto al afio previo (patrimonio neto/activos: 8,3% vs. 8,8%), producto del
fuerte incremento del activo y, en menor medida, del pago de dividendos efectuado en 2024.
Si bien la capitalizacion compara desfavorablemente con la media del sistema (26,6% a
jun’24), FIX opina que los niveles de solvencia son aceptables para sostener el modelo de
negocios de la entidad.

Muy buena calidad de activos. Dado que el modelo de negocios del Banco se focaliza en el
desarrollo de actividades en el mercado de capitales, los préstamos contintian presentando
una proporcion marginal del activo, a jun’24 registrando un 4,1% del activo y 4,9% de los
depdsitos de clientes. Asimismo, se destaca que la cartera de créditos de VALO no registra
mora y se espera preserve una saludable calidad de activos.

Alta exposicion al sector publico. A jun’24 presenta una exposicion al sector publico,
basicamente en titulos, equivalente al 35,1% del activo y 4,2 veces del patrimonio neto. Sin
embargo, el 51,5% corresponden a pases activos con el BCRA. Excluyendo las mismas, la
exposicion al Tesoro seria del 17,0% del activo y 2 veces del patrimonio neto.

Desarrollo de operaciones en otros paises. VALO posee el 100% de las acciones de Valores
Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A. desde nov'20 con el objetivo de
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realizar operaciones principalmente con inversores y empresas en Uruguay, aprovechando su
experiencia y liderazgo tanto en materia de FCI como en fideicomisos. En oct’23, también
VALO suscribié el 83,3% de las acciones de CAUSO S.A, de la Republica de Paraguay para
desarrollar actividades también en ese mercado. A fines de 2023, VALO expande su
presencia a EEUU y junto a BlackTORO Global Investments, constituyen BT VALO, con el
propdsito de establecer una compafia subsidiaria, y asi prestar asesoramiento en inversiones,
que vincule los mercados de EEUU y Argentina. Finalmente, en junio'’24 se suscribié un
compromiso previo de fusién por absorcién de Columbus Investment Banking Valores S.A. y
Columbus Merchant Banking S.A., con el fin estratégico de seguir fortaleciendo la presencia
de VALO en el mercado financiero global.

Sensibilidad de la calificacion

Capitalizacion y riesgo operacional. Un fuerte deterioro en los indicadores de capitalizacion
de la entidad, al igual que fallas eventuales en la plataforma tecnolégica que afecten su
principal operatoria (como fiduciario o de custodia), asi como un deterioro de sus controles
y/o procesos que pudieran impactar en el modelo de negocio de la entidad, podrian derivar
en una baja de calificacion.
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Banco de Valores S.A. (VALO)

Entidades Financieras
Bancos
Argentina

Estado de Resultados

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

30 jun 2024 31 dic 2023 30 jun 2023 31 dic 2022 31 dic 2021

6 meses Como %de Anual Como % de 6 meses Como % de Anual Como % de Anual Cor;: %

ARS mill Activos  ARS mill Activos ARS mill Activos ARS mill __ Activos ARS mill Activos

Original  Rentables  Original Rentables Original Rentables Original  Rentables Original Rentables
1. Intereses por Financiaciones 6.465,5 1,57 12.865,7 0,96 6.060,7 1,67 12.605,0 1,59 2.513,3 0,19
2. Otros Intereses Cobrados 281.991,8 68,65 711.610,1 53,11 231.902,8 63,74 367.426,3 46,35 344.601,1 26,34
3. Ingresos por Dividendos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Ingresos Brutos por Intereses 288.457,3 70,23 724.475,8 54,07 237.9634 65,41 380.031,3 47,94 347.114,4 26,53
5. Intereses por depésitos 179.290,3 43,65 489.574,8 36,54 161.664,0 44,44 252.754,4 31,89 254.422,1 19,45
6. Otros Intereses Pagados 12.332,8 3,00 19.5694 1,46 2.533,7 0,70 2.304,9 0,29 1.044,5 0,08
7. Total Intereses Pagados 191.623,1 46,65 509.144,3 38,00 164.197,7 45,13 255.059,3 32,18 255.466,6 19,53
8. Ingresos Netos por Intereses 96.834,2 23,57 215.331,6 16,07 73.765,8 20,28 124.972,0 15,77 91.647,8 7,01
9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacion y n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Derivados
10. Resultado Neto por Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Resultado Neto por Activos valuados a FV a través del 104,1 0,03 264,3 0,02 -13,5 0,00 -62,3 -0,01 -266,0 -0,02
estado de resultados
12. Resultado Neto por Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Ingresos Netos por Servicios 632,7 0,15 1.262,7 0,09 7794 0,21 2.374,7 0,30 4.138,5 0,32
14. Otros Ingresos Operacionales 5.518,5 1,34 16.204,3 1,21 7.210,9 1,98 13.861,2 1,75 13.173,3 1,01
15. Ingresos Operativos (excl. intereses) 6.255,3 1,52 17.731,3 1,32 7.976,9 2,19 16.173,6 2,04 17.045,8 1,30
16. Gastos de Personal 11.5343 2,81  26.182,6 1,95 11.2457 3,09 19.927,3 2,51 19.586,8 1,50
17. Otros Gastos Administrativos 26.676,3 649  68.4704 511 23.091,0 6,35 40.489,8 511 39.888,1 3,05
18. Total Gastos de Administracién 38.210,7 9,30 94.653,0 7,06 34.336,8 9,44 60.417,2 7,62 59.474,9 4,55
19. Resultado por participaciones - Operativos -6,3 0,00 n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
20. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 64.872,6 15,79 138.409,9 10,33 47.405,9 13,03 80.728,5 10,18 49.218,8 3,76
21. Cargos por Incobrabilidad 8674 0,21 1.726,9 0,13 462,1 0,13 564,7 0,07 602,1 0,05
22. Cargos por Otras Previsiones n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
23. Resultado Operativo 64.005,2 15,58 136.683,0 10,20 46.943,8 12,90 80.163,8 10,11 48.616,6 3,72
24. Resultado por participaciones - No Operativos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
25. Ingresos No Recurrentes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
26. Egresos No Recurrentes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
28. Otro Resultado No Recurrente Neto -54.203,8 -13,20 106.200,0 -7,93 -39.767,2 -10,93 -63.200,6 -7,97 -36.583,2 -2,80
29. Resultado Antes de Impuestos 9.801,4 2,39 30.483,0 2,28 7.176,6 1,97 16.963,2 2,14 12.033,4 0,92
30. Impuesto a las Ganancias 1.805,9 044 15.524,4 1,16 3.666,4 1,01 7.953,0 1,00 4.734,4 0,36
31. Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
32. Resultado Neto 7.995,5 195 14.9586 1,12 3.510,2 0,96 9.010,2 1,14 7.299,0 0,56
33. Resultado por diferencias de Valuacién de inversiones n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
disponibles para la venta
34. Revaluacion del Activo Fijo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
35. Resultados por Diferencias de Cotizacién n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
36. Otros Ajustes de Resultados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
37. Resultado Neto Ajustado por FIX SCR 7.995,5 1,95 14.958,6 1,12 3.510,2 0,96 9.010,2 1,14 7.299,0 0,56
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
39. Memo: Resultado Neto Después de Asignacion Atribuible a 7.995,5 1,95 14.958,6 1,12 3.510,2 0,96 9.010,2 1,14 7.299,0 0,56
Intereses Minoritarios
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo n.a. - 6.706,2 0,50 n.a. - 17.403,3 2,20 5.839,2 0,45
41. Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
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Entidades Financieras

Bancos
Argentina

Estado de Situacion Patrimonial

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

30 jun 2024 31 dic 2023 30 jun 2023 31 dic 2022 31 dic 2021
6 meses Como Anual Como 6 meses Como Anual Como Anual Como
ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de
Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios 0,5 0,00 45,1 0,00 1,0 0,00 29 0,00 2,9 0,00
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Préstamos de Consumo 0,0 0,00 883,9 0,05 974,1 0,09 1.285,3 0,12 1.702,0 0,10
4. Préstamos Comerciales 50.997.4 411 20.682,5 107 16.149.9 1,43 24.248,5 2,17 24.817,2 146
5. Otros Préstamos 104 0,00 8415 0,04 681,7 0,06 665,8 0,06 7469 0,04
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 689,1 0,06 689,1 0,04 2674 0,02 1994 0,02 1994 0,01
7. Préstamos Netos de Previsiones 50.319,1 4,05 217639 1,13 17.539,3 1,56 26.003,1 2,33 27.069.6 1,59
8. Préstamos Brutos 51.008,3 411 22.453,0 1,16 17.806,7 1,58 26.202,5 2,35 27.269,0 1,60
9. Memo: Financiaciones en Situacién Irregular 0,1 0,00 96,9 0,01 201,6 0,02 303,7 0,03 n.a. -
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable n.a. - n.a. = n.a - n.a. - n.a. -
B. Otros Activos R bl
1. Depésitos en Bancos 0,0 0,00 1.228.2 0,06 0,0 0,00 275,6 0,02 7.133,9 042
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 257.250,9 20,71 1.209.643,1 62,76 478.408,7 42,42 51.826,7 4,65 1.073.373,0 62,95
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacion n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Derivados n.a. - n.a = n.a. - n.a. - n.a. -
4. Titulos Valores disponibles para la venta n.a. - n.a - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento 509.255,8 41,00 99.959.1 519 230.078,1 20,40 714.144,7 64,01 198.807.4 11,66
6. Inversiones en Sociedades 2571 0,02 187,1 0,01 1.258,8 0,11 88,4 0,01 1.614,3 0,09
7. Otras inversiones 4.436,6 0,36 7.071,9 0,37 3113 0,03 334,5 0,03 307.9 0,02
8. Total de Titulos Valores 771.200,3 62,08 1.316.861,2 68,33 710.056,9 62,96 766.394,2 68,69 1.274.102,6 74,72
9. Memo: Titulos Pablicos incluidos anteriormente n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Inversiones en inmuebles n.a. - n.a. = n.a. - n.a. - n.a. -
12. Activos en Compaiiias de Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Otros Activos por Intermediacién Financiera n.a. n.a. n.a. n.a n.a.

13. Activos Rentables Totales

821.519,5 66,13

1.339.853,2 69,52

727.596,2 64,52

792.672,9 71,05

1.308.306,2 76,73

C. Activos No Rentables

1. Disponibilidades 408.1304 32,85 576.350,9 29,90 391.196,2 34,69 313.975,7 28,14 384.269.7 22,54
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Bienes Diversos n.a. - n.a. = n.a. - n.a. - n.a. -
4. Bienes de Uso 7.2211 0,58 7.213,2 0,37 7.340,8 0,65 7.627,2 0,68 8.510,7 0,50
5. Llave de Negocio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Activos Intangibles 4153 0,03 4535 0,02 4154 0,04 154.8 0,01 396.8 0,02
7. Créditos Impositivos Corrientes 2.269,6 0,18 n.a. - 12,5 0,00 n.a. - n.a. -
8. Impuestos Diferidos 7123 0,06 2.520,6 0,13 n.a. - n.a. - 2.235,7 0,13
9. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Otros Activos 19514 0,16 9179 0,05 1.187.6 0,11 1.234,7 0,11 1.464,2 0,09

11. Total de Activos

1.242.219,6 100,00

1.927.309,4 100,00

1.127.748,6 100,00

1.115.6654 100,00

1.705.183,2 100,00

Pasivos y Patrimonio Neto

D. Pasivos Onerosos

1. Cuenta Corriente n.a. - 1.027.780,2 53,33 775.360,1 68,75 769.635,5 68,98  1.305.901,6 76,58
2. Caja de Ahorro n.a. - 14.711,9 0,76 1.788,9 0,16 7.911,2 0,71 10.530,3 0,62
3. Plazo Fijo n.a. - 83.883,9 435 133.522,5 11,84 148.261.4 13,29 181.613,1 10,65
4. Total de Depésitos de clientes n.a. - 1.126.376,0 58,44 910.671,4 80,75 925.808,1 82,98 1.498.044,9 87,85
5. Préstamos de Entidades Financieras 3.515,8 0,28 0,0 0,00 37,2 0,00 21,4 0,00 0,8 0,00
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - 1.559,0 0,08 1.141,1 0,10 1.981,9 0,18 3.935,8 0,23
7. Otros Depositos y Fondos de Corto Plazo 1.026.883,1 82,67 640.270,8 33,22 86.769.6 7,69 53.223,2 4,77 79.445,6 4,66
8. Total de Depésitos, Préstamos a Entidades Financieras y Fondeo de Corto Plazo 1.030.398,9 82,95 1.768.205,9 91,74 998.619,3 88,55 981.034,6 87,93 1.581.427,2 92,74
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Deuda Subordinanda n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Otras Fuentes de Fondeo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Total de Fondos de Largo plazo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Derivados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
14. Otros Pasivos por Intermediacion Financiera 89.345,7 7,19 13.462,8 0,70 5.849,9 0,52 8.753,4 0,78 297,3 0,02

15. Total de Pasivos Onerosos

1.119.744,6 90,14

1.781.668,7 9244

1.004.469,2 89,07

989.788,0 88,72

1.581.724.4 92,76

E. Pasivos No Onerosos

Otros Pasivos no onerosos

18.012,1 145

16.533,4 086

181121 1,61

10.565,7 0,95

1. Deuda valuada a Fair Value n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Otras Previsiones 687,2 0,06 512,7 0,03 2756 0,02 406,5 0,04 606,7 0,04
4. Pasivos Impositivos corrientes n.a. - 13.384,2 0,69 3.051,6 0,27 867,3 0,08 2.284,6 0,13
5. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - 2.0914 0,19 2.233,2 0,20 n.a. -
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Pasivos por Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
9.

10.349,6 0,61

10. Total de Pasivos

1.138.443,9 91,65

1.812.098,9 94,02

1.027.999.9 91,16

1.003.860,7 89,98

1.594.965,3 93,54

F. Capital Hibrido

1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda

n.a. -

n.a. -

n.a. -

n.a. -

n.a. -

2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimonio

n.a. -

n.a. -

n.a. -

n.a. -

n.a. -

G. Patrimonio Neto

1. Patrimonio Neto

103.775,7 8,35

115.210,2 598

99.748,6 8,84

111.804,7 10,02

110.218,0 6,46

2. Participacion de Terceros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Reservas por valuacién de Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Reservas por correccién de tipo de cambio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Diferencias de valuacion no realizada y Otros n.a. - n.a. n.a. - n.a. n.a. -

6. Total del Patrimonio Neto

103.775,7 8,35

115.210,2 598

99.748,6 8,84

111.804,7 10,02

110.218,0 6,46

7. Total de Pasivos y Patrimonio Neto

1.242.219,6 100,00

1.927.309,2 100,00

1.127.748,6 100,00

1.115.6654 100,00

1.705.183,2 100,00

8. Memo: Capital Ajustado

102.648,1 8,26

112.236,1 582

99.333,3 8,81

111.649.9 10,01

107.585,4 6,31

9. Memo: Capital Elegible

102.648,1 8,26

112.236,1 582

99.333,3 8,81

111.649.9 10,01

107.585,4 6,31
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Banco de Valores S.A. (VALO)
Ratios
Moneda Moneda Moneda Moneda Moneda
Homogénea Homogénea Homogénea Homogénea Homogénea
30 jun 2024 31 dic 2023 30 jun 2023 31 dic 2022 31 dic 2021
6 meses Anual 6 meses Anual Anual
A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 37,13 63,66 60,34 4431 17,42
2. Intereses Pagados por Depdsitos/ Depositos (Promedio) 44,45 44,89 35,50 25,30 18,29
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 56,05 73,06 64,53 44,58 33,87
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 26,25 38,75 32,98 24,09 17,91
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 18,82 21,71 20,00 14,66 8,94
6. Ingresos Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables 18,65 21,54 19,88 14,60 8,88
(Promedio)
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos 18,82 21,71 20,00 14,66 8,94
Rentables (Promedio)
B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 6,07 7,61 9,76 11,46 15,68
2. Gastos de Administracién / Total de Ingresos 37,07 40,61 42,01 42,80 54,72
3. Gastos de Administracién / Activos (Promedio) 4,79 6,56 6,14 5,12 3,85
4. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (Promedio) 116,65 127,66 88,72 74,08 46,44
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) 8,14 9,59 8,47 6,84 3,18
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 1,34 1,25 0,97 0,70 1,22
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) 115,09 126,07 87,86 73,56 45,87
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) 8,03 9,47 8,39 6,79 3,15
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 18,43 50,93 51,09 46,88 39,34
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por 82,94 89,66 51,15 116,57 47,20
Riesgo
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo 81,83 88,54 50,65 115,75 46,62
C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) 14,38 13,80 6,57 8,27 6,89
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) 1,00 1,04 0,63 0,76 0,47
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) 14,38 13,80 6,57 8,27 6,89
4. Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio 1,00 1,04 0,63 0,76 0,47
5. Resultado Neto / Activos mas Activos Administrados (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo 10,22 9,69 3,79 13,01 7,00
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo 10,22 9,69 3,79 13,01 7,00
D. Capitalizacién
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados 65,08 72,70 53,15 161,21 103,16
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 8,27 5,83 8,81 10,01 6,32
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio 63,45 121,92 193,80 883,55 1.113,19
5. Total Regulatory Capital Ratio 64,23 123,04 195,08 887,21 1.113,19
7. Patrimonio Neto / Activos 8,35 5,98 8,84 10,02 6,46
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta n.a. 44,8 n.a. 193,2 80,0
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIX SCR n.a. 44,8 n.a. 193,2 80,0
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto 15,54 7,16 7,10 (7,51) 1,32
E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos (35,55) 72,75 1,08 (34,57) 46,60
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 127,18 (14,31) (32,04) (3,91) 13,80
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 0,00 0,10 0,31 0,66 n.a.
4. Previsiones / Total de Financiaciones 0,56 0,71 0,41 0,44 0,30
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 883.488,46 711,25 132,66 65,65 n.a.
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto (0,66) (0,51) (0,07) 0,09 (0,18)
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 5,02 8,55 4,64 1,99 417
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 0,00 0,10 0,31 0,66 n.a.
F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depositos de Clientes n.a. 1,99 1,96 2,83 1,82
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 0,00 n.a. 0,06 n.a. n.a.
3. Depdsitos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados n.a. 63,22 90,66 93,54 94,71
(*) Estados Financieros a Moneda homogénea
Banco de Valores S.A. (VALO)
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Anexo |

Dictamen

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, en adelante FIX, reunido el 17 de septiembre de 2024,
confirmé (*) las siguientes calificaciones de Banco de Valores S.A.:

° Endeudamiento de Largo Plazo: AA(arg), Perspectiva Estable
. Endeudamiento de Corto Plazo: Al+(arg)

Categoria AA(arg): implica una muy solida calidad crediticia respecto de otros emisores o
emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras difiere
levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Los signos "+" 0 "-" pueden ser agregados a una calificacion nacional para mostrar una mayor
o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la
definicion de la categoria a la cual se aifade.

Categoria Al(arg): Indica una muy solida capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Cuando las
caracteristicas de la emisién o emisor son particularmente sélidas, se agrega un signo “+" a la
categoria.

Las calificaciones reflejan el posicionamiento de la entidad dentro del mercado de capitales,
su holgada liquidez y muy buena calidad de los activos. Asimismo, se consideré su adecuado
nivel de solvencia y rentabilidad operativa.

Nuestro andlisis de la situacion de la entidad se basa en los estados financieros condensados
anuales al 31.12.2023, auditados por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L., firma
miembro de Ernst & Young Global, que emite un dictamen donde establece que los estados
contables presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion
patrimonial del banco y los resultados de sus operaciones y los flujos de su efectivo y sus
equivalentes, de conformidad con las normas establecidas por el BCRA.

Adicionalmente, FIX ha considerado los estados financieros condensados intermedios al
30.06.2024, revisados por parte de Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L, quien establece
que, sobre la base de su revisién, nada llamé su atencidén que les hiciera pensar que los
estados financieros intermedios, no estén preparados, en todos sus aspectos significativos,
de conformidad con el marco de informacion contable establecido por el BCRA. Sin modificar
su opinidn, el auditor expone que el Banco no ha aplicado la seccién 5.5 “Deterioro del valor”
de la NIIF 9, que si bien se encuentra en proceso de cuantificacion, estima que los efectos
podrian ser significativos.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 15 de
diciembre de 2023, disponible en www.fixscr.com y contempla los principales cambios
acontecidos en el periodo bajo andlisis. Los siguientes capitulos no se incluyen en este
informe por no haber sufrido cambios significativos desde el ultimo informe integral: perfil,
desempeiio, riesgos y fuentes de fondos y capital.

(*) Siempre que se confirma la calificacion, la calificacién anterior es igual a la del presente
dictamen.
Fuentes de informacién

La informacion suministrada para el andlisis se considera adecuada y suficiente. Se considerd
informacién de caracter privada enviada por la Entidad, asi como la siguiente informacién de
caracter publico:

. Balance General Auditado (tltimo 31.12.23), disponible en www.cnv.gov.ar.

° Estados Financieros trimestrales auditados (Ultimo 30.06.24), disponible en
WWW.cnv.gov.ar.
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Glosario
° ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto.

° ROA: Retorno sobre Activo.

° Capital Ajustado: Es el Patrimonio Neto (incluido participaciones de terceros en
sociedades controladas) de la entidad al que se le deducen intangibles; impuestos
diferidos; activos netos en compaiiias de seguro; y certificados de participacion en
fideicomisos.

. Management: gerencia

° Market Share: participacion de mercado

Banco de Valores S.A. (VALO)
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre vy,

por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings)

-en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO
SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS
DE INTERES, BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y
PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR
S.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros estd prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacién factica que recibe de los
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la
informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacién de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una
determinada jurisdiccién. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de
terceros que se obtenga, variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion
publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigaciéon mayor de hechos, ni la verificacién por
terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacién crediticia sera exacta y
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los
auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las
calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden
suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos
actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié
o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo
de FIX SCR S.A. y ningln individuo, o grupo de individuos es tinicamente responsable por la calificacion. La calificacién sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacién de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencion
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no estd comprometida en la oferta o venta de ningtn titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A.
son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un
informe con una calificacién de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emisién ni un sustituto de la informacién elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR
S.A. calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o
garante en particular, por una cuota anual. La asignacion, publicacién o diseminacién de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion
electrdnica, los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.
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