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MEMORIA

Sefiores Accionistas de
BHN SOCIEDAD DE INVERSION S.A.

En cumplimiento de disposiciones legales y estatutarias, el Directorio de BHN Sociedad de Inversién S.A.
se complace en someter a consideracién de la Honorable Asamblea de Accionistas la presente Memoria,
¢l Balance General, Estado de Resultados, de Evolucion del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo, Notas
y Anexos e informacién complementaria requerida por la Ley N° 19.550, pertenecientes al 23° Ejercicio
Econdmico finalizade el 31 de diciembre de 2019, como asi también los estados consolidados a dicha
fecha con sus sociedades controladas, presentados como informacién complementaria.

Los presentes estados contables han sido preparados en moneda homogénea, pesos argentinos al 31 de
diciembre de 2019, reconociendo los efectos de la inflacion en forma retroactiva. La reexpresién de los
saldos iniciales se calculdé considerando los indices de precios publicados por el Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos.

Tal como se comentara al tratar idéntico documento correspondiente al ejercicio concluido ef 31 de
diciembre de 2018, el desarrollo de las actividades de las sociedades controladas y vinculadas estuvo
directamente ajustado a las politicas estratégicas implementadas por el accionista contrclanie Banco

Hindtscario S.A..

Banco Hipotecario S.A. cuenta con el 99% dei capital social de BHN Sociedad de Inversién S.A., y es una
sosiedad de capital mixto, donde el 64.38% de su capital estd en posesién del Estado Argentino, mientras
que &l remanente se encuentra distribuido entre accionistas privados, entre los cuales se destaca la
empresa inversiones y Representaciones S.A. (IRSA) y empresas vinculadas, grupo empresario de origen
argentino de significativa presencia en negocios inmobiliarios de nuestro pais. '

BHN Sociedad de Inversion S.A,, a su vez, controla Jas compaiifas de seguros BHN Vida S.A. y BHN
Seguros Generales S.A., cuyos capitales son 89% propiedad de ésta. Como surge de lo anterior, Banco
ripotecario S.A. controla a través de BHN Sociedad de Inversion S.A. a las compafifas de seguros BHN
Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A..

El negocio de las compaiifas de seguros se basa en ofrecer soluciones para grandes clientes que operan
en el negocio financiero, en donde a su vez se proveen soluciones de aseguramiento que cubren las
necesidades de proteccion familiar de los clientes de ios tomadores.

Los productos actuaies de BHN Seguros Generales S.A. estén orientados a la proteccién del patrimanio
que los tomadores necesitan garantizar, como asi también los de sus clientes, a quienes se les olorgan
alternativas sencillas y genuinas que les permiten proteger sus bienes.

En cuanto a los productos de BHN Vida S.A., los mismos son variantes de seguros de vida temporarios,
accidentes personales y salud, con diferentes opciones de capital asegurado, adecuados a proteger
saldos, como asf también orientados a la proteccion de los consumos familiares ante el fallecimiento del
tomador.

En lo que hace el marco técnico regulatorio, todas las coberturas estan aprobadas por la Superintendencia
de Seguros de la Nacion (“SSN”) en los distintos ramos en los que se opera.



BHN Sociedad de Inversiéon S.A.
MEMORIA (Continuacién)

Ademas de su participacién en las compariias de seguros, BHN Sociedad de Inversién mantiene una
participacion del 12.5% de fa compafia Comparaencasa Lid,

La inversidn incluye, asimismo, la emision por Comparaencasa Lid. de warrants que otorga a BHN
Sociedad de Inversion, el derecho {aunque no la obligacién} de suscribir acciones en futuras rondas de
inversién, con un descuento de hasta el 35% del valor de suscripcion de las futuras rondas.

Comparaencasa Ltd, es una compafifa radicada en Inglaterra, confrolante de la sociedad argentina
Comparaencasa S.A. y de Comparaem Casa Servicos de informacao Lida de Brasil, que operan bajo el
nombre comercial “comparaencasa.com”. La socledad argentina Comparaencasa SA, estd autorizada a
operar como Broker de Seguros, por parte de la Superintendencia de Seguros de la Nacion (SSN) y
actualmente estd operando mediante el sitio www.comparaencasa.com. Comparaencasa tiene como
objetive estratégico posicionarse como el principal colocador de seguros on line de Argentina y
posteriormente expandirse a nivel regional. La padicipacion de la Sociedad en Comparaencasa es
estratégica y permite incursionar en la venta de seguros de manera digital.

Durante el ejercicic la Sociedad efectud inversiones en Letras del Tesoro Capitalizables (Lecap), contando
también con disponibilidades liquidas en moneda iocal y en ddlares estadounidenses, lo que posibilitd
generar una utilidad antes de impuesto a las ganancias a valores histéricos de aproximadamente $ 29
millones al cierre del 31.12,2019. Al cierre de ejercicio no posee inversiones sin embargo cuenta con
disponibilidades liquidas en pesos y délares por aproximadamente $ 24,5 millones.

Estructura Patrimonial comparativa con el ejercicio anterior.

Se expone a continuacién la composicion patrimonial de los estados contables basicos de la compaiiia y
su evolucién con respecto al dlitimo clerre. Como se puede observar el patrimonio neto se mantuvo en
linea con el patrimonio neto del ejercicio anterior.

| e T e
P BT 77~ é'é?ié.é?'b',éi'??
| $2081.750248 $2.004.915.242
 $2407.579.578 $2.437.886.059

. Activo no corriente

Total

Pasivo corriente  $5694.004 $20532278
e oo I Sssitiaad NENRENS & 0
Subtotal , . $20532278
e i marvyry=trioy p vt

Total . $2.407.579.578 $2.437.886.059



BHN Sociedad de Inversion S.A.

MEMORIA (Continuacién)

Se expone a continuacion fa composicion patrimonial de la compafia considerando los estados contables

consolidados.

Activo comente

Actwo no cornente

31122019
$2.256.309.857
$898.860.481

Totai

Pasivo corriente

Pastvo no corrlente

‘ SubtotaE

$3.155.170. 338

31.12.2018 '

$2.504.525.450
$ 1.035. 659 348 |
$3.540.184.798

$ 690.032.727
$63.238.340
| $753.271.067

$1.038.333, 941”{
$84.478.939
$1.122.812.880

. Participaciones de terceros en sociedades
controladas

Patnmonto neto

Total

$13.787

5 é,éb{,ééé,&é;{; e
$ 3.155.170.338 .

$18.137
$2.417.353.781
$ 3.540.184.798

Estructura de resultados comparativa con el ejercicio anterior:

El resuitado del ejercicio alcanz6 un resultado positivo de $ 1.281 millones. La comparacion de resultados
anuales muestra una disminucion del 24% con respecto al ejercicio anterior, como consecuencia de una
disminucion en el resuitado de las compaiiias de seguros controladas del 27%, alcanzando un resultado

de $ 1.044 millones.

Se expone a continuacion la apertura del resuitado de los estados contables bésicos de fa compafia y su

comparacion con el gjercicio anterior:

§ Hesultado operatwo ordanarlo

Resultados fmancueros ypor tenencua

$1.027.748.264

$201.184.975

Otros :ngresos y egresos

Resultado neto ordinario

Resultados extraordinarios 3

Subtotal

Impuesto alas gananmas

Hesultado neto (Gananma) :

$(1.474.536)
$ 1 227 458 703

31 12 2018

$ 1.402.165.117
| $ 303 039.836

$(948 755)%
$1.704.256.198 |

e ..$ 1 pra, 703
N $53 640473
'$ 1 231 099 176.

$0.
$1.704.256.198

$(15 229.028) |
$1.689.027.170



BHN Sociedad de Inversion S.A.

MEMORIA (Continuacién)

La estructura de resuitades comparativa con el ejercicio anterior de los estados contables consolidados es

la siguiente:

31 122019

: 31 122018
o operativo ordmano S S $ T . $ 3 730 340 677 |
R ﬂesultados fmam:leros y por tenenc:a - $(1 .0:37.646.358). $ (1 146 154 401 )
Otros i mgresos y egresos $(1.474.536) $ (948.755)
'Hesuitado partnc:pac:én en soc:edades v:nculadas o - (388 644) 7 $ 0
“Resuitado neto ordinario L ”$ 1 564 782 726 ‘ $ 2 583 737 521”;
'Hesultados extraordinariosm $0 $0
Subtota $1564782726  $2563.737. 521
impu o ganamas S S $ (283 o 251),§ . $ (894 698 089).§
P Pamowaoaén mmontana en soc;edades controladas $ (6. 299) o $ (12 262)“5

; Rpsuiiado reto (Ganancaa)

1281000176

1.689.027.170

Estruciura de la generacion 6 aplicacion de fondos comparativa con el ejercicio anterior:

En el siguiente cuadro se incluye la variacién de ia generacién o aplicacién de fondos de los estados
contables basicos de este ejercicio con respecto al ejercicio anterior. Cabe destacar que los fondos
generados por las actividades de inversion y por actividades de financiacion estdn relacionados con ios
dividendos cobrados de las compaiilas controladas durante diciembre 2019 vy al pago de dividendos

realizado duranie el gjercicio.

Fondos generados por {aplicados a} las actividades
operatlvas

Fondos generados por (aplicados a) Ias acttwdades de ‘ $ 976.615.431

lrverStén

Fondos generados por (aplicados a) las actlwdades de $ (1.296.567.473)

flnancnacaén

31.12.2019

$119.482.567

Total cfe fondos generados o (aplicados} cfurante el :
ejercicio

$ (200.469.475)

2208
$ (1.110.765.690)
$ 1'._526.424.048
~$;.(1‘06.4‘73.592)

$ 309.184.766 .




BHN Sociedad de Inversion S.A.

MEMORIA (Continuacién)

A continuacién se expone la variacién de la generacién o aplicacion de fondos considerando los estados
contables consolidados:

Fondos generados por (aplicados a) las actividades

operativas $ 1.797.657.266 $ 1.770.258.210

Fondos generados por (aplicados a) las actividades de

Mol $ 174.015.949 $208.244.740

. Fondos generados por {aplicados a) las actividades de
financiacion

$ (1.296.567.473) $(1.703.577.463)

: Total de fondos generados o (aplicados) durante el

ejercicio $675.105.742 $ 364.925.487

Indicadores

El analisis de los indicadores muestra que la compaiiia sigue manteniendo indices sélidos respecto de los
estados contables basicos, como se detaila en el siguiente cuadro;

31.12.2019 - sti2z018

Liguidez (Activo Corriente/Pasivo Corriente) 5.722,08% 1.870,40%

i

Solvencia (Patrimonio Neto/Pasivo Total) 42.182,05% | 11.773,43%

- Inmovilizacion dei capital (Activo No Corriente/Activo 86.47% 85.93% f
: Total) :
Rentabilidad (Resultado del Ejercicio/Patrimonio

: Neto Promedio)

53,17% | 69,66%

En el caso de los estados contables consolidados, la evolucién de los indicadores es la siguiente:

3_,1‘1_2..-2019 ; 33_12_201'3' o

Liquidez (Activo Corriente/Pasivo Corriente) 326,99% 24121%

Solvencia {Patrimonio Neto/Pasivo Total) 318,86% 215,29%

Total) 28,49% 29,25%

Rentabilidad (Resultado del Ejercicio/Patrimonio Neto
- Promedio)

53,17% 69,66%




BHN Sociedad de Inversion S.A.

MEMORIA (Continuacién)

Nuestra empresa, a través de sus controladas, no posee contratos con representatividad patrimonial que
no estén enmarcados en el curso ordinaric de sus negocios.

En cuanto a las futuras inversiones se estan evaluando diferentes alternativas de colocaciones financieras.
La empresa liene una significativa actividad comercial y financiera con empresas vinculadas,
principatmente el Banco Hipotecario, ya que a través de sus controiadas ofrece coberturas a su cartera de
productos financieros y ademds, comercializan seguros sobre su base de clientes bajo convenios de

agente institorio.

Desarrollo comercial:

La estrategia de las Compafiias controladas se basa en continuar incrementando el negocio en dos
dimensiones, clientes y productos. En este sentido, se encuentran analizando el lanzamiento de nuevos
productos para completar una oferta integral a través de la incorporacién de nuevos ramos y coberturas y
del ajuste de las sumas aseguradas de los existentes, a fin de adecuarlos a las necesidades de sus
clientes.

Asimismo, estan trabajando para incorporar nuevos socios y alianzas comerciales para diversificar canates
de distribucion, invirtiendo en la creacién de una gerencia de negocios corporativos para su desarrollo. Por
gitimo, las Compafiias se encuentran frabajando activamente en ef desarrollo de nuevos canales,
especificamente digitales, acompafiando las nuevas tendencias. Durante este afio las Compaiifas han
aumentado su participacion en la web y han desarroilado funcionalidades que permiten el contacto con
clientes a través de este medio.

Palabras finales

El Directorio agradece la permanente ¢olaboracién del personal en todos sus niveles, como asi también,
el apoyo recibido de clientes y proveedores.

Este Directorio propone se eleven a consideracion de la Asamblea resultados no asignados por $
1.281.099.176.-

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 19 de febrero de 2020.
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BHN Sociedad de Inversién S.A.

Estados de Resultados Consolidados
Correspondientes a los ejercicios econdmicos
iniciados el 1° de enero de 2019y 2018

y finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 y 2)

31.12.19 31.12.18
$ $
Primas devengadas 3.623.316.111 4.869.586.367
Siniestros devengados (276.313.623) {318.053,694)
Gastos de produccion y explotacidn (Nota 15) {1.433.524.161) | (1.720.536.541)
Gastos de comercializacién (362.679.022) {560.394.867)
Resultado técnico 1.550.799.305 2.270.601.265
Intereses de inversiones (Nota 15) 445.424.451 247.895.487
Dividendos 3.565.380 10.548.957
Resultados por realizacidn de inversiones 19.674.326 109.357.830
Resultados por tenencia de inversiones 4082.934,523 950.006.877
Diterencia de cambio 106.498.279 147.743.795
Intereses pasivos {732.446) (152.238)
Otros ingresos netos 1.636.672 18.292.536
Resultado estructura financiera 1.069.001.185 1.483.693.243
Gastos de administracicn (15.508.226) (23.453.831}
Ganancia operativa 2.604.292.264 3.730.840.677
Resultados financieros y por tenencia;
r attiv
Intereses ganados 19.155.074 5,233,103
Impussto a los ingresos brutos {1.382.825) {366.316)
Resuitados por tenencia de inversiones 21.828.896 68.929.836
Resultados por realizacién de inversiones 15,242,592 22812
Diterencia de cambio 31.985 965.623
Generados por pasivos
Otros gastos financieros {503) {182)
intereses perdidos (27.216) -
Subtotal resultados financieros y por tenencia 54.848.003 75.784.576
Resultado por exposicidn a cambios en el poder adquisitive de la moneda (1.082.484.361} | (1.221.938.977)
Total resultados financiercs y por tenencia 1.566.645.906 2.584.686.276
Otros egresas netos {1.474.536) {248.755)
Total otros egresos netos (1.474.536) (948.755)
Resuitado participacién en sociedades vinculadas (388.844) -
Ganancia antes del impuesto a las ganancias y participacion minoritaria 1.564.782.726 2.583.737.521
Impuesto a las ganancias (283.677.251) (8594.698.089)
Participacién minoritaria en sociedades controladas (6.299) (12.262)
Ganancia del ejercicio 1.281.099.176 1.689.027.170

Las notas que se acompafian son pante integrante de los estados contables consolidados.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

R ey
i i

pisitn Fiscalizadora

Ricardo Flammini
Sindico fitular

JEPTE CABA Tt Foir
Armando L. Riopedre
Contadaor Publico (U.B.A.}
CPLE CABAT 190F 190
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Estados de Flujo de Efectivo Consolidados (1)

Correspondientes a los ejercicios econdmicos
iniciados el 1° de enero de 2019y 2018

y finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1y 2)

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Aumento {Disminucion) del efectivo

Efectivo al inicio del ejercicio

Resuliado por exposicion a cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Efectivo al cierre del ejercicio

31.12.19 31.12.18
$ $
675.105.742 364.925.487
1453704120 | 2.068.352.161
(620.452.525)]  (979.573.519)
1.499.357.346 |  1.453.704.129

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS
Ganancla del sjercicio

1.281.009.176

1.689.027.170

Impuesto a las ganancias 283.677.251 894.698.089 {
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades operativas: [
Depreciacitn de bienes do uso y otros actives 28.493.691 20.061.087
Resultado por exposicion a cambios en el poder adquisitivo de la monada 629.452.525 978.573.519
intereses devengados no cobrados (43.845.200) (24.477.469)
Diferencia de cambio devengada no cobrada (13.252.360) 15.487.280
Resuitados por tenencia te inversiones (60.441.475) {580.825.345)
Resultado participacion de terceros en sociedades controladas 6.299 15.054
Honorarios Directoras y Sindicos 115.618.436 104.675.684
Prevision incobrables B835.209 3.034.729
Prevision para juicios 518.162 2.615.666
Prevision desvalorizacion de inversiones 158.451.662 (10.691.886)
Previsién otros créditos -

Reserva riesgo en curso 44,231,196 5.081.532
Sinlestro pendientes 265.588.740 £9.640.364
Cambios en activos y pasivos opsrativos:

Disminucién de créditos por ventas 142.849.456 89.949.457
Disminucién de otros créditos 40.376.971 367.879.963
Disminucién (Aumanto} de otros activos 1.545.902 (6.857.510)
{Pisminucion) de cuentas por pagar {79.159.822) (53.925.747)
Aumento (Disminucién} de remuneraciones y cargas sociales 5.350.182 {5.595.080)
{Disminucion) de cargas fiscales {464.324.719)| (1.364.195.548)
{Disminucién} de otros pasivas {537.075.658) (417348.628)
(Disminucién) Aumento de previgsiones (2.327.709) 2.536.489
{Disminucién} de participacién en sociedades controladas (10.6483) {680)
Flujo nato de efectivo generado por las actividades operativas 1.797.657.266 1.770.258.210
ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicién de bienes de uso (40.257.156) {20.532.881)
Disminucion de inversiones 215.910.976 317.130.850
{Disminucion) Aumento de préstamos bancarios y financieros {1.637.871) 1.637.871
Fiujo neto de efectivo generado por las actividades de inversion 174.015.949 298.244.740

ACTIVIDADES DE FINANCIAGION
Dividendos pagados

{1.296.567.473)

(1.703.577.463)

Fiujo neto de efectivo (aplicado a) las actividades de financiacion

(1.296.567.473)

{1.703.577.463)

Aumento (Disminugcion) neta del efectivo

676.105.742

364.925.487

(1) Incluye caja, bancos e inversiones cuyo plazo de realizacidn as inferior a tres meses.

Las nolas que se acompafian son pare integrante de los estados contables consolidados.

/

i, Comisicn Figcalizadera PRICE WATERHOUSE & CO. S.A.L.

i . n

G.E CABA T F117
Armando l.. Rispedre
Contador Publico (U.B.A.)
C.P.C.E. CABAT 190F* 190

Ricarde Flammini
Sindico titular
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados
Correspondientes a los ejercicios econémicos
iniciados el 1° de enero de 2019 y 2018
y finalizados el 31 de diciembre de 2019y 2018

NOTA1: BASES DE PREPARACION DE LOS PRESENTES ESTADOS CONTABLES

CONSOLIDADOS
a) Preparacion y presentacion de los presentes estados contables consolidados

b)

c)

Inicialado & efectos de sjujdb
con nuestro informe de i
PRICE WATERHOUSER
CPCECABA Tt/

La Sociedad ha consolidado linea por iinea sus Balances Generales al 31 de diciembre
de 2019 y 2018 asf como los estados de resultados y de flujo de efectivo por los
ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, con los estados contables de
BHN Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A., siguiendo el procedimiento establecido
en la Resolucion Técnica N° 21 de ta Federacién Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas, aprobada por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y de acuerdo con las Resoluciones emitidas
por la Comisién Nacional de Valores.

Los datos que refiejan el control societario son los siguientes:

Porcentaje de participacion
sobre el capital social
31.12.19 31.12.18
Sociedades Directa Directa
BHN Vida S.A. 99,9993 99,9993
BHN Seguros Generales S5.A. 98,0088 89,9988

Informacién comparativa
Los saldos al 31 de diciembre de 2018 que se exponen en los presentes estados

contables consolidados, surgen de los correspondientes estados contables a dicha
fecha reexpresados a efectos de su presentacion comparativa.

Politicas contables

Las sociedades controladas BHN Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A. han seguido
los criterios de exposicién establecidos por la Superintendencia de Seguros de la
Nacién (8.S.N.), los cuales difieren de las normas contables profesionales vigentes en
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires en ciertos aspectos, pudiendo mencionarse como
més importantes los siguientes:




BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacion)

NOTA1: (Continuacion}

1. La 8.8.N. no exige la clasificacion de activos y pasivos en corrientes y no corrientes

ni fa informacién comparativa en el estado de evolucién del patrimonio neto, ni la
presentacién del estade de flujo de efectivo, informacion que es requerida por las
normas contables profesionales argentinas.

Las sociedades controladas han presentado 10s estados contables basicos en forma
comparativa con los estados contables al 31 de diciembre de 2018. De acuerdo con
lo requerido por fas normas contables profesionales vigentes, el balance general
debe exponerse en forma comparativa con el mismo estado a la fecha de cierre del
ejercicic compisto precedente.

Las disposiciones de la SSN establecen que los estados contables de las
socisdades de seguros, no deben ser reexpresados. A su vez, al 31 de diciembre de
2019, segun las normas profesionales argentinas vigentes en la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires, los estados contables deben expresarse en moneda homogénea,
tal como se menciona en ia Nota 2.2 de los estados contables basicos.

Las sociedades controladas han ejercido la opcion de valuar determinados activos a
valor técnico distribuyéndose linealmente a io largo del plazo del tituio la diferencia
entre el precio de compra y su valor técnico, considerando las disposiciones
establecidas por la Resolucién N° RESOL-2019-788-APN-SSN#MHA de la SSN. La
metodologia utilizada para la determinacién de dicho valor difiere de lo establecido
por las normas contables profesionales vigentes, las cuales establecen que deben
ser valuados a su valor neto de realizacién. A efectos de aplicar el criterio de ias
normas profesionales se han registrado previsiones para las inversiones en las
sociedades controladas por $ 100.294.386 en BHN Vida S.A. y por $ 58.157.276 en
BHN Seguros Generales S.A. de acuerdo a 1o expuesto en la Nota 4.

d) Criterios de exposicion y unidad de medida

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad ha confeccionado el estado de
resultados consolidado adaptandolo al esquema de sus sociedades controladas BHN
Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A. (entidades bajo la éibita de la S.85.N.) a
efectos de exponer la informacion con un grado de apertura mayor y facilitar su
comprensién, dada la significatividad de las operaciones de estas sociedades.

Respecto a la exposicion de los rubros integrantes del activo y pasivo de los Balances
Generales, se ha realizado su apertura en Corriente y No Corriente de acuerdo a lo
establecido por jas normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires.

Inicialado a efectos de sujd
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

NOTA1: (Continuacion)

Respecto a la unidad de medida, las sociedades controladas han confeccionado
estados contables reexpresados de acuerdo a lo mencionado en Nota 2.2 de los
estados contables béasicos, a efectos de su consolidacién con BNH Sociedad de
Inversién S.A..

NOTA2: CRITERIOS DE VALUACION

Adicionalmente a los criterios de valuacién descriptos en Nota 2.4. a los estados contables
basicos, se detallan, a continuacién aguellas politicas contables relevantes aplicadas por las
sociedades controladas (BHN Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A) que no se
encuentran detalladas en dicha nota:

a. lnversiones

Fondos comunes de inversién: se valuaron de acuerdo con los valores de las
cuotapanes al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Fideicomisos financieros: al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se valuaron a su costo
de adquisicion (valor nominat por precio de compra) mas intereses devengados,
convertidos a pesos, de corresponder, por no registrar cotizacién regular en los
mercados financieros.

Dichos valores cumplimentan los requisitos establecidos por fa 5.5.N. referidos a la
calificacion minima de riesgo y la autorizacién de oferta publica otorgada por la
Comisién Nacional de Valores.

Acciones: se valuaron de acuerdo a fa cotizacién vigente al 31 de diciembre de 2019
y 31 de diciembre de 2018, neto de los gastos directos estimados de venta.

Titulos publicos con cotizacién en el pals:

Inicialado a efectos de s g:‘* t
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Titulos publicos de renta y Letras del Tesoro de la Republica Argentina: se valuaron
de acuerdo a la cotizacién vigente al 31 de diciembre de 2019 neta de gastos
estimados de verta, excepto los instrumentos que los Directorios de las sociedades
controladas decidieron, con fecha 16 de septiembre de 2019, aplicar el criterio de
valuacién fijado en el punto 39.1.2.4.1 del Reglamento de la Actividad Aseguradora,
de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 2 de la Resolucién RESOL-2018-788-APN-
SSN#MHA, Los titulos publicos de renta y Letras del Tesoro de la Republica
Argentina sin cotizacion se valuaron a su costo de adquisicién (valor nominal por
precio de compra) més intereses devengados, convertidos a pesos de corresponder,
por no registrar cotizacién regular en ios mercados financieros.



NOTA 2:
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BHN Sociedad de Inversién S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

{Continuacign)

C.

Obligaciones negociables:

- Se valuaron, al 21 de diciembre de 2019 y 2018, a su costo de adguisicién (valor
nominal por precic de compra) més intereses devengados, convertidos a pesos de
corresponder, por no registrar cotizacion regular en los mercados financieros.

Dichos valores cumplimentan los requisitos establecidos por la S.5.N. referidos a la
calificacién minima de riesgo vy la autorizacidn de oferfa puablica otorgada por la
C.NV.

Asimismo las obligaciones negociables IMPSA Cl 1 30/12/31 e IMPSA Ci 3 30/12/31
que fueron adquiridas con motivo de la renegociacién de deuda efectuada por
tndustrias Metallrgicas Pescarmona S.A..C. y F (IMPSA)} fueron valuadas conforme
a la estimacion de su valor recuperable determinado sobre la base de cotizaciones y
rendimientos de instrumentos negceciados en el mercado con similar plazo y liquidez.

Depésitos a plazo fijo:

- Se valuaron a su valor nominal, més ios intereses devengados al 31 de diciembre de
2019y 2018,

Ofras inversiones:

- Se valuaron a su costo de adquisicién convertido a pesos a la fecha de
incorporacion mas intereses devengados de corresponder.

Premios a cobrar

Los saldos de deudores por premios han sido valuados a su valor nominal.

La prevision por riesgo de incobrabilidad constituida a la fecha fue estimada
considerando aqueiias pdlizas vencidas que posefan una mora superior a los 90 dias
{neto de Reserva de Riesgos en curso de corresponder) al cierre del ejercicio, y por
aquellas pdlizas que fueron anuladas dentro de los 30 dias posteriores al cierre del
mismo para BHN Seguros Generales S.A. y aquellas pélizas que fueron anuladas
dentro de los 10 dias posteriores al cierre del mismo para BHN Vida S.A..

Coaseguros

Los saldos de coaseguros han sido valuados a su valor nominal.

U



BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables conselidados (Continuacién)

NOTA 2: (Continuacion}

d.
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Bienes de uso

Los bienes de uso han sido valuados a su costo de adquisicién reexpresado siguiendo
los lineamientos indicados en la Nota 2.2, de los estados basicos, neto de las
depreciaciones acumuladas al cierre del ejercicio. Las depreciaciones del ejercicio
fueron calculadas aplicando las tasas mensuales constanies establecidas en base a la
vida util estimada de los respectivos bienes.

El valor residual al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no excede a su valor recuperable
estimado,

Qtros activos

Se incluye la compra de bienes destinados a los asegurados por la contratacién del
seguro. L.os mismos, son enviados a resultado a medida que se van entregando.

Reserva por Siniestros Pendientes Administrativos

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, sobre los siniestros denunciados se constituyd una
reserva en forma automatica segun lo establecido en los manuales de procedimientos
para cada tipo de cobertura, y contemplando las estimaciones determinadas por el
Departamento de Siniestros, seglin lo establecido en el punto 33.3.1.1.1. del
Regiamento General de la Actividad Aseguradora.

Reserva por Siniestros Pendientes en Mediacién y Juicio

En caso que se haya promovido juicio o se haya iniciado proceso de mediacion
conforme lo estipulado en la Ley N° 26.589, se han aplicado los criterios de valuacion
conforme !0 establecido en el punto 33.3.1.3. del Reglamento General de la Actividad
Aseguradora.

Debido a que las sociedades controladas no poseen una cantidad suficiente de casos
que permitan aplicar lo estipulado en el punte 33.3.1.3 inciso d), se utilizé como método
alternativo la estimacién realizada por los asesores legales de las sociedades, tomando
como limite méximo la suma segurada.

Asimismo, cabe mencionar gque al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las sociedades
controladas BHN Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A. mantienen veintiséis y cinco
y veinte y cinco demandas judiciales a cada fecha respeclivamente, las cuales se
encuentran asentadas en el Registro de Actuaciones Judiciales.

tificacion
19/02/2020
0. B.R.L



NOTA 2:

BHN Sociedad de Inversién S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

(Continuacién}

h.

N

Reserva por Siniestros Ocurridos y No Reportados (1.B.N.R.)

Las Sociedades controladas han determinado la reserva por “Siniestros Ocurridos y No
Reportados (1.B.N.R.)” de acuerdo a io establecido por la Resolucién N° 38.708 y sus
modificatorias de la S.5.N..

La reserva mencionada anteriormente ha sido verificada por un actuario externo
independients, de acuerdo a io prescripto por el Reglamento General de la Actividad
Aseguradora,

Compromisos técnicos

Al 31 de diciembre de 2018 y 2018 las sociedades controfadas constituyeron la reserva
para riesgos en curso siguiendo el método de péliza por péliza, de acuerdo con las
normas de la S.8.N. vigentes a esas fechas.

Asimismo y siguiendo los lineamientos establecidos por la Resolucién N° 38.708 del
mencionado organismo y sus modificatorias, no corresponde la constitucion de la
reserva técnica por insuficiencia de primas al 31 de diciembre de 2019 y 2018,

Las reservas mencionadas anteriormente han sido verificadas por un actuaric externo
independiente, de acuerdo a fo prescripto por el Reglamento General de fa Actividad
Aseguradora.

Previsiones

Para juicios comerciales: fue determinada en base a la informacién recibida de los
asesores legales de las sociedades.

A la fecha de emisién de los presentes estados contables, las gerencias de las
sociedades entienden que no existen elementos que permitan determinar que otras
contingencias puedan materializarse y generen un impacto negativo en los presentes
estados contables,

Impuesto a las ganancias — impuesto diferido

Las sociedades han reconocido el cargo por impueste a las ganancias en base al
método del Impuesto diferido, reconociendo de esta manera las diferencias temporarias
entre las mediciones de los activos y pasivos contables e impositivos,



BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

NOTA 2: (Continuacién)

A los efectos de determinar los activos y pasivos diferidos se ha aplicado sobre las
diferencias temporatias identificadas, la tasa impositiva que se espera esté vigente al
momento de su reversidn o utilizacion, considerando las normas legales sancionadas a
la fecha de emisién de los presentes estados contables.

El 27 de diciembre de 2017 se produjo una modificacién en la Ley Nro. 27.430, ia cual
establecié que para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2018, si las
variaciones porcentuales del indice de precios al consumidor nivel general (IPC) que
suministre el Instituto Nacional de Estadistica y Censos superaran ei 55% para el primer
afio, el 30% para el segundo afio y un 15% para el tercer afio de aplicacidn, a los fines
de determinar fa ganancia neta imponible, se debera deducir o incorporar al resultado
impositivo del ejercicio que se liquida el ajuste por inflacion. Las sociedades controladas
al 31 de diciembre de 2019 realizaron dicho ajuste debido a que preveen que para el
cierre de ejercicio finalizado en junio de 2020 el mencionado porcentaje serd superado,

ta Ley N° 27.541 de solidaridad social y reactivacién productiva en el marco de
emergencia publica, publicada el 23 de diciembre de 2019 introduje algunas
modificaciones a distintos impuestos y la creacién del impuesto para una Argentina
inclusiva y Solidaria (PAIS).

Las principales modificaciones que afectan a las sociedades del grupo en relacién al
impuesto a las ganancias son las siguientes:

» En el segundo y tercer ejercicio fiscal iniciados con posterioridad al 1 de enero del
2019, la ganancia o pérdida por inflacion impositiva se imputara en un sexto en el
ejercicio de determinacion y los cinco sextos restantes en los periodos fiscales
siguientes;

¢ Se aumenta del 25% al 30% la alicuota aplicable a las sociedades para el tercer
ejercicio que comience con posterioridad al 1 de enero del 2018.

NOTA3: CAJAY BANCOS

31.12.19 31.12.18
$ $
Fondo fijo en moneda local 50.000 76.916
Efectivo en moneda local 497,093 185.119
Cuenta comitente en moneda local 26.491 27.444
Bancos en moneda local {Nota 15) 51.372.737 22.568.372
Bancos en moneda extranjera (Nota 15) 32.546.532 11.799.405
Cobros con tarjetas de crédito y débito (Nota 15) 145.032.025 -

229.524.878 34.657.256




BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

NOTA4: INVERSIONES

Corriente:

Titulos piblicos de renta con cotizacidn en el pais
Titulos publicos de renta sin cotizacion en el pals
Titulos publicos de renta a devengamiento
Acciones con cotizacion en el pais (Nota 15)
Acciones sin cotizacién en el pais

Obligaciones negociables en el pais (Nota 15)
Fondos comunes de inversién en el pais
Fideicomisos financieros en el pais

Depdsitos a plazo fijo en el pals (Nota 15)
Previsién desvalorizacion de inversiones

No Corriente:

Titulos publicos de renta con cotizacién en el pals
Thulos publicos de renta a devengamiento
Obligaciones negociables en el pafs (Nota 15)
Fideicomisos financieros en el pais

Prevision desvalorizacion de inversiones
Inversiones permanentes

Préstamos otorgados (Nota 15)

NOTAS5: CREDITOS POR VENTAS

Premios a cobrar — Vida (Nota 15)

Premios a cobrar — Patrimoniales (Nota 15}
Prevision incobrables — Vida

Prevision incobrables - Patrimoniales

Iniciatado a efectos de sujjdentificacion
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31.12.19 31.12.18
$ $

- 827.567.383
35.968.402 -
660.549.863 -
121.001.573 102.741.262
16.476.717 -
291.204.525 161.226.996
502.094.467 363.567.217
48.029.242 28.418.727
146.891.403 368.434.579
(108.548.518) -

1.713.667.674

1.851.958.164

43.450.000 388,328.687
303.675.407 -
210.137.226 387.360.797
138.448.820 144.738.226
(49.903.144) -
43.666.510 49.822.514
38.660.191 25.634.305
728.135.010 995.884.529
31.12.18 31.12.18
$ $
104.050.796 176.674.871
159.421.830 238.350.470
(1.484.549) (1.874.917)
. (7.477.682)
261.988.077 405.672.742
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NOTA7:

NOTA 8:
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacidn)

Corriente:
Deudores por

OTROS CREDITOS

rendiciones pendientes

Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 {(Nota 15)

Anticipos de h

onorarios (Nota 15)

Cupones vencidos a cobrar
Deudores varios

Saldo a favor de ingresos brutos
Otros anticipos

Depésito en garantia

Diversos

No Corriente:
Depdsitos en garantia
Impuesto diferido

OTROS ACTIVOS

Cémaras digitales

BIENES DE USO

Muebles y dtiles

Instalaciones

Mdguinas y equipos
Mejoras en inmuebles de terceros

Software

hificacion
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31.12.19 31.12.18
$ $
3.382.606 158.994.983
14.102.721 27.250.335
9.899.308 12.020.235
9.029.628 3.342.961
152.141 84.448
7.402.040 741.114
906.402 387.221
- 1.542.674
945.851 20.884
45.820.697 205.384.855
1.506.840 -
117.680.347 -
119.187.187 -
31.12.19 31.12.18
$ $
5.308.531 6.854.433
31.12.19 31.12.18
$ $
3.433.254 4.267.766
5.812.836 6.741.945
2.375.440 2.052.143
10.048.826 11.186.402
29.867.928 15.526.563
51.538.284 39.774.819
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

CUENTAS POR PAGAR

Comisiones por primas a cobrar - Vida
Comisiones por primas a cobrar - Patrimoniales
Provision para gastos

Proveedores (Nota 15)

PRESTAMOS BANCARIOS Y FINANCIEROS

Bancos saldos acreedores (Nota 15)

REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES

Sueldos a pagar

Provision de bonus
Provision vacaciones y SAC
Cargas sociales a pagar
OSSEG

CARGAS FISCALES

Corriente:

B8N - Tasa uniforme

Impuestos internos

Impuesto a tas ganancias
Impuesto al valor agregado
Impuesto scbre jos ingresos brutos
Impuesto de selios

Otros impuestos

13

31.12.19 3t.12.18
$ $
33.720.762 40.078.226
38.135.232 51.204.338
36.281.276 70.951.724
8.296.813 33.368.617
116.443.083 195.602.905
31.12.19 31.12.18
$ $
- 1.637.872
31.12.19 31.12.18
$ $
18.557 177.503
34.579.925 28.054.960
20.071.239 21.276.618
8.754.825 9.044.567
1.330.319 851.035
64,754,865 59.404.683
31.12.19 31.12.18
$ $
3.991.190 6.010.041
113.749 140.457
86.776.239 218.962.438
16.097.594 16.529,952
10.129.329 11.644.488
1.385.117 2.778.444
158.017 139.763
118.651.235 256.205.583




NOTA 12:

NOTA 13:

BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

{Continuacion)

No Corriente:

Impuesto diferido

OTROS PASIVOS

Corriente:
Siniestros pend. S.D. adm. — Vida

Siniestros pend. S.D. adm. — Patrimoniales

Siniestros liquidados a pagar — Vida

Siniestros liquidados a pagar — Patrimoniales
Acreedores por premios a devolver — Vida

Acreedores por premios a devoiver — Patrimoniales

Rs. en curso seg. dtos. — primas y recargos - Vida

Rs. en curso seg. dios. - primas y recargos —

Patrimoniales

Provisidn honorarios a directores y sindicos (Nota 15)
Sociedades art. 33 Ley N° 19,550 (Nota 15)
Reaseguradores directos pasivos

Provisién fondo bomberil Ley N° 25.848

Coseguros

Dividendos a pagar {Nota 15)
Cobranzas pendientes

No Corriente;

Siniestros ocurridos y no reporiados — IBNR -

Patrimoniales

Siniestros ocurridos y no reportados — IBNR - Vida
Siniestros pend. S.D. en juicio - Patrimoniales
Siniestros pend. S5.D. en juicio — Vida

Siniestros pend. S.D. en mediacion - Vida
Siniestros pend. S.D en mediacién - Patrimoniales

7y
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31.12.19 31.12.18
$ $

- 43.093.120

311219 31.12.18

$ $

141.866.179 202.820.729
21.578.593 27.254.627
4.718.442 5.366.723
3.320.165 695.687
1.445.548 1.425.796
2.078.235 1.852.714
63.342.749 92.339.976
68.370.463 111.288.538
54.200.000 46.875.911
26.519.871 29.978.080
872.721 1.478.359
1.773.803 2.578.911
94.107 146.338
2.668 -
= 1.380.509
390.183.544 525.482.898
18.965.285 14.098.009
16.234.724 1.158.944
539.844 260.200
15.720.848 11.951.453
7.034.041 7.626.340
673.054 410.782
59.167.796 35.505.728




BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

NOTA 14: PREVISIONES

Previsidn para juicios laborales
Previsidn para juicios comerciales

NOTA 15: SALDOS Y RESULTADOS CON SOCIEDADES ART. 33 LEY N° 19.550

{ os saldos con sociedades art. 33 Ley N° 19.550, son los siguientes:

BHN Vida S.A.
Anticipos de honorarios a Directores (Nota 6)
Provisién honorarics a Directores {Nota 13}

BHN Sequros Generales S.A.
Anticipos de honorarios a Directores (Nota 6}
Provisién honorarios a Directores {Nota 13)

Banco Hipotecario S.A.
Bancos en moneda local y extranjera (Nota 3)

Cobros tarjeta de crédito (Nota 3)
Obligaciones negociables (Nota 4}
Plazo fijo (Nota 4)

Premios a cobrar (Nota 5)

Oftros créditos (Nota 8)
Dividendos a pagar (Nota 13}
Otros pasivos (Nota13)

Tarshop S.A.

Obligaciones negociables (Nota 4)
Premios a cobrar (Nota 5)

Otros créditos (Nota 6)

Otros pasivos (Nota 13)

ieha to/0212020
PRIGE WATERHOUSE & Co. SR.L.
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31.12.19 31.12.18
$ $
1.919.173 2.454.134
2.151.371 3.425.957
4.070.544 5.880.091
Créditos Créditos
{Deudas) (Deudas)
31.12.19 31.12.18
$ $
7.053.335 7.138.102
{14.078.930) {23.536.164)
2.845.973 1.5656.930
{14.078.930) {13.556.010)
66.621.602 16.868.621
78.159.183 -
186.518.040 159.644.867
126.595.787 22.640.698
42,375,624 27.250.335
14.102.721 {1.637.872)
(1.187} -
(26.519.871) (12.356.071)
- 16.222.487
- 636.858
- 15.260

(17.576.175)



BHN Sociedad de Inversion S.A.
Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

NOTA 15: (Continuacion)

Créditos Créditos
(Deudas) {Deudas}
31.12.19 31.12.18
3 $
Cresud S.A.
Acciones (Nota 4) 21.494.923 20.447 347
Obligaciones negociables (Nota 4) 61.708.206 62.013.773
Directores - BHN Sociedad de Inversion S.A.
Anticipos de honorarios a Directores (Nota 6) - 1.657.352
Provision honorarios a Directores (Nota 13) (2.100.000) (3.230.480)
BACS Banco de Crédito vy Securitizacion S.A.
Obligaciones negociables (Nota 4) 31.255.237 41.365.031
Premios a cobrar (Nota 5) 40.071 108.456
Dividendos a pagar {Nota 13) (1.481) -
Otros pasivos {Nota 13) - (45.834)
IRSA Propiedades Comerciales S.A.
Acciones (Nota 4) 5.462.884 -
Proveedores (Nota 9} {15.611) (24.015)
IRSA Inversiones y Representaciones S.A.
Acciones (Nota 4} - 7.948.762
Depdsitos en garantia (Nota 6) 1.506.840 1.542.674
COMPARAENCASA S.A.
Préstamos otorgados (Nota 4) 36.076.830 25.634.305
Los resultados con sociedades art. 33 Ley N° 18.550 son los siguientes:
Ganancia Ganancia
{Pérdida)} {Peérdida)
311219 31.12.18
$ $
Banco Hipotecario S.A.
intereses ganados 111.944.789 36.277.135
Comisiones perdidas (415.166.719) (534.152.723)
Servicios recibidos (5.997.351) (8.452.337)
Alguileres y expensas {191.487) (4.860.021)

Publicidades y propaganda (1.325.757) -
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

NOTA i5: (Continuacion)

Ganancia Ganancia
(Pérdida) (Pérdida)
31.12.19 31.12.18
$ 3
BHN Sequros Generales S.A.
Alquileres y expensas (5.006.955) (1.203.328}
Alquiteres y expensas recuperados (74.588) -
BHN Vida S.A.
Alquileres y expensas {1.860.132) (1.203.328)
Tarshop S.A.
Intereses ganados 5.266.242 10.429.268
Comisiones perdidas (46.219.046) (120.615.428)
Reconocimiento de gastos (30.757) (1.561.454)
Publicidades y propaganda - {17.419.015)
Cresud S.A,
intereses ganados 2.024.057 1.906.414
BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A.
intereses ganados 19.293.369 3.775.181
Comisiones perdidas (12.057) -
Reconocimiento de gastos (820.550) (1.720.020)
IRSA Propiedades Comerciales S.A.
Intereses ganados 1.192.199 -

Alquileres y expresas

{20.179.125)

(13.539.182)

CCMPARAENCASA S.A,

Intereses ganados 19.155.074 5.233.103
Directores

Gastos administrativos (134.549.717) {103.430.323)

NOTA 16: CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE VALUACION Y EXPOSICION DE
DISPONIBILIDADES

Dando cumplimiento a las disposiciones y lineamientos establecidos por la SSN, mediante la
Resolucidn N° RESOL-2019-407-APN-SSN#MHA vy modificatorias, las sociedades
controladas informaron los importes al 31 de diciembre de 2019 requeridos por la
mengionada norma.
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NOTA17:

NOTA 18:

NOTA 19;

Iniciaado a efectos da i
con nuestro informe deffed

BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidades (Continuacidn)

CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS SOBRE CAPITALES MINIMOS Y COBERTURA DE
COMPROMISOS CON ASEGURADOS

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, las sociedades controladas BHN Vida S.A. y BHN
Seguros Generales S.A. acreditan el capital minimo establecide por la S.S.N..

Asimismo, las sociedades cumplimentan al 31 de diciembre de 2019 y 2018 los requisitos de
coberlura con asegurados establecidos en el articulo N° 35 de la Ley N° 20.091 y normas
complementarias.

NORMAS SOBRE POLITICA Y PROCEDIMIENTOS DE INVERSIONES - RESOLUCION
N° 38.708 DE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION

A efectos de dar cumplimiento a lo requerido por la Resolucién N° 38.708, las sociedades
controladas BHN Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A. han establecido las “Normas
sobre Politica y Procedimientos de Inversiones”, y ha designado como responsables de
control y ejecucion de inversiones al Sr. Juan Manuel Daireaux y a la Sra. Marfa Agustina
Puiggros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2019 se realizé un andlisis respecto del cumplimiento de fas Normas
sobre Politica y Procedimientos de Inversiones oportunamente aprobadas por el Organo de
Administracién, no observandose desvios en relacidn con ias pautas y parametros
estipuiados.

REQUERIMIENTOS NORMATIVOS DE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA
NACION CON RELACION A LAS DIRECTIVAS SOBRE REGLAMENTACION DEL ART.

21 DE LA LEY 25.246 DE LAVADO DE DINERO

Ante los requerimientos normativos de la Superintendencia de Seguros de la Nacién con
reiacion a las directivas sobre la reglamentacion del art. 21 de la Ley N° 25.248,
modificatorias y complementarias, las sociedades controladas, procedieron a definir y
aprobar las politicas de control interno, modificadas posteriormente, e implementar un
Programa Integral para la Prevencién del Lavade de Dinero, designande responsables
dentro de las sociedades a los fines de generar un plan de accion, detallar los pasos a seguir
y especificar tiempos de ejecucién. Al mismo tiempo, se nombraron los responsables de
coordinar las actividades de supervision y fiscalizacién de dicho Programa Integral.

Con fecha 3 de abril de 2018 la Unidad de Informacién Financiera publicé la Resolucién
28/2018. La mencionada resolucion ha establecido cambios en los lineamientos para la
gestién de riesgos del lavado de dinero y financiamiento del terrorismo y de cumplimiento
minimo para los sujetos obligados del sector asegurador, dentro de los que se destaca el
campio de un enfoque formalista a un enfoque de riesgo.

e

dertificacisn

PRICE WATERHOUSHE™ Co. S.R.L.

CPCECABA T° V17
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NOTA 19:

NOTA 20:

NOTA 21:

NOTA 22:

NOTA 23:

BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacion)

(Continuacién)

E! nuevo enfogque implica la segmentacién de clientes por nivel de riesgo, lo que determinara
la exigencia en cuanto a Ja documentacion a exigir y monitoreo de las operaciones.

Ei Organo de Administracién de las sociedades controladas cumplimenté fos mencionados
requerimientos entre septiembre de 2018 y marzo de 2019.

RESOLUCION N° 38.708 DE LA SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION

Las sociedades controladas han aprobado, con fecha 6 de mayo de 2019, los respectivos
programas anuales de conirol interno por el ejercicio iniciado el 1° de julio de 2019 vy
finalizado e 30 de junio de 2020, dando asi cumplimiento a la Resolucién N° 38.708 y sus
complementarias y modificatorias de la S.8.N..

GUARDA Y CONSERVACION DE LOS REGISTROS

De acuerdo con el articulo 37.4.16.3 del R.G.A A, las sociedades controladas informaron los
requerimientos de archivo de cierta documentacién perinente a sus operaciones en
depésitos de terceros

CARTERA DE INVERSIONES

Al 31 de diciembre de 2019 BHN Vida S.A. y BHN Seguros Generales S.A. dan
cumplimiento a los porcentuales minimos de inversién, de conformidad con lo requerido por
el inciso Iy del punto 35.8.1 del Reglamento General de |a Actividad Aseguradora,

DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

La Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada por BHN Vida S.A. el 16 de
septiembre de 20189, dispuso por unanimidad que los resultados del ejercicio finalizado el
30 de junio de 2019 que arrojaron una utilidad de $ 987.987.543, sean destinados
$ 700.000.000 como dividendos, y el saldo remanente a integrar la cuenta Reservas para
Futuras Inversiones.

Con fecha 18 de diciembre de 2019 se abonaron $ 500.000.000, quedando un remanente de
$ 200.000.000.

con puestro informe de fdgha 19/02/2020

PRICE WATERHOUSE/S
C.PCEGCABAT 1§
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NOTA 23:

NOTA 24:

BHN Sociedad de Inversiéon S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacion)

{Continuacion)

La Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada por BHN Seguros Generales S.A.
el 16 de septiembre de 2019, dispuso por unanimidad que los resultados del ejercicio
finalizado el 30 de junio de 2019, que arrojan una utilidad de $ 477.699.113, sean destinados
$ 300.000.000 como dividendos, y el saldo remanente a integrar la cuenta Reservas para
Futuras Inversiones.

Con fecha 18 de diciembre de 2019 se abonaron $ 200.000.000, quedando un remanente de
$ 100.000.000.

RENOVACION DE DIRECTORES

Las Asambleas Generales Ordinarias de Accionistas celebradas el 16 de septiembre de
2013 por la sociedades controladas dispusieron por unanimidad la renovacion de fos
directores titulares y suplentes, a fin de dar cumplimiento a la Resolucion N° 1119/18 de {a
S.5.N.

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

No existen a la facha de cierre del ejercicio.

BIENES GRAVADOS CON DERECHOS REALES

No existen a la fecha de cierre del ejercicio.
LiBROS DIGITALES

Con fecha 10 de noviembre de 2019 la SSN emitié la Resoluciéon RESOL-2019-1025-APN-
SSN#MHA ia cual establece que los libros/registros detallados en ef punto 37.4.1. del RGAA,
deberén ser llevados bajo el sistema de copiado por libros digitales de acuerdo a o
enunciado en el “Anexo del punto 37.4.1 del RGAA™. Conforme a fa mencionada resolucion,
dicha obligatoriedad se debe cumplir a partir de los estados contables intermedios cerrados
al 30 de septiembre de 2019 y subsiguientes.

Medianie la Circutar [F-2019-108712426-APN-GE#SSN de fecha 11 de diciembre de 2019 la
SSN dio respuesta a diversas consultas realizadas sobre la Resolucidén 1025/2019, ia cual
fue complementada con la providencia PV-2020-06125714-APN-GTYN#SSN, de fecha 28
de enero de 2020. Segin la mencionada providencia, el plazo de aplicacion de o establecido
por la Resolucién 1025/2019, resulta optativo para los estados contables cerrados al 30 de
sepli mbi;e de 2019, siendo obligatorio a partir del 1 de julic de 2020,
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NOTA 27:

NOTA 28:

BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacion)

(Continuacion)

Al 31 de diciembre de 2019, las sociedades controladas se encuentran evaluando el impacte
de'la misma en sus procesos administrativos,

CONTEXTO ECONOMICO EN QUE OPERA LA SOCIEDAD

La Sociedad y sus sociedades controladas operan en un contexto econémico complejo,
cuyas variables principales han tenido recientemente una fuente volatilidad, tanto en el
Ambito nacional como internacional.

En el Ambito local se visualizan las siguientes circunstancias ocurridas durante e} afic 2019;

+ Elprimer semestre del afio observé una calda del 2,5% del PIB en términos interanuales.

¢ La inflacién acumulada entre el 1 de enero 2019 y el 31 de diciembre de 2019, alcanzd ei
53,8% (IPC).

« La devaluacion significativa del peso a partir del mes de agosto generd una imprevista
salida de depdsitos en ddlares del sistema financiero {generando consecuentemente una
caida de las reservas del Banco Central) y un aumento de la tasa de interés de referencia
llegando durante el aiio a ubicarse por encima dei! 80%.

* Las acciones de las principales empresas cotizantes, los bonos soberanos y el peso
argentino experimentaron una fuerte caida de su valor.

Et 10 de diciembre de 2019 asumié un nuevo Gobierno Nacional que, ante estas
circunstancias, implementé una setie de medidas. A continuacion, un resumen de las
principates medidas:

*  Ampliacién de las restricciones cambiarias para la compra de divisas.

+ Suspension de la reduccién de alicuota de impuestos a las ganancias que habla
dispuesto la Ley 27.430 y cambios en la imputacién del ajuste por inflacidn impositivo (ver
Nota N° 5 titulo: “Reforma tributaria en Argentina™).

* Suspension del cronograma de unificacién de la alicuota de contribuciones patronales.

+ Se facultdé al Poder Ejecutivo Nacional para disponer en forma obligatoria incrementos
salariales minimos a los trabajadores del sector privado (con eximicidn temporal del pago
de aportes y contribuciones con destino al sisterma previsional argentino de fos
incrementos salariales que resulten de esta facultad o de una negeciacion colectiva).

* Se dispuso un régimen de reguiarizacién de obligaciones tributarias, de la seguridad
social y aduaneras para micro, pequefias y medianas empresas.

+ Se decretd el incremento en las retenciones a las exportaciones (con la excepcién de los
hidrocarburos y la mineria) y del impuesto a los bienes personaies.

* Se restablecio el Impuesto al Valor Agregado para los alimentos de la canasta bésica y la
suspension de la movilidad jubilatoria.

con nuestro informe de {§cha 18/02/2020

PRICE WATERHOUSE 8
C.P.CECABAT 1§]
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NOTA 28:

BHN Sociedad de Inversién S.A.

Notas a los estados contables consolidados (Continuacién)

(Continuacién)

Adicionaimente, el Gobierno Nacional prepara un proyecto de ley para enviar al Congreso
Nacional con una propuesta para la renegociacion de la deuda extema ante los acreedores
internacionales.

Otras medidas importantes que fueron implementadas durante el afo 2019 por el Gobiemo
anterior se detailan a continuacién:

* Autorizacion previa del Banco Central de la Republica Argentina para la formacién de
activos extemos para las empresas y para el pago de deudas a empresas vinculadas del
exterior.

+ Diferimiento del pago de ciertos instrumentos de deuda publica que la compaiiia
mantiene en cartera al 31 de diciembre de 2019.

En el marco de las politicas mencionadas, ta Superintendencia de Seguros de la Nacién
adopté ciertas medidas de carécter transitorio y opcional hasta el 30 de junio de 2020 para
asegurar la solvencia de las compafilas aseguradoras y reaseguradoras. Las sociedades
controladas han hecho uso de extender el limite respecto de la cantidad de inversiones que
pueden ser valuadas a valor técnico.

El contexto de volatilidad e incertidumbre mencionado continda a la fecha de emision de los
presentes estados contables.

La Direccién de la Sociedad y de sus sociedades controladas monitorean permanentemente
la evolucién de las variables que afectan su negocio, para definir su curso de accién e
identificar los potenciales impactos sobre su situacién patrimonial y financiera. Los estados
contables de la Sociedad deben ser leidos a la luz de estas circunstancias.
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Estados Contables Basicos
Correspondientes al ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2019
(presentados en forma comparativa)



BHN Sociedad de Inversion S.A.

Estados contables
Correspondientes al ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2019
(presentados en forma comparativa)

Domicilio legal de la Sociedad: Tucuman 1 — Piso 11° - Ciudad Auténoma de
Buenos Aires

Actividad principal de la Sociedad: Inversion en sociedades dedicadas a la actividad de
seguros, o de cualquier naturaleza.

N° de inscripcion en la Inspeccion
General de Justicia: 1.643.850

Fecha de inscripcion en el
Registro Pdblico de Comercio:

- Del estatuto: 19 de enero de 1998
- De las modificaciones: 08 de septiembre de 1998
14 de enero de 1999

Fecha de vencimiento del plazo de

duracion de la Sociedad: 18 de enero de 2097
Denominacién de la sociedad controlante: Banco Hipotecario S.A.
Actividad principak Bancaria

Participacién de la sociedad controlante
sobre el patrimonio: $ 2.401.880.680

Porcentaje de votos de la sociedad controlante: 99,9998%

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 10)

Suseripto, emitido, inscriplo e

integrado
Acciones $
Ordinarias de un vote por accion 39.131.762
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Estados de Resultados
Correspondientes a los ejercicios econdmicos
iniciados el 1° de enero de 2019 y 2018
y finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 y 2)

Resuitado por participacion en sociedades controladas y vinculadas (Nota 9)
Gastos de administracion (Anexo H)
Ganancia operativa
Resultados financieros y por tenencia:
Generados por activos
Intereses ganados
Resuitado por tenencia de inversiones
Resultado por realizacion de inversiones
Impuesto a fos ingresos brutos
Diferencia de cambio
Generados por pasivos
Intersses perdidos
Otros gastos financieros
Resultado por exposicion a cambios en el poder adquisitivo de |a moneda
Total resultados financieros y por tenencia
Otros egresos netos:
Diversos
Ganancia antes del impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias (Nota 11)
Ganancia del ejercicio

31.12.19 31.12.18
3 8

1.043.256.490 1.425.618.948
(15,508.226) (23.453.831)
1.027.748.264 1.402.165.117
19.155.074 5,233,103
21.828.896 60.929.836
15,242,592 22,512
{1.382.825) (366.316)
31.985 965.623
(27.216) .
(503) (182)
146.336.972 227.255.260
201.184.975 303.039.8386
{1.474.536) {948.755)
1,227.456.703 1.704.256,198
53.640.473 {15.220.028)
1.281.099.176 1.669.027.170

Las notas y anexos que se acompaiian son parte infegrante de los estados contables.

Por Comision Fiscalizadora

& i
#C.E CABA Y1 E17
* Armando L. Riopedre
Contador Publico {U.B.A.)
C.£.C.E C.ABAT 190 £° 180

S .
Ricasdo Flammini
Sindico tituiar
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Estados de Flujo de Efectivo (1)
Correspondientes a los ejercicios econdmicos
iniciados el 1° de enero de 2019y 2018

y finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1y 2)

VARIACIONES DEL EFECTIVO
{Disminucion} Aumento del efective
Efactivo al inicio del ejercicia
Resultado por exposicién a cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Efactivo al cierre del gjercicio

31.12.19 31.12.18
$ $
(200.469.475) 309.184.766
339.023.744 237.628.620
(114.010.905) {207.789.642)
24.543.364 339.023.744

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS
Ganancia del ejercicio
Impuesto a las ganancias

Ajustes para arribar al fiujo neto de efectivo proveniente de las actividades operativas:
Resultado por participacién en compafifas controladas y vinculadas

1.2681.090.176
(53.640.473)

{1.043.256.490)

1.689.027.170
15.229.028

(1.425.618.948)

Honorarlos directores y sindicos 5.193.541 9.209.427
Pravisidn inversiones 158.451.662 -
Rasuitado por exposicidn a cambios en el poder adquisitivo de la moneda 114.010.905 207.789.642
Inlereses devengados {18.155.074) (5.233.103)
Cambios en activos y pasivos operativos:
Disminucidn de otros créditos (356.829.428) 6.105.787
{Disminucién) de cuentas por pagar {177.534} (42.848)
Aumento (Disminucion) de cargas fiscates 44.605.004 (5.329.711)
{Disminucion) Aumento de deudas sociales (41.443) 17.596
(Disminucian) de otros pasivas (10.777.279}]  (1.802.009.730)
Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a} las actividades operativas 119.482.567 {1.110.765.650}
ACTIVIDADES DE INVERSION
Disminucicén de inversiones 976.615.431 1.526.424.048
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de inversion 976.615.431 1.526.424.048
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (1.296.567.473) (106.473.592)
Flujo neto de efectivo (aplicado a) {as actividades de financiacion (1.296.567.473) (106.473.592)
Disminucion neta del efective {200.469.475) 309.184.766
(1) Incluye caja, bancos & inversiones cuyo plazo de realizacidn es inferior a tres meses.
Las notas y ansxos que se acompaiian son parte integrante de los estados contables.
Por Comision Fiscalizadora PRICE WATERHOUSE & CO. S.AL. =
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BHN Sociedad de Inversién S.A.

Notas a los estados contables
Correspondientes a los ejercicios econémicos
iniciados el 1° de enero de 2019 y 2018
y finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018

NOTA1: PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

1.1

1.2

Normas de presentacién

Los presentes estados contables, estdn expresados en pesos argentinos y fueron
confeccionados conforme a las normas contables de exposicion y valuacidn
contenidas en las Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacién Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas, aprobadas con cieras
modificaciones, por el Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires y de acuerdo con las Resoluciones emitidas por la
Comisién Nacional de Valores.

Adopcién de normas internacionales de informacidn financiera

Mediante la Resolucién General N° 562, la CNV ha estabiecido la aplicacién de la
Resolucion Técnica N° 26 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas que adopta, para ciertas entidades incluidas en el régimen de
oferta pblica, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o que hayan
solicitado autorizacion para estar incluidas en el citado régimen, las normas
internacionales de informacién financiera (NIIF) emitidas por el IASB (Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad) para los estados contables correspondientes
a los ejercicios anuales que se inicien a partir del 1* de enerc de 2012, admitiendo su
aplicacién anticipada a partir del 1° de enero de 2011; y requiriendo la presentacion de
clerta informacion complementaria durante el ejercicio de transicién. La adopcién de
dichas notmas no resulta aplicable a la Entidad, no obstante su controlante Banco
Hipotecario S.A. (BH) ha preparado sus estados financieros de conformidad con ias
NIIF,

NOTA2: POLITICAS CONTABLES DE MAYOR RELEVANCIA

A continuacién se detallan ias normas contables mas relevantes utilizadas por la Sociedad
para la preparacién de los presentes estados contables:

2.1

Estimaciones contables

La preparacion de estados contables a una fecha determinada requiere que la
gerencia de la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones que afectan e monto de
los activos y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a
dicha fecha, como asf también los ingresos y egresos registrados en el gjercicio. La
gerencia de la Socledad realiza estimaciones para poder calcular a un momento dado,
por ejemplo, las depreciaciones, el valor recuperable de los activos, el cargo por
impuesto a las ganancias y las previsiones para desvalorizacion de inversiones y para

;. contingencias. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y

ovaluaciones realizadas a la fecha de preparacién de los presentes estados contabies.
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NOTA 2:

BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacion)

{Continuacién)
2.2 Reexpresién a moneda homogénea

Segun las normas contables profesionales argentinas vigentes en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, los estados contables deben expresarse en moneda
homogénea. La metodologia de ajuste y la necesidad de practicarlo surgen de
requerimientos de las R.T. N° 6 y N° 17 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (F.A.C.P.C.E.}, las que fueron modificadas por
lo estabiecido por la R.T. N° 39 y la Interpretacién N° 8, emitida por el mencionado
organismo.

Para ello, en términos generales, se debe computar en las partidas no monetarias la
inflacién producida desde la fecha de adquisicion o desde Ja fecha de revaluacion
segun corresponda. Dichos requerimientos también comprenden a la informacion
comparativa de los estados contables.

Estas normas establecen, principaimente, la existencia de una tasa acumulada de
infiacién en tres afos que alcance o scbrepase el 100%, considerando para &llo el
indice de precios internos al por mayor, del Instituto Nacional de Estadistica y Censos.
La inflacién acumulada en tres afios se ubica por encima del 100%. Es por esta razdn
que, de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas, fa economia
argeniina debe ser considerada como de alta inflacidn a partir del 1° de julio de 2018.

A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modificd el articulo 10° de la Ley
N® 23.928 y sus modificatorias, estableciendo que la derogacion de todas las normas
legales © reglamentarias que establecen o autorizan la Iindexacidén por precios,
actualizacion monetaria, variacion de costos o cualquier otra forma de repotenciacion
de las deudas, impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios, no
comprende a los estados contables, respecto de los cuales continuard siendo de
aplicacion lo dispuesto en el artfculo 62 in fine de la Ley General de Sociedades
N° 19.550 (T.Q. 1984} y sus modificatorias. Asimismo, el mencionado cuerpo legal
dispuso la derogacién del Decreto N° 1269/2002 del 16 de julic de 2002 y sus
modificatorios y delegé en el Poder Ejecutivo Nacional (PEN), a través de sus
organismos de contralor, esiablecer la fecha a partir de Ia cual surtirdn efecto las
disposiciones citadas en relacién con los estados contables que les sean presentados.

Por lo tante, mediante su Resolucién General 777/2018 (B.O. 28/12/2018), la
Comisién Nacional de Valores (CNV) dispuso que las entidades emisoras sujetas a su
fiscalizacion deberan aplicar a los estados contables anuales, por ejercicios
intermedios y especiales que cierren a partir del 31 de diciembre de 2018 inclusive, el
método de reexpresion de estados contables en moneda homogénea conforme lo
establecido R.T. N° 6. ' '

Iniclalado a efectos de shlentificacion

con uestro informs def
FPRICE WATERHOL!
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

NOTA 2: (Continuacidn)

Asimismo la Inspeccién General de Justicia (IGJ) mediante su Resolucién General
10/2018 (B.O. 28/12/2018), dispuso que los estados contables correspondientes a
ejercicios econémicos completos o de ejercicios intermedios que cierren a partir del
31 de diciembre de 2018 inclusive, deberan presentarse ante este Organismo
expresados en moneda homogénea, de acuerdo a las normas emitidas por la
F.A.C.P.C.E., adoptadas por el C.P.C.E.C.A.B.A.

Es por ello, que los presentes estados contables han sido preparados en moneda
homogénea, pesos argentinos al 31 de diciembre de 2019, reconociendo los efectos
de la inflacion en forma retroactiva, de conformidad con lo establecido en la R.T. N° 6,
con las modificaciones introducidas por la R.T. N° 19,

La reexpresitn de los saldos iniciales se calculé considerando los indices establecidos
por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales en Cienclas Econdmicas
(FACPCE) con base en los indices de precios publicados por & Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (INDEC).

Los principales procedimientos para el ajuste por inflacién mencionado anteriormente
son los siguientes:

- Los activos y pasivos monetarios que se contabilizan a moneda de cierre no son
reexpresados porque ya estan expresados en términos de Ja unidad monetaria
actual a la fecha de los estados contables.

- Activos y pasivos no monetarios gue se contabilizan a costo a la fecha de los
estados contables, y los componentes del patrimonio, se reexpresan aplicando los
coeficientes de ajuste correspondientes,

- Todos los elementos en el estado de resultados se actualizan aplicando los
factores de conversién relevantes.

- Ei efecto de la inflacién en la posicién monetaria neta de la Sociedad se incluye en
el estado de resultados, en resultados financieros, netos, en el rubro “*Resultado
por exposicién a cambios en el poder adquisitivo de la moneda”,

- lLas cifras comparativas se han ajustado por inflacion siguiendo el mismo
procedimiento explicado en los puntos precedentes.

En la aplicacién inicial del ajuste por inflacién, las cuentas del patrimonio fueron
reexpresadas de la siguiente manera:

- H capital fue reexpresado desde la fecha de suscripcién o desde la fecha del
ditimo ajuste por inflacién contable, lo que haya sucedido después. Et monto
resultante fue incorporado en la cuenta “Ajuste integral del capital social”.

- Los otros resultados fueron reexpresados desde cada fecha de imputacin
contable.

- Las ofras reservas de resultados no fueron reexpresadas en la aplicacion inicial.

con nuestro informe dgf facha 19/02/2020

PRICE WATERHOUA® & Co. SRL.

C.PCECABAT/1F 17
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

NOTA 2: (Continuacion)

2.3 Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2018 han sido reexpresados ai 31 de diciembre de
2019 a los efectos de su presentacion comparativa,

2.4 Criterios de valuacidn

A continuacién se incluyen las politicas contables de mayor relevancia utilizadas en la
preparacién de los estados contables.

a. Caja y bancos
&l efectivo disponibie se ha computado a su valor nominal.
b. Otros créditos y deudas

Los otfros créditos y deudas a corto plazo han sido valuados a su valor neminal, el
cual no difiere significativamente de su valuacién al precio vigente para
operaciones de contado al momento de la transaccién, mas los intereses y
componentes financieros implicitos devengados en base a la tasa intema de
retorno determinada en dicha oportunidad.

¢. Inversiones

- Letras del Tesoro en Pesos: se valuaron de acuerdo a la cotizacion vigente al
31 de diciembre de 2018, neta de los gastos estimados de venta.

- Participaciones permanentes: las participaciones en BHN Seguros Generales
S.A. (BHSG), BHN Vida S.A. (BHV) y BH Valores S.A. (BHVA), han sido
valuadas a su valor patrimonial proporcional en base a los estados contables
de cada sociedad al 31 de diciembre de 2019 y 2018 para el caso de BHSG y
BHV y el 31 de diciembre de 2018 para el casc de BHVA.

Durante el mes de mayo de 2018 la Sociedad vendié su participacion del 5%
de BH Valores S.A..

La padicipacién en Comparaencasa Ltd. ha sido valuada a su costo de
adquisicién reexpresado de acuerdo a lo indicado en la Nota 2.2,

identificacion
cha 19/02/2020
&Co, S.R.L.

F 17
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NOTA 2:

BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

{Continuacion)

d.

- Como se menciona en Nota 1.¢c) a los estados contables consolidados, los
estados contables de las sociedades controladas BHN Vida S.A. vy BHN
Seguros Generales S.A., han sido preparados siguiendo las préacticas
contables exigidas por la S8.8.N.. Dichas practicas difieren en cierlos aspectos
de las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires. No obstante, dichas diferencias no tienen efectos significativos
sobre los presentes estados contables los cuales han sido reexpresados
conforme se menciona en la Nota 2.2, a efectos de su consolidaciéon con BHN
Sociedad de Inversién S.A..

-  Préstamos otorgados: se valuaron al monto del capitai mas los intereses
devengados al cierre del ejercicio.

Impuesto a las ganancias

La Sociedad reconoce el cargo por impuesio a las ganancias en base al método
del impuesto diferido, reconociendo de esta manera los activos y pasivos
originados en las diferencias temporarias entre las mediciones contables e
impositivas.

A los efectos de determinar los activos y pasivos diferidos se ha aplicado sobre las
diferencias temporarias identificadas, la tasa impositiva que se espera esté vigente
al momento de su reversidn o utilizacion, considerandc las normas legales
sancionadas a la fecha de emisién de estos estados contables.

El 27 de diciembre de 2017 el Congreso Argentino aprobé la reforma tributaria
mediante ley 27.430, promulgada el 29 de diciembre de 2017, ia cual ha
introducido varios cambios en el tratamiento del impueste a las ganancias
aplicables a los ingresos financieros, entre ellos, el cambic en la alicuota del
Impuesto a las Ganancias para las sociedades argentinas se reduciria
gradualmente al 30% para los ejercicios fiscales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2019 hasta el 31 de diciembre de 2019, y al 25% para los ejercicios
fiscales que comiencen a partir del 1 de enero de 2020, inclusive,

La Ley N° 27.541 de solidaridad social y reactivacién productiva en el marco de
emergencia publica, publicada el 23 de diciembre de 2019 introdujo algunas
modificaciones a distintos impuestos y la creacién del impuesto para una Argentina
Inclusiva y Solidaria (PAIS).

Inicialadc a efectos defyd dentificacion
con nuestro intorme dgfecha 18/02/2020
PRICE WATERHOUZE & Co. S.8.L.
C.PCECABA TAF 17
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estades contablés (Continuacion)

O

TA2:  (Continuacién)

e g

Las principales modificaciones que afectan a fas sociedades del grupo en relacién
al impuesto a las ganancias son las siguientes:

» En el segundo y tercer ejercicio fiscal iniciados con posterioridad al 1 de enero
del 2019, la ganancia o perdida por inflacién impositiva se imputard en un sexto
en el ejercicio de determinacién y los cinco sextos restantes en los perfodos
fiscales siguientes;

» Se aumenta del 25% al 30% la alicuota aplicable a las sociedades para el tercer
ejercicio que comience con posterioridad al 1 de enero del 2018.

e. Cuentas del patrimonio neto

Los saldos iniciales y los movimientos de las cuentas del patrimonio neto han sido
reexpresados siguiendo los lineamientos detallados en el punto 2.2,

f. Cuentas del estado de resultados

l.os resultados del ejercicio se exponen de la siguiente forma:

- Las partidas de resultados se exponen a su valor nominal, reexpresado.

- Los resuitados financieros se exponen en términos reales, netos de la porcién
devengada de los componentes financieros implicitos de las operaciones.

- Los resultados financieros y por tenencia se exponen discriminados segun sean
generados por activos © por pasivos,

- Los resultados de inversiones permanentes en sociedades controladas y
vinculadas, fueron calculados de acuerdo con el método del valor patrimonial
proporcional, aplicando el porcentaje de participacién de la Sociedad sobre los
resultados de las mismas.

NOTA3: CAJAY BANCOS

La composicién del rubro era la siguiente:

31.12.19 31.12.18
$ $

Banco Hipotecario S.A. en moneda local (Nota 9) 24.371.7115 4.173.353
Banco Hipotecario S.A. en moneda extranjera (Nota 9 y
Anexo G) 94.259 440.976
Bance Santander Rio 50.899 137.312
Cuenta comitente 26.491 40.752

24.543.364 4.792.393

con nuestro informe dejiegha 19/02/2020
PRICE WATERHOUISE &
CFCECABAT IF



BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

NOTA4: QTROS CREDITOS

La composicién del rubro era la siguiente:

Corriente

Dividendos a cobrar {Nota 9}

Percepciones y retenciones de ingresos brutos
Anticipo honorarios Directores y Sindicos (Nota 9)
Saldo a favor |L.V.A.

Saldo a favor impuesto a las ganancias

Créditos por subrogacion

No corriente
Activo por impuesto diferido (Nota 11)

NOTAS: CUENTAS POR PAGAR

La composicién del rubro era la siguiente:

Proveedores (Nota 9)
Provision para gastos

NOTAG6: DEUDAS SOCIALES

L.a composicion del rubro era la siguiente:

Provisién para vacaciones y SAC
Cargas sociales

Iniciatado a efectos de g4

dentificacién
con nuesiro informe deiepha 19/02/2020
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31.12.19 31.12.18
$ $
299.997.332 -

69.052 4.665
. 3.325.203
303.574 231.741
1.738,00 -
905.270 385.464
301.276.966 3.947.073
59.499.535 -
59.499.535 -
31.12.19 31.12.18
$ $
355.932 104.259
55,340 484,547
411.272 588.806
31.12.19 31.12.18
$ $
203.020 248,669
15.954 11.748
218.974 260.417




BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

NOTA7: CARGAS FISCALES

La composicién del rubro era la siguiente:

3t.12.19 31.12.18
$ $
Provisitn impuesto a las ganancias (1) 771.713 9.871.687
Impuesto sobre los ingresos brutos 92.135 27.630
863.848 9,899,317

(1) Neta de anticipos de impuestos por $ 4.847.844 al 31 de diciembre de 2019 v $ 6.919.063 al 31 de diciembre
de 2018,

NOTAS: OTRAS DEUDAS

La composicidn del rubro era la siguiente:

31.12.19 31.12.18
$ $
Provisién honorarios Directores (Nota 9) 2.100.000 3.230.480
Provisién honorarios Sindicos 2.100.000 3.230.480
Diversas - 3.322.778
4.200.000 9.783.738

NOTAS: SALDOSY RESULTADOS CON SOCIEDADES ART. 33 LEY N° 19.550

Los saldos con Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 son los siguientes:

Créditos Créditos
{Deudas) {Deudas)}
31.12.19 31.12.18
$ $
Sociedades controlantes

Banco Hipotecario S A,

Cuenta corriente bancaria en moneda local y extranjera

(Nota 3) 24.465.974 4.614.329

BHN Vida S.A.

Dividendos a cobrar (Nota 4) 199.998.519 -

BHN Sequros Generales S.A,

Dividendos a cobrar (Nota 4} 99.998.813 -

N
inicialado a efectos de syfliehtificacion
con nuestro infonne de fBdba 19/02/2020
PRICE WATERHOUSE & Bo. SA.L
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Notas a los estados contables (Continuacion)

NOTA9:  (Continuacion)

Sociedad vinculada

IRSA Propiedades Comerciales S.A.

Proveedores {Nota 5)

COMPARAENCASA S.A,
Préstamos oforgados (Anexo D)

Directores
Anticipo honoratios (Nota 4)
Provisién honorarios (Nota 8)

L.os resultados con sociedades art. 33 Ley N° 19.550 son los siguientes:

Sccicdades controladas
BHN Vida S.A.

Resuitado por participacion en sociedad controlada

BHN Sequros Generales S.A.

Resultado por participacion en sociedad controiada

Sociedades vinculadas
BH Valores S.A,

Resultado por participacién en sociedad vinculada

IRSA Propiedades Comerciales S.A.
Alquiteres y expensas

COMPARAENCASA S.A.
intereses ganados

Directores
Honorarios

Sbciedades controlantes

Banco Hipotecario S.A.
Intereses ganados

Inicialado a efsetos de s idpatificaciin

con nuestro informe defbchia 18/02/2020
PRICE WATERHOUS
CPRPCECABAT
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Créditos Créditos
{Deudas) {Deudas)
31.12.19 31.12.18
$ $
(15.611) (24.014)
32.676.587 25.634.305
- 3.325.203
{2.100.000) (3.230.480)
Ganancia Ganancia
(Pérdida) {Pérdida)
31.12.19 31.12.18
$ $
654.619.629  1.040.640.134
389.025.505 385.137.381
(388.644) (158.567)
(5.066.955) (4.469.679)
19.155.074 5.233.103
(2.596.771) {3.230.480)
956.658 -



BHN Sociedad de Inversiéon S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

NOTA i0: ESTADO DEL CAPITAL SOCIAL
Al 31 de diciembre de 2018 el estado del capital era el siguiente:
Valor Aprobado por Fecha de inscripcién
nominal Fecha an el Registro Pablico
Capital $ Organo {ultima) de Comercio
Asamblea de accionistas
Suscripto, emitido e integrado | 18.000.000 Extraordinaria 16.11.99 02.03.00
Asamblea de accionistas
Suscripto, emitido e integrado | 21.131.762 Extraordinaria 22.12.06 16.08,11
Total 39.131.762
E! capitai soclal estd compuesto por 39.131.762 acciones ordinarias, escriturales de valor
nominal $ 1 cada una y con derecho a un voto por accién,
NOTA 11: [IMPUESTO A LAS GANANCIAS — IMPUESTO DIFERIDO

La evolucidn y composicion de los activos por impuesto diferido se detallan en el siguiente

cuadro:
Saldos al inicio | Evolucién del | Saldos al cierre
del ejercicio ejercicio del ejercicio
Conceptos $ $ $

Activo diferido
Thulos publicos - 44.771.078 44,771,078
Ajuste por inflacidn impositive - 14.728 457 14.728.457
Total activo diferido - 53.499.535 59.498 535
Total impuesto diferido - 59.489,535 59,489,535

A continuacion se presenta una conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a
resultados y el que resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable
antes de impuestos, por los ejercicios econdmicos finalizados al 31 de diciembre de 2019 y

2018, respectivamente:

31.12.19 31.12.18
Congeptos $ $

Resultado del gjercicio (antes dal impuesto a las ganancias) 1.227.458,703 | 1.704.256.197
Tasa del impuesto vigente 30% 30%
Resultado del ejercicio a la tasa del impuesta (368.237.611) | (511.276.859)
Diferencias permanentas a Ia tasa del impuesto:

- Resultado participacién en sociedades controladas y vinculadas 312.876.947 427.685.684

« Honorarios directores y sindicos {1.558.062) (4.098.383})

- Impuesto a las ganancias 486.501 {59.678)

- Ajuste por inflacién impositivo 17.674.149 -

- Resultado por cambios en el poder adquisitivo de la moneda 92.298.549 72.520.208
[Total cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio (1) 53.640.473 {15.229.028)

(1) g

Inicialado a efectos de sufjde
€on nuesto informe de fee

keha 19/02/2020
PRIGE WATERHOUSH & Co. S.R.L
C.P.CEC.ABA T y/f
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&responde § 5.850.062 de pérdida por impuesto corriente y $ 59.499.535 de impuesto diferido ganancia al
} He diciembre de 2019 y $ 15.229.028 de pérdida por impuesto corrients al 31 de dicismbre de 2018,




NOTA 12:

NOTA 13:

NOTA 14:

Inicialado a efectos de su
con nuestro informe da $
PRICE WATERHOUSE
C.PCECABA T

BHN Sociedad de Inversién S.A.

Notas a los estados contables (Continuacién)

DIVIDENDOS

La Sociedad, mediante Acta de Asamblea Ordinaria de fecha 28 de febrero de 2019, ha
aprobado afectar de las utilidades computables de $ 962.341.434, la suma de $ 900.000.000
para ef pago de dividendos y el remanente de $ 62.341.434 para integrar el saldo de la
reserva para futuras inversiones.

Durante el mes de marzo y de diciembre de 2019 se han abonado a los accionistas, la
totalidad de los dividendos, en forma proporcicnal a sus tenencias.

ADQUISICION DE COMPARAENCASA LTD

Con fecha 19 de diciembre de 20186, el Directorio aprobd a operacién de adquisicion de una
participacién del 12,50% de la compaiifa Comparaencasa Ltd. Esta operacion, que se
instrumenté el 13 de enero de 2017 a través del pago de U$S 1.000.000 (ddlares
estadounidenses un millén), se realizé en conjunte con la compania Tyrus, pertenecients al
grupo IRSA, quien también participa de un porcentaje similar de la Inversién en
Comparaencasa Lid.

La inversién incluira, asimismo, la emisién por Comparaencasa Ltd. de warrants que otorga
a BHN Sociedad de Inversién S.A. y Tyrus S.A., el derecho (aungue no la obligacion) de
suscribir acciones en futuras rondas de inversién, con un descuento de hasta el 35% del
valor de suscripcién de las futuras rondas.

Comparaencasa Lid, es una compaiiia radicada en Inglaterra, controlante de la sociedad
argentina Comparaencasa S.A. y de Compara em Casa Servicos de Informacac Lida de
Brasit, gue operan bajo el nombre comercial “comparaencasa.com”.

La sociedad argentina Comparaencasa S.A,, estd autorizada a operar como Broker de
Seguros, por parte de la Superintendencia de Seguros de la Nacién {SSN) y actualmente
esta operando mediante el sitio www.comparaencasa.com.

Comparaencasa, tiene como objetivo estratégico posicionarse como el principal colocador
de seguros On Line de Argentina y posteriormente expandirse a nivel regional, La
participacion de la Sociedad en Comparaencasa es estratégica y permite incursionar en la
venta de seguros de manera digital.

RESTRICCION A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerde a lo establecido por el articulo 70 de la Ley N° 19.550, se debera destinar a
Reserva legal el 5% de las ganancias liquidas y realizadas que arroje el Estado de
resuitados al cierre del ejercicio econdémico, hasta que dicha reserva sea equivalente al 20%

del ca 3%; al social.
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Otras Inversiones

Balances Generales al 31 de diciembre de 2019y 2018 (Notas 1y 2)

Anexo D
Valor registrado | Valor registrado
al 31.12.19 alt31.12.18
Tipo $ §
Letras del Tesoro - 334.231.351
Préstamos otorgados 32.676.587 25.634.305
Total 32.676.587 359.865.656

Inicialado a efectos de g identificacion
con nuastro informe géidcha 19/02/2020
PRICE WATERHOUSE & Co. S.AL.
CP.CECABA TT1 17
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BHN Sociedad de Inversién S.A.

Activos en Moneda Extranjera
Balances Generales al 31 de diciembre de 2019y 2018 (Notas 1y 2)

Anexo G
Monto de la Cambio Total at Total al
monada vigante 31.12.19 31.12.18
Conceptos Tipo extranjera $ $ $

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidadas
Banco cuenta corriente Uss 1,579 59,68 94.259 440.976
Total del Activo Corriente U$s 1.579 94.259 440.976
Total def Activo al 31.12.19 Uss 1.579 94.259 -
Total del Activo af 31.12.18 - - 440.976

US%S = Ddlar Estadounidense.

Inicialado a efectos de 9
con nuestro informe de e
PRICE WATERHOUSEIS
CPCECABAT
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BHN Sociedad de Inversion S.A.

Informacién requerida por el articulo 64 inc. b) de la Ley N° 19.550
Correspondientes a los ejercicios econémicos

iniciados el 1° de enero de 2019y 2018

y finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1y 2)

Anexo H
Totales Gastos de Totales
al 31.12.19 administracidn at 31.12.18
Rubros $ $ $

Suelidos y cargas sociales 1.852.720 1.852.720 2.253.084 |
Honorarios y retribuciones por servicios 2.230.372 2.230.372 1.920.338
Honorarios Diractores y sindicos 5.193.541 £.193.541 13.661.273
Alguileres y expensas 5.006.955 5.006.955 4.469.679
Gastos da oficina 187.009 187.009 450.332
Comigiones y gastos bancarios 1.037.629 1.037.629 6689.471
Gastos varios - - 0.648
Total &l 31.12.19 15.508.226 15.508.226 -
Total 5l 31.12.18 - 23.453.a31 23.453.831

Iniciatado a efectus de siiddentificacion
con nuestro inforne de fRcha 19/02/2020
PRICE WATERHOUSER
CPLCECABA T 1F
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INFORME DE L.OS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Presidente v Directores de
BHN Sociedad de Inversion S.A.
Domicilio legal: Tucuman 1 — Piso 11
Ciudad Auténoma de Buenos Aires
CUIT: 30-69350371-6

Informe sobre los estados contables

Hemos auditado los estados contables adjuntos de BHN Sociedad de Inversién S.A. (en adelante
“la Sociedad”), que comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2019, los
correspondientes estados de resultados, de evolucién del patrimonio neto y de flujos de efectivo
por el ejercicio econébmico finalizado en dicha fecha, asi como un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacion explicativa incluida en las notas y los anexos que los
complementan. Ademds, hemos examinado los estados contables consolidados de BHN
Sociedad de Inversidn S.A. con sus sociedades controladas por el ejercicio econémico finalizado
el 31 de diciembre de 2019, los que se presentan como informacién complementaria.

Los saldos y otra informacidn correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2018, son parte integrante de los estados contables anditados mencionados precedentemente y
por lo tanto deberén ser considerados en relacién con esos estados contables.

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los
estados contables adjuntos de conformidad con las normas contables profesionales argentinas.
Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control interno que considere
necesario para posibilitar la preparacién de estados contables libres de incorrecciones
significativas originadas en errores o en irregularidades.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados contables adjuntos
basada en nuestra auditoria. Hemos Hlevado a cabo nuestro examen de conformidad con las
normas argentinas de auditoria establecidas en la Resolucién Téenica N° 37 de 1a Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econbémicas (FACPCE}. Dichas normas, exigen
que cumplamos con los requerimientos de ética, ast como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados contables se
encuentran libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlieva la aplicacion de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre
las cifras y otra informacién presentada en los estados contables. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del anditor, incluyende la valoracién del riesgo de
incorrecciones significativas en los estados contables. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el
auditor debe tener en consideracién el control interno pertinente para la preparacién y
presentacion razonable por parte de la Sociedad de los estados contables, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcién de las circunstancias, y no con
1a finalidad de efpresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una
auditoria tambifn comprende una evaluacién de la adecuacién de las politicas contables

sepd Co. S.R.L., Bouchard 537, piso 8°, CHIN8ABG - Ciudad de Buenos Aives
T: +¢(34.11) 485() 000, F: +(54.11} 4850.6 1M}, www.pwe.com/iar

SR, es una firma miembro de la red giobal de PricewaterhouseCoopers International Limited [PwCiL). Cata una

Price Waternouse & ;
idad tecal separaca que no actia como mandataria de PwCll. ni de cualquier otra firma miembra de lared.

de las firmas es una ¢
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aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la
Sociedad v de la presentacion de los estados contables en su conjunto.

Consideramaos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente
y adecuada para fundamentar nuestra opinion de auditoria.

Opinioén

En nuestra opinion:

a)

b)

los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacién patrimonial de BHN Sociedad de Inversion S.A. al 31 de
diciembre de 2019, asi como sus resultados, la evolucién del patrimonio neto y el flujo
de su efectivo correspondiente al ejercicio terminado en esa fecha, de conformidad con
las normas contables profesionales argentinas;

los estados contables consclidados adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién patrimonial consolidada de BHN Sociedad de
Inversidn S.A. con sus sociedades controladas al 31 de diciembre de 2019, asi como sus
resultados consolidados, y el flujo de su efectivo consolidado correspondiente al
ejercicio terminado en esa fecha, de conformidad con las normas contables
profesionales argentinas.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a)

b)

c)

los estados contables de BHN Sociedad de Inversién 5.A v sus estados contables
consolidados se encuentran en proceso de transcripeion en el libro “Inventario y
Balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en
1a Ley General de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional
de Valores;

los estados contables de BHN Sociedad de Inversién S.A. mencionados en el punto 1.,
surgen de registros contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con
normas legales;

al 31 de diciembre de 2019 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentine de BHN Sociedad de Inversién S.A. que surge de los registros
contables de la Sociedad ascendia a $ 18.339, no siendo exigible a dicha fecha;
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d) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacién
del terrorismo para BHN Sociedad de Inversién S.A. previstos en las correspondientes
normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 19 de febrero de 2020.

“ NIRRT LARERR)E

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Informe de la Comisién Fiscalizadora

A los Sefiores Accionistas de

BHN Sociedad de Inversion S.A.
Domicilio legal: Tucumén 1 —~ Piso 11°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Introduccion

De acuerdo con lo dispuesto por el at. 294 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, hemos
examinado los estados contables adjuntos de Balance General de BHN Scciedad de Inversién S.A, que
comprende el balance general al 31 de diciembre de 2019 y los correspondientes estados de resultados,
de evolucién del patrimonio neto y de flujos de efectivo por el ejercicio econémico terminado en esa
fecha, y un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa incluida en las
notas y los anexos que los complementan, los que han sido presentados por la Sociedad para nuestra
consideracion. Ademas, hemos examinado los estados contables consolidados de BHN Sociedad de
Inversion S.A. con sus sociedades controladas por el ejercicio econémico terminado al 31 de diciembre
de 2019, los que se presentan como informacién complementaria. La preparacién y emisién de ios
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad. Ademas, hemos revisado la Memoria
del Directorio correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019,

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, son parte
integrante de los estados contables auditados mencionados precedentemente, y por lo tanto deberdn ser
considerados en relacién con esos estados contables,

Responsabilidad de la Direccién

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados
contables adjuntos de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas. Asimismo, el Directorio
es responsable de fa existencia del control intemo que considere necesario para posibilitar la preparacion de
estados contables libres de incorrecciones significativas originadas en errores o en irregularidades.

Alcance de nuestro examen

Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas
requieren que los examenes de los estados contables se efectien de acuerdo con las normas de
auditoria vigentes, e incluyan fa verificacién de la razonabilidad de Ja informacién significativa de los
documentos examinados y su congruencia con la restante informacién sobre las decisiones societarias
de las que hemos tomado conocimiento, expuestas en actas de Directorio y Asamblea, asi como la
adecuacién de dichas decisiones a la ley y los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y
documentales. Para realizar nuestra tarea profesional, hemos efectuado una revision del trabajo realizado
por los auditores externos de BHN Sociedad de Inversién S.A., Price Waterhouse & Co. S.R.L., quienes
emitieron su opinién con fecha 19 de febrero de 2020, que compartimos. Una auditoria requiere que el
auditor planifique y desarrolle su tarea, con el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad
acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces o errores significativos en ios estados contables.
Una auditoria conlleva ia aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y
otra informacion presentada en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo la valoracion del riesgo de incorrecciones significativas en los estados
contables debidas a fraude o error.

————yr



Informe de la Comision Fiscalizadora (Continuacién)

Alcance de nuestro examen (continuacién)

Al efectuar dicha valoracion del riesgo, el auditor debe tener en consideracion el control interno pertinente
para la preparacion y presentacién razonable por parte de la Sociedad de los estados contables, con el fin
de disenar ios procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcién a las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria
tambien comprende una evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas, de la
razonabilidad de las estimaciones significativas realizadas por la Direccién de la Sociedad y de Ia
presentacion de los estados contables en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios de
administracién, y comercializacion, dado que eflos son de incumbencia exclusiva del Directorio y de la
Asamblea.

Asimismo, en relacién con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2019, hemos verificado que contiene la informacién requerida por el articulo 66 de la Ley N°
19.550 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los
registros contables de la Sociedad y otra documentacion pertinente.

Opinidn

Basado en el trabajo realizado, con el alcance descripto en ios pérrafos anteriores, informamos que, en
nuestra opinién:

a) Los estados contables adjuntos de BHN Sociedad de inversion S.A. al 31 de diciembre de 2018,
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion patrimonial, los
resultados de sus operaciones, la evolucion del patrimonio neto y el flujo de efectivo por el ejercicio
terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en ia Ciudad
Auténoma de Buenos Aires,

b} Los estados contables consolidados adjuntos de BHN Sociedad de Inversion S.A. al 31 de diciembre
de 2019, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacidn patrimonial
consolidada, los resultados consolidados de sus operaciones y el flujo de efectivo consolidado por el
ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

c} No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en relacién con la
Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva del
Directorio.

Iinforme sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de BHN Sociedad de Inversion S.A., que:

a) Los estados contables de BHN Sociedad de Inversion S.A. y sus estados contables consolidados se
encuentran en proceso de transcripcion en el libro “inventario y balances” y cumplen, en io que es

materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades y en las
resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de Valores.

>
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b) Los estados contables de BHN Sociedad de Inversién S.A. mencionados en el primer parrafo, surgen
de registros contables Hevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales,

¢) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos de origen delictivo y
financiacién del terrorismo, previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

d) Hemos verificado ef cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores en
gestién a la fecha de presentacién de los presentes estados contables, conforme lo establecido en el
punto 1.4 del Anexo | de la Resolucién Técnica N° 15 y modificaciones de la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas.

e) Se ha dado cumplimiento con lo dispuesto por el articulo 294 de la Ley General de Sociedades.

Asimismo se resuelve que, a los efectos de ta firma de los estados contables para ser presentados ante
los distintos organismos de contralor, se auloriza a que cualesquiera de los integrantes firme en
representacion de la Comisién Fiscalizadora.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 19 de febrero de 2020.

%ﬂnsién Fiscalizadora

Ricardo Flammini
Sindico Titular



