Acta de Directorio Nro. 330
En la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, a los 09 días del mes de marzo de 2022, se reúnen los integrantes del directorio y accionistas de GLOBAL VALORES S.A., con la presencia de un miembro de la Comisión Fiscalizadora, en el domicilio social sito en Avenida Ortiz de Ocampo 3302, Piso 5°, UF 623, Torre 1 de esta ciudad, siendo las 10:00 horas. 

Abierta la sesión hace uso de la palabra el Sr. Presidente propone considerar el Balance General preparado al 31 de diciembre de 2021, Estados de Resultados, Estado de Evolución del Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo, Información Complementaria, Anexos, Notas y la Memoria, la cual se pasa a dar lectura: 
MEMORIA  
Señores Accionistas de 

GLOBAL VALORES S.A.

En cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias vigentes, este Directorio se complace en someter a su consideración la documentación correspondiente al ejercicio económico N° 19 comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del año 2021, integrada por la presente Memoria, Estado de Situación Patrimonial, de Resultados, de Evolución del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo y Notas, de conformidad toda ella con lo establecido por el Estatuto y la legislación vigente.
El Contexto Internacional y la República Argentina
En el año 2021, se observó una recuperación de la economía global, y el PBI mundial aumentó en 5.6%. Los efectos derivados de la reducción de la producción por la pandemia y su persistencia, junto con los estímulos fiscales y monetarios, y a la fuerte demanda de bienes, una vez levantadas las restricciones, repercutieron en problemas en las cadenas de suministro globales y presiones alcistas en los precios. En este contexto, en 2021 la inflación anual alcanzó 7% en Estados Unidos y 5% en la eurozona. Los elevados registros de la inflación y su mayor persistencia han impulsado a los bancos centrales a adelantar la retirada de las medidas de estímulo. La Reserva Federal de Estados Unidos, ha iniciado la reducción de su programa de compras de bonos y ha sugerido que las tasas de interés subirán más rápido de lo que esperaban los mercados.

Los mercados de valores en el mundo terminaron el año en positivo. El índice Standard & Poor’s 500 aumentó 27%, mientras que las materias primas cerraron el año con mejoras. El precio del petróleo subió 55%, pasando de USD51 por barril al cierre de 2020 a USD79 (Brent). Respecto a los productos agropecuarios, la soja, principal cultivo de la Argentina, cerró 2021 con un precio de USD487 por tonelada, en línea con el de cierre de 2020, USD478. El maíz arrancó el año en 484 centavos de Dólar por bushel y cerró en 596.

La economía argentina se ha caracterizado en los últimos años por una elevada volatilidad producto de periodos de negativo crecimiento de la actividad, devaluaciones de la moneda y alta inflación. Asimismo, a esta situación macroeconómica local se le sumó a partir del mes de marzo del año 2020 los efectos del COVID19.

Luego que en 2020 se haya registrado una contracción económica del Producto Bruto Interno (PBI) del 9.9% en términos reales, los datos preliminares publicados por el INDEC marcan una recuperación del 10.3% para 2021 como consecuencia de menores restricciones impuestas por el Gobierno Nacional para morigerar los efectos de la pandemia COVID19, principalmente. En cuanto a la inflación, en 2021, el índice de precios al consumidor experimentó una importante suba, posicionándose en 51.3% frente a 35.4% para 2020. En el frente cambiario, el Peso Argentino se apreció en términos reales en el mercado mayorista, ya que la devaluación, 22% en el año, se ubicó por debajo de la inflación. De esta forma, el tipo de cambio de Pesos por Dólar pasó de 84.15 al 30 de diciembre de 2020 a 102.75 al 30 de diciembre 2021. Si bien el superávit de la cuenta comercial presentó en 2021 un incremento del 17.7% frente a 2020, alcanzando USD14.750 millones, lo que representa el tercer valor máximo desde 2004, esto no se reflejó en una significativa acumulación de reservas internacionales. Las reservas del Banco Central aumentaron en USD275 millones durante el año, desde USD39.387 millones a fines de 2020 a USD39.662 millones al 31 de diciembre de 2021. Finalmente, en 2021, el déficit primario del Sector Público Nacional cayó respecto a 2020, alcanzando el 3% del PBI, explicado por el efecto del Aporte Extraordinario, y mayor recaudación real por recuperación de la actividad económica. Para 2022, en caso de aprobarse el acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI), el déficit primario se reduciría al 2.5% del PBI, mientras que el acuerdo estipula inflación anual en el rango de 38%-48%.

Respecto a la deuda soberana, el Gobierno Nacional encaró en 2021 negociaciones con el FMI con el objetivo de restructurar la deuda con el organismo por USD45Bn, y luego de haber logrado de forma exitosa el canje de bonos en moneda extranjera en 2020. El 28 de enero de 2022 el Gobierno Nacional anunció que había llegado a un acuerdo con el FMI para refinanciar el crédito tomado en 2018, y el 4 de marzo de 2022 fue ingresado al congreso para su tratamiento. El programa se basa en un sendero de consolidación fiscal que mejoraría en forma gradual y sostenible las finanzas públicas. Adicionalmente se incorpora una estrategia para reducir los subsidios a la energía de manera progresiva, y se establece un marco para la implementación de la política monetaria como parte de un enfoque multidimensional para abordar la elevada inflación. 
Mercado de Capitales Argentino

La performance del mercado de Capitales de Argentina en 2021 fue impulsada por el contexto de recuperación económica. En este sentido el índice S&P Merval medido en dólares (mayorista) subió 33,5%. Medido en Pesos, la suba del índice fue del 63%, ubicándose por encima de la inflación del periodo de 51%. Así mismo, el riesgo país (elaborado por JP Morgan) aumentó desde 1374 puntos básicos al 30 de diciembre de 2020 a 1703 para el cierre de 2021.

El financiamiento a empresas en 2021 (medido en dólares) según cifras publicadas por el Instituto Argentino de Mercado de Capitales (IAMC) fue de USD6854 millones (VS USD4928 millones en 2020) y se posiciona como el valor más alto desde 2017. El 87% de las colocaciones en 2021 fueron Obligaciones Negociables y valores de corto plazo, seguido por fideicomisos financieros en un 11%. En el segmento de financiamiento PYMES el monto obtenido totalizó USD164 millones (USD81 millones en 2020), pero aun debajo de los USD228 millones de 2018 y USD275 millones de 2017. 

Global Valores S.A.

Global Valores S.A. comenzó sus actividades en el año 2004 y en la actualidad se ha posicionado entre las firmas bursátiles más importantes del país. La Sociedad opera bajo la figura de Agente de Liquidación y Compensación Integral regulado por la Comisión Nacional de Valores de la República Argentina.

Global Valores desarrolla su negocio en las siguientes áreas:
Sales & Trading

Global Valores S.A. es una de las firmas líderes en el mercado en negociación de títulos públicos y privados, acciones e instrumentos de deuda en general, operando en los principales mercados de Argentina, tanto BYMA (Bolsas y Mercados Argentinos) como MAE (Mercado Abierto Electrónico) y haciendo foco en el mercado institucional donde opera con los principales fondos comunes de inversión, compañías de seguros y otros inversores institucionales.

Mercado de Capitales

La empresa participa en emisiones primarias tanto de grandes empresas como de PYMES a través de los diversos instrumentos disponibles en diferentes mercados de capitales de la República Argentina: Obligaciones Negociables, Fideicomisos, Acciones, Cheques de Pago Diferido, Pagaré bursátil, Facturas de Crédito Electrónicas etc. Global asesora a sus clientes tanto en la organización, estructuración y colocación de los mencionados instrumentos, trabajando en conjunto con el aval de varias Sociedades de Garantía Recíproca (SGR’s) para que en especial los clientes PYMES puedan financiarse en el Mercado de Capitales.

Asset Management

Global Valores S.A.  ofrece a sus clientes manejos de cartera de inversión en diversos instrumentos y productos de manera de optimizar rendimientos y maximizar beneficios a través de profesionalismo en la negociación y ejecución de los negocios.

Asimismo, desde 2017 la Empresa se encuentra autorizada por la Comisión Nacional de Valores para actuar bajo la figura de Agente de Colocación y Distribución Integral de Fondos Comunes de Inversión (ACDI). Global Valores es Agente de Colocación y Distribución de Fondos de Quinquela y Fondos Fima (Banco Galicia) que proveen una oferta de Fondos diversa y extensa, de modo de satisfacer las necesidades de sus clientes. Durante el año 2021 se han agregado las familias de fondos de Galileo Argentina y de la filial local de la empresa británica Schroders, completando así cuatro familias de fondos de modo de completar nuestra oferta de producto en este segmento de negocios.
Research

El departamento de Research emite diversos informes sobre macroeconomía, análisis de empresas, seguimiento de acciones y bonos y eventos especiales los cuales son distribuidos entre los clientes que valoran dichos informes para la toma de decisiones respecto a sus políticas de inversión. Asimismo, Research funciona como soporte y apoyo de las áreas de negocio de la empresa.

Año 2021
Durante el año 2021, año en el cual el país, el Mundo y por consiguiente la Empresa se desarrolló en el contexto de la pandemia Covid 19, (al igual que el año anterior) la empresa continuó con el trabajo remoto, a pesar de que lentamente se fueron sumando actividades presenciales. Global Valores continuó posicionándose como una de las principales firmas de mercado bursátil argentino en lo relacionado a volúmenes negociados en renta fija, ubicándose al puesto n° 31 en el ranking anual de BYMA con un volumen negociado superior a $205.000 MM representando un market share del 1,07% , con un incremento del 15% respecto al año 2020 y estando también entre los veinte primeros lugares en el Ranking de MAE en Renta Fija Garantizada (incluyendo Bancos), siendo BYMA y MAE los dos principales mercados del país.

Por otra parte, en el segmento del Mercado de Capitales/Financiamiento PYME, la empresa continuó su activa participación a través de la negociación y colocación de cheques de pago diferido y pagarés bursátiles en el MAV (Mercado Argentino de Valores). Durante el 2021 Global Valores continuó negociando los diversos instrumentos de este mercado como ser cheques y echeqs, pagares, facturas electrónicas de crédito El uso del Echeq por parte de las Pymes se hizo masivo, la negociación de los mismos en el Mercado de Valores se hizo habitual, tanto es así que paso a representar más del 78% del volumen total negociado (vs el 70% del 2020).  El volumen total negociado a través del Mercado, según cifras del Mercado Argentino de Valores creció 95%, con especial desarrollo de Echeqs y especialmente el Segmento No Garantizado en el cual Global comenzó a operar. La empresa posee además una relación cercana con varias SGR (Sociedades de Garantía Recíproca), en las cuales actúa como Productor de Negocios y facilitador de la consecución de avales para sus clientes PYME, siendo además Socio Protector de las SGR Acindar Pymes, Avalar, Cuyo Aval y Fid Aval (anteriormente Fidus)
Global Valores participó activamente en el mes de Julio de 2021 en el evento de Financiamiento Pyme organizado por la empresa Road Show, realizado de manera virtual el cual contó con la asistencia del Ministro de Desarrollo Productivo y diversos participantes del mercado de capitales Pyme, como ser Bancos, Compañías de Seguros y Empresas.

En el área de Asset Management, el volumen de fondos de clientes captados bajo la figura de ACDI se incrementó considerablemente especialmente en los fondos de mercado de dinero que utilizan las empresas para optimizar sus fondos excedentes, con activos de clientes en los fondos comunes de inversión bajo contrato de distribución superiores a $1000 MM

En el área de Mercado de Capitales la empresa participó en diversos negocios de muy relevante importancia como ser

· Organizador y Colocador de la Obligación Negociable de Centrocard S.A. por $50.5MM

· Organizador y Único Agente de la Oferta Pública de Acciones de Edenor S.A. por parte del accionista controlante Edelcos S.A.

· Colocador de la Obligación Negociable Sustentable de S.A.San Miguel por USD 50 MM, siendo el primer bono sustentable emitido en el país.

· Subcolocador del Fideicomiso Financiero Centrocard Créditos I por $279 MM

Esta área de negocios, mediante la cual las Empresas acceden a financiamiento de largo plazo en el mercado de capitales, es especialmente promisoria y Global espera continuar incrementando su rol como facilitador de las mismas en el año 2022.

Información sobre la situación patrimonial, los resultados y el origen y aplicación de fondos

Resultado del ejercicio

El resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 arrojó una ganancia de $ 43.369.164 (pesos cuarenta y tres millones trescientos sesenta y nueve mil cientos sesenta y cuatro). 
Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior

	Estructura patrimonial
	31.12.2021
	    31.12.2020

	Activo Corriente
	1.497.654.631
	1.920.048.054

	Activo No Corriente
	314.371.347
	341.582.051

	Total Activo
	1.812.025.978
	2.261.630.105

	Pasivo Corriente
	1.190.184.892
	1.663.396.305

	Pasivo No Corriente                                                                                 
	-
	  -

	Total Pasivo
	1.190.184.892
	1.663.396.305

	Patrimonio Neto
	621.841.086
	598.233.800

	Total Pasivo y Patrimonio Neto
	1.802.025.978
	2.261.630.105


Estructura de resultados comparativos con el ejercicio anterior

	Estructura de resultados
	31.12.2021
	31.12.2020

	Ingresos operativos
	173.229.436
	236.715.486

	Gastos operativos
	(177.176.149)
	      (185.336.944)

	Otros ingresos y egresos
	78.278.772
	110.087.702

	Resultado neto ordinario
	74.332.059
	161.466.244

	Impuesto a las ganancias
	(30.962.895)
	(16.053.446)

	Resultado del ejercicio 
	43.369.164
	145.412.798


Estructura de la generación o aplicación de fondos comparativa con el ejercicio anterior

	Estructura de generación o aplicación de fondos
	31.12.2021
	31.12.2020

	Fondos (aplicados a) generados por

actividades operativas
	(447.920.754)
	1.133.666.465

	Fondos aplicados a las actividades de inversión
	28.927.098
	(568.372.186)

	Total de fondos (aplicados) generados

durante el ejercicio
	(418.993.656)
	565.294.278


Indicadores

____________________________________________________________________________________

	Indicador
	31.12.2021
	31.12.2020

	Liquidez (Activo Corriente / Pasivo Corriente)
	1,2583
	1,1543

	Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo Total)
	0,5225
	0,3596

	Inmovilización del capital (Activo No Corriente / Activo Total) 
	0,1735
	0,1510

	Rentabilidad (Resultado del Ejercicio / Patrimonio Neto)
	0,0697
	0,2431


Perspectivas para el nuevo ejercicio

La empresa planea continuar desarrollando todas sus líneas de negocio de modo de abarcar completamente la oferta de productos y servicios financieros disponibles a través del Mercado de Capitales y ofrecerlos a sus clientes.
Por último, queremos reiterar el agradecimiento a nuestros clientes, proveedores y a nuestro personal por contribuir al mejor desempeño de nuestra Compañía.

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 09 de marzo de 2022
El Directorio
El Sr. Luis Andrés Mornaghi propone que el Directorio apruebe la Memoria y la documentación anteriormente descripta, moción que cuenta con el consentimiento unánime de los presentes.

Acto seguido, toma la palabra el Sr. Jorge Paternó quien menciona que se han cumplido todos los recaudos necesarios para el llamado a Asamblea General Ordinaria por lo que corresponde establecer la convocatoria y orden del día para el día 11 de marzo de 2022, a las 10:00 hs en la sede social sita en Avenida Ortiz de Ocampo 3302 Torre1 Piso 5 UF 623 de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, para considerar el siguiente orden del día:
1) Designación del accionista para firmar el acta. 

2) Consideración de la documentación prevista en el artículo 234 inciso 1 de la Ley 19550, al 31 de diciembre de 2021.
3) Consideración de la gestión del Directorio y su remuneración.
4) Consideración de la gestión de la Comisión Fiscalizadora y la remuneración de los Síndicos Titulares.

5) Consideración de los resultados del ejercicio.
Por unanimidad se aprueba la propuesta de convocatoria en los términos en que fuera formulada. Asimismo, también por unanimidad, en función al compromiso de concurrencia formulado por la totalidad de los accionistas y en concordancia con lo establecido en el Art. 237 de la Ley de Sociedades Comerciales, se ha resuelto prescindir de la publicación de la convocatoria de la Asamblea de Accionistas resuelta en la presente reunión.
No habiendo más asuntos que tratar, se levanta la sesión siendo las 11:00 hs.
  Luis A. Mornaghi                          Jorge Paternó                            Gerardo Oscar Tavani
       Presidente

               Director


            Sindico
