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MEMORIA

Sefiores Accionistas
SBS Sociedad de Bolsa S.A.
Presente

En cumplimiento de disposiciones legales y estatutarias vigentes tenemos el agrado de someter a
vuestra consideracion la Memoria, el Balance General, Estado de Resultados, Estado de Evolucion
del Patrimonio Neto y Estado de Flujo de Efectivo, con sus Notas y Anexos, correspondientes al
gjercicio econdomico cerrado el 31 de diciembre de 2010.

Contexto econémico y perspectivas

La actividad econdémica experiment6 en Argentina una fuerte expansion durante 2010, evidenciando
una notoria recuperacion frente a la desaceleracion registrada en el afio anterior como consecuencia
de la crisis financiera internacional. En un contexto global favorable, caracterizado por un fuerte
dinamismo de las economias emergentes y una severa contraccion fiscal en los paises centrales, el
Producto Bruto Interno (PBI) de Argentina crecié +9.2% motorizado basicamente por un marcado
aumento del consumo privado y un elevado nivel de inversion bruta.

La suba verificada en los precios de las materias primas, la reduccion de tasas de interés a nivel
global y la busqueda de mayores retornos por parte de los inversores internacionales beneficiaron a
los mercados emergentes (incluyendo la Argentina), que recibieron en 2010 crecientes flujos de
capitales en un entorno de decreciente aversion al riesgo.

Las exportaciones argentinas crecieron +23% y las importaciones se expandieron +46% en términos
anuales, en ambos casos traccionadas por mayores volumenes vendidos (+18% y +35%,
respectivamente) y, en menor medida, mayores precios (+4% y +8%, respectivamente). Como
resultado de las mayores importaciones, el superavit comercial se contrajo -29% frente a 2009,
totalizando US$12,057 millones al finalizar el afio.

El mayor nivel de actividad econdémica, las exportaciones y el efecto inflacionario apuntalaron un
crecimiento de +37.2% en los ingresos fiscales durante 2010. Pese a la fuerte suba del gasto ptblico
(+36.7%) registrada en el periodo, el superavit fiscal alcanz6 $25,115 millones (+45% anual), lo que
representa un 1.7% sobre el Producto Bruto Interno.

De acuerdo a cifras oficiales, la deuda publica bruta de Argentina ascendia a US$164.330 millones al
31 de Diciembre de 2010, lo que equivale a un 46% del PBI. Durante el segundo semestre del afio se
completd exitosamente la segunda etapa del canje de deuda en default, obteniendo la aceptacion de
un 67% de los tenedores de deuda en cesacion de pagos. Consecuentemente, dejando de lado la
deuda vigente con el Club de Paris, s6lo un 8% de la deuda defaulteada en 2001 permanece sin
reestructurar, lo que contribuyo a reducir el riesgo pais y mejorar la relaciéon de Argentina con los
mercados financieros internacionales.

La creciente demanda interna y la suba internacional de los precios de los productos primarios dio
lugar a un aumento de los precios domésticos durante el afio. Segtin el INDEC (Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos) la inflacion anual registrada en Argentina en 2010 ascendié a 10.9%. El
gobierno se esforzd en controlar los precios minoristas a través de la aplicacion de acuerdos de
precios y restricciones a las exportaciones para garantizar el abastecimiento del mercado interno.
Analistas privados manejan estimaciones superiores a las cifras oficiales en materia de precios.

El mayor nivel de consumo se tradujo en una expansion del crédito al sector privado (+37% en
términos anuales) en 2010 en tanto que la base monetaria crecié +30% y las reservas internacionales
cerraron el afo en US$52,190 millones (+9% versus 2009). El tipo de cambio no mostré cambios
significativos (devaluacion del 5% en el afio) en tanto que los indicadores sociales evidenciaron una
mejora en términos de desocupacion (7.4%) y niveles de pobreza (9.9%) e indigencia (2.5%).



Evolucion de las actividades de la Sociedad

El Grupo SBS continu6 durante 2010 desarrollando su estrategia comercial e institucional basada en
lineamientos claros, lo que le permitié seguir consoliddndose en el mercado como un jugador de
relevancia. La profesionalidad, la rigurosidad en el andlisis y la vision global del Directorio y su
equipo de trabajo, apuntalaron la aspiracion de lograr niveles de excelencia en las tareas ejecutadas.
La fortaleza del desarrollo de SBS Sociedad de Bolsa se fundamenta en la experiencia y competencia
de sus directivos, tanto como en la alta capacidad de los colaboradores que integran el equipo de
gestion.

Durante el afio 2010, Grupo SBS continu¢ la senda iniciada en el afio 2009, participando activamente
en distintas colocaciones primarias en el mercado local de Obligaciones Negociables, Valores de
Corto Plazo y Fideicomisos Financieros, llegando a participar en varias emisiones por un monto
superior a los $460 M. Entre las emisiones en las cuales actuamos como colocadores pueden
mencionarse Central Térmica Piedra Buena Clase IV y V, por un monto de $66.3M, y $80 M,
respectivamente, Fideicomiso Financiero Red Mutual Serie XIV a XVI por un monto de $107.1 M,
Valor de Corto Plazo de Banco Mariva Clase I por $25 M, Obligaciones Negociables de Cresud
Clase IIl y IV por $35.6 M y US$17.8 M respectivamente, Fideicomiso Financiero Agroaval Serie
XII por US$8.2 M, y en diciembre de dicho afio como colocador de las Obligaciones Negociables de
IMPSA por un monto de $41.1 M para la Clase IV, y US$1.1 M para la clase V. Con el objetivo de
optimizar los esfuerzos comerciales se cre6 la Direccion Comercial dedicada a satisfacer
adecuadamente las demandas de servicios y productos financieros de parte de nuestros clientes.

La actividad de administracion de carteras mantuvo una expansion sostenida, incorporando nuevos
clientes y creciendo en términos de volimenes bajo administracion. Nuestro perfil de gestion activa 'y
un abordaje multi-estrategia del mercado nos permitié terminar el afio con una performance positiva a
nivel de rendimientos y riesgos asumidos. El equipo de administracion de carteras siguid
desarrollando herramientas para el analisis y la seleccion de activos, otorgando una cada vez mayor
participacion a herramientas cuantitativas que complementan nuestro tradicional estilo de andlisis
fundamental. Estas herramientas cuantitativas condujeron a una mayor participacion de estrategias no
direccionales en los portafolios, reduciendo la correlacion respecto de las principales clases de
activos y profundizando la diversificacion. Seguimos incrementando el volumen de informacién
generado acerca de los portafolios administrados, contando hoy con datos sobre la composicion, la
performance, la atribucion de la performance, las estadisticas del ultimo afio y las métricas de riesgo
y rendimiento.

El departamento de Research mantuvo su foco en la demanda de “market timing” de nuestros
clientes, centrandose en la emision de reportes tacticos, flashes informativos y notas corporativas de
reaccion a eventos y/o circunstancias especiales. La creciente volatilidad experimentada por los
mercados tanto a nivel global como local fundamenta la demanda de productos enfocados con
opiniones de inversion oportunas, de tipo tactico (o de “market timing”). Este tipo de cobertura y el
interés de los operadores locales en conocer la opinién de nuestro equipo de analisis por distintas
vias, llevo al equipo de Research a seguir profundizando su participacién en medios de comunicacion
escritos, electronicos, radiales y televisivos. Tal como venia sucediendo desde el afio anterior, el
Grupo SBS se hizo presente con ideas e informacién de valor agregado en la mayoria de los
periddicos de circulacion masiva, en transmisiones radiales, en revistas especializadas, en medios
extranjeros, en networks como Bloomberg y Reuters, y en distintos programas de television dirigidos
a la comunidad inversora.

La actividad de gestion de fondos comunes de inversion logro un desarrollo destacado durante 2010.
El lanzamiento de tres nuevos fondos (SBS Balanceado FCI, SBS Estrategia FCI y SBS Gestion
Renta Fija FCI) contribuyeron a consolidar el crecimiento registrado en el afio anterior y terminar el
gjercicio 2010 posicionada como una de las diez principales gestoras de Fondos Comunes de
Inversion en términos de patrimonio bajo administracion. SBS Asset Management S.A. concluyo el
gjercicio con $976.3 M de fondos bajo administracion, lo que marca un crecimiento anual
sustancialmente mayor que el de la industria en su conjunto (el negocio total de fondos se expandid
en Argentina +21% en 2010, con un total de $20,598 millones administrados).

El grupo SBS, hoy ubicado en el grupo de las diez primeras sociedades de bolsa en términos de
volumen operado a nivel local, sigue renovando su compromiso con el desarrollo del mercado de



capitales argentino. La confianza de los clientes depositada en SBS con $1,472 M de activos bajo
custodia y los acuerdos de ejecucion de ordenes con los principales participantes de los mercados de
América Latina, Estados Unidos y Europa, nos permite desarrollar una sélida estrategia y potenciar la
diversificacion. El valor del éxito de SBS estd respaldado por un apoyo constante en recursos

humanos altamente calificados.

A continuacion se expone, la siguiente informacioén resumida sobre la situacion patrimonial, los

resultados y la generacion y aplicacion de fondos:

Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior:

Actual Anterior
Activo corriente $36.206.638 $34.653.721
Activo no corriente $2.081.180 $2.049.747
Total $35.287.818 $36.703.468
Pasivo corriente $28.441.403 $30.407.978
Pasivo no corriente - -
Patrimonio neto $6.846.415 $6.295.490
Total $35.287.818 $36.703.468
Estructura de resultados comparativa con el ejercicio anterior:

Actual Anterior
Resultado operativo ordinario $5.816.095 $4.663.306
Resultados financieros y por tenencia $566.128 $1.191.178
Otros ingresos y egresos $493.524 $673.779
Resultado neto ordinario $1.392.028 $1.813.629
Resultados extraordinarios - -
Impuesto a las ganancias ($491.103) ($586.835)
Resultado neto (Ganancia) $900.925 $1.226.794




Estructura de la generacion o aplicacién de fondos comparativa con el ejercicio anterior:

Actual Anterior
Fondos generados por las actividades operativas $198.444 $2.377.006
Fondos generados por las actividades de inversion $210.175 $107.361
Fondos aplicados a las actividades de financiacion ($350.000) -
Total de fondos generados durante el ejercicio $58.619 $2.484.367

Asimismo, informamos los principales indicadores, comparativos con los del ejercicio anterior:

Actual Anterior
Liquidez (Activo Corriente/Pasivo Corriente). 1,1675 1,1396
Solvencia (Patrimonio Neto/Pasivo Total). 0,2407 0,2070
Inmovilizacion del capital (Activo No Corriente/Activo Total). 0,0590 0,0558
Rentabilidad (Resultado del ejercicio/Patrimonio Neto 13,71% 21,59%
Promedio).

El Directorio espera con mucho optimismo consolidar a lo largo del préximo ejercicio los proyectos
generados para poder afianzar el buen posicionamiento de la empresa en el mercado.

Asimismo, el Directorio manifiesta su profundo agradecimiento a todas las personas e instituciones
financieras y bursatiles vinculadas a la Sociedad por el importante apoyo brindado y saludamos a los

Sefiores Accionistas con nuestra mayor consideracion.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 20 de abril de 2011.

EL DIRECTORIO




SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

Avenida Eduardo Madero 900 - Piso 11° - Ciudad Auténoma de Buenos Aires

EJERCICIO ECONOMICO N° 20 INICIADO EL 1° DE ENERO DE 2010
Y FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Actividad principal de la Sociedad: Sociedad de Bolsa.

Fecha de inscripcion en la Inspeccion General de Justicia:

- Del estatuto: 24 de mayo de 1991.

- De la tltima modificacion al estatuto inscripta: 9 de octubre de 2000.

- De la tltima modificacion: 1° de octubre de 2001 - Pendiente de inscripcion.

Numero de registro en la Inspeccion General de Justicia: 3.134. Libro 109. Tomo A de S.A.

Fecha de cumplimiento del plazo social: 1° de septiembre de 2098.

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 4)
(cifras expresadas en pesos)

Emitido, suscripto e

integrado
1.000.000 acciones ordinarias, nominativas, no endosables, valor nominal $1

cada una, con derecho a un voto. 1.000.000

Firmado a efectos de su identificacion

con nuestro informe de fecha 20-04-2011
ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.CEE.C.A.B.A. T°2 - F°98
Miguel J. Falcon Fernando G. Alvarez Marcelo A. Menéndez

Sindico Socio Presidente

Contador Publico U.B.A. Contador Publico U.B.A.
C.P.CEE.C.A.B.A. T°51 - F°179 C.P.CE.C.AB.A. T°171 - F°192



SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.
Numero de registro en la Inspeccion General de Justicia: 3.134 L° 109 T° A de S.A.
BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(expresados en pesos)

ACTIVO CORRIENTE 31/12/2010 31/12/2009

CAJA Y BANCOS (Nota 2.a) 16.325.644 16.267.025
INVERSIONES (Anexo I) - 248.970
DEUDORES POR OPERACIONES (Nota 2.b) 16.723.293 17.762.399
OTROS CREDITOS (Nota 2.c) 157.701 375.327
Total Activo Corriente 33.206.638 34.653.721

ACTIVO NO CORRIENTE

OTROS CREDITOS (Nota 5) 28.000 78
INVERSIONES (Anexo I) 2.000.461 2.000.461
BIENES DE USO (Anexo II) 52.719 49.208
Total Activo No Corriente 2.081.180 2.049.747
TOTAL ACTIVO 35.287.818 36.703.468

PASIVO CORRIENTE

ACREEDORES POR OPERACIONES (Nota 2.b) 19.530.527 21.085.510
MERCADO DE VALORES DE BUENOS AIRES S.A. (Nota 2.b) 7.976.956 8.547.344
REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES 619.047 282.759
CARGAS FISCALES (Nota 2.d) 201.574 277.859
OTROS PASIVOS (Nota 2.¢) 113.299 214.506
Total Pasivo Corriente 28.441.403 30.407.978
TOTAL PASIVO 28.441.403 30.407.978
PATRIMONIO NETO

Seglin estados respectivos 6.846.415 6.295.490
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO NETO 35.287.818 36.703.468

Las notas 1 a 7 y los anexos I a IV que se acompafian son parte integrante de estos estados.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 20-04-2011
ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.C.E.C.A.B.A. T°2 - F°98

Miguel J. Falcon Fernando G. Alvarez Marcelo A. Menéndez
Sindico Socio Presidente
Contador Publico U.B.A. Contador Publico U.B.A.

CP.C.EE.C.AB.A. T°51 - F°179 C.P.CEE.C.AB.A. T°171 - F°192



SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

Numero de registro en la Inspeccion General de Justicia: 3.134 L° 109 T° A de S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS POR LOS EJERCICIOS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(expresados en pesos)

31/12/2010 31/12/2009
ARANCELES 4.822.900 3.159.083
MARGEN DE INTERMEDIACION 993.195 1.504.223
GASTOS DE ADMINISTRACION (Anexo IV) (2.386.933) (2.257.553)
GASTOS DE COMERCIALIZACION (Anexo IV) (3.096.786) (2.457.081)
OTROS INGRESOS Y EGRESOS 493.524 673.779
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA 566.128 1.191.178
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO 1.392.028 1.813.629
IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Nota 5) (491.103) (586.835)
RESULTADO DEL EJERCICIO - GANANCIA 900.925 1.226.794

Las notas 1 a 7y los anexos I a IV que se acompafian son parte integrante de estos estados.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 20-04-2011
ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.C.E.C.A.B.A. T°2 - F°98

Miguel J. Falcon Fernando G. Alvarez Marcelo A. Menéndez
Sindico Socio Presidente
Contador Publico U.B.A. Contador Publico U.B.A.

CP.C.EE.C.AB.A. T°51 - F°179 C.P.CEE.C.AB.A. T°171 - F°192



SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

Numero de registro en la Inspeccion General de Justicia: 3.134 L° 109 T° A de S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO POR LOS EJERCICIOS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(expresados en pesos)

31/12/2010 31/12/2009
Aporte de los Propietarios Ganancias Reservadas
Capital Ajuste Reserva Reserva Reserva Resultados Total del Total del
del para futuros No Patrimonio Patrimonio
Suscripto Capital Legal dividendos  Facultativa Asignados Neto Neto
Saldos al inicio del ejercicio 1.000.000 1.198.967 699.472 2.150.650 19.607 1.226.794 6.295.490 5.068.696
A.G.O. del 07-05-2010:
- Reserva para futuros dividendos 1.226.794 (1.226.794) - -
Reunion de Directorio del 16-07-2010
-Distribucion de dividendos (350.000) (350.000) -
Resultado del ejercicio 900.925 900.925 1.226.794
Saldos al cierre del ejercicio 1.000.000 _ 1.198.967 699.472 3.027.444 19.607 900.925 6.846.415 6.295.490

Las notas 1 a 7y los anexos I a IV que se acompafian son parte integrante de estos estados.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 20-04-2011
ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.C.E.C.A.B.A. T°2 - F°98

Miguel J. Falcon Fernando G. Alvarez Marcelo A. Menéndez
Sindico Socio Presidente
Contador Publico U.B.A. Contador Publico U.B.A.

CP.C.EE.C.AB.A. T°51 - F°179 C.P.CEE.C.AB.A. T°171 - F°192



SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

Numero de registro en la Inspeccion General de Justicia: 3.134 L° 109 T° A de S.A.
ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(expresados en pesos)

VARIACION DEL EFECTIVO

Efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo al cierre del ejercicio
Aumento neto del efectivo

CAUSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del ejercicio
Impuesto a las Ganancias

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades operativas:

Depreciaciones de Bienes de Uso
Cambios en activos y pasivos operativos:

Disminucién (Aumento) neto de Deudores por Operaciones
Mercado de Valores de Buenos Aires S.A.

Disminucion (Aumento) neto de Otros Créditos
(Disminucion) Aumento neto de Acreedores por Operaciones
Aumento (Disminucion) neta de Remuneraciones y Cargas Sociales
Disminucion neta de Cargas Fiscales

(Disminucién) Aumento neto de Otros Pasivos

Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas

ACTIVIDADES DE INVERSION

Disminucion neta de Inversiones corrientes
Altas de Bienes de Uso

Flujo de efectivo generado por las actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Pago de dividendos en efectivo

Flujo de efectivo utilizado en las actividades de financiacién

Aumento neto del efectivo

Las notas 1 a7y los anexos I a IV que se acompafian son parte integrante de estos estados.

Firmado a efectos de su identificacion

con nuestro informe de fecha 20-04-2011

31/12/2010 31/12/2009
16.267.025 13.782.658
16.325.644 16.267.025

58.619 2.484.367
900.925 1.226.794
491.103 586.835

35.284 101.172

1.039.106 (4.345.932)
(570.388) 3.526.478
217.626 (31.902)
(1.554.983) 1.905.196
336.288 (35.037)
(595.310) (579.135)
(101.207) 22.537
198.444 2.377.006
248.970 144.922
(38.795) (37.561)
210.175 107.361
(350.000) -
(350.000) -
58.619 2.484.367

ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.C.EE.CAB.A. T°2 - F°98

Miguel J. Falcon Fernando G. Alvarez
Sindico Socio
Contador Publico U.B.A. Contador Publico U.B.A.
C.P.CE.C.AB.A. T°51 - F°179 C.P.CE.C.A.B.A. T°171 - F°192

Marcelo A. Menéndez

Presidente



SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

1. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

a) Normas contables profesionales

Los estados contables han sido preparados de acuerdo con lo establecido por las Resoluciones Técnicas
(R.-T.) N° 8, 9 y 16 a 18 emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (F.A.C.P.C.E.) segin fueran adoptadas por el Consejo Profesional de Ciencias Economicas de
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (C.P.C.E.C.A.B.A.) a través de la Resoluciéon C.D. N° 93/05,
cumplimentando la norma de la Ley N° 19.550 (T.O. 1984) de Sociedades Comerciales y las pertinentes
Resoluciones Generales (R.G.) de la Inspecciéon General de Justicia (I.G.J.). Hasta el 30 de junio de 2006, la
Sociedad preparaba los estados contables segin las R.T. antes mencionadas, con ciertas excepciones
dispuestas por la Resolucion C.D. N° 87/03 del C.P.C.E.C.A.B.A.

La preparacion de los estados contables de acuerdo a dichas normas requiere la consideracion por parte del
Directorio de la Sociedad de estimaciones y supuestos que pueden afectar los montos informados sobre
activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados contables y los montos informados sobre ingresos y
egresos. Los resultados finales pueden diferir de esas estimaciones.

b) Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2009, presentados con propoésitos comparativos de acuerdo a lo
mencionado en la nota 1.1., no han sido reexpresados, siguiendo la metodologia descripta en la nota 1.c).

Reexpresién en moneda constante

Los estados contables al 31 de diciembre de 2010 reconocen los efectos de las variaciones en el poder
adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003, siguiendo el método de reexpresion establecido por
la R.T. N° 6 de la F.A.C.P.C.E. De acuerdo con el Decreto N° 664/03 del Poder Ejecutivo Nacional y la
R.G. N° 4/03 de la 1.G.J., la Sociedad discontinud la aplicacion de dicho método y, por lo tanto, no
reconocid contablemente los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda originados a
partir del 1° de marzo de 2003.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 20-04-2011
ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.C.E.C.A.B.A. T°2 - F°98

Miguel J. Falcon Fernando G. Alvarez Marcelo A. Menéndez
Sindico Socio Presidente
Contador Publico U.B.A. Contador Publico U.B.A.

CP.C.EE.C.AB.A. T°51 - F°179 C.P.CEE.C.AB.A. T°171 - F°192



SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

El C.P.C.E.C.A.B.A. ha dispuesto a través de la Resolucion M.D. N° 41/03 que a partir del 1° de octubre de
2003 debe discontinuarse la aplicacion de la reexpresion a moneda homogénea.

d) Criterios de valuacién y exposicion

Los principales criterios de valuacion utilizados para la preparacion de los estados contables son los
siguientes:

- Cajay bancos:

* En moneda nacional: a su valor nominal.

* En moneda extranjera: se convirtieron al tipo de cambio comprador o vendedor, segun corresponda,
vigente al cierre de las operaciones del ultimo dia habil de cada ejercicio. Las diferencias de cambio
fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio y se incluyen en resultados financieros y por
tenencia.

La composicion por moneda de los saldos respectivos se expone en el Anexo III.

- Créditos y deudas:

Fueron valuados al valor descontado de los flujos de fondos que originaran los mismos. En aquellos
casos en que dicho valor no difiere significativamente de su valor nominal més, en caso de corresponder,
los intereses devengados al cierre de cada ejercicio, el criterio de medicion contable utilizado fue este
ultimo.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010 y 2009 los saldos en moneda extranjera fueron convertidos
a moneda local al tipo de cambio comprador o vendedor, segiin corresponda, vigente al cierre de las
operaciones del ultimo dia habil de cada ejercicio. La composicion por moneda de los saldos respectivos
se expone en el Anexo III. Las diferencias de cambio fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.
Los créditos y deudas incluyen la porcion devengada hasta el cierre de cada ejercicio de los resultados
financieros pertinentes.

Firmado a efectos de su identificacion
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

— Inversiones:
* Corrientes:

Titulos Privados con cotizacion: se valuaron de acuerdo con las cotizaciones vigentes al tltimo dia
habil de cada ejercicio.

* No corrientes:

Mercado de Valores de Buenos Aires S.A.: se valuaron al costo de adquisicion reexpresado conforme
a lo mencionado en la nota 1.c) con el limite del valor recuperable, considerando como tal la
cotizacion de la ultima operacion efectuada antes del cierre de cada ejercicio.

— Bienes de uso:

A su costo de adquisicion reexpresado segun se explica en la nota 1.c), menos las correspondientes
amortizaciones acumuladas, calculadas proporcionalmente a los afios de vida util estimados de cada bien.

Durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, no se han observado indicios que
determinen que el importe expresado en el parrafo anterior haya sufrido una desvalorizacion.

—  Cuentas del patrimonio neto:

Se encuentran reexpresadas segun se explica en la nota 1.c), excepto el rubro "Capital social" el cual se
ha mantenido por su valor de origen. El ajuste derivado de su reexpresion se expone en la cuenta "Ajuste
del capital”.

Firmado a efectos de su identificacion
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(cifras expresadas en pesos)
- Cuentas del estado de resultados:

» Las cuentas que comprenden operaciones monetarias ocurridas en los ejercicios finalizados al 31 de
diciembre de 2010 y 2009 (ingresos por aranceles, margen de intermediacion, gastos de
administracion y de comercializacion, otros ingresos y egresos) se computaron a sus valores historicos

sobre la base de su devengamiento mensual.

* Bajo la denominacion de "Resultados financieros y por tenencia” se exponen en forma conjunta: (a)
las ganancias y costos financieros nominales y (b) los resultados por tenencia generados en cada
egjercicio.

2. DETALLE DE LOS PRINCIPALES RUBROS

a) Caja y Bancos

31/12/2010 31/12/2009

Dinero en efectivo $ 3.733 3.237
Dinero en efectivo U$S (Anexo III) 6.069 5.800
Cuentas corrientes bancarias $ 1.057.267 2.539.525
Cuentas corrientes bancarias en moneda extranjera (Anexo III) 15.258.575 13.718.463
Total 16.325.644 16.267.025

b) Deudores por Operaciones, Mercado de Valores de Buenos Aires S.A., Acreedores por Operaciones
incluyendo saldos con brokers del exterior:

Corresponde a saldos pendientes por operaciones de titulos concertadas durante cada ejercicio y que fueron en
su mayoria canceladas en los meses de enero de 2011 y 2010, respectivamente.

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 20-04-2011
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

¢) Otros Créditos Corrientes

Garantia por operaciones
Impuesto al Valor Agregado

(cifras expresadas en pesos)

Anticipos a proveedores U$S (Anexo III)

Otros

d) Cargas Fiscales

Provision de Impuesto a las Ganancias (Nota 5)
Anticipos y pagos a cuenta de Impuesto a las Ganancias

Impuesto al Valor Agregado
Otras cargas fiscales

e) Otros Pasivos

Derechos de Bolsa y Mercado
Diversos

Miguel J. Falcon
Sindico
Contador Publico U.B.A.
C.P.CE.C AB.A. T°51 - F°179

31/12/2010 31/12/2009
- 31.041
- 23.341
303 3.722
157.398 317.223
Total 157.701 375.327
31/12/2010 31/12/2009
519.025 558.913
(422.928) (374.153)
27.079 -
78.398 93.099
Total 201.574 277.859
31/12/2010 31/12/2009
14.732 12.914
98.567 201.592
Total 113.299 214.506

Firmado a efectos de su identificacion

con nuestro informe de fecha 20-04-2011
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

3. EXPOSICION DE PLAZOS RESIDUALES Y TASAS DE CREDITOS Y DEUDAS

El siguiente es el detalle de los plazos residuales y tasas correspondientes a los créditos y deudas al 31 de
diciembre de 2010 y 2009, respectivamente:

Plazo Créditos (1) Deudas (1)
Sin plazo - -
Con plazo
A vencer

Hasta 3 meses 16.880.994 28.344.681

De 3 a 6 meses - 96.097

De 6 a 9 meses - 625

De 9 a 12 meses - -

A més de un afio 28.000 -
Total con plazo 16.908.994 28.441.403
Totales al 31/12/2010 16.908.994 28.441.403
Totales al 31/12/2009 18.137.804 30.407.978

(1) No estan sujetos a clausulas de ajuste ni devengan interés.

4. CAPITAL SOCIAL

Con fecha 1° de octubre de 2001 la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas dispuso, en los términos de
los articulos 203 y 204 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550, la reduccion del capital social en la suma
de 1.040.000. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2010, el capital social asciende a $1.000.000, representado
por 1.000.000 de acciones ordinarias, nominativas, no endosables, de valor nominal $1 cada una, con derecho a
un voto por accion.

Firmado a efectos de su identificacion
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(cifras expresadas en pesos)

A la fecha de emision de los presentes estados contables, la modificacion al estatuto realizada con motivo de la
reduccion de capital social mencionada precedentemente, se encuentra pendiente de inscripcion en la Inspeccion
General de Justicia.

. IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y A LA GANANCIA MINIMA PRESUNTA

A partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2003 la Sociedad determina el cargo por el impuesto a las
ganancias aplicando la tasa vigente del 35% sobre la utilidad impositiva estimada del ejercicio, considerando los
efectos de las diferencias temporarias entre el resultado contable y el impositivo. Se han considerado diferencias
temporarias a aquellas que tienen un periodo cierto de reversion en ejercicios posteriores.

La evolucion del impuesto diferido durante el ejercicio fue la siguiente y el cargo a resultados en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2010 es la siguiente:

Impuesto Cargo a resultados
diferido por L.G.
Activo por impuesto diferido al 31 de diciembre de 2009 78
- Provision por Impuesto a las Ganancias 519.025
- Baja de diferencias temporarias 27.922 (27.922)
Activo por impuesto diferido / Cargo contable por Impuesto a las 28.000 491.103

Ganancias al 31 de diciembre de 2010

El impuesto a la ganancia minima presunta fue establecido en el afio 1998 por la Ley N° 25.063, por el término de
diez ejercicios anuales, prorrogandose su vigencia hasta el 30 de diciembre de 2019 inclusive por la ley N° 26.545.
Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias dado que, mientras este ultimo grava la utilidad
impositiva del ejercicio, el impuesto a la ganancia minima presunta constituye una imposiciéon minima que grava
la renta potencial de ciertos activos productivos a la tasa del 1%, de modo que la obligacion fiscal de la Sociedad
coincidira con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede
en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podra computarse como pago a cuenta de
cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre el impuesto a la ganancia minima presunta que pudiera
producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
(cifras expresadas en pesos)

6. BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Las acciones del Mercado de Valores de Buenos Aires S.A. se hallan prendadas a favor de "HSBC - La Buenos
Aires Cia. Argentina de Seguros S.A." de acuerdo con lo requerido por el articulo 7 del Reglamento Operativo de
dicho Mercado.

7. TITULOS Y ACCIONES EN GARANTIA Y DEPOSITADOS EN CUSTODIA

Al 31 de diciembre de 2010 se encontraban depositados en la Caja de Valores S.A., titulos valores de comitentes
en custodia por $1.405.479.526,70 y en garantia por $42.074.702,12.

Firmado a efectos de su identificacion
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

DETALLE DE INVERSIONES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

ANEXO I

31/12/2010 31/12/2009
Caracteristicas de los valores
Clase/ Cantidad/ Valor Valor
Denominacién y emisores Serie Valor Nominal de Libros de Libros
Inversiones corrientes
Titulos Publicos y Privados con cotizacion
FCI SBS Ahorro Pesos - - - 65.169
SBS Renta Pesos FCI CL “B” - - - 183.801
Total inversiones corrientes - 248.970
Inversiones no corrientes
Mercado de Valores de Bs. As. S.A. Ordinarias 2 2.000.461 2.000.461
Total inversiones no corrientes 2.000.461 2.000.461

Informacion sobre el ente emisor

Ultimos estados contables

Capital Patrimonio % de part. s/
Denominacién y emisores Actividad principal Fecha Social Resultados Neto cap. soc.
Inversiones no corrientes
1,09

Liquidar y garantizar las
operaciones de los
Agentes y Sociedades de
Bolsa

Mercado de Valores de Bs. As. S.A.

Firmado a efectos de su identificacion
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

ANEXO II

EVOLUCION DE BIENES DE USO POR LOS EJERCICIOS ECONOMICOS

FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

31/12/2010

Costo original reexpresado

Al inicio Al cierre
Cuenta principal del ejercicio Incorporaciones Bajas del ejercicio
Instalaciones 172.688 - - 172.688
Eq. y software de computacion 289.569 36.089 - 325.658
Muebles y tutiles 6.199 2.706 - 8.905
Mejoras inmueble de terceros 177.570 - - 177.570
Totales 646.026 38.795 - 684.821
31/12/2010 31/12/2009
Amortizaciones acumuladas
Del ejercicio
Meses de
Al inicio vida util Al cierre del Neto Neto
Cuenta principal del ejercicio  asignados  Aumentos Bajas ejercicio  Resultante Resultante
Instalaciones 172.688 120 - - 172.688 - -
Eq. y software de computacion 246.198 36 34.543 - 280.741 44917 43.371
Muebles y tutiles 362 120 741 - 1.103 7.802 5.837
Mejoras inmueble de terceros 177.570 22 - - 177.570 - -
Totales 596.818 35.284 - 632.102 52.719 49.208

Miguel J. Falcon
Sindico
Contador Publico U.B.A.
C.P.CE.C.AB.A. T°51 - F°179
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

ANEXO III

31/12/2010 31/12/2009
Monto y clase de la Cambio Importe Importe
Rubros moneda extranjera  vigente (1) contabilizado contabilizado
Activo corriente
Dinero en efectivo UsS 1.542 3,936 6.069 5.800
Cuentas corrientes bancarias UsSS 3.716.170 3,936 14.626.845 13.718.463
Cuentas corrientes bancarias € 121.042 5,2191 631.730 -
Subtotal Cuentas corrientes bancarias 15.258.575 13.718.463
Deudores por Operaciones UsS 180 3,936 709 137.834
Otros Créditos UsSS 77 3,936 303 3.722
Totales 15.265.656 13.865.819
Pasivo corriente
Acreedores por Operaciones Us$S 2.343.183 3,976 9.316.496 9.791.316
Acreedores por Operaciones € 114.716 5,2726 604.852 -
Totales 9.921.348 9.791.316

(1) Tipo de cambio comprador y vendedor, respectivamente, del Banco de la Nacion Argentina al 31/12/2010.
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SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

ANEXO IV

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, INC. b) DE LA LEY N° 19.550

CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ECONOMICOS

FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(cifras expresadas en pesos)

31/12/2010 31/12/2009
Gastos de Gastos de
Rubros Administracion  Comercializacion Total Total
Honorarios de la Sindicatura 9.600 - 9.600 9.600
Sueldos y cargas sociales 1.190.259 1.785.388 2.975.647 2.261.158
Beneficios al personal 73.322 109.983 183.305 162.592
Asesoramiento y abonos 117.715 50.449 168.164 382.935
Honorarios varios 85.079 56.719 141.798 161.137
Impuestos, tasas y contribuciones 124.804 281.712 406.516 328.642
Cémara de Agentes de Bolsa - 55.342 55.342 39.622
Derechos de Mercado y Bolsa - 90.000 90.000 60.000
Alquileres y expensas 578.066 - 578.066 449.006
Luz, comunicaciones y otros servicios 72.732 72.732 145.464 123.387
Amortizaciones de bienes de uso 35.284 - 35.284 101.172
Comisiones por operaciones - 453.024 453.024 387.880
Gastos de la Gerencia Comercial - 107.984 107.984 69.345
Gastos y comisiones bancarias 48.618 - 48.618 57.270
Gastos de mantenimiento - - - 38.708
Donaciones 18.000 - 18.000 19.000
Diversos 33.454 33.453 66.907 63.180
Totales al 31/12/2010 2.386.933 3.096.786 5.483.719 4.714.634
Totales al 31/12/2009 2.257.553 2.457.081 - 4.714.634

Miguel J. Falcon
Sindico
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INFORME DEL AUDITOR

A los Sefiores Directores de

SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

CUIT: 30-64383972-1

Domicilio legal: Av. Eduardo Madero 900 - Piso 11°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

En nuestro caracter de contadores publicos independientes, informamos sobre la auditoria de los estados
contables de SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A. detallados en el apartado 1. siguiente. Dichos documentos
han sido preparados y emitidos por el Directorio de la Sociedad, que es el responsable por su contenido.
Nuestra responsabilidad es emitir una opinion sobre ellos basada en nuestro examen de auditoria
desarrollado que tuvo el alcance incluido en el parrafo 2.

— ESTADOS CONTABLES E INFORMACION ADICIONAL OBJETO DE AUDITORIA
1. Balances Generales al 31 de diciembre de 2010 y 2009.

2. Estados de Resultados por los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2010 y
2009.

3. Estados de Evolucion del Patrimonio Neto por los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de
diciembre de 2010 y 2009.

4. Estados de Flujo de Efectivo por los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2010
y 20009.

5. Notas 1 a7y los anexos I a IV, los que forman parte integrante de los mismos.

- ALCANCE DEL TRABAJO DE AUDITORIA

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditoria vigentes. Estas normas requieren que
el auditor planifique y desarrolle la auditoria para formarse una opinioén acerca de la razonabilidad de la
informacion significativa que contengan los estados contables considerados en su conjunto, preparados de
acuerdo a normas contables profesionales. Una auditoria incluye el examen, por muestreo, de los elementos
de juicio que respaldan la informacion expuesta en los estados contables, asi como la evaluacion de las
normas contables utilizadas y de las estimaciones significativas hechas por la Sociedad. La auditoria no
tiene como proposito la deteccion de delitos o irregularidades intencionales.

Consultores Tributarios & Auditores
Lavalle 648 — Piso 7° (1047) Buenos Aires - ARGENTINA - Tel.: (54-11) 5032-3767 y rotativas
e-mail: info@arv-argentina.com - www.arv-argentina.com



http://www.arv-argentina.com/
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- DICTAMEN

En nuestra opinion, los estados contables mencionados en 1. presentan razonablemente la informacion
sobre la situacion patrimonial de SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A. al 31 de diciembre de 2010 y 2009,
los resultados de sus operaciones, las variaciones en el patrimonio neto y el flujo de efectivo por los
ejercicios finalizados en dichas fechas, de acuerdo con las normas contables profesionales.

- INFORMACION ESPECIAL REQUERIDA POR DISPOSICIONES VIGENTES

A efectos de dar cumplimiento a las disposiciones vigentes, informamos que:

1.

Los estados contables que se mencionan en 1., se encuentran asentados en el libro “Inventarios y
Balances” y cumplen con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales.

Los estados contables que se mencionan en 1., surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con las normas legales.

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del
terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo
Profesional de Ciencias Economicas de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

Al 31 de diciembre de 2010, las deudas devengadas a favor del Sistema Unico de la Seguridad
Social, segiin surge de los registros contables de la Sociedad, ascendian a $67.537,68, no siendo
exigibles a dicha fecha.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 20 de abril de 2011.

ALVAREZ ROPERTI VENEGAS
C.P.CE.C.AB.A. T°2-F°98

Fernando G. Alvarez
Socio
Contador Publico U.B.A.
C.P.CE.C.AB.A. T°171 -F°192



INFORME DEL SINDICO

Sefiores Accionistas de

SBS SOCIEDAD DE BOLSA S.A.

CUIT: 30-64383972-1

Domicilio legal: Avenida Eduardo Madero 900 - Piso 11°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

En cumplimiento de lo prescripto por las disposiciones legales vigentes, he analizado el Inventario, el
Balance General, los Estados de Resultados, de Evolucion del Patrimonio Neto, de Flujo de Efectivo, con sus Notas y
Anexos correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2010, incluyendo la informacion
complementaria que forma parte integrante de los estados precedentes.

De la verificacion efectuada surge que la aludida documentacion concuerda con las registraciones de
los libros de contabilidad, que son llevados de acuerdo con las prescripciones legales vigentes y respaldadas por los
respectivos comprobantes y constancias justificativas.

En mérito a lo que antecede y tras haber recibido en todos los casos las aclaraciones que fueron
necesarias, y teniendo en cuenta el Informe del Auditor sobre los referidos Estados Contables, opino que los mismos
han sido preparados con ajuste a lo dispuesto por las Leyes N° 19.550 y 22.903, por lo que resulta aconsejable su
aprobacion.

Dejo expresa constancia que no tengo observaciones que formular en relacion con la Memoria del
Directorio y el cumplimiento de las garantias de los directores, los que se ajustan a lo dispuesto por Ley N° 19.550 y
normas reglamentarias de la Inspeccion General de Justicia.

Adicionalmente, cumplo en informar que he aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado
de activos y financiacion del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Sin otro motivo, saludo a los sefiores Accionistas con distinguida consideracion.

Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, 20 de abril de 2011.

Miguel J. Falcon
Sindico
Contador Publico U.B.A.
C.P.CEE.C.AB.A. T°51 - F°179
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