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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

Institucion: 853 - Emprendimientos de VALOR SA

AL 31 DE MARZO DE 2011

Moneda Moneda Mon.Ext.

ACTIVO Nacional Extranjera Equiv.M. Nac. TOTAL
DISPONIBLE 13,782,116 462 8,860 13,790,976
Caja 2,409 225 4,320 6,729
Moneda y billetes 2,409 225 4,320 6,729
Instituciones Financieras 13,779,706 237 4,540 13,784,247
Cuenta corriente 13,771,067 237 4,540 13,775,608
Caja de ahorros 8,639 8,639
INVERSIONES TEMPORARIAS
CREDITOS VIGENTES 86,411,240 76,554 1,469,675 87,880,915
Deud.p/utilizacién de Tarjeta 42,508,120 69,956 1,343,009 43,851,129
Tarjeta de Compra 21,931,255 69,421 1,332,737 23,263,992
Tarjeta de Credito 20,221,525 - - 20,221,525
Retiros en Efectivo 355,340 535 10,272 365,612
Deudores por ordenes de compra 3,778,374 - - 3,778,374
Amortizables 3,778,374 - - 3,778,374
Deudores por prestamos en efectivo 34,157,664 6,553 125,796 34,283,461
Prestamos amortizables
- al consumo 30,795,027 6,553 125,796 30,920,824
- a empresas 3,362,637 3,362,637
Créditos de riesgo potencial 6,498,275 876 16,819 6,515,094
Deud.p/utilizacién de Tarjetas de Crédito 3,974,191 876 16,819 3,991,010
Deudores por ordenes de compras 437,445 - - 437,445
Deudores por préstamos en efectivo - consumd 2,086,638 - - 2,086,638
Deudores p/producto financieros 1,324,428 - - 1,324,428
Productos financieros no documentados Vig. 1,010,519 - - 1,010,519
Productos financieros documentados Vig. 61,201 - - 61,201
Productos financieros documentados R.Pot. 177,259 - - 177,259
Productos financieros documentados R.Pot. 90,634 90,634
(Productos financieros documentados no dev
R.Pot.) -15,185 -15,185
Previsiones -1,855,621 -831 -15,950 -1,871,571
(Prevision para deudores incobrables) -1,855,621 -831 -15,950 -1,871,571
CREDITOS DIVERSOS 47,390 - - 47,390
Créditos diversos 47,390 - - 47,390
Adelantos al personal 32,566 32,566
Impuesto al Valor Agregado a deducir 14,824 14,824




CREDITOS VENCIDOS 13,952,333 1,087 20,864 13,973,196
Colocacioén vencida 8,221,811 618 11,863 8,233,674
Deud.p/utilizacion de Tarjetas de Crédito -
vencidos 4,286,580 618 11,863 4,298,443
Deudores por ordenes de compras - vencidos 1,284,436 - - 1,284,436
Deudores por préstamos en efectivo -
vencidos - - -
- al consumo 2,650,794 - - 2,650,794
Créditos Refinanciados 2,339,666 - - 2,339,666
Deud.p/utilizacion de Tarjetas de Crédito -
refinanciados 209,930 - - 209,930
Deudores por ordenes de compra-vencidos 1,486,222 - - 1,486,222
Deudores por préstamos en efectivo -
refinanciados - R B
- al consumo 643,514 - 643,514
Créditos en Gestion 11,459,089 1,184 22,734 11,481,823
Deud.p/utilizacién de Tarjetas de Crédito -
gestiéon 4,238,126 55 1,054 4,239,180
Deudores por ordenes de compra 910,031 1,129 21,680 931,712
Deudores por préstamos en efectivo - gestion
- al consumo 6,310,932 - - 6,310,932
Créditos Morosos 23,324,804 5,121 98,321 23,423,124
Deud.p/utilizacién de Tarjetas de Crédito-
morosos 16,717,532 - - 16,717,532
Deudores por ordenes de compras - morosos 1,295,456 121 2,331 1,297,786
Deudores por prestamos en efectivo -
morosos
- al consumo 5,311,816 5,000 95,990 5,407,806
Deudores por Productos Financieros Vencid 927,392 67 1,295 928,688
Colocacion Vencida 190,807 - - 190,807
Créditos Refinanciados 64,171 63 1,200 65,371
Créditos en Gestion 220,894 - - 220,894
Créditos Morosos 451,520 5 96 451,616
(Previsiones) -32,320,429 -5,904 -113,349 -32,433,778
(Colocacion Vencida) -2,103,154 -154 -2,966 -2,106,120
(Créditos Refinanciados) -600,959 - - -600,959
(Créditos en Gestion) -5,839,991 -623 -11,967 -5,851,959
(Créditos Morosos) -23,776,324 -5,126 -98,416 -23,874,740
BIENES DE USO 2,729,749 - - 2,729,749
Muebles, utiles e instalaciones 1,255,018 - - 1,255,018
Valor de costo revaluado 2,057,347 - 2,057,347
( Amortizaciones Acumuladas) -802,329 - -802,329
Equipos de computacion 1,474,731 - - 1,474,731
Valor de costo revaluado 3,372,328 - 3,372,328
( Amortizaciones Acumuladas) -1,897,596 - -1,897,596
OTRAS CUENTAS DE ACTIVO 42,003,159 50,933 977,820 42,980,979
Inversiones 33,391,348 33,391,348
Participacion en otras empresas 33,391,348 33,391,348
Cargos diferidos 978,052 - - 978,052
Mejoras e instalaciones en inmuebles
arrendados 408,822 - - 408,822
Valor de costo 1,371,572 - 1,371,572
( Amortizaciones Acumuladas) -962,750 - -962,750
Software de aplicaciéon 569,230 - - 569,230
Valor de costo 5,662,144 - 5,562,144
( Amortizaciones Acumuladas) -4,992,914 - -4,992,914
Otras Cuentas 7,633,759 50,933 977,820 8,611,579
TOTAL ACTIVO 158,925,986 129,035 2,477,219 161,403,205




ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

Institucion: 853 - Emprendimientos de VALOR SA

AL 31 DE MARZO DE 2011

Moneda Moneda Mon.Ext.
PASIVO Nacional Extranjera Equiv.M. Nac. TOTAL
DEUDAS COMERCIALES 69,523,532 163,916 3,146,865 72,670,397
Obligaciones con Adm de Sistema de tarjetd 64,996,807 142,944 2,744,244 67,741,052
Obligaciones con Administradora de Sistema
de tarjetas de crédito 64,996,807 142,944 2,744,244 67,741,052
Acreedores por Ordenes de Compra 1,737,667 - - 1,737,667
Acreedores por Ordenes de Compra 1,737,667 1,737,667
Acreedores por Compras 2,789,058 20,972 402,621 3,191,678
Acreedores por Compras 2,789,058 20,972 402,621 3,191,678
OBLIGACIONES DIVERSAS 3,058,948 - - 3,058,948
Obligaciones diversas 3,058,948 - - 3,058,948
Sueldos a pagar 20,000 20,000
Acreedores fiscales 1,603,554 - - 1,603,554
- IVA a pagar 1,366,281 1,366,281
- Retenciones a terceros 237,273 237,273
Acreedores sociales 546,599 - - 546,599
- a cargo de la empresa 185,686 185,686
- retenciones a terceros 360,913 360,913
Cuentas a Pagar 888,795 - - 888,795
PROVISIONES 931,970 - - 931,970
Provisiones para impuestos nacionales 247,946 247,946
Otras provisiones 684,024 - - 684,024
PREVISIONES 294,185 - - 294,185
Prevision para cuentas de contingencia 294,185 - - 294,185
TOTAL PASIVC 73,808,635 163,916 3,146,865 76,955,500
Moneda Moneda Mon.Ext.
PATRIMONIO Nacional Extranjera Equiv.M. Nac. TOTAL

Capital social 93,198,077 - - 93,198,077
Capital integrado 93,198,077 - - 93,198,077
Ajustes al patrimonio 421,848 - - 421,848
Ajuste por revaluacion de bienes de uso 421,848 421,848

Reservas - - - -
Resultados acumulados -8,353,518 -40,867 -818,702 -9,172,220
Resultados acumulados -19,480,069 -34,668 -694,524 -20,174,593
Resultado del ejercicio 11,126,551 -6,199 -124,178 11,002,373
TOTAL PATRIMONIO 85,266,407 -40,867 -818,702 84,447,705
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 159,075,042 123,050 2,328,163 161,403,205




CUENTAS DE CONTIGENCIA 146,117,436 146,117,436
Cuentas de contigencia deudoras 146,117,436 146,117,436
Creditos a utilizar mediante Tarjetas de

Crédito 146,117,436 146,117,436
CUENTAS DE CONTIGENCIA 146,117,436 146,117,436
Cuentas de contigencia acreedoras 146,117,436 146,117,436
Beneficiarios de por lineas de credito

acordadas 146,117,436 146,117,436
CUENTAS DE ORDEN 244,990,495 244,990,495
Cuentas de orden deudoras

Deudores por créditos castigados 41,199,855 41,199,855
- capital de créditos castigados por atrasos 41,199,855 41,199,855
Otras cuentas 203,790,640 203,790,640
CUENTAS DE ORDEN 244,990,495 244,990,495
Cuentas de orden acreedoras

Castigos de cartera 41,199,855 41,199,855
Otras cuentas 203,790,640 203,790,640




ESTADO DE RESULTADOS

Institucion: 853 - Emprendimientos de VALOR SA

AL 31 DE MARZO DE 2011

Moneda Moneda Mon.Ext.

RESULTADOS Nacional Extranjera Equiv.M. Nac. TOTAL
GANANCIAS FINANCIERAS 16,682,064 327 6,515 16,688,579
Ganancias financieras - créditos vigentes 16,084,618 327 6,515 16,091,132
Productos por deudores por utilizacion de
tarjeta de crédito
- Tarjeta de credito 10,727,272 - - 10,727,272
- Retiros de efectivo - - - -
Productos por deudores por ordenes de
compra 5,157,621 327 6,515 5,164,136
Productos por deudores por prestamos en
efectivo - - - -
- al consumo 199,725 - - 199,725
Ganancias financieras - créditos vencidos
Ganancias financieras - inversiones
temporarias 191,160 - - 191,160
Productos y reajustes por valores 191,160 - - 191,160
Ganancias por valuacién 406,287 - - 406,287
Ganancia por valuacién de activos en M.E. 371,379 371,379
Ganancia por valuacion de pasivos en M.E. 34,908 34,908
PERDIDAS FINANCIERAS -440,206 -2 -41 -440,247
Pérdidas por obligaciones financieras -10,905 -2 -41 -10,945
Cargos por obligaciones con el sector
financiero
- Intereses sobre descuento de documento -10,905 -2 -41 -10,945
Cargos por obligaciones con el sector no
financiero
Pérdidas por valuacion -429,302 - - -429,302
Pérdida por valuacioén de activos en M.E. -307,373 -307,373
Pérdida por valuacion de pasivos en M.E. -121,929 -121,929
RESULTADO FINANCIERO ANTES DE
PREVISIONES 16,241,858 325 6,474 16,248,332
RESULTADO POR PREVISION DE DEUD
INCOBRABLES -8,134,032 - - -8,134,032
Constitucién de previsiones -8,134,032 - - -8,134,032
Pérdida por constitucion de previsiones
para deud incobrables -8,134,032 - - -8,134,032
RESULTADO FINANCIERO DESPUES DE
PREVISIONES 8,107,826 325 6,474 8,114,300
RESULTADOS POR SERVICIOS 21,845,089 9,144 181,646 22,026,735
Ganancias por servicios 24,943,517 11,291 224,077 25,167,593
Cargos cobrados a los usuarios de tarjetas de
crédito 16,799,691 16,799,691
Aranceles descontados a los comercios
adheridos 8,143,826 11,291 224,077 8,367,903
Pérdidas por utilizacion de servicios -3,098,427 -2,147 -42,431 -3,140,858
Comisiones -3,098,427 -2,147 -42,431 -3,140,858
RESULTADO BRUTO 29,952,916 9,469 188,120 30,141,035




OTRAS GANANCIAS OPERATIVAS 24,949,759 7,909 154,529 25,104,287
Otras ganancias operativas 24,949,759 7,909 154,529 25,104,287
Ganancias por créditos diversos 13,998,411 7,909 154,529 14,152,939
Otras cuentas 10,951,348 10,951,348
OTRAS PERDIDAS OPERATIVAS -43,738,954 -23,577 -466,826 -44,205,779
Retribuciones personales y cargas sociales -7,838,568 - - -7,838,568
Seguros -61,425 - - -61,425
Amortizaciones -1,252,723 - - -1,252,723
- de bienes de uso -390,206 - - -390,206
- de cargos diferidos -862,517 - - -862,517
Impuestos, tasas y contribuciones -871,367 - - -871,367
Otros gastos operativos -32,298,729 -22,177 -439,027 -32,737,756
- Alquileres -688,545 - - -688,545
- Conservacion y reparacion de bienes -175,660 -1,143 -23,044 -198,704
- Servicio de procesamiento de datos -16,950,638 - - -16,950,638
- Comunicaciones -356,144 - - -356,144
- Propaganda, publicidad y promociones -353,056 - - -353,056
- Gastos de oficina juridica - -12,112 -239,454 -239,454
- Auditoria externa -398,689 - - -398,689
- Otras (Nota 5) -13,375,997 -8,922 -176,529 -13,552,526
Otras cuentas -1,416,141 -1,399 -27,799 -1,443,940
RESULTADO OPERATIVO NETO 11,163,721 -6,199 -124,178 11,039,543
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS - - - -
Ganancias Extraordinarias - - - -
Pérdidas Extraordinarias - - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO ANTES DE

.R.A.E. 11,163,721 -6,199 -124,178 11,039,543
Impuesto ala Renta de actividades

Econdémicas -37,170 - - -37,170
RESULTADO DEL EJERCICIO DESPUES DF 11,126,551 -6,199 -124,178 11,002,373




NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
Institucion: 853 — Emprendimientos de VALOR SA

AL 31 DE MARZO DE 2011
NOTA 1 - INFORMACION BASICA DE LA EMPRESA

1.1  Naturaleza juridica y contexto operacional

Emprendimientos de VALOR SA es una Sociedad Anénima que actia como empresa administradora de
crédito, teniendo como objeto principal la emisién de la tarjeta de crédito CABAL vy la financiacion de
operaciones efectuadas por medio de la misma. Asimismo realiza operaciones de crédito al consumo
mediante el sistema de 6rdenes de compra.

El Banco Central del Uruguay (BCU) supervisa las empresas habilitadas y establece el cumplimiento de
requerimientos obligatorios en relacion con la informacion a ser presentada, prevision para riesgos crediticios
y responsabilidad patrimonial.

El 18 de enero de 2011 el paquete accionario de Emprendimientos de Valor S.A. pasé a ser propiedad de
BBV América S.L.

NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

2.1 Base de preparacion de los estados contables

Los presentes estados contables han sido formulados de acuerdo a las normas contables de presentacion y
valuacién e instrucciones dictadas por el Banco Central del Uruguay para las empresas administradoras de

créditos.

El modelo contable se sustenta en una base convencional de costo histdrico, excepto para las cuentas en
moneda extranjera, segun se explica en el parrafo 2.2.

2.2 Activos y Pasivos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera son en dolares estadounidenses convirtiéndose a moneda nacional
aplicando el tipo de cambio interbancario billete comprador, proporcionado por la Mesa de Cambios del BCU, del
cierre de mes ($19.198 = U$S 1).

Los resultados por ajustes al referido tipo de cambio se incluyen en resultados en las cuentas de pérdidas y
ganancias por valuacion.

2.3 Bienes de Uso

Los bienes de uso se encuentran valuados a su costo histérico reexpresado en moneda del 31 de marzo de
2011 de acuerdo a la variacion del I.P.P.N. en el periodo, deducidas las amortizaciones acumuladas.

Las incorporaciones del ejercicio se comienzan a amortizar al mes siguiente de su ingreso. Los costos de
reparacion y mantenimiento son debitados a los resultados del ejercicio.

Las amortizaciones del ejercicio se calculan sobre los valores de cierre, aplicando el método lineal, con las
siguientes tasas de amortizacion determinadas en funcién de la vida Util estimada de los bienes:

Muebles, utiles e instalaciones 10,00 %
Equipos de computacion 20,00 %
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2.4 Previsién parariesgos crediticios

Las previsiones para riesgos crediticios, que se exponen deducidas de las respectivas cuentas de activo, se han
calculado en base a los porcentajes minimos establecidos por la normativa del BCU.

Tales porcentajes son aplicados a los montos de créditos clasificados en cinco categorias de acuerdo con dicha
normativa.

25 Principio de lo devengado

Los ingresos y gastos se reconocen en funcién del criterio de lo devengado, no obstante ello no se liquidan
como ganancias productos financieros, salvo que se perciban en efectivo, cuando el crédito se encuentra
clasificado como “de riesgo real”, “de alto riesgo” o “irrecuperable”. Cuando deba reclasificarse una operacion en
alguna de las categorias mencionadas precedentemente, los productos financieros liquidados como ganancia
durante el ejercicio y no percibidos, se extornan con crédito a cuentas regularizadoras del activo “Productos

financieros vencidos”.

2.6 Compras en moneda extranjera con tarjeta de crédito

Las compras en moneda extranjera con tarjeta de crédito se imputan en los estados de cuenta de los tarjeta
habientes y se registran contablemente, en pesos uruguayos, realizandose la conversion de las mismas al tipo
de cambio venta pizarra de Credit Uruguay Banco S.A. del la fecha del respectivo cierre mensual de facturacion.

2.7 Impuestos

La entidad es sujeto pasivo del Impuesto a las Rentas de las Actividades Econémicas y del Impuesto al
Patrimonio.

2.8 Participaciones en otras empresas

Refleja el valor patrimonial proporcional al cierre del periodo de la inversion efectuada en Finab S.A..
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NOTA 3 - PATRIMONIO

. Las cuentas de patrimonio han registrado las siguientes variaciones en el ejercicio:
Aportes no Ajustes al Resultados
Capital Integrado Capitalizados patrimonio Acumulados Total

Saldos al 30-09-2010 93,198,077 164,931 - 20,174,593 73,188,415
Reexpresiones 256,917 256,917

Resultados del periodo 11,002,373 11,002,373

Saldos al 31-03-2011 93,198,077 421,848 - 9,172,220 84,447,705

o La responsabilidad patrimonial neta asciende al 31 de marzo de 2011 a Miles $ 83.470 y la

responsabilidad patrimonial neta minima, segun las normas del BCU, asciende a Miles $ 15.244.

SALDO AL
31/03/2011
Monto Monto
Ponderado

Cuentas ponderadas al 0% 0%

a. Caja y Metales Preciosos 7 0
b. Valores Publicos Nacionales 0 0
c. Anticipos e importes a deducir de Impuestos nac. 15 0
SUBTOTAL 22 0
Cuentas ponderadas al 20% 20%

a. Contingencias correspondientes a créditos 0
a utilizar mediante tarjeta de crédito 145,823 29,165
SUBTOTAL 145,823 29,165
Cuentas ponderadas al 100% 100%

a. Resto de los activos 161,382 161,382
b. Resto de las contingencias 0
SUBTOTAL 161,382 161,382
TOTAL 307,226 190,546
8 % DEL MONTO PONDERADO TOTAL 15,244
RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL NETA 83,470
EXCEDENTE/DEFICIT 68,226
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NOTA 4 — PARTES VINCULADAS

Los saldos que la sociedad mantenia al 31 de marzo de 2011 con compafiias vinculadas son los siguientes:

$ Us$S Eg. M/N Total
ACTIVO
DISPONIBLE
Instituciones Fnancieras
Cuenta corriente- Credit Uruguay Banco S.A 13,771,067 237 4,540 13,775,608
OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO
Otras Cuentas - Finab S.A. 1,643,777 2911 55,892 1,699,669
Otras Cuentas - Credit Uruguay S.A. 144,221 144,221
Otras Cuentas - Cabal Uruguay S.A.-Fdos. En
Garantia 3,477,196 45,900 881,186 4,358,382

$ Uss Eq. M/N Total
PASIVO
DEUDAS COMERCIALES
Obligaciones con Administradora de Sistema de
tarjetas de crédito 64,996,807 142,944 2,744,244 67,741,052
NOTA 5 - OTRAS PERDIDAS OPERATIVAS — Otras
Composicion del rubro:

Moneda Moneda Mon.Ext. Total
OTRAS CUENTAS Nacional Extranjera Equiv.M. Nac. M. Nac.
Gastos de Distribucién 3,832,115 0 0 3,832,115
Honorarios profesionales 933,369 0 0 933,369
Oftros servicios contratados 8,193,916 8,922 176,529 8,370,445
Seguimiento de cuentas 416,597 416,597
TOTAL 13,375,997 8,922 176,529 13,552,526
NOTA 6 — OTRAS CUENTAS DEL ACTIVO
Composicion del rubro:
$ U$S Eq. M/N Total

Otras cuentas del activo
Deudores por servicios prestados 1,799,954 5,034 96,634 1,896,588
Dep6sitos en garantia BHU 610,668 610,668
Créditos diversos 1,745,942 1,745,942
Fondos en Cabal Uruguay S.A.
Fondos de garantia 3,093,796 19,742 379,007 3,472,803
Fondos de seguridad 383,400 " 383,400
Fondos de retiro en el exterior 26,158 502,179 502,179
TOTAL 7,633,759 50,933 977,820 8,611,579

NOTA 7 — GANANCIAS POR CREDITOS DIVERSOS - Otras cuentas

Corresponde a la correccion del Valor de la inversion en Finab S.A., en aplicacién de la politica indicada en la
Nota 2.8.
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NOTA 8 — CUENTAS DE ORDEN Y CONTIGENCIA

8.1 Beneficiarios de crédito a utilizar mediante tarjeta de crédito

Indican los créditos acordados no utilizados por tarjeta habientes.

8.2 Cuentas de orden deudoras

Se ir'1clluyen aquellos créditos castigados con una antigiiedad mayor a los dos afios desde la fecha de
vencimiento.

8.3 Otros cuentas deudoras

Corresponde al valor de créditos de terceros administrados por la entidad.
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