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DICTAMEN DE LOS CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.
(UNA COMPARIA FILIAL DE VENCRED, S.A.)

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Valores Vencred Casa de Bolsa, S.A.
(una compaifia filial de Vencred, S.A.), los cuales comprenden los balances generales al 31 de
diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, y los correspondientes estados de resultados, de
cambios en las cuentas de patrimonio y de flujos de efectivo por los semestres finalizados en esas

fechas, asi como el resumen de los principios y practicas contables mas significativos y las notas
explicativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de Valores Vencred Casa de Bolsa, S.A. (en lo
adelante “la Companiia®), al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, y los resultados de
sus operaciones y los flujos de efectivo por los semestres terminados en esas fechas, de
conformidad con las instrucciones y normas de contabilidad establecidas por la Superintendencia
Nacional de Valores de Venezuela (SUNAVAL).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria aplicadas en Venezuela (Ven-NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas a adelante en la seccién “Responsabilidades del auditor en relacion con
la auditoria de los estados financieros de la Compariia” de este informe. Somos independientes de
la Compafiia, de conformidad con los requerimientos de ética aplicables a nuestras auditorias de
los estados financieros en Venezuela, y hemos cumplido las demas responsabilidades de
conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos
obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinién.

Parrafos de énfasis

Sin calificar nuestra opinién, hacemos referencia a los asuntos que se explican mas ampliamente
en la Nota 2.a a los estados financieros que se acompafian, en la cual se indica que la Compaiiia,
como Casa de Bolsa, esta obligada a preparar y presentar sus estados financieros de conformidad
con las normas e instrucciones de contabilidad establecidas por la Superintendencia Nacional de
Valores, las cuales presentan diferencias significativas respecto a los principios de contabilidad de
aceptacion general en Venezuela (Ven-NIF). En la mencionada Nota 2.a la Compafiia ha
identificado los diferentes criterios de valuacion y exposicibn mas significativos. Los estados
financieros deben ser leidos, para su correcta interpretacion, bajo esta consideracion.

Sin calificar nuestra opinién hacemos referencia a lo que se menciona en las Notas 1 y 3 a los
estados financieros respecto a que durante el semestre se mantuvo vigente el estado de
emergencia economica declarado por el Ejecutivo Nacional desde 2016. Bajo este contexto, el
Banco Central de Venezuela ha emitido medidas de politica monetaria de restriccion de la liquidez,
las consecuentemente, afectan el mercado de valores como receptor de masa monetaria;
incidiendo esto significativamente en el volumen de negocios de los intermediarios de valores.
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Sin calificar nuestra opinion, llamamos a la atencién lo que se explica en la Nota 3 y 16, a los
estados financieros, la cual describe la incertidumbre relacionada con los efectos econémicos de
las medidas implementadas en el pais y en el mundo para contener la propagacion del COVID-19.
Nuestra opinidon no contiene salvedades en relacion con esta situacion; sin embargo, no nos es
posible aun establecer con objetividad los efectos y las consecuencias en los estados financieros y
las operaciones futuras.

Como se explica en la Nota 15, sobre que la Compafiia forma parte del Grupo Vencred y ha
efectuado transacciones y mantienen saldos importantes con miembros del Grupo, cuyos efectos
se incluyen en sus estados financieros adjuntos.

Responsabilidades de la direccién y de los responsables del gobierno de la Compafiia en
relacion con los estados financieros

La direccion es responsable de la preparacién y presentacion de los estados financieros de la
Compaifiia adjuntos, de conformidad con las normas e instrucciones de contabilidad establecidas
por la Superintendencia Nacional de Valores y del control interno que la direccion considere
necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la direccion es responsable de la evaluacion de la
capacidad de la Compafiia para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relativas a empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si la direccién tiene la intencién de liquidar la
entidad o de cesar operaciones, 0 bien no exista otra alternativa mas realista.

La direccion de la Compafia es responsable de la supervision del proceso de informacion
financiera de la institucion.

Responsabilidades del auditor en relacién con los estados financieros de la Compafiia

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no
garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Ven-NIA siempre detecte una
incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente
gue influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en los estados
financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Ven-NIA, aplicamos nuestro juicio profesional
y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

- Identificamos y valoramos los riesgos de desviacion material en los estados financieros,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a
dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccibn material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la elusion del control interno.

- Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Compafiia.

- Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la direccion.



Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la direccién, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
gue llamemos la atencibn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafiia deje de ser una empresa en
funcionamiento.

Evaluamos en su conjunto, la presentacion, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables del gobierno de la Compafiia, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacién de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como
cualquier deficiencia significativa del cont terno que identificamos en el transcurso de la

auditoria.
driguez, Céfalo & Asociados
Rirma Internacional Mazars
Caracas, Venezuela onts Obli iado N° 17.299
26 de marzo de 2021 i bajo el N° R-894
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VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.
(Una compaiiia filial de Vencred, S.A.)

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020
(Expresados en bolivares)

17

23

27

28
39

44

45
46
47
48
50

ACTIVOS

Disponibilidades
Bancos y otras instituciones financieras del pais
Bancos y otras instituciones financieras del exterior

Portafolio de inversiones-
Portafolio para comercializaciéon de acciones

Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar

Otros activos
Total activos

Cuentas de orden

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS
Captaciones de recursos autorizadas por la
Superintendencia Nacional de Valores-
Obligaciones a la vista
Pasivos laborales

Otros pasivos
Total pasivos

PATRIMONIO
Capital social
Incrementos patrimoniales
Reservas de capital
Resultados acumulados
Superavit no realizado por ajuste a valor de mercado

50-1 Superdvit no realizado por fluctuaciones cambiarias

Total patrimonio
Total pasivos y patrimonio

Cuentas de orden Per-contra

Las notas anexas (1 a 16) forman parte de los estados financieros

13

10

13

31/12/2020

1.858.098.636
46.289.093.266

30/06/2020

809.517.631
8.630.748.195

48.147.191.902

128.284.318.510
40.990.645

92.690.213

9.440.265.826

28.932.068.280
32.783.180

6.702.657

176.565.191.270

38.411.819.943

5.446.547.925.216

1.908.167.072.086

480.731.297
214.254.188

44.412.378.845

577.514.274
64.911.693

8.304.888.869

45.107.364.330

8.947.314.836

12.500.000
737.500.000
55.084.737
1.183.197.739
127.185.337.848
2.284.206.616

12.500.000
1.250.925
160.355.303
28.914.463.664
375.935.215

131.457.826.940

29.464.505.107

176.565.191.270

38.411.819.943

5.446.547.925.216

1.908.167.072.086




VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.

(Una compaiiia filial de Vencred, S.A.)

ESTADOS DE RESULTADOS

AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020
(Expresados en bolivares)

Ingresos financieros:

Dividendos por acciones clasificadas en el portafolio para
comercialializacién de acciones
Margen financiero neto

Honorarios, comisiones y otros ingresos:
18  Honorarios y comisiones, neto
18  Ganancia en cambio
21 Ganancia en venta de inversiones en titulos valores, neto
22 Oftros ingresos

Utilidad en operacién financiera
Gastos operativos
23  Sueldos y salarios
25  Otros gastos
Utilidad antes de impuesto sobre la renta

26  Provision de Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Las notas anexas (1 a 16) forman parte de los estados financieros

Notas

14

12

31/12/2020 30/6/2020
147 154.891
147 154.891
1.350.261.606 322.160.185
305.346.433 103.128.188
1.024.156.254 27.660.894
158.592 4.150
2.679.922.885 452.953.417
2.679.923.032 453.108.308

(280.371.968)
(909.338.578)

(61.896.877)
(142.119.741)

(1.189.710.546)

(204.016.618)

1.490.212.486

249.091.690

(413.536.238)

(114.834.968)

1.076.676.248

134.256.722




VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.
(Una compafiia filial de Vencred, S.A.)

ESTADOS DE MOVIMIENTOS EN LAS CUENTAS DE PATRIMONIO
AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020

(Expresados en bolivares)

SALDOS, al 31 de diciembre de 2019
Utilidad neta

Ganancia neta no realizada por ajuste a valor
de mercado

Ganancias por fluctaciones cambiarias por tenencia
disponibilidades en moneda extranjera

SALDOS, al 30 de junio de 2020
Utilidad neta
Aporte en efectivo para aumento de capital social
Traspaso a reserva de capital

Ganancia neta no realizada por ajuste a valor
de mercado

Ganancias por fluctaciones cambiarias por tenencia
disponibilidades en moneda extranjera

SALDOS, al 31 de diciembre de 2020

Las notas anexas (1 a 16) forman parte de los estados financieros

Superavit no
realizado por

Superavit no
realizado por

Capital Incrementos Reservas Resultados ajuste a valor por fluctuaciones Total
Nota social patrimoniales de capital acumulados de mercado cambiarias patrimonio

12.500.000 - 1.250.925 26.098.581 9.533.739.763 113.154.379 9.686.743.648

10 - - - 134.256.722 - - 134.256.722
4 - - - - 19.380.723.901 - 19.380.723.901
- - - - - 262.780.836 262.780.836

12.500.000 - 1.250.925 160.355.303 28.914.463.664 375.935.215 29.464.505.107

10 - - - 1.076.676.248 - - 1.076.676.248
10 - 737.500.000 - - - - 737.500.000
10 - - 53.833.812 (53.833.812) - - -
4 - - - - 98.270.874.184 - 98.270.874.184
- - - - - 1.908.271.401 1.908.271.401

12.500.000 737.500.000 55.084.737 1.183.197.739 127.185.337.848 2.284.206.616 131.457.826.940




VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.

(Una compaiiia filial de Vencred, S.A.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020
(Expresados en bolivares)

31/12/2020 30/6/2020

Flujo de efectivo proveniente de actividades de operacion:

Utilidad neta 1.076.676.248 134.256.722

Ganancias o pérdidas por fluctaciones cambiarias por tenencia
de activos y pasivos moneda extranjera 1.908.271.401 262.780.836
2.984.947.649 397.037.558

Cambios en activos y pasivos operativos
(Aumento) disminucién en activos operativos

Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar (8.207.465) (31.368.983)
Otros activos (85.987.556) (3.221.034)
(94.195.021) (34.590.017)
Aumento (disminucién) en pasivos operativos

Obligaciones a la vista (96.782.977) 573.433.251
Pasivos laborales 149.342.495 41.900.210
Otros pasivos 36.107.489.976 6.383.709.231
36.160.049.494 6.999.042.692

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién 39.050.802.122 7.361.490.233

Flujo de efectivo proveniente de actividades de inversion:

Aporte en efectivo para aumento de capital social 737.500.000 -
Portafolio para comercializacion de acciones (1.081.376.046) (11.168.138)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades de inversion (343.876.046) (11.168.138)

Aumento de disponibilidades, neto 38.706.926.076 7.350.322.095
DISPONIBILIDADES, al inicio del semestre 9.440.265.826 2.089.943.731
DISPONIBILIDADES, al final del semestre 48.147.191.902 9.440.265.826

Las notas anexas (1 a 16) forman parte de los estados financieros
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Valores Vencred Casa de Bolsa, S.A.
(Unafilial de Vencred, S.A.)

Notas alos Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio De 2020
(Expresadas en bolivares)

NOTA 1.- CONSTITUCION, OPERACIONES Y REGIMEN LEGAL:
a. Constitucién y operaciones-

Valores Vencred Casa de Bolsa, S.A. fue constituida en Caracas el 18 de noviembre de 1985,
bajo la denominacion social Bottome y Asociados |, C.A., cambiando su denominacién en marzo
de 1988 a Valores Vencred, S.A. y en mayo del 2001 a Valores Vencred Casa de Bolsa, S.A. La
Compafiia obtuvo inicialmente su registro en la Superintendencia Nacional de Valores de
Venezuela como Casa de Bolsa de Titulos Valores, segin consta en Resoluciéon N° 121-89 de
fecha 20 de junio de 1998, emitida por ese Organismo, y en adecuacion a modificaciones del
marco regulatorio actualizdé su autorizacion, segun consta en Resolucion N° DSNV/GCI/0185 de
fecha 06 de marzo de 2018.

La Compafiia tiene como objeto social el corretaje publico de titulos valores, dentro o fuera de la
bolsa, negociar, suscribir, comprar, vender por cuenta propia o de terceros, recibir o dar en
prenda, garantizar o no la colocacion de acciones, cuotas de capital, obligaciones y derechos de
otras sociedades, inscritas 0 no en el Registro Nacional de Valores y en general, toda actividad
inherente al mercado de capitales. Para los semestres terminados el 31 de diciembre de 2020 y
al 30 de junio de 2020, las actividades de la Compafiia se concretaron, principalmente, a la
realizacion de algunas operaciones de negociacion de titulos valores, servicios bursétiles y de
colocacion de valores y servicios de custodia de valores.

La Casa de Bolsa cuenta con acciones necesarias para operar en la Bolsa de Valores de Caracas.
El 13 de febrero de 2017, la Compafiia celebré un convenio de membresia con la Bolsa de Valores
de Caracas, el cual establece las condiciones de los servicios que prestara la Bolsa de Valores de
Caracas para la realizacién de las operaciones y transacciones en las sesiones de mercado de la
Bolsa.

La Compaiiia forma parte del Grupo Vencred y realiza transacciones importantes con miembros
de dicho Grupo (véase Nota 15).

b. Régimen regulatorio-

b.1 - Régimen legal de las actividades de intermediacidén de corretaje y bolsa de valores:

La Compaiiia se rige por la Ley de Mercado de Valores y esté sujeta a la supervisién y control de
la Superintendencia Nacional de Valores de Venezuela (en lo adelante “SUNAVAL” o “SNV”), por
ende, también se rige por las normas e instrucciones impartidas por dicho Organismo.

De acuerdo con el Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de Valores (en lo

adelante “Ley de Mercado de Valores”), las casas de bolsa pueden realizar sus actividades de
acuerdo con la tipologia para la cual estén autorizadas:



- Casas de bolsa o sociedad de corretaje Limitadas: Con un capital social minimo de 250.000
Unidades Tributarias (UT)! y autorizadas para ejercer actividades de intermediacion de valores
por cuenta propia y de terceros, colocacion de emisiones de valores, reporto con instituciones
financieras y otras sociedades de corretaje, financiamiento de margen, depositario profesional
de valores, sustentador o estabilizador en el mercado secundario y cualquier otra actividad que
autorice la SUNAVAL.

- Casas de bolsa o sociedad de corretaje Universales: Con un capital social minimo de 500.000
Unidades Tributarias (UT) !, autorizadas para realizar, ademas de las actividades permitidas a
las entidades limitadas, efectuar operaciones de reporto con personas juridicas y naturales y de
administracion de cartera de terceros y actuar como emisores.

Durante el semestre terminado el 30 de junio de 2020, el Ejecutivo Nacional efectu6é un incremento
de la UT?; en consecuencia, a partir de esa fecha el capital minimo requerido para Casa de Bolsa
Limitada es de Bs. 375.000.000 y para Casa de Bolsa Universal es de Bs. 750.000.000.

En fecha 5 de junio de 2020, la Compaiiia solicitd autorizaciéon a la SUNAVAL para aumentar el
capital social hasta Bs. 750.000.000 equivalentes a 500.000 UT! con base en el proyecto de
asamblea de accionistas presentado. El 14 de agosto de 2020, mediante oficio N°
DSNV/GCI/00825 la SUNAVAL autorizd el referido aumento de capital, y se celebrd la asamblea
general extraordinaria en fecha 29 de octubre del 2020 en la cual los accionistas acordaron
realizar el aporte para el aumento de capital social. Al 31 de diciembre de 2020, el referido
aumento de capital, aln se encuentra pendiente de protocolizacién ante el registrador mercantil
correspondiente; por tanto, se presenta como “Incrementos patrimoniales” en el balance general
adjunto hasta tanto dicho trdmite se concrete.

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2020, la Compafiia mantiene un capital social de
Bs. 12.500.000, y se encuentra a la espera del registro del aumento de capital de fecha 29 de
octubre de 2020 aprobado por los accionistas y autorizado por la SUNAVAL, con el cual califica
como Casa de Bolsa Universal, bajo este rango la Compafiia esta autorizada para realizar,
ademéas de las actividades permitidas a las entidades limitadas, efectuar operaciones de reporto
con personas juridicas y naturales y de administracién de cartera de terceros y actuar como
emisores.

- Otras normas emitidas por la SUNAVAL:

La Ley de Mercado de Valores establece que la SUNAVAL dictara las normas relativas a las casas
de bolsa y sociedades de corretaje de valores autorizados y refiere, entre otras: a) la autorizacién
para actuar como sociedad de corretaje o casa de bolsa, b) cada uno de los sujetos obligados,
incluyendo casas de bolsa y sociedades de corretaje, c) requisitos de experiencia, econémicos y
financiera, solvencia y honorabilidad para ser accionista y para ser miembro de la junta directiva,
d) requisitos que deben cumplir las personas extranjeras a los fines de ser autorizadas para
realizar actividades de casa de bolsa o sociedad de corretaje, e) indices de patrimonio, liquidez,
solvencia, garantias de riesgo, fianzas y/o garantias reales, f) normas de emision, negociacién y
custodia de valores, g) fomenten la oferta pablica de valores, h) categorias y condiciones para los
accionistas minoritarios, i) procedimientos de arbitraje, entre otras, la mayoria de las cuales fueron
emitidas con anterioridad a la vigente Ley de Mercado de Valores, la cual deroga todas aquellas
disposiciones contenidas en las normas prudenciales emitidas por la SUNAVAL que la
contravengan.

Por otra parte, la Ley establece que la SUNAVAL emitira la normativa prudencial referida a los
requisitos y condiciones que deben cumplir las personas naturales y juridicas para obtener una
nueva autorizacion e inscripciéon para operar en el mercado de valores dentro de los 30 dias

1 Al 31 de diciembre de 2020 y 30 de junio de 2020, una unidad tributaria (UT) equivale a Bs. 1.500.



siguientes a su vigencia. A la fecha, la SUNAVAL no ha emitido nuevas normas en este respecto,
por lo que la Compafia considera que las autorizaciones recibidas y la normativa prudencial
emitida bajo la anterior Ley que no colidan con la actual permanecen vigentes y las aplica.

- Notas estructuradas y otros titulos valores emitidos por entidades extranjeras:

El 19 de mayo de 2008, el Ministerio del Poder Popular para las Finanzas emitié la Resolucion
N° 2.044 publicada en Gaceta Oficial N° 38.933, mediante la cual prohibe a las instituciones
financieras e intermediarios bursatiles del pais adquirir, mediante cualquier forma, o aceptar en
pago o en donacion, titulos valores, incluyendo notas estructuradas, en bolivares, emitidos por
entidades financieras o no financieras del exterior. Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de
2020, la Compafiia no mantiene en sus estados financieros, instrumentos financieros, simples o
derivados, denominados en bolivares emitidos por entidades extranjeras.

b.2 - Decreto de estado de excepcion y emergencia econémica:

El decreto de estado de excepcion y emergencia econdmica ha estado vigente en el pais desde
el 14 de enero de 2016, cuando fue originalmente emitido por disposicion regulatoria del Ejecutivo
Nacional, y ha sido objeto de sucesivas prérrogas, la ultima de ellas el 26 de diciembre de 2020.
En este decreto se establece que el Ejecutivo Nacional asume facultades para adoptar medidas
excepcionales en materia de agroproduccion, alimentacion, salud, aseo e higiene personal,
servicios béasicos, seguridad publica y otras medidas de orden social, econémico, politico y juridico
gue estime convenientes para asegurar a la poblacion el disfrute de sus derechos, preservar el
orden interno, el acceso oportuno a bienes, servicios, alimentos, medicinas y otros productos
esenciales para la vida. Como consecuencia de la declaratoria del estado de excepcion, ciertas
garantias para el ejercicio de los derechos constitucionales pueden ser restringidas, cuando se
trate de la aplicacion de alguna de las medidas excepcionales objeto de dicho decreto. Asimismo,
el Ministerio del Poder Popular con competencia en materia de banca y finanzas, en coordinacion
con el BCV puede establecer limites maximos de ingreso o egreso de moneda venezolana de
curso legal en efectivo, restricciones a determinadas operaciones y transacciones comerciales o
financieras y limitar operaciones de pago al uso de medios electrénicos debidamente autorizados
en el pais. La vigencia de las medidas de excepcién es de 60 dias prorrogable por 60 dias mas, de
acuerdo con lo permitido por la Constitucién Nacional, por lo que el estado de excepcidn bajo este
tltimo decreto estaria en vigor hasta el 24 de febrero de 2021, fecha en que se evaluaria la
vigencia de las circunstancias que lo generaron y, por tanto, su continuidad. (véase Nota 16).

b.3 Unidad de medida:

Los estados financieros adjuntos se presentan en bolivares (Bs.) y cualquier cifra contenida en
este informe se expresa en esa misma unidad de medida, a menos que se indique expresamente
otra medida.

b.4 Régimen de control de cambios:

El 21 de enero de 2003, el Ejecutivo Nacional establecio un régimen de control de cambios que
impone limitaciones o restricciones a la libre convertibilidad de la moneda nacional y a la
transferencia de fondos del pais hacia el exterior. Desde su creacion, el régimen cambiario ha
estado en constante revision produciéndose diversos mecanismos controlados de obtencion de
divisas que atendieron a criterios de necesidades prioritarias y preferenciales, con lo cual se
establecian varios tipos de cambio de referencia.

El 02 agosto 2018, mediante un decreto de la Asamblea Nacional Constituyente publicado en la
Gaceta Oficial N° 41.452, se derog6 la Ley del Régimen Cambiario y sus llicitos, la cual tipificaba
los supuestos que constituyen ilicitos cambiarios y establecia ciertas obligaciones, asi como las
sanciones pecuniarias y penales aplicables a quienes incurran en los mismos.
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El 07 de septiembre de 2018 fue publicado el Convenio Cambiario N° 1 en la Gaceta Oficial

No

6.405, el cual establecid un nuevo marco regulatorio que rige al mercado cambiario en

Venezuela y que deja sin efecto el régimen vigente desde el afio 2003. Las caracteristicas del
nuevo sistema cambiario son las siguientes:

a.

Vi.

Vii.

Mecanismo para el sector publico: Las operaciones cambiarias del sector publico son
centralizadas en el BCV, lo que implica que los érganos y entes del sector publico solo pueden
comprar y vender divisas a través del BCV.

Mecanismo para el sector privado: Las operaciones de compra y venta de monedas
extranjeras por parte de las personas naturales y juridicas del sector privado se realiza a través
de los operadores cambiarios autorizados, mediante el uso del Sistema de Mercado Cambiario
(SMC), que consiste en un sistema de compra y venta de moneda extranjera, en bolivares, en
el que oferentes y demandantes participan sin restriccion alguna. Dicho sistema estaria bajo la
regulacién y administracion del BCV y operaria bajo una modalidad de subastas, sin que los
participantes conozcan las cotizaciones de oferta y demanda durante el proceso de cotizacion y
cruce de las transacciones, informacion esta que juntamente con la identificacion de la
contraparte resultante, se conoceria luego del proceso de pacto, a los fines de la liquidacion de
las transacciones pactadas. La cantidad minima por cotizacion de demanda y oferta a través
del SMC, seria determinada por el BCV. Otras caracteristicas de este mecanismo se muestran
a continuacion:

El tipo de cambio que ha de regir para la compra y venta de monedas extranjeras fluctuara
libremente de acuerdo con la oferta y la demanda a través del Sistema de Mercado
Cambiario.

Se permiten operaciones de menudeo en el sector privado, esto es operaciones cambiarias
por cantidades iguales o inferiores a € 8.500 realizadas directamente ante los operadores
cambiarios. Los bancos universales y las casas de cambio regidos por la Ley de
Instituciones del Sector Bancario, podran realizar operaciones como intermediarios
especializados en las operaciones cambiarias al menudeo.

Los bancos universales quedan autorizados para actuar como operadores cambiarios en el
Sistema de Mercado Cambiario. El Directorio del BCV podra autorizar a otras instituciones
bancarias para actuar como operadores cambiarios en dicho Sistema.

Se permite realizar operaciones a través de titulos valores emitidos por el sector privado en
el marco del mercado de capitales. Esto es, las sociedades de corretaje de valores y a las
casas de bolsa, asi como a la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria, pueden realizar
operaciones de negociacion, en moneda nacional, de titulos emitidos por cualquier ente
privado, nacional o extranjero, que tengan cotizacion en mercados regulados y que sean de
oferta publica.

Se permite celebrar contratos pactando moneda extranjera como moneda de cuenta o de
pago.

La tasa cambiaria de referencia sera una tasa de cambio Unica fluctuante calculada por el
BCV, segun el promedio de las operaciones pactadas en el Sistema de Mercado Cambiario.

Las instituciones de los sectores bancario, asegurador y del mercado de valores no pueden

hacer cotizaciones de demanda a través del Sistema de Mercado Cambiario ni en el
mercado de valores.
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viii

. El BCV debe publicar en el website el tipo de cambio promedio ponderado de las

operaciones transadas en el Sistema de Mercado Cambiario. Igualmente, los operadores
cambiarios autorizados deben anunciar en sus oficinas el tipo de cambio de referencia.

Si bien cualquier operador econdmico puede pactar en este mercado, no se reconocen
operaciones al margen de este sistema cambiario. Los particulares solo podran efectuar
operaciones cambiarias de acuerdo con la regulacién dictada a tales efectos.

El referido Convenio Cambiario N° 1 establece que la aplicacién del nuevo régimen cambiario esta
sujeta a la regulacién emitida para su implementacién por el BCV, emitiendo las Resoluciones

NO

19-04-01, 19-05-01, 19-05-02 y 19-09-03 asi como diversas circulares y avisos oficiales

mediante los cuales establece un nuevo esquema operativo y regulatorio que elimina la
participacion del BCV, previamente contemplada en el convenio, y otorga independencia al
sistema bancario para la realizacién de las operaciones de arbitraje de divisas con personas
naturales y juridicas del sector privado bajo las siguientes modalidades:

El

Operaciones de menudeo: se permite a los bancos la compraventa (por taquilla) por montos
menores a € 8.500 realizadas con personas naturales mayores de edad, bajo los términos
establecidos por el BCV.

Mesa de cambio: se permite la compraventa de divisas directamente con clientes y/o en el
mercado interbancario, sin necesidad de intermediar con el BCV. Cada banco estructura su
mesa de cambio segun la disponibilidad de ofertas y de su capacidad operativa para
estructurar operaciones.

BCV regula las operaciones cambiarias de alto valor, menudeo, mesas de cambio y las

operaciones con titulos valores. Las operaciones pactadas a través de las mesas de cambio
deben ser informadas diariamente al B.C.V.

Mecanismo de intervencion cambiaria: mediante Resoluciones N° 19-09-03 del 5 de
septiembre de 2019 (antes N° 19-05-03 del 25 de mayo de 2019) el BCV establecié un
mecanismo de intervencién cambiaria que le permite realizar, de manera automéatica,
operaciones de venta de moneda extranjera con los bancos universales mediante el débito de
la cuenta Unica que mantienen estos en el BCV por la cantidad en bolivares equivalente a la
operacion cambiaria. Esta operacion de compra de divisas es ejecutada por el BCV a la tasa de
compra que establezca el Instituto y sin mediar previa autorizacion del Banco. Las divisas que
le sean vendidas a los bancos bajo este mecanismo deben ser usadas para operaciones de
venta de monedas extranjeras dirigidas de manera directa a sus clientes del sector privado, al
tipo de cambio que haya aplicado el BCV para la intervencion cambiaria en funcion de los
objetivos de politica cambiaria. Las divisas que no sean vendidas al publico seran devueltas al
BCV a la tasa de cambio de venta, generadndose asi una pérdida cambiaria mas las sanciones
monetarias que impone el Instituto por tal devolucion.

Las tasas de cambio resultantes bajo el régimen cambiario vigente al 31 de diciembre

de

2020 y al 30 de junio de 2020 son las siguientes:

31-12-20 30-06-20
Compra Venta Compra Venta
Bs. por cada délar

1.104.430,5870 1.107.198,5835 203.906,6473 204.417,6916
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b.5 Decreto de estado de alarma relativo a COVID-19:

El 13 de marzo de 2020, mediante la Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.519, el Ejecutivo Nacional
decret6 un Estado de Alarma en todo el territorio nacional con el fin de mitigar los riesgos de
epidemia asociados con el COVID-19. Entre las medidas de proteccién y control sanitario
establecidas en dicho decreto se incluye la restriccion de la circulacién vehicular y peatonal en el
territorio nacional, con medidas alternativas para la adquisicion de bienes esenciales, asi como la
restriccion de las actividades laborales, a excepcion de aquellas vinculadas con los sectores
prioritarios que incluyen el sector bancario, energia, alimentos y salud; entre otros. La vigencia del
estado de alarma es de 30 dias y ha sido objeto de sucesivas prorrogas, la Ultima de ellas
mediante el Decreto N° 4.413 del 31 de diciembre de 2020, por lo que el Estado de Alarma bajo
este Ultimo decreto estaria en vigor hasta el 30 de enero de 2021, fecha en que se evaluaria la
vigencia de las circunstancias que lo generaron y, por tanto, su continuidad (véase Notas 3y 16).

NOTA 2.- POLITICAS CONTABLES:

Un resumen de las politicas contables mas significativas seguidas por la Compafiia en la
preparacién de sus estados financieros se presenta a continuacion:

a. Bases de presentacion-

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las practicas contables exigidas
0 permitidas por la SUNAVAL, las cuales difieren, en forma significativa, de los principios de
contabilidad de aceptacion general en Venezuela (Ven-NIF) aplicados cominmente en la
preparacién de los estados financieros para otro tipo de industrias. Las diferencias mas
importantes para la Casa de Bolsa estan representadas, principalmente, por:

i. Base del costo histérico: Con excepcion de aquellos instrumentos financieros presentados a
su valor razonable, los estados financieros se presentan sobre la base del costo historico; es
decir, sin el reconocimiento de los efectos de la inflacion, lo cual es considerado relevante bajo
principios de contabilidad para la interpretacion de la informacion financiera (véanse Notas 2.c

y 3).

A partir de 2009, Venezuela alcanz6 una inflacién acumulada trianual superior a tres digitos, lo
cual la califica como una economia hiperinflacionaria. De acuerdo con lo establecido en la
Circular N° DSNV/GCI/01009 del 12 de agosto de 2019 dirigida exclusivamente a todas las
sociedades de intermediacion de valores, la SUNAVAL establecio que éstas deben presentar sus
estados financieros expresados en bolivares nominales sobre la base del costo historico y
difiere la presentacion de informacion complementaria a los estados financieros semestrales
auditados ajustados por los efectos de la inflacion, hasta tanto no establezca otro criterio. Al 31
de diciembre de 2020, la SUNAVAL no ha emitido nuevas comunicaciones respecto a este
criterio.

ii. Conjunto completo de estados financieros: De acuerdo con normas contables de la
SUNAVAL, el conjunto completo de estados financieros incluye solo el estado de resultados del
periodo y no considera el estado de resultados integrales. Las Ven-NIF reconocen que existen
partidas de ingresos y gastos que no se registran en los resultados del periodo sino en la
seccién de patrimonio y, por tanto, exigen la presentacion de un Estado de resultados del
periodo y otros resultados integrales como parte del conjunto completo de estados financieros;
ya sea en forma conjunta o separada; pero con el mismo nivel de importancia para todos los
estados financieros para la adecuada interpretacion de la gestion financiera y del rendimiento
de la entidad.
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iii. Presentacion y clasificacion de cuentas: La presentacion de algunos saldos y transacciones
conforme a instrucciones de la SUNAVAL puede diferir de aquella requerida bajo Ven-NIF. Esto
incluye, principalmente, la clasificacion de algunas cuentas de ingresos y gastos que se
presentan neto y la presentacioén de gastos directos y operativos en la misma cuenta. Bajo Ven-
NIF, no se efectian compensaciones de ciertos resultados, debido a la importancia de
presentar los saldos segun la naturaleza de las transacciones.

iv. Registro de la ganancia en cambio neta no realizada en patrimonio: La ganancia en
cambio neta no realizada resultante de la valoracion de las disponibilidades en moneda
extranjera a la tasa de cambio oficial de cada cierre semestral, se registra en cuentas de
patrimonio. De acuerdo con Ven-NIF, las ganancias o pérdidas en cambio no realizadas por
valuacion de saldos en moneda extranjera a la tasa de cambio de cierre se registran en los
resultados del ejercicio cuando se causan y se presentan como parte de los ingresos
operativos. Durante el semestre terminado al 31 de diciembre de 2020, la Caja reconocio
ganancias en cambio no realizadas por un monto de Bs. 1.908.271.401 (Bs. 262.780.836 para
junio 2020) que se presenta en el movimiento de patrimonio en “Superavit no realizado por
fluctuaciones cambiarias” (véase Nota 10).

b. Aprobacion de estados financieros-

Los estados financieros, al 31 de diciembre y 30 de junio de 2020, fueron aprobados por la Junta
Directiva para su publicacion en sus sesiones del 22 de enero de 2021 y 15 de julio de 2020,
respectivamente. Los estados financieros de la Casa de Bolsa correspondientes al semestre
terminado el 30 de junio de 2020, fueron aprobados por la Asamblea de Accionistas el 30 de
septiembre de 2020.

c. Uso de estimados —

La preparacion de estados financieros requiere que la Gerencia efectle estimados con base en
ciertos supuestos que afectan los montos reportados de activos y pasivos, asi como la revelacion
de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y
gastos durante el periodo reportado. Los resultados reales pueden diferir de estos estimados.

Los juicios méas importantes realizados en la aplicacién de las politicas contables y que tienen un
efecto significativo en los estados financieros se refieren, principalmente, a:

- Estados financieros historicos y efectos de la inflacion en la informacion financiera
(Notas 2.a y 3): La Compafiia presenta sus estados financieros sobre la base del costo
historico, de acuerdo con lo establecido en la normativa prudencial contable dictada por la
SUNAVAL. El pais se ha visto afectado por un ambiente macroeconémico de incremento
sostenido de la masa monetaria, con una hiperinflacion y una fluctuacion de la tasa de cambio
del 542% en el Ultimo semestre al pasar de Bs. 203.906,6/US$1 a Bs. 1.104.430,5/US$1.
Siendo que los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 30 de junio de 2020, que se
adjuntan, se presentan en bolivares nominales y no en moneda constante, sus cifras no son
comparativas entre si en términos de poder de compra; por tanto, el incremento significativo
en todas sus cuentas debe analizarse a la luz del entorno econémico y no puede interpretarse
exclusivamente como un incremento en el volumen de negocios.

- Valor razonable de los instrumentos financieros, (Nota 4): El valor razonable de los
instrumentos financieros fue determinado con base en el valor de mercado publicado por la
Bolsa de Valores de Caracas. La Compafiia no estima pérdidas permanentes por aquellas
inversiones en valores que ha considerado de mayor riesgo. La Compafiia utiliza su juicio para
efectuar sus estimados que se basan, fundamentalmente, en condiciones de mercado a la
fecha del balance general.
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Los supuestos concernientes al futuro y otras fuentes de estimacién inciertas a la fecha de los
estados financieros que pueden tener un riesgo significativo de originar ajustes materiales a los
montos en libros de los activos y pasivos en los estados financieros del préximo semestre, se
refieren, principalmente, a:

- Activos y pasivos en moneda extranjera (Véase Nota 1.b.4): Los activos y pasivos en
moneda extranjera se vallan a la tasa de cambio establecida en el régimen cambiario, de
acuerdo con lo establecido con la SUNAVAL. En caso de que las operaciones en moneda
extranjera no fueran completadas bajo los estimados establecidos en la normativa contable y/o
se efectuaran cambios al régimen cambiario, estas pudieran implicar un flujo de efectivo
superior al estimado.

- Obligaciones laborales por prestaciones sociales (Véase Nota 8): La estimacion del
pasivo laboral es determinado con base en el calculo real por trabajador con base en sus
condiciones laborales existentes a la fecha de cierre, los cuales incluyen factores de
antigliedad y salario que pudieran variar en el futuro.

- Impuesto diferido (Véase Nota 12): Las estimaciones de impuesto sobre la renta e impuesto
diferido se efectuaron sobre la base histérica contemplada en las regulaciones fiscales y la
base contable, las cuales generan incertidumbre sobre su aplicabilidad en el futuro por estar
sujetas a potenciales modificaciones en las leyes fiscales e interpretaciones. Ademas, el
impuesto diferido activo no se reconoce debido a dudas razonables en su recuperacion.

d. Disponibilidades-

Para los fines del estado de flujo de efectivo, la Compafiia considera como efectivo y equivalentes
el dinero en caja y las colocaciones altamente liquidas representadas por depésitos a la vista en
bancos y otras instituciones financieras en moneda nacional y extranjera, facilmente convertibles
en efectivo y con vencimiento menor a tres meses. El efectivo y equivalentes esta conformado por
las Disponibilidades.

e. Portafolios de inversiones-

Las inversiones en titulos valores se clasifican como “Portafolio para comercializacion de
acciones”, que se asimilan a la clasificaciébn de inversiones disponibles para la venta. Esta
clasificacion es determinada con base en la intencion de la Gerencia con respecto a tales valores
en la fecha de adquisicion.

Las inversiones del “Portafolio para comercializacién de acciones” se valoran a su valor razonable
de mercado y la ganancia o pérdida no realizada se incluye en el patrimonio. El 29 de abril
de 2019 la SUNAVAL emitié la Circular N° DSNV/0529 que establece la valoracion de las acciones
de la Bolsa de Valores de Caracas a valor razonable de mercado a partir de esa fecha.

La Compafia utiliza el costo promedio como base de célculo para determinar la ganancia o
pérdida realizada en venta de valores.

Las reducciones permanentes en los valores razonables del “Portafolio de inversibn para
comercializacion de acciones”, se reconocen cuando se originan con cargo a los resultados del
periodo.

Las inversiones en acciones que no son objeto de oferta publica y los titulos de deuda vencidos se
provisionan en su totalidad.
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f. Provision para cubrir otros riesgos de incobrabilidad y desvalorizaciones-

La Gerencia determina lo adecuado de la provision para cubrir pérdidas potenciales de
cobrabilidad o recuperacion de otros activos mediante andlisis especificos de riesgo en cada caso
y andlisis de antigiiedad, segin lo establece la SUNAVAL. La provisién para otros activos se
incrementa por cargos a resultados y se reduce por las pérdidas reconocidas de tales activos
mediante los castigos correspondientes.

g. Captaciones de recursos autorizadas por la SNV-

Representan cuentas por pagar a clientes por depésitos recibidos para participar en la
compraventa de acciones Yy titulos valores de renta variable, los cuales se reconocen a su valor
nominal, que es equivalente al valor recibido y por el que se espera liquidar las transacciones.

h. Impuesto sobre la renta-

La provisién para impuesto sobre la renta se calcula con base en los enriquecimientos netos
gravables determinados de acuerdo con la legislacion fiscal vigente en Venezuela.

El impuesto diferido se calcula a través del método del pasivo basado en el balance general, el
cual considera las diferencias temporales existentes entre los activos y pasivos determinados
sobre las bases fiscales y sus respectivos saldos contables mostrados en los estados financieros.
El impuesto diferido activo es reconocido en la medida en que se espera que se generen las
utilidades futuras sobre las cuales dichas diferencias temporales podran ser utilizadas, y es
determinado aplicando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado del balance general y
gque se espera sean aplicadas a la fecha en que el correspondiente impuesto diferido activo o
pasivo sea realizado o liquidado.

i. Beneficios alos empleados-

Se registran cuando se causan, que es cuando se genera la obligacion, legal o implicita, como
consecuencia del servicio recibido del empleado y puede realizarse una estimacion fiable de la
obligacion laboral. Los beneficios laborales se clasifican como sigue:

- Beneficios a corto plazo: Las principales acumulaciones por este concepto se refieren al bono
vacacional y a la participacién de los empleados en las utilidades netas de la Compafiia,
conforme a calculos no descontados basados en las regulaciones laborales.

- Planes de beneficios definidos: Contempla la acumulacion para prestaciones sociales calculada
sobre una base no descontada determinada sobre el salario del trabajador y su tiempo de
servicio, segun la regulacion laboral vigente y condiciones laborales a la fecha del balance
general. La Companiia deposita las prestaciones sociales sencillas en un fideicomiso en un
banco del pais, a nombre de cada uno de los trabajadores y abona en la contabilidad las
prestaciones sociales adicionales por retroactividad.

- Beneficios por terminacion: La normativa laboral vigente establece el pago de una
indemnizacién adicional en caso de despido injustificado, la cual se calcula con base en las
prestaciones sociales y en adicion a éstas, y se reconocen como gastos al momento de la
desvinculacion.

j. Reconocimiento de ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos por intereses, por honorarios y comisiones por actividades de
intermediacion bursatil se registran en los resultados del periodo en que se devengan o causan en
funcion de la vigencia de las operaciones que las generan. Los ingresos por honorarios y
comisiones se presentan netos de gastos por estos mismos conceptos.
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k. Transacciones y saldos en moneda extranjera-

- Moneda funcional:

La Compafia ha determinado que el bolivar (Bs) es su moneda funcional, de acuerdo con lo
establecido en la normativa contable. Para determinar la moneda funcional, se consideré que el
principal ambiente econémico de operaciones de la Compafia es el mercado nacional, en
consecuencia, las operaciones en otras monedas distintas del bolivar se consideran moneda
extranjera.

- Saldos y transacciones en moneda extranjera:

Las transacciones en moneda extranjera se registran a la tasa de cambio oficial vigente a la fecha
de cada operacion. Al cierre de cada semestre, los saldos en moneda extranjera se ajustan al tipo
de cambio de compra vigente a esa fecha, el cual es publicado por el BCV. De conformidad con la
Circular N° DSNV/CJ/1296 del 17 de diciembre de 2018, la ganancia o pérdida no realizada por
fluctuacién cambiaria del rubro de “Disponibilidades” se presenta como “Superavit no realizado por
diferencial cambiario” en el rubro de “Patrimonio”. De acuerdo con regulaciones de SUNAVAL, las
ganancias en cambio no realizadas no podran ser utilizadas para aumentos de capital o reposicion
de pérdidas (véase Notas 1.by 11).

La ganancia en cambio no realizada para el semestre terminado el 31 de diciembre de 2020,
asciende a Bs. 1.908.271.401 (Bs. 262.780.836 para junio 2020), y se presenta en la cuenta
“Superavit no realizado por fluctuacion cambiaria” en el rubro del patrimonio (véase Nota 10.e).

Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, las tasas de cambio utilizadas por la
Compainiia fueron de Bs. 1.104.430,5870 y Bs. 203.906,6473/US$1, respectivamente.

Los saldos en moneda extranjera originados, principalmente, en ddlares estadounidenses, estan
representados por:

US$ Bs. Us$ Bs.
Activos
Disponibilidades 41912 46.289.093.266 42.327 8.630.748.195
Pasivos
Otros Pasivos (39.368) (43.478.670.860) (39.824) (8.120.276.080)
Posicién activa contable neta 2.544 2.810.422.406 2.503 510.472.115

De acuerdo con la legislacion vigente, cuando la Posicion Global Neta en moneda extranjera de la
Compafila sea mayor al 15% de patrimonio contable, el exceso correspondiente debe ser
deducido del patrimonio a los fines de determinar el “Patrimonio y garantias de riesgo primario” a
ser utilizado para el calculo del indice de capitalizacion. Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de
junio de 2020, la posicion neta en moneda extranjera no excedia el limite legal antes referido.

Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, la posicidn en moneda extranjera permitida
asciende a US$ 15.207 y US$ 23.825, respectivamente y la posicion neta financiera en moneda
extranjera activa mantenida es de US$ 2.544 y US$ 2.503 respectivamente, al cierre de cada
semestre.

NOTA 3.- GESTION DE RIESGOS:
Por la naturaleza del negocio, la Compafiia esta sujeta a riesgo de mercado (precio y cambiario),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez, riesgos de flujo de caja y riesgos de tasa de interés. La

compafiia controla estos riesgos mediante la creacién de mecanismos de aprobacion, supervision
y de control, bajo politicas de gestidn de riesgos aprobados por la Junta Directiva.
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Desde enero 2016, el Ejecutivo Nacional ha declarado un estado de emergencia econémica en
todo el territorio nacional, que le otorga facultades extraordinarias para legislar y adoptar medidas
de orden social, politico y econémico que permitan atender la situacién econdémica del pais, la cual
ya acumula siete afios consecutivos de caida de acuerdo con los ultimos indicadores publicados
por el BCV y otras fuentes, y otras estimaciones, caracterizada por una hiperinflacion sostenida,
reduccién del producto interno bruto, incumplimientos en los cronogramas de pago de la deuda
externa y sus intereses por parte del Estado venezolano y una reducciéon de las reservas
internacionales, en un ambiente de controles de tasas de interés y comisiones bancarias y control
de precios. Ademas, las sanciones impuestas por el gobierno de los Estados Unidos, otros paises
americanos y la Unién Europea sobre PDVSA y otras entidades venezolanas, generan
incertidumbre en todas las areas del pais y han impuesto limitaciones a bancos corresponsales
internacionales para operar con las entidades venezolanas. Estas condiciones econdmicas
generan un impacto en las operaciones y condiciones de negocio en el pais que aumenta la
exposicion de las empresas y a los bancos a los distintos riesgos.

En consecuencia, el BCV ha implementado medidas de politica monetaria para reducir las
presiones sobre la inflacion y la tasa de cambio, las cuales inciden directamente en el mercado de
valores debido a que ha generado una restriccion en la liquidez.

Por otra parte, el 11 de marzo del 2020 la Organizacién Mundial de la Salud Catalog6 el brote de
enfermedad por coronavirus (COVID-19), que fue notificada por primera vez en Wuhan (China)
el 31 de diciembre de 2019, como una pandemia, es decir, como una enfermedad epidémica que
se extiende en varios paises del mundo de manera simultdnea. Esta declaracion ha motivado que
los gobiernos alrededor del mundo, incluyendo Venezuela, tomen medidas que restringen la
movilidad de las personas en las ciudades, regiones y paises para contenerla, las cuales afectan
todas las actividades econdmicas. No es posible aun establecer los efectos y consecuencias de
estas medidas en la posicion financiera y resultados de operacion futuros de las Compafiias y, por
ende, de los bancos; por lo tanto, los estados financieros a los que se refieren esta nota deben ser
leidos tomando en cuenta estas circunstancias.

La Compaiiia ha creado mecanismos para el adecuado seguimiento y gestién de estos riesgos,
con una gobernabilidad que distingue entre la administracion, la gestion de riesgos y el negocio
propiamente dicho, y revisa su modelo de negocios cuando lo considera apropiado para adaptarlo
a las nuevas circunstancias.

Bajo este contexto, a continuacion, se presenta un resumen de la exposicién de riesgos de la
Compaiiia:

a. Riesgo de precios-

Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, el 73% y el 75%, de los activos financieros
esta colocado en acciones de siete empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Caracas,
principalmente ésta Ultima y, por lo que la Compafia estd expuesta a impactos producto de
fluctuaciones de precios. La Compafiia no ha utilizado instrumentos de cobertura (“hedging”) para
manejar su exposicion a dicho riesgo.

La inversion en la accidn de la Bolsa de Valores de Caracas representa casi la totalidad “Portafolio
para comercializacion de acciones” y se presenta a su valor de mercado por Bs. 126.724.000.000
(Bs. 28.812.330.000 al 30 de junio de 2020) de acuerdo con lo instruido por la SUNAVAL en
Circular DSNV/0529 de fecha 29 de abril de 2019. Estas acciones estan expuestas a fluctuaciones
de precios, su valor en libros representa el 96% del patrimonio neto, el cual incluye la ganancia
acumulada no realizada por valuacién de inversiones por Bs. 126.723.999.970, al 31 de diciembre
de 2020 que se presenta en la seccién de “Patrimonio”.
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Un alto nivel de concentracién en un solo emisor expone a la Casa de Bolsa al riesgo de precios y
al riesgo de crédito. La Casa de Bolsa considera que no hay indicios de riesgos de pérdidas y, por
tanto, no se requieren provisiones.

El pais se mantiene bajo un estado de excepcion y emergencia econdmica promulgado por el
Ejecutivo Nacional, lo cual implica un proceso continuo de revisiéon de politica monetaria, emision
de nuevas leyes, reglamentos y de medidas econdmicas que pueden incluir expropiacion de
bienes o intervencién de empresas, los cuales tienen efectos econémicos en las compafiias y
modifican la forma de hacer negocios. La Comparfia se encuentra interpretando y evaluando
continuamente los efectos econdmicos y operativos que puedan tener la situacién actual y las
nuevas leyes y los riesgos de crédito que pudieran derivarse de las mismas (véase Nota 1.b.2).

b. Riesgo de crédito-

La Compafiia ha determinado que los instrumentos financieros que podrian estar expuestos a
riesgo crediticio consisten, principalmente, en “Disponibilidades”, “Portafolio de comercializacién
de acciones” e “Intereses y comisiones por cobrar”.

Al 31 de diciembre de 2020, el 72% de los activos financieros del pais estan representados por
acciones de la Bolsa de Valores de Caracas (75%, al 30 de junio de 2020) y el 27% en dos
instituciones financieras relacionadas (23% al 30 de junio de 2020).

c. Riesgo cambiario-

La Compafiia no esta expuesta a riesgos cambiarios de importancia, tanto por las operaciones
financieras futuras como por las transacciones reconocidas en activos y pasivos denominadas en
monedas distintas al bolivar, debido a que sus operaciones se denominan mayormente en la
misma moneda funcional en la que reporta y su posicion en moneda extranjera neta es activa.

d. Riesgos de flujo de cajay valor razonable por tasas de interés-

Los riesgos de interés de la Compafiia podrian derivarse, principalmente, de los activos y pasivos
financieros a corto y largo plazo con tasas de interés fijas o variables en cada caso. Las tasas
variables de interés exponen a la Compafia a riesgos de flujo de caja mientras que las tasas fijas
de interés la exponen a riesgos de valor razonable. Los ingresos y los flujos de efectivo operativos
de la Compaiiia se exponen a los riesgos de cambios en las tasas de interés de mercado. La
Compafiia mantiene depdésitos en cuentas bancarias en moneda extranjera a tasas de interés fija.
El portafolio de inversiones esta representado principalmente por inversiones en acciones en bolsa
de valores del pais, cuyo rendimiento esta asociado a los dividendos decretados por éstas.

Durante los semestres terminados al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, no han
ocurrido fluctuaciones en las tasas de interés que hayan originado impactos importantes en el
valor razonable de los activos financieros.

a. Riesgo de liquidez-

La naturaleza del negocio exige mantener adecuados niveles de liquidez para financiar la
operacidon a través de suficiente efectivo y equivalentes y disponibilidad de financiamiento
crediticio. La Compafiia mantiene niveles de efectivo en bancos para el manejo del riesgo de
liquidez, y realiza proyecciones de flujos de efectivo para evaluar activos liquidos disponibles y
necesidades de financiamiento. Los vencimientos de los activos y pasivos financieros se muestran
a continuacion:
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31-12-20 30-06-20

A la vista 0 menor a 30 dias- (En bolivares)

Activos financieros:
Disponibilidades 48.147.191.902 9.440.265.826
Portafolio de inversiones 128.284.318.510 28.932.068.280
Intereses, dividendos y comisiones por cobrar 40.990.645 32.783.180

176.472.501.057 38.405.117.286

Pasivos financieros:
Captaciones del publico autorizadas por la SNV (480.731.297) (577.514.274)

NOTA 4.- PORTAFOLIO DE INVERSIONES:

Las inversiones en titulos valores han sido clasificadas en los estados financieros de acuerdo con
la intencion de la Gerencia como Portafolio de inversién para comercializacién de acciones.

a. Portafolio para comercializacion de acciones-

Las inversiones en acciones se detallan a continuacién:

Al 31 de diciembre de 2020:

NUmero Superavit
de Costo de no realizado Valor
acciones adquisicion fluctuacion en libros

(En bolivares)
Acciones en bolsas de valores del pais-

Bolsa de Valores Caracas, C.A. 633.620 30 126.723.999.970  126.724.000.0002
Acciones de empresas privadas del pais -
Mercantil Servicios Financieros Tipo A 349 655.900.000 39.723.310 695.623.310°
Fondo de Valores Inmobiliarios Tipo B 641 107.530.129 286.364.372 393.894.5008
C.A Ron Santa Teresa Tipo A 700 294.900.000 (14.900.000) 280.000.000°
C.A Ron Santa Teresa Tipo B 530 40.601.304 127.933.396 168.534.700°
Productos EFE, C.A. 229 -0- 20.610.000 20.610.0003
Proagro, C.A. 120 49.200 1.606.800 1.656.0003

1.098.980.723 127.185.337.848 128.284.318.510

Al 30 de junio de 2020:

Superavit
Numero de Costo de no realizado Valor
acciones adquisicion fluctuacion en libros

(En bolivares)
Acciones en bolsas de valores del pais-

Bolsa de Valores Caracas, C.A. 633.620 30 8.812.329.970 28.812.330.0007?
Acciones de empresas privadas del pais -

C.A Ron Santa Teresa Tipo A 40.386 3.960.886 76.407.254 80.368.1403

Fondo de Valores Inmobiliarios Tipo B 530 13.594.500 23.505.500 37.100.0003

Proagro, C.A. 120 49.200 274.440 323.6408

Productos EFE, C.A. 229 -0- 1.946.500 1.946.500°

17.604.616  28.914.463.664 28.932.068.280

Las acciones en la Bolsa de Valores de Caracas, la cual cotiza sus acciones, se valoran a su valor
razonable y la ganancia o pérdida no realizada se presenta en el patrimonio, en la cuenta
“Superavit no realizado por ajuste al valor de mercado”, segun lo establece la Circular
N° DSNV/0529 de fecha 29 de abril de 2019.

2 Elvalor en libros es equivalente al valor de cotizacion de la Bolsa de Valores de Caracas o de referencia informada por el agente custodio.

3 El valor en libros es equivalente al costo de adquisicién, menos las provisiones para portafolio de inversion.
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Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, la Compaifiia tiene 16 acciones en Vencred,
S.A. y 7.509 acciones de Cemex, cuyo valor en libros asciende a Bs. 0,00, una vez efectuada la
reconversion monetaria. Adicionalmente mantiene 14.000 acciones de la Bolsa de Valores de
Caracas con un valor de Bs. 651.000.000 correspondientes a garantia establecida en el articulo 20
de la Ley de Mercado de Valores.

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2020, la Casa de Bolsa compré y vendio
acciones de su portafolio para comercializacién, generando ganancias netas producto de dichas
ventas por Bs. 1.024.156.254, las cuales se presentan en la cuenta de “Ganancia en venta de
valores” en el rubro de “Honorarios, comisiones y otros ingresos, neto”, en el estado de resultados
(véase Nota 14).

b. Concentracién de riesgos-

La clasificacion por riesgos del portafolio de inversiones de la Compaifiia, de acuerdo con el tipo de
instrumento financiero y del emisor, se presenta a continuacion:

31-12-20 30-06-20
Bs. % Bs. %

(En bolivares)
Acciones en:

Bolsa de Valores de Caracas 126.724.000.000 98,78 28.812.330.000 99,59
Mercantil Servicios Financieros Tipo A 695.623.310 0,54 -0- 0,00
Fondo de Valores Inmobiliarios Tipo B 393.894.500 0,31 80.368.140 0,28
C.A Ron Santa Teresa Tipo A 280.000.000 0,22 37.100.000 0,13
C.A Ron Santa Teresa Tipo B 168.534.700 0,13 -0- 0,00
Productos Efe, S.A. 20.610.000 0,02 1.946.500 0,01
Proagro, C.A. 1.656.000 0,00 323.640 0,00

128.284.318.510 100 28.932.068.280 100

NOTA 5.- INTERESES, DIVIDENDOS Y COMISIONES DEVENGADOS POR COBRAR:

Los “Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar” corresponden a comisiones por
cobrar a clientes por servicios bursatiles y otras por Bs. 40.990.645, las cuales fueron cobradas
durante el mes de enero de 2021 (Bs. 32.783.180, al 31 de junio de 2020).

NOTA 6.- OTROS ACTIVOS:

El rubro “Otros activos” estd conformado impuestos pagados por anticipado por Bs. 92.690.213 y
Bs. 6.702.657, al 31 de diciembre y 30 de junio de 2020, respectivamente.

NOTA 7.- OBLIGACIONES A LA VISTA:

Las “Obligaciones a la vista” por Bs. 480.731.297 corresponden a operaciones de venta de
acciones de los clientes que quedaron pendientes de liquidar al cierre del ejercicio
(Bs. 577.514.274, al 30 de junio de 2020), las cuales fueron liquidadas, principalmente, durante el
mes de enero de 2021.

NOTA 8.- PASIVOS LABORALES:

Los “Pasivos laborales” estan conformados como se muestra a continuacion:

31-12-20 30-06-20

(En bolivares)

Acumulacién para prestaciones sociales por pagar 174.350.280 54.458.224
Beneficios laborales por pagar 37.879.600 9.679.333
Aportes patronales y retenciones por pagar 2.024.308 774.136

214.254.188 64.911.693
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NOTA 9.- OTROS PASIVOS:

El rubro de “Otros pasivos” esta conformado como se presenta a continuacion:

31-12-20 30-06-20

(En bolivares)

Cuentas por pagar (incluye US$ 39.368 y US$ 39.824,

respectivamente) 43.478.670.860 8.120.276.080
Impuestos y contribuciones por pagar 578.662.612 126.252.624
Provisién para prevencion contra legitimacién de capitales 23.716.031 17.560.000
Gastos acumulados por pagar 331.329.342 40.800.165

44.412.378.845  8.304.888.869

El saldo de las “Cuentas por pagar”, corresponde a intereses de los titulos valores cobrados por
cuenta de clientes que estan bajo custodia de la Compariia y se mantienen registrados en esta
cuenta a la espera de que sean cobrados por los beneficiarios, segun instrucciones de la SUNAVAL,
mediante oficio N° DSNVGCI/01348 de fecha 22 de octubre de 2019.

NOTA 10.- PATRIMONIO:
a. Capital social-

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2020, el Capital social asciende a Bs. 12.500.000
representado por 138.888.890 acciones comunes con un valor nominal de Bs. 0,08999999,
totalmente suscritas y pagadas por los accionistas.

b. Incrementos patrimoniales-

En asamblea general extraordinaria del 29 de octubre de 2020, los accionistas aumentaron el
capital social en Bs. 737.500.000, mediante el incremento del valor nominal de las acciones a
Bs. 5,39999996, previa autorizacion de la SUNAVAL del 14 de agosto 2020, siendo éste totalmente
suscrito y pagado por los accionistas en efectivo. En consecuencia, el capital social alcanzaria la
cantidad de Bs. 750.000.000, la cual la calificaria como Casa de Bolsa Universal, al alcanzar el
equivalente a 500.000 (UT)%. Al 31 de diciembre de 2020, dicho acuerdo accionario se presenta
como “Incrementos patrimoniales”, hasta tanto se logre completar el proceso de protocolizacion
ante el registro mercantil correspondiente.

c. Reservas de capital

La legislacion venezolana establece la creacion de un fondo para reserva legal calculado sobre la
base del 5% de las utilidades liquidas hasta formar un maximo de un 10% del capital social. Esta
reserva no esta disponible para distribuirse a los accionistas como dividendos durante la existencia
de la Compafia. Durante el semestre terminado al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia
traspasé de “Resultados acumulados” a reservas de capital Bs. 53.833.815, en consecuencia, la
reserva legal es de Bs. 55.084.737, (Bs. 1.250.625 para junio 2020).

d. Superavit no realizado por ajuste a valor de mercado-
El superavit no realizado por ajuste a valor de mercado de las inversiones clasificadas como

portafolio para comercializacién de acciones asciende a Bs. 127.185.337.848 (Bs. 28.914.463.664
para junio de 2020) (véase Nota 4).
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e. Superavit no realizado por fluctuaciones cambiarias-

La ganancia neta en cambio no realizada producto de la valoracion de las disponibilidades en
activos y pasivos en moneda extranjera ante la devaluacion del tipo de cambio del bolivar respecto
al ddlar estadounidense se presenta en la seccion de patrimonio como “Superavit no realizado por
fluctuaciones cambiarias”, de conformidad con lo establecido por la SunNAvAL en la Circular
DSNV/CJ/1296 del 17 de diciembre de 2018. Al 31 de diciembre de 2020 la ganancia en cambio
acumulada asciende a Bs. 2.284.206.616 (Bs. 375.935.215 para junio de 2020), las cuales no
podran ser utilizadas para aumentos de capital y/o reposicion de pérdidas (véase Nota 2.k).

f. indices de capitalizacion-

La Compafia debe mantener niveles minimos de capitalizacion determinados con base en las
proporciones de activos, pasivos y ciertas operaciones contingentes con riesgo fuera de balance
con respecto al patrimonio de la Compafiia (indice de capital de riesgo). Estos niveles minimos
dependen de la clasificacion de actividades que le es permitido realizar con base en el rango
patrimonial. Los elementos para la determinacién de los indices de capitalizacion estan sujetos a
clasificaciones y ponderaciones de los activos de acuerdo con los niveles de riesgo, excesos en la
posicién en moneda extranjera y otros factores establecidos en la Ley de Mercado de Valores, en
el “Manual Contable y Plan de Cuentas para Entidades de Intermediacién de Corretaje y Bolsa”y
en la norma prudencial (véase Nota 1.b.1).

Los indices mantenidos por la Compafiia calculados con base en las cifras presentadas en sus
estados financieros, y los indices requeridos para realizar actividades de intermediacién, corretaje
y por cuenta propia como Casa de Bolsa Limitada, rango patrimonial minimo requerido en la Ley y
que ha solicitado autorizacién ante la SUNAVAL, se indican a continuacién (véanse Nota 1):

31-12-20 30-06-20
indice indice indice indice

mantenido requerido mantenido requerido

[ndice de patrimonio y garantias de riesgo 116,31% 50,00% 70,80% 50,00%
Indice de patrimonio y garantias de riesgo
primario (Nivel 1) 116,31% 50,00% 70,80% 50,00%

NOTA 11.- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS:

El valor razonable de un instrumento financiero se define como el monto por el cual dicho
instrumento pudiera ser intercambiado entre dos partes interesadas, en condiciones normales
distintas a una venta forzada o por liquidacién. A continuacién, se presenta un resumen de los
métodos y premisas mas significativos usados por la Compafia en la estimacion de valores
razonables de mercado de los instrumentos financieros:

a. Portafolio de inversiones-

La Compaiiia considera que el valor en libros de los portafolios para comercializacion de acciones
es equivalente a su valor razonable. El valor razonable de mercado de dichos instrumentos
financieros fue determinado, principalmente, usando el Ultimo precio especifico de cotizacion de
mercado disponible obtenido de la Bolsa de Valores de Caracas o por cotizaciones en bolsas de
valores del exterior.
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b. Otros instrumentos financieros a corto plazo-

Los instrumentos financieros a corto plazo, tanto activos como pasivos, estan presentados a su
valor de adquisicion, el cual no difiere significativamente de su valor razonable, dado el corto plazo
de estos instrumentos. Esta categoria incluye las disponibilidades, los intereses, dividendos y
comisiones devengadas por cobrar y las captaciones del publico autorizadas por la SNV.

NOTA 12.- REGIMEN FISCAL:
a. Impuesto sobre la renta-

La Ley de Impuesto sobre la Renta contempla, entre otros aspectos, el régimen para el pago de
impuestos a las ganancias operativas y ganancias de capital, sistema de renta mundial, régimen
de transparencia fiscal internacional y ajuste por inflaciéon. A continuacion, se describen cada uno
de los conceptos asociados al calculo del gasto de impuesto sobre la renta de la Casa de Bolsa,
de acuerdo con la legislacion venezolana vigente:

a.l - Conciliacion entre el gasto de impuesto contable y fiscal:

El ejercicio fiscal de la Compaifiia finaliza el 31 de diciembre de cada afio. La Compafiia presenta
sus declaraciones fiscales sobre una base anual y estima el gasto de impuesto semestralmente al
cierre de cada ejercicio contable. Las provisiones para el impuesto sobre la renta son calculadas
sobre un ingreso que difiere de la utilidad contable, por existir partidas que no son gravables o
deducibles en forma permanente o temporal.

La conciliacién entre la utilidad (pérdida) contable y la utilidad fiscal se muestra a continuacioén:

Por el afio
terminado al

31-12-20
Gasto de impuesto determinado sobre la utilidad contable 484.373.188

Diferencias entre la utilidad contable y la utilidad fiscal, neto-
Partidas no deducibles (no gravables)-

Constitucion y/o apartados de provisiones, neto de reversos o pagos 208.946.314
Contribuciones pagadas, neto (411.792.772)
Gasto de impuesto determinado sobre la utilidad fiscal 281.526.730

El movimiento de la provision para impuesto sobre la renta es como sigue:

31-12-20 30-06-20

(En bolivares)

Saldo inicial 114.834.968  23.853.072
Mas: Provisiones con cargo a gastos 413.536.238  114.834.968
Menos: Pagos -0-  (21.793.293)
Mas- Menos: Otros (114.834.968)  (2.059.779)

Saldo final 413.536.238 114.834.968

La Compafiia reconocioé gastos de impuesto sobre la renta por Bs. 309.273.255 (Bs. 106.149.407
para el semestre finalizado el 30 de junio de 2020) que corresponden a la retencion del 1% sobre
las operaciones realizadas en la bolsa de valores, como se muestra en los estados de resultados
adjuntos.
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a.2 - Pérdidas trasladables:

La Ley de Impuesto sobre la Renta permite el traspaso de las pérdidas fiscales por operaciones
(explotacién) hasta por el 25% del enriquecimiento obtenido en el afio fiscal que se declare. Al 31
de diciembre de 2020, la Compafiia tiene pérdidas fiscales trasladables, correspondientes a la
renta territorial y extraterritorial por Bs. 1.305.407.

a.3 - Régimen de precios de transferencia:

Los contribuyentes sujetos al impuesto sobre la renta que realicen operaciones con compafiias
accionistas o relacionadas en el exterior, deben determinar sus ingresos, por las exportaciones
efectuadas y sus costos por los bienes y servicios adquiridos de partes vinculadas en el extranjero,
aplicando las metodologias establecidas en la Ley. La evaluacién de las actividades de la
Compafiia y de la normativa aplicable en materia de precios de transferencia realizada por la
Gerencia y sus asesores fiscales concluyé que la Compafiia no realiza actividades sujetas al
referido régimen.

a.4 - Impuesto sobre las ganancias de capital:

La Ley de Impuesto sobre la Renta establece un gravamen al dividendo cuya base imponible esta
representada por el exceso de la renta neta financiera, no exenta o exonerada, sobre su renta
fiscal gravada con el impuesto sobre la renta. La tasa de impuesto aplicable es del 40% y debe ser
retenida en su totalidad por la Compafiia que decrete dividendos. La Compafiia esta sujeta a este
régimen por los dividendos que decrete a sus accionistas.

b. Impuesto al Valor Agregado-

La Ley de Impuesto al Valor Agregado (IVA) grava la enajenacion de bienes y la importacion de
bienes y servicios; asi como la prestacion de servicios mediante la aplicacion de una tasa
impositiva que se ubica en el 16%. El IVA cobrado y pagado en cada semana se compensan y los
débitos o créditos fiscales resultantes se cancelan a la Administracion Tributaria o se difieren para
ser compensados en el futuro, segin sea el caso.

Los sujetos pasivos calificados como especiales por el SENIAT fungiran como agentes de
retencion del IVA, cuando compren bienes muebles o reciban servicios de proveedores que sean
contribuyentes ordinarios de este impuesto. El monto para retener es del 75% del impuesto
causado, pudiendo alcanzar el 100% en ciertas situaciones. Para el impuesto retenido por clientes
(activo) no compensado en un periodo superior a 3 meses se puede optar por solicitar ante el
SENIAT la recuperacion del saldo, total o parcial, acumulado. El impuesto retenido por
proveedores (pasivo) es enterado semanalmente, de acuerdo con el calendario establecido para
contribuyentes especiales.

Como consecuencia de esta norma, al 30 de junio de 2020, la Compafiia muestra en su balance
general débitos y créditos fiscales de |.V.A. pendientes por compensar o0 recuperar con impuestos
futuros, incluyendo retenciones de LV.A. de clientes (activo), y Retenciones de proveedores
pendientes por pagar a la Administracion Tributaria (pasivo), como se detalla a continuacion:

Créditos y débitos fiscales-
I.V.A Crédito fiscal 1.591.282
I.V.A Débito fiscal (3.778.045)
Total (débitos) créditos fiscales netos de débitos fiscales (2.186.763)
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c. Ley de Impuestos alas Grandes Transacciones Financieras-

El 08 de noviembre de 2018, en Gaceta Oficial N° 41.520 fue dictado el “Decreto con Rango, Valor
y Fuerza de Ley de Impuesto a las Grandes Transacciones Financieras” (IGTF), con vigencia a
partir del 19 de noviembre de 2018, el cual consiste en un impuesto equivalente al 2% del monto
de cada débito a cuentas bancarias, operacion gravada o monto del cheque de gerencia de los
sujetos obligados calificados como sujetos pasivos especiales por el SENIAT o sobre el monto de
cancelaciones de deudas sin mediacion del sistema financiero. Los bancos califican como agentes
de retencion o de percepcién y estan obligados a transferir diariamente los impuestos pagados a la
cuenta que a tal efecto sefiale el Ministerio con competencia en materia de finanzas. Los
contribuyentes distintos de las instituciones del sector bancario deberan declarar y pagar conforme
al calendario de pagos establecido para las retenciones del Impuesto al valor agregado. El
impuesto referido no sera deducible del Impuesto sobre la renta.

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.396 del 21 de agosto de 2018 sali6 publicado el Decreto
Constituyente mediante el cual se reforma el Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de
Impuesto a las Grandes Transacciones Financieras, modificandose la alicuota de 0,75% al 1%.
Posteriormente, en Gaceta Oficial N° 41.520 de fecha 08/11/2018 se publicé el Decreto
Presidencial N° 3.654 que ajustd de nuevo la alicuota al 2%.

Durante el semestre terminado al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia reconocié gastos de
impuesto a las grandes transacciones financieras por Bs. 32.683.495 (Bs. 2.273.544 al 30 de junio
de 2020), que se muestra en la cuenta de “Otros gastos” en el estado de resultados adjunto.

d. Ley de Ciencia, Tecnologia e Innovacion-

La Ley Orgéanica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion y su reglamento, establecen que las
empresas cuyos ingresos brutos superen las 100.000 (UT)* estan obligadas al pago de un aporte a
los fines de financiar las actividades de en materia de ciencia y tecnologia de conformidad con lo
establecido en esta Ley. El referido aporte oscila entre el 0,5% y el 2% de los ingresos brutos
totales obtenidos en el pais en el gjercicio anterior, dependiendo de la actividad econdémica de la
empresa, y las entidades obligadas deberan inscribirse ante el Observatorio Nacional de
Tecnologia y presentar la declaracion y el pago de aporte durante el segundo trimestre posterior al
cierre del ejercicio.

Durante los semestres culminado el 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, la
Compafiia registré provisiones por Bs. 18.724.567 y Bs. 2.935.375, respectivamente, para cubrir
dicho aporte que se presenta en el rubro de “Gastos operativos-ofros gastos” y el pasivo
correspondiente a esa fecha se presenta en el rubro de “Otros pasivos” por las mismas cantidades
(Véase Nota 9).

e. Ley Organica de Drogas-

La Ley Orgéanica de Drogas (LOD) publicada en Gaceta Oficial N° 39.510 del 15 de septiembre de
2010 impone obligaciones a las instituciones financieras como entidades susceptibles de ser
utilizadas en la legitimacién de capitales provenientes de actividades ilicitas y establece la
obligacién a las personas juridicas que ocupen mas de 50 trabajadores de destinar el 1% de la
ganancia 6 utilidad en operaciones del ejercicio al Fondo Nacional Antidrogas (FONA). Dicho
Fondo destinara este aporte para el financiamiento de planes, proyectos y programas de
prevencion integral y de prevencién del trafico ilicito de drogas. Las entidades deben realizar una
declaracion y pago anual del aporte antes referido a la FONA dentro de los 60 continuos contados
a partir del cierre del ejercicio fiscal respectivo.

4 Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio 2020 una unidad tributaria (UT) equivale a Bs. 1.500.
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Durante el semestre terminado al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia no esta sujeta a este
aporte por no ocupar mas de 50 trabajadores, no obstante, se mantiene una provision en la cuenta
de “Otros pasivos” Bs. 23.716.031 (17.560.000 al 30 de junio de 2020), la cual es utilizada para
adiestramientos a los trabajadores de la Companiia en esta materia. (Véase Nota 9).

f. Ley Orgéanica del Deporte, Actividad Fisicay Educacion Fisica-

La Ley Organica de Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica promulgada el 23 de agosto
de 2011 y su reglamento del 28 de febrero de 2012, establecen que las empresas u otras
organizaciones publicas y privadas con fines de lucro, cuya utilidad neta anual exceda las 20.000
UT ° deben efectuar un aporte del 1% de dicha utilidad neta anual al Fondo Nacional para el
Desarrollo del Deporte, la Actividad Fisica y la Educacion Fisica. Este aporte no sera considerado
desgravamen del impuesto sobre la renta.

El contribuyente podra destinar hasta el 50% del referido aporte a la ejecucidon de proyectos
propios, con sujecion a los lineamientos que al respecto emita el Instituto Nacional de Deportes
(LN.D). Igualmente, las entidades podran brindar patrocinio comercial a las organizaciones
sociales promotoras del deporte del pais que estén debidamente inscritas en el Registro Nacional
del Deporte, debiendo informar sus convenios al I.N.D. dentro de los 15 dias siguientes a la firma
del contrato correspondiente.

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2020, la Compafiia reconocioé una provision
para desarrollo del deporte por Bs. 10.639.301 (Bs. 1.356.129 al 30 de junio de 2020),
correspondiente al aporte del ejercicio 2020, que se muestra en la cuenta de “Otros gastos” en el
estado de resultados adjunto.

g. Ley Constitucional para el Impuesto a los Grandes Patrimonios (LIGP):

En Gaceta Oficial Namero 41.667 de fecha 03 de julio de 2019 fue publicada la Ley Constitucional
para el Impuesto a los Grandes Patrimonios (LIGP) emitida por la Asamblea Nacional
Constituyente, cuyos aspectos mas importantes son los siguientes: (i) es aplicable a las personas
naturales y juridicas calificadas como sujetos pasivos especiales, (ii) la alicuota de impuesto es del
0,25% del patrimonio neto sujeto al tributo, (iii) el primer ejercicio de su aplicacién sera el
patrimonio neto existente al 30 de septiembre de 2019, (iv) en el caso de las personas naturales,
el impuesto es aplicable cuando su patrimonio neto supere las 36 millones de UTS, las cuales
actualmente equivalen a Bs. 1.800 millones. En el caso de las personas juridicas, cuando su
patrimonio neto supere los 100 millones de UTS., las cuales actualmente equivalen a Bs. 5.000
millones. El impuesto se determinara sobre la porcidon que supere dichas cantidades, (v) debe
presentarse declaracién de IGP cuando se tenga o posea un activo igual o mayor a 150 millones
de UTS, y (vi) este impuesto no es deducible del Impuesto Sobre la Renta (ISLR).

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2020, la Compafiila no estd sujeta al
impuesto a los grandes patrimonios debido a que su patrimonio neto no supera el nimero de
unidades tributarias estipulado en la ley.

NOTA 13.- CUENTAS DE ORDEN:

Al 31 de diciembre de 2020, la Compaiiia tiene titulos valores recibidos de clientes para servicios
de custodia y fianzas por Bs. 5.446.322.925.216 y Bs. 225.000 respectivamente
(Bs. 1.908.167.072.086, para junio de 2020), los cuales se encuentran depositados en la Caja
Venezolana de Valores en las subcuentas que mantiene la Compafiia con esa institucion.

5 Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio 2020 una unidad tributaria (UT) equivale a Bs. 1.500.
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NOTA 14.-HONORARIOS, COMISIONES Y OTROS INGRESOS:

Los “Honorarios, comisiones y otros Ingresos” estan conformados como se detalla a continuacion:

31-12-20 30-06-20
(En bolivares)
Honorarios y comisiones, neto de gastos por

(Bs. 1.064.990.392 y Bs. 133.966.629), respectivamente. 1.350.261.606 322.160.185
Ganancia en venta de inversiones en titulos valores (Nota 4). 1.024.156.254 27.660.894
Ganancia en cambio 305.346.433 103.128.188
Otros ingresos 158.592 4.150

2.679.922.885 452.953.417

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2020, el 62% de los ingresos por honorarios
y comisiones brutos de la Comparia estan representados por comisiones por servicios de
intermediacion generadas por cuatro clientes (61%, para junio de 2020).

NOTA 15.- SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS:

La Compafiia forma parte del Grupo Vencred y ha efectuado transacciones y mantiene saldos con
miembros de dicho Grupo, cuyo efecto se muestra en los estados financieros adjuntos. Las
transacciones mas importantes realizadas con sus accionistas y otras partes relacionadas
corresponden, principalmente, a operaciones de colocacion de fondos, de prestacion de servicios
de contabilidad y gastos por alquileres. Un resumen de los efectos de las transacciones mas

importantes se presenta a continuacion:
31-12-20 30-06-20

Ganancias y pérdidas (En bolivares)
Honorarios y comisiones, neto-
Servicios externos contratados-
Servicios Vencred, S.A. 185.101.000 8.880.000

Producto de las operaciones mencionadas y otras de menor importancia, se muestran los

siguientes saldos en los balances generales adjuntos:
31-12-20 30-06-20

(En bolivares)

Activo:
Disponibilidades-
Bancos y otras instituciones financieras del pais 1.332.054.317 711.609.999
Bancos y otras instituciones del exterior (US$ 41.912 y
US$ 42.327 para junio 2020) 46.289.093.266  8.630.748.195

47.621.147.583 9.342.358.194

NOTA 16.- EVENTOS SUBSECUENTES:

a. Pandemia Coronavirus (COVID-19):

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.614 de fecha 30 de enero de 2021, fue publicado el Decreto
N° 4.428, mediante el cual el Ejecutivo Nacional emite una nueva proérroga de 30 dias al Estado de
Alarma en todo el Territorio Nacional, declarado inicialmente en marzo de 2020 y renovado
mediante el Decreto N° 4.413, de fecha 31 de diciembre de 2020.
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b. Prérroga del Decreto de Estado de Excepcion y Emergencia Econémica:

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.615 de fecha 23 de febrero de 2021 fue publicado el Decreto
N° 4.440, mediante el cual el Ejecutivo Nacional emite una nueva prorroga para el Estado de
Excepcion y de Emergencia Econdémica en todo el Territorio Nacional, inicialmente contempladas
en el Decreto 2.184 del 14 de enero de 2016, y renovado mediante el Decreto N° 4.396, de
fecha 26 de diciembre de 2020 (véase Nota 1.c.1).

c. Incremento de la tasa de cambio:

Con posterioridad a la fecha de cierre, la tasa de cambio utilizada por la compafiia para la
valoracidn de sus activos y pasivos en moneda extranjera y para operaciones de arbitraje de
divisas ha experimentado un incremento sostenido; ubicando al cierre de enero de 2021 en
Bs. 1.816.980,8378/US$1. Durante el mes de enero de 2021, la Compafiia reconocié ganancias
en cambio no realizadas por Bs. 4.109.299.381, con efecto en cuentas de patrimonio en los
estados financieros a esa fecha.
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Av. Tamanaco,

. l .aza.rs Torre Extebandes, Piso

1, Ofc. 1. Urb. El Rosal,

Caracas 1060
Venezuela

Tel: +58 212 9510911
www.mazars.com.ve

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.
(UNA COMPARIA FILIAL DE VENCRED, S.A.)

Hemos auditado los estados de situacion financiera de Valores Vencred Casa De Bolsa, S.A,
(una compafiia filial de Vencred, S.A.), al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020, y los
correspondientes estados de resultados, de movimiento de las cuentas de patrimonio y de flujos
de efectivo, expresados en moneda constante, preparados con base en normas de contabilidad de
la Superintendencia Nacional de Valores por los semestres terminados en esas fechas y emitimos
por separado nuestra opinién de auditores, en fecha 26 de marzo de 2021.

Nuestras auditorias se efectuaron con el proposito de expresar una opinion sobre los estados
financieros basicos, expresados en cifras histéricas de Valores Vencred Casa De Bolsa, S.A. La
informacién complementaria incluida en los Anexos | al V, referentes a los estados financieros
ajustados por efectos de la inflacién, es presentada por requerimientos de la Superintendencia
Nacional de Valores de Venezuela (SUNAVAL) para propésitos de andlisis adicional. Dicha
informacién complementaria esta basada en los estados financieros histéricos, ajustados para
incorporarle los efectos de la inflacion en la informacién financiera con base en lineamientos
establecida por la SUNAVAL. Hemos revisado los asientos preparados para reflejar tales ajustes vy,
en nuestra opinion, estos asientos han sido adecuadamente aplicados sobre los estados
financieros histdricos, tomando como base el indicador de inflacion exigido en la normativa
contable de la SUNAVAL.

Adrianza, Rod
Miembros de la

guez, Céfalo & Asociados
irma Internacional Mazars

Caracas, Venezuela
26 de marzo de 2021

Adrianza, Rodriguez, Céfalo & Asociados
RIF: J30681450-7
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VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.
(Una compaifiia filial de Vencred, S.A.)
BALANCES GENERALES COMPLEMENTARIOS

AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020

(Expresados en bolivares constantes)

ANEXO |

ACTIVOS

Disponibilidades
Bancos y otras instituciones financieras del pais
Bancos y otras instituciones financieras del exterior

Portafolio de inversiones
Portafolio para comercializacién de acciones

Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar

Otros activos
Total activos

Cuentas de orden

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos a corto plazo
Captaciones de recursos autorizadas por la
Superintendencia Nacional de Valores-
Obligaciones a la vista

Pasivos laborales

Otros pasivos

Total pasivos

Patrimonio
Capital social actualizado (equivalente al capital social
nominal de Bs. 12.500.000)
Incrementos patrimoniales
Reservas de capital
Resultados acumulados
Superavit no realizado por fluctuaciones cambiarias
Superavit no realizado por ajuste a valor de mercado

Total patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Cuentas de orden

1.858.098.636
46.289.093.266

31/12/2020 30/6/2020

5.003.158.651
53.341.645.498

48.147.191.902

128.284.318.510

58.344.804.150

178.812.322.508

128.284.318.510

40.990.645
92.690.213

178.812.322.508

202.613.809
41.425.230

176.565.191.270

237.401.165.697

5.446.547.925.216

11.793.273.214.709

480.731.297

214.254.188

44.412.378.845

3.569.280.551

401.181.501

51.327.698.121

45.107.364.330

55.298.160.173

451.897.557.259
1.832.033.945
24.994.146.272

(476.735.455.000)

2.284.206.616
127.185.337.848

451.897.557.259
24.994.146.272
(475.815.653.957)
2.323.437.362
178.703.518.588

131.457.826.940

182.103.005.524

176.565.191.270

237.401.165.697

5.446.547.925.216

11.793.273.214.709
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VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.

(Una compaifiia filial de Vencred, S.A.)

ESTADOS COMPLEMENTARIOS DE RESULTADOS
AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020
(Expresados en holivares constantes)

ANEXO Il

Ingresos financieros:
Dividendos por acciones clasificadas en el portafolio para
comercializacién de acciones
Margen financiero neto

Honorarios, comisiones y otros ingresos:
Honorarios y comisiones, neto
Ganancia en cambio
Ganancia en venta de inversiones en titulos valores, neto
Otros ingresos

Utilidad en operacion financiera

Gastos operativos:

Sueldos y salarios

Otros gastos

Utilidad en operaciones antes del impuesto sobre la renta

Pérdida monetaria

Provisién de Impuesto sobre la renta
Pérdida neta

415

31/12/2020 30/06/2020

2.808.787

415

2.808.787

3.810.581.916
861.720.122
2.890.277.916
447.563

5.842.039.411
1.870.122.277
501.601.503
75.256

7.563.027.517

8.213.838.447

7.563.027.932

8.216.647.234

791.239.524
2.566.250.218

1.122.435.396
2.577.193.479

3.357.489.742

3.699.628.875

4.205.538.190

(3.958.295.970)

4.517.018.359

(2.577.887.080)

(3.958.295.970)

(2.577.887.080)

1.167.043.263

2.082.412.539

(919.801.043)

(143.281.261)
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ANEXOIII

VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.

(Una compaiiia filial de Vencred, S.A.)

ESTADOS DE MOVIMIENTOS EN LAS CUENTAS DE PATRIMONIO
AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020

(Expresados en bolivares constantes)

SALDOS, al 31 de diciembre de 2019
Pérdida neta

Perdida neta no realizada por ajuste a valor
de mercado

Pérdidas por fluctaciones cambiarias por tenencia
disponibilidades en moneda extranjera

SALDOS, al 30 de junio de 2020
Pérdida neta
Aporte en efectivo para aumento de capital

Perdida neta no realizada por ajuste a valor
de mercado

Pérdidas por fluctaciones cambiarias por tenencia
disponibilidades en moneda extranjera

SALDOS, al 31 de diciembre de 2020

Capital
social

Incrementos
Patrimoniales

Reservas
de capital

Resultados
acumulados

Superavit no
realizado por
ajuste a valor
de mercado

Superavit no
realizado por
por fluctuaciones
cambiarias

Total
patrimonio

451.897.557.259

24.994.146.272

(475.672.372.696)

(143.281.261)

291.717.110.185

(113.013.591.597)

3.462.342.074

(1.138.904.712)

296.398.783.094

(143.281.261)

(113.013.591.597)

(1.138.904.712)

451.897.557.259

1.832.033.945

24.994.146.272

(475.815.653.957)

(919.801.043)

178.703.518.588

(51.518.180.740)

2.323.437.362

(39.230.746)

182.103.005.524
(919.801.043)

1.832.033.945

(51.518.180.740)

(39.230.746)

451.897.557.259

1.832.033.945

24.994.146.272

(476.735.455.000)

127.185.337.848

2.284.206.616

131.457.826.940
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VALORES VENCRED CASA DE BOLSA, S.A.

(Una compaifiia filial de Vencred, S.A.)

ESTADOS COMPLEMENTARIOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE 2020 Y 30 DE JUNIO DE 2020
(Expresados en bolivares constantes)

ANEXO IV

Flujo de efectivo proveniente de actividades de operacion:
Pérdida, neta
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo proveniente
de actividades de operacién-
Ganancias o pérdidas por fluctaciones cambiarias por tenencia
de activos y pasivos en moneda extranjera

Cambios en activos y pasivos operativos-
(Aumento) disminucién en activos operativos
Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar
Otros activos

Aumento (disminucién) en pasivos operativos-
Obligaciones a la vista
Pasivos laborales
Otros pasivos

Efectivo neto utilizado en actividades de operacién
Flujo de efectivo proveniente de actividades de inversion
Aporte en efectivo para aumento de capital social
Portafolio para comercializacion de acciones
Efectivo neto proveniente de actividades de inversion

Disminucion de disponibilidades, neto

DISPONIBILIDADES, al inicio del semestre
DISPONIBILIDADES, al final del semestre

(919.801.043)

(39.230.746)

31/12/2020 30/06/2020

(143.281.261)

(1.138.904.712)

(959.031.788)

(1.282.185.973)

161.623.164
(51.264.983)

(159.341.657)
65.106.839

110.358.181

(94.234.817)

(3.088.549.254)
(186.927.313)
(6.915.319.276)

3.444.407.808
(302.932.885)
(7.457.310.282)

(10.190.795.843)

(4.315.835.359)

(11.039.469.451)

(5.692.256.150)

1.832.033.945
(990.176.742)

88.141.951

841.857.203

88.141.951

(10.197.612.247)

58.344.804.150

(5.604.114.199)

63.948.918.349

48.147.191.902

58.344.804.150
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ANEXO V
Valores Vencred Casa De Bolsa, S.A.
(Una Compaidia Filial de Vencred, S.A.)

Notas a Los Estados Financieros Complementarios
Al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de 2020

NOTA 1.- INFORMACION COMPLEMENTARIA PROFORMA:

Los estados financieros ajustados por los efectos de la inflacion que se presentan como
informacién complementaria proforma en los anexos | al IV han sido preparados de acuerdo con
las mismas practicas contables resumidas en la Nota 2, de los estados financieros basicos,
excepto por que los estados financieros ajustados incluyen los efectos de la inflacion en la
informacién financiera, por lo que constituyen una presentacion diferente a las normas de
contabilidad establecidas por Superintendencia Nacional de Valores para los estados financieros
histéricos presentados como informacién basica.

NOTA 2.- EFECTOS DE LA INFLACION EN LA INFORMACION FINANCIERA:

El Boletin de Aplicacion VEN-NIF N° 2 “Criterios para el reconocimiento de la inflaciéon en los
estados financieros preparados de acuerdo con VEN-NIF”, resolvi6 establecer que cuando el
porcentaje acumulado durante un ejercicio econdémico anual sobrepase un digito, la economia se
considerara hiperinflacionaria y, por consiguiente, los estados financieros de las Compafiias
preparados bajo VEN-NIF deben ser ajustados por los efectos de la inflacion. Este indicador es
adicional a los establecidos en la NIC 29, lo cual constituye una diferencia de principios con las
NIIF sobre cuya base dichos estados financieros se presentarian al costo histérico. Los estados
financieros de la Compafiia se emiten con base en normas de contabilidad establecidas por la
Superintendencia Nacional de Valores, las cuales establecen la preparacién de estados
financieros expresados en cifras histéricas como informacion bésica y de estados financieros en
cifras constantes como informacién complementaria para propésitos de andlisis adicional, segln
los lineamientos de la SUNAVAL, la cual difiere de los principios de contabilidad de aceptacién
general en Venezuela.

El propdsito del ajuste por inflacién es presentar los estados financieros a moneda constante de
poder de compra similar partiendo del costo histérico contable, eliminandose de esta manera la
distorsion que produce la inflacion en los estados financieros, por estar expresados en bolivares
de diferente poder adquisitivo. Las cifras resultantes no intentan representar los valores
razonables de mercado, los costos de reposicién ni otra medida de los valores corrientes de los
activos de la Compafiia o de los precios a que las transacciones se efectuarian corrientemente.

La Compaiiia reexpresa sus estados financieros mediante la aplicacion del indice Nacional de
Precios al Consumidor (INPC), publicado mensualmente por el BCV, el cual permite la estimacién
de precios constantes de la economia. Estos indices se muestran a continuacion:

Diciembre de 2020 Junio de 2020

Inicial 53.033.212.824,90 10.711.919.274,40
Cierre 327.767.509.170,00 53.033.212.824,90
Promedio 149.665.369.167,83 31.429.823.701,00

34



La inflacibn acumulada durante los semestres terminados al 31 de diciembre de 2020 y 30 de junio
de 2020, fue del 2.564,75% y 395,09%, respectivamente.

Un resumen de los procedimientos utilizados para la reexpresiéon de los estados financieros por
efectos de la inflacion se muestra a continuacion:

- Los activos y pasivos monetarios no fueron reexpresados, ya que se encuentran expresados
en la unidad de medida corriente a la fecha del estado de situacion financiera.

- Los activos no monetarios se ajustaron aplicando el INPC, de acuerdo con su fecha de origen.

- El capital social legal y otras cuentas patrimoniales se reexpresaron a partir de sus fechas de
aporte o generacion, mediante la aplicacion del INPC.

- Las cuentas de los estados de resultados se reexpresaron con base en el INPC de cada mes,
excepto los costos y gastos asociados con activos no monetarios, los cuales fueron
reexpresados en funcién de los importes ajustados de los activos correspondientes.

Como consecuencia de las actualizaciones efectuadas bajo el método del costo histdrico, la
Compafila mantuvo una posicion monetaria activa y pasiva para los semestre terminados al 31 de
diciembre de 2020, y al 30 de junio de 2020 y debido a que en un periodo inflacionario los activos
monetarios reducen su valor en términos reales, para los semestre terminados en esas fechas, se
originaron pérdidas monetarias por Bs. 3.958.295.970 y Bs. 2.577.887.080, respectivamente, la
cual se presenta en los resultados del periodo.
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