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MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JUNIO DE 2017

{Expresados en bolivares historicos)

ACTIVOS

Disponibilidades
Efectivo
Bancos y ofras instituciones financieras del pais
Bancos y ofras instituciones financieras del exterior
Provision para disponibilidades

Portafolio de inversiones
Portafclio de inversidn para comercializacién "PIC"
Portafolio para comercializacién de acciones

Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar
Bienes de uso

Ctros activos
Total activos

Cuentas de orden
Encargos de confianza
Qtras cuentas de orden

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos laborales
Otros pasivos

Total pasivos

Patrimonio
Capital social
Reservas de capital
Resultados acumidados
Superavit no realizado por ajuste al valor de mercado
Total patrimanio
Totat pasivos y patrimonio

Cuentas de orden per-contra
Encargos de confianza
Qtras cuentas de orden

t.as notas anexas (1 a 16) forman parte integrante de estos estados financieros.

Notas 31-1217 30-06-17
148.150 148.150
403,524,376 3.820.177.500
2.007.900 2.002.151
(46.226) (46.226)
405.934.200 3.822.281.575
4
. 16.000
6.075.117,795 260525222
6.075.117.795 269.541.222
5 473.668.193 206.225.084
6 26,136,072 1.300.334
7 633.358.026 121.398.731
7.614.214.286 4.510.746.946
13
341.274.248.532 121.499.336.752
15,000.000 15.000.000
341,280,248.532 121.514.336.752
8 150,764.926 35.063.749
9 1.517.956.634 3.982.442.962
1.668.721.560 4.017.506.711
10
75,000,000 75.000.000
7.500.000 £00.000
808.521.834 214.640.555
4 5.054.470.892 202.799.680
5,945.492,726 493,240,235
7.614.214.286 4.510.746.946

341.274.248.532
15.000.000

121.499.336.752
15.000.000

341.289.248.532

121.514.336.752




MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS SEMESTRES TERMINADOS £1. 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JUNIO DE 2017
(Expresados en botivares histéricos)

Notas 311217 30-06-17
Ingresos financieros
Rendimientos por inversiones clasificadas en el Portafolio "PI1C” 884 104
Dividendos por acciones clasificadas en e portafolio para
comercializacion de acciones 95.686.764 553.327
Rendimientos por inversiones en depositos y colocaciones bancarias 1.369.205 628.266
Margen financierc bruto 97.056.853 1.181.697
MARGEN FINANCIERO NETO 97.056.853 1.181.697
Honorarios, comisiones y otros ingresos, neto
Honorarios y comisiones 12 1.248.868.318 523.491.337
Ganancia en venta de valores 4 385.537.785 -
Oftros ingresos 1.687.168 -
1.636.093.271 523.491.337
Utilidad en operaciones financieras 1,733.150.124 524.673.034
Gastos operativos
Sueldos y salarios (504.655.900) (69.307.520)
Depreciacion, gastos de bienes de uso y amarlizacion de
intangibles 6y7 {18.571.491) (5.806.128)
Otros gastos (394.306.707) (150.816.762)
{917.534.098} (225.930.410)
Utilidad en operaciones antes de impuestos 815.616.026 208.742.624
Gasto de impuesto sobre la renta 11 (215.034.747) {84.102.069)
Utilidad neta 600.581.27% 214.640.555

Las notas anexas {1 a 16) forman parte integrante de estos estados financieras.




BB MAzZARS

DICTAMEN DE LOS CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES

J-3068

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
MERCOSUR CAsSA DE BOLSA S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Mercosur Casa de Bolsa, S.A., los cuales
comprenden los balances generales al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017 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.

Responsabilidad de la gerencia por los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentaciéon razonable de los estados financieros
adjuntos de conformidad con las normas e instrucciones de contabilidad establecidas por la
Superintendencia Nacional de Valores de Venezuela, y del control interno que la gerencia
considere necesaric para permitir la preparacién de estados financieros libres de errores
significativos debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinion sobre los estados financieros con base en
nuestras auditorias. Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas internacionales de
auditoria aprobadas por la Federacion de Colegio de Contadores Publico de Venezuela (Libro
2014). Estas normas requieren que cumplamos con ciertos requerimientos éticos y planifiquemos,
y ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no
incluyan errores significativos.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y divulgaciones incluidos en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores significativos en
los estados financieros, bien sea por error o fraude. En el proceso de realizar esta evaluacion de
riesgos, el auditor debe considerar los controles internos relevantes para que la casa de bolsa
prepare y presente razonablemente los estados financieros, con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean adecuados con las circunstancias. Una auditoria también incluye la
evaluacion del uso apropiado de las politicas contables y la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la gerencia, asi como la presentacion completa de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
sustentar nuestra opinion.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos substanciales, la situacién financiera de Mercosur Casa de Bolsa, S.A.
al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, y los resultados de sus operaciones y los movimientos
de su efectivo para los semestres terminados en esas fechas, de conformidad con las
instrucciones y normas de contabilidad establecidas por la Superintendencia Nacional de Valores
de Venezuela.

ADRIANZA, RODRIGUEZ, CEFALO & ASOCIADOS

Av. Tamanaco, Edif. Torre Extebandes, Piso 1, Of. 1, Urb. El Rosal, Caracas 1060, Venezuela 1?"»4?-&?}” Mf
Telf.: (58-212) 951 09 11 MEMBER »
www.mazars.com.ve



Pirrafos de énfasis

Sin calificar nuestra opinién, hacemos referencia sobre 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 Casa de Bolsa, como operador de valores autorizado, 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, difieren de los principios de contabilidad
de aceptacion general en Venezuela (VEN-NIF).

Sin calificar nuestra opinién, llamamos a la atencién lo que se explica en las Notas 1y 3 sobre que
durante los Gltimos afos el mercado se ha caracterizado por una baja en las operaciones
bursatiles y arbitraje cambiario, lo cual incide significativamente en el volumen de operaciones de
tos intermediarios de valores. La Casa de Bolsa ha operado bajo la expectativa de la apertura del
mercado de valores y del ambiente econdmico y financiero del pais.

Sin calificar nuestra opinidn, llamamos a la atencion lo que se explica en las Notas 3 y 12, al 31 de
diciembre de 2017, sobre que el 79% de los activos financieros estd colocado en inversiones en
acciones de una compafiia financiera que cotiza en la Bolsa de Valores de Caracas, (83%, al 30
de junio de 2017, en un banco nacional) y, consecuentemente, casi fa totalidad de los ingresos
financieros provienen de los dividendos generados de dicha inversién. Adicionalmente, los
ingresos por honorarios y comisiones por servicios provienen fundamentalmente de una sola
contraparte y los gastos por comisiones de un asociado.

Taco COLEGIADO N° 17,299

Caracas, Venezuela
NV gho £L N° R-894

08 de marzo de 2018
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MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS SEMESTRES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JUNIO DE 2017
(Expresados en bolivares historicos)

Flujo de efectivo proveniente de (utilizado en} actividades de operacioén
Utilidad neta
Ajustes para conciliar ia utilidad neta con el efectivo neto
{utiizado en) provenients de actividades de operacion:
Gastos de depreciacion y amortizacion de intangibles
Provision para prestaciones sociales

Cambios netos en activos y pasivos-
{Aumento) disminucion en--
intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar
QOlros aclivos

Aumento {disminucién) en--
Pasivos laborales
Otros pasivos

Efectivo neto (utilizade en) provenienie de actividades de operacidn

Flujo de efective utilizado en actividades de inversion
Portafolio de inversiones para comercializacion "PIC"
Portafolio de inversiones para comercializacion de acclones
Adquisicion de bienes de uso, neto
Adquisicién de software, mejoras a propiedad arrendada

Efective neto utilizado en actividades de inversién

Flujo de efectivo proveniente de actividades de financiamiento
Aumento de capital social

Efective neto proveniente de actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) de disponibilidades

311247 30-06-17
600.581.279 214.640.555
5.193.070 1.074.934
151,761,367 8,647.178
156,954,437 9.722.112
(177.443.109) (291.545.010)
{510,319.893) (84.838.797)
(687.763.002) (376.381.807)
{36.060.190) (4.014.363)
(2.464.486.329) 3.905.327.033
(2.500.546.519) 3.901.312.670
(2.430.773.805) 3.749,293.530
16.000 -
(953.921.361) (80,545.005)
(28.293.000) (71.429)
(3.375.209) (4.786)
{985.573.570) (60.621.310)

- 23.948,321

- 23,948,321
(3.416,347.375) 3,742.620.541

DISPONIBILIDADES, al comienzo del semestre

3.822.281.575

1092.661.034

DISPONIBILIDABDES, al final del semestre

405.934.200

3.822.281.575

Las notas anexas (1 a 16) forman parte integrante de estos esiados financieros.



MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DiICiEMBRE Y 30 DE JUNIO DE 2017
(EXPRESADOS EN BOLIVARES NOMINALES)

NOTA 1.- CONSTITUCION, OPERACIONES Y REGIMEN LEGAL.:

a. Constitucidén vy operaciones-

Mercosur Casa de Bolsa, 8.A, (en lo adefante "la Casa de Bolsa”) fue constituida en Caracas
el 20 de junio de 1937 bajo ia denominacion de Mercosur Sociedad de Corretaje S.A., cambiando
su denominacién social, en julio de 2004, a Mercosur Casa de Bolsa, S.A. La Casa de Bolsa
obtuvo inicialmente su inscripcion en la Superintendencia Nacional de Valores comeo intermediario
de valores, segun consta en la Resolucion N° 1271-2004 del 12 de julio de 2004. En adecuacion a
tas modificaciones al marco legal, la casa de Bolsa ha obtenido, ademas, autorizacién de la
Superintendencia Nacional de Valores para actualizar su inscripcién comeo operador de valores en
fecha 4 de abril de 2014, para aumentar su capital social para actuar bajo fa tipologia de Casa de
Bolsa Limitada el 05 de abril de 2017 y actuar como operador cambiario en el mercado de divisas,
segun consta en las Providencias N° 033 y Resolucion N° 045-1 del 28 de mayo de 2015y 5 de
mayo de 2014, respectivamente.,

La Casa de Bolsa cuenta con acciones necesarias para operar en fa Bolsa de Valores de Caracas.
Adicionalmente, En fecha 13 de febrero de 2017, la Casa de Bolsa celebrd un convenio de
membresia con la Bolsa de Valores de Caracas, que establece las condiciones de los servicios
gque prestara fa Bolsa de Valores de Caracas para la realizacion de las operaciones vy
fransacciones en las sesiones de mercado de la Bolsa. El convenio de membresia tiene una
vigencia inicial hasta el 31 de diciembre de 2017, renovable aufomaticamente.

El objeto principal de ta Casa de Boilsa es actuar en los mercados primarios y secundarios como
corredores publicos de titulos valores y operadores cambiarios, realizando respecto a ellos
actividades de intermediacién v aquellas que sean necesarias o conexas a su objeto, previo
cumplimiento de los requisitos regulatorios correspondientes. Durante los semestres terminados
el 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, la Casa de Bolsa se dedicé, principalmente, a servicios
de estructuracién y colocacion primaria de emisiones de valores de clientes y a servicios de
intermediacion con clientes para la venta de titulos valores, incluyendo la figura de mandato.

El 30 de diciembre de 2015, el Ejecutivo Nacional, mediante Ley Habilitante, premulgd el Decrefo
con Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de Valores, que introdujo modificaciones
importantes a la anterior ley de 2010 vy eliming ciertas restricciones para operar a los
intermediarios de valores, lo cual generd expectativas paositivas importantes de nuevas
oportunidades de negocios en el sector econdmico donde Ja Casa de Bolsa opera. Dichas
reformas requieren una renovacion de autorizacidén para actuar como casa de bolsa que se
concretara una vez fa Superintendencia Nacional de Valores de Venezuela autorice a los
intermediarios de valores a actuar bajo las nuevas tipologias de actividades, casa de bolsa o
sociedad de corretaje, establecidas en la referida ley. En fecha 5 de abril de 2017, la Casa de
Boisa obtuvo [a autorizacidon del plan de ajuste a la nueva ley y se encuentra a la espera de la
consolidacion def mercadoe bajo el ambiente econdmico y financiero del pais.



b. Régimen regulatorio-

b.71 Régimen legal de las actividades de intermediacion de corretaje y bolsa de
valores:

La Casa de Bolsa se rige por Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de Valores y
esta sujeta a la supervision y control de fa Superintendencia Nacional de Valores de Venezusla {(en
lo adelante “SNV"), por ende, también se rige por las normas e instrucciones impartidas por dicho
Qrganismo.

De acuerdo con el Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de Valores (en
lo adelante “Ley de Mercado de Valores") publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 68.211 E
del 30 de diciembre de 2015, que deroga la anterior Ley del 17 de agosto de 2010, las casas de
bolsa pueden realizar sus actividades d acuerdo a 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 (U.T.f y autorizadas para ejercer actividades de intermediacion de
valores por cuenta propia y de terceros, colocacién 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 cualguier otra
actividad que autorice la SNV.

. Casas de bolsa o sociedad de corretaje Universales: con un capital social minimo
de 500.000 Unidades Tributarias (U.T.)1, autorizadas para realizar, ademas de las actividades
permitidas a las entidades limitadas, efectuar operaciones de reportos con personas juridicas y
naturales y de administracion de cartera de terceros y actuar como emisores.

El 5 de abril de 2017, la SNV autorizé a la Casa de Bolsa a celebrar la asamblea de accionistas
mediante la cual se aumenta el capital social para adecuarse a la Ley de Mercado de Valores
calificar asi como Casa de Bolsa Limitada (véase Nota 10).

El 21 de julio de 2017, la Casa de Bolsa consigné un nuevo Proyecto de Asamblea Extraordinaria
de Accionistas ante la SNV, para ajustarse a la Ley y calificar como “Casa de Bofsa de Tipologia
Universal”, el cual contempla el aumento de capital social de Bs. 75.000.000 a Bs. 150.000.000,
mediante la capitalizacién de los resultados acumulados. A la fecha, la Casa de Bolsa se
encuentra a la espera de la autorizacion de la SNV a la solicitud formulada.

Por otra parte, la Ley establece que la SNV emitiré la normativa prudencial referida a los requisitos
y condiciones gue deben cumplir las personas naturales y juridicas para obtener una nueva
autorizacin e inscripcion para operar en el mercado de vajores dentro de los 30 dias siguientes a
su vigencia. A la fecha, la SNV no ha emitido nuevas normas en este respecto, por fo que la Casa
de Bolsa 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.

- Oftras normas emitidas porla SNV:

La Ley de Mercado de Valores establece que la SNV dictara las normas relativas a las casas de
bolsa y sociedades de corretaje de valores autorizados y refiere, entre otras: a) la autorizacion
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, ¢) 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

' Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017 una unidad tributaria equivale a Bs. 300,



realizar actividades de casa de bolsa o0 sociedad de corretaje, e) indices de patrimonio, liquidez,
solvencia, garantias de riesgo, fianzas yfo garantias reales f) normas de emisidn, negociacion y
custodia de valores, g) fomenten la oferta pubtica de valores, h) categorias y condiciones para fos
accionistas minoritarios e i) procedimientas de arbitraje, entre ofras. Adicionalmente, la nueva Ley
deroga, todas aquellas disposiciones contenidas en las normas prudenciales emitidas por la SNV
que confravengan la referida Ley.

La Gerencia se encuentra continuaments analizando e interpretado la norma prudencial para
determinar su vigencia y su aplicacion.

~ Notas estructuradas y ofros titulos valores emitidos por entidades extranjeras:

Et 19 de mayo de 2008, el Ministerio del Poder Popular para las Finanzas emitid la Resolucion
N° 2.044 publicada en G.O. N° 38.933, mediante {a 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 ¢ no financieras del exterior. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, la Casa de
Bolsa no mantiene en sus estados financieros, instrumentos financieros, simples o derivados,
denominadoes en bolivares emitidos par entidades extranjeras.

b.2 Decreto de Estado de Excepcion y Emergencia Economica:

El estado de excepcidn y emergencia econdmica ha estado vigente en el pais desde el 14 de
enero de 2016, cuando fue originalmente emitido por disposicion reguiatoria del Ejecutivo
Nacional, y ha sido objeto de sucesivas prorrogas, la Gltima de ellas el 10 de noviembre de 2017.
En este decreto se establece que el Ejecutivo Nacional asume facultades para adoptar medidas
excepcionales en materia de agroproduccién, alimentacion, salud, aseo e higiene personal,
servicios basicos, seguridad publica y ofras medidas de orden social, econdmice, politico vy juridico
que estime convenienies para asegurar a la pablacién el disfrute de sus derechos, preservar el
orden interno, el acceso oporluno a bienes, servicios, alimentos, medicinas y ofros producios
esenciales para la vida. Como consecuencia de la dectaratoria del estado de excepcion, ciertas
garantias para el ejercicio de los derechos constitucionales pueden ser resfringidas, cuando se
frate de la aplicacidn de alguna de las medidas excepcionales objeto de dicho decreto. Asimismo,
el Ministerio de! Poder Popular con competencia en materia de banca y finahzas, en coordinacion
can sl BCV, puede establecer limites maximos de ingreso o egreso de moneda venezolana de
curse legal en efectivo, restricciones a determinadas operaciones y fransacciones cometrciales 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 [a Constitucién Nacional, por lo que el estado de excepcion bajo este
dltimo decreto estaria en vigor hasta el 09 de enero de 2018, fecha en que se evaluaria la vigencia
de las circunstancias que lo generaron y, por tanto, su continuidad (véase Nota 15).

b.32 Unidad de medida:

L.os estados financieros adjuntos se presenian en bolivares (Bs.) y cualguier 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 controf de cambios:

Ef 21 de enero de 2003, el Ejecutivo Nacional establecid un régimen de coniral de cambios que
impone limitaciones o restricciones a la libre convertibilidad de la moneda nacional v a la
transferencia de fandos del pais hacia el exterior. Bajo este régimen, las compafiias deben solicitar
al gobierno nacional las divisas necesarias para el pago de sus deudas en el exterior por
importacion de bienes y servicios y remitir dividendos, después de cumplir ciertos requerimientos y
bajo ciertas restricciones.



El régimen cambiario ha estado en continua revision. Durante los semestres terminados el 31 de
diciembre y 30 de junio de 2017, han estado vigentes dos mecanismos legalmente permitidos para
la adquisicion de moneda extranjera, los cuales han generado varias tasas de cambio
observables. A continuacion, se muestran las vigentes al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017

(véase Nota 15}

Vigencia Tipc de cambic aplicable para:
Mecanismos permitidos Desde/Hasta 31-12-17 30-06-2017
Bs. por cada ddtar
Compra Venia Compra__ Venta
DIPRO 10-03-16 / actual 9,975 10 9,975 10
DICOM 10-03-16 / actual 3.336,63 3.345 2.533,40 2.640

El 9 de marzo de 2018, el Ejecutivo Nacional y el BCV publicaron el Convenio Cambiario N° 35,
con vigencia a partir del 10 de marzo de 2016, que establecio modificaciones al régimen
cambiario. Consecuentemente, el BCV mediante la Resolucién N° 16-03-01 del 29 de marzo
de 2016, emitid los criterios contables para el registro y valuacién de transacciones y saldos en
moneda extranjera. Dentro de las resoluciones mas importantes para la Casa de Bolsa se
encuentran:

i. Se fijan dos tasas de cambio "spot’, derogando las derivadas de los anteriores mecanismos
CENCOEX, SICAD y SIMADL:

- Divisas con tipo de cambio protegido (DIPRQ). fijado en Bs. 9,975/UU8%1 para la compra y Bs,
10/US$ 1 para la venta, aplicable al pago de bienes importados determinados como esenciales
para la vida (alimentos, medicinas y/o la materia prima para su produccién), bienes que
autorice el Ejecutivo canalizados a través de convenios ALADI, pago de pensiones de vejez,
incapacidad, estudios, gastos para la recuperacion de la salud, cultura, deporte e
investigaciones cientificas y divisas para entes del estado venezolano y para el pago de fa
deuda externa venezolana.

- Divisas con tipo de cambic complementario flotante de mercado (DICOM): aplicable para
cualquier otra operacion no calificada para la tasa de cambio DIPRO. Ciertas operaciones
contemplan una reduccion en la tasa del 0,25%.

ii. La tasa de cambio aplicable a la Casa de Bolsa sera de Bs. 9,075/US$ 1, excepto para las
operaciones de titulos valores adquiridos bajo el sistema DICOM antes referido y los Titulos de
Capital Cubierto (TICCs) emitidos por el Estade venezolano, los cuales se registran y valoran
con referencia a la tasa de cambio flotante DICOM reducida en 0,25% (mercado) vy a la tasa
DIPRO de venta (Bs. 10/U3% 1), respectivamente.

El vigente Decreto con Rango Valor y Fuerza de Ley, la Ley del Régimen Cambiario y sus llicitos”
establece otras normas, a saber: {a) se crea el Certificado de Produccidn como requisito
obligatorio para solicitar divisas para la importacion, (b) establece el deber de informar al
CENCOEX por parte de las personas naturales o juridicas que realicen operaciones cambiarias en
el pais, (c) determina los ilicitos cambiarios y establece las penas de prision y multas para casos
de: presentacion de decumentos o informacion falsa, adquisicion de divisas mediante engafo, Uso
de tipo de cambio no oficial para establecer precios, desviacion del uso de las divisas, difusién de
informacién sobre el tipo de cambio, promocion de ilicitos cambiarios, reincidencia y cuando el
imputado colabore con la investigacion, (d) incorpora la pena de confiscacion cuande involucren
divisas autorizadas o liguidadas, entre otros aspectos.

El 30 de agosto de 2012, el Ejecutivo Nacional y el B.C.V. convinieron gue las personas naturales
y juridicas domiciliadas en el pais podrian mantener depdsitos a ia vista o a ptazo en bancos
nacionales en moneda extranjera con fondos provenientes de la venta o redencion de titulos
valores en divisas adquiridos en operaciones licitas. Igualmente, se autorizé a las entidades no



domiciliadas en el pais que participen en la ejecucion de proyectos para el desarrollo de la
economia y del sector productive a mantener cuentas en bancos nacionaies con fondos
provenientes del exterior en moneda extranjera. En consecuencia, las compafias guedan
autorizadas a colocar depdsitos en moneda extranjera en bancos del pals sujetos al régimen que
le es aplicable. No abstante, al 31 de diciembre y al 30 de junio de 2017, la Compafiia no mantiene
en maneda extranjera derivadas de esta modalidad.

NOTA 2.- POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES:

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

a. Bases de presentacion-

Los estados financieros han side preparados de conformidad con las practicas contabtes exigidas
o permitidas por la SNV, las cuales difieren, en algunos aspectos, de los principios de contabilidad
de aceplacidn general en Venezuela (VEN-NIF) aplicados comunmente en la preparacion de los
astados financieros para otro tipo de industrias. Las diferencias mas importantes para la Casa de
Bolsa estan representadas, principalmente, por la forma de presentacion de sus estados
financieros, por el no reconocimiento de los efectos de ia inflacién en los estados financieros como
informacién basica y por la aplicacion de la tasa de cambio oficial DICOM para la conversién de
saldos en moneda extranjera en vez de aquella a la que se espera que se efectien los flujos
futuros de efectivo (véase Nota 15). Los estados financieros fueron preparados bajo el costo
histérico, excepto por aquetios instrumentos financieros presentados a su valor razeonable,

b. Aprobacion de estados financieros-

Los estados financieros correspondientes al semestre finalizado el 31 de diciembre de 2017,
fueron aprobados para su sin cambios. Los estados financieros de la Casa de Bolsa
correspondientes al semestre finalizado el 30 de junio de 2017, fueron aprobados por la Asamblea
de Accionistas el 30 de septiembre de 2017,

¢. Uso de estimados-

La preparacion de estados financieros requiere que la Gerencia efecte 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 [os montos de ingresos v
gastos durante el periodo reportado, Los resultados reales pueden diferir de estos estimados.

l.os juicios mas importantes realizados en la aplicacidn de las politicas contables y que tienen un
efecto significativo en los estados financieros se refieren, principalmente, a:

- Valor razonable de los instrumentos financieros, (Nota 4). El valor razonable de los
instrumentos financieros que no se tranzan en mercados activos, en el momento del
reconocimiento inicial y en la evaluacion posterior de potenciales pérdidas permanentes, es
determinado utilizando la técnica de flujos futuros de caja descontados, cuando no se dispone
de valores de mercado. La Casa de Bolsa no estima pérdidas permanentes por aguellas
inversiones en valores que ha considerado de mayor riesgo. La Casa de Bolsa utiliza su juicio
para efectuar sus estimados que se basan, fundamentalimente, en condiciones de mercado a la
fecha del balance general.
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- Estimacién del indice de inflacion en la preparacion de estados financieros complementarios
ajustados por inflacién (Anexos | al IV): De acuerdo con lo establecido por la SNV, los activos v
pasivos no monetarios han sido actualizados por inflacion con base en el dltimo indice
publicado por el Banco Central de Venezuela que fue el de diciembre de 2015, con lo cual el
coeficiente de ajuste es 1 desde entonces y no se genera inflacion estimada para cada uno de
los semestres reportados ni resultado por exposicion a la inflacién, De haberse aplicado los
indicadores de inflacién estimados por especialistas, estos hubieren sido significativas mayores
a los reportados y, consecuentemente, su hubiere generado pérdidas monetarias significativas
con efecto en el resultado de cada semestra.

Las suposiciones concernientes al futuro y otras fuentes de estimacion 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 proximo semestre, se
refieren, principalmente, a:

- Activos y pasivos en moneda extranjera (Nota 2./): los activos y pasivos en moneda extranjera
se vallan a la tasa de cambio DIPRO, ia cual es destinada a ciertos rubros prioritarios,
especialmente en el sector de salud y alimentario. 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 (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.

d. Efectivo y equivalentes-

Para los fines del estado de flujo de efectivo, la Casa de Bolsa considera como efectivo y
equivalentes, el dinero en caja y las colocaciones altamente liquidas representadas por depdsitos
a la vista en bancos v otras instituciones financieras en moneda nacional y extranjera, faciimente
convertibles en efectivo y con vencimiento menor a fres meses. El efectivo y equivalentes se
presenta como “Disponibilidades”.

e, Portafolio de inversiones-

i as inversiones en titulos valores se clasifican como Portafolio de inversién para comercializacion
"PIC" y Portafolio para comercializacion de acciones, que se asimilan a ia clasificacion de
inversiones disponibles para la venta. Esta clasificacion es determinada con base en la intencion
de Ja Gerencia con respecto a tales valores en la fecha de adquisicion.

Las inversiones del Portafolio de inversion para comercializacién “PIC" y Portafolio para
comercializacion de acciones se valoran a su valor razonable de mercado y la ganancia o pérdida
no realizada se incluye en el patrimonio, excepto la accién en la Bolsa de Valores de Caracas, la
cual, se presenta a su vaior de costo, de acuerdo con instrucciones de la SNV en su circular def 27
de mayo de 2015.

La Casa de Bolsa utiliza el costo promedio como base de céalculo para determinar la ganancia o
pérdida realizada en venta de valores,

Las reducciones permanentes en los valores razonables de las inversiones del Portafolio de
inversién para comercializacion “PIC” y del Portafolio de inversiones para comercializacion de
acciones, se reconocen cuando se originan con cargo a los resultados del periodo. No obstante,
bajo las circunstancias actuales, no es posible determinar la posibilidad de pérdidas permanentes
en la inversioh en acciones de la Bolsa de Valores de Caracas, necesaria para poder operar como
intermediario bursatil.



Las inversiones en acciones gue no son objeto de oferta publica y los titulos de deuda vencidos se
provisionan en su totalidad.

f. Bienes de uso-

Los bienes de uso se regisiran al costo de adouisicién y se deprecian con base en el método de
linea recta, a tasas adecuadas para distribuir el costo de los activos entre ios afios de su vida util
estimada, Los gastos de reparacidn y mantenimiento se cargan directamente a resultados y las
mejoras y renovaciones se suman al costo de las propiedades correspondientes. Cuando los
activos se retiran o se venden, el correspondiente costo y fa depreciacion acumulada se eliminan
de las cuentas v la ganancia o pérdida se refieja en los resultados det gjercicio.

4. Provision para cubrir otros riesgos de incobrabilidad y des-valorizaciones-

La Gerencia determina lo adecuado de ia provisidn para cubrir pérdidas potenciaies de
cobrabilidad o recuperacion de otros activos. La provision para otros activos se incrementa por
cargos a resultados y se reduce por las pérdidas reconocidas de tales activos mediante los
castigos correspondientes. Adicionatmente, la Gerencia determina fa provisién para otros activos
con base en andlisis de la antiglledad de los mismos, enfre otros factores.

h. Cuentas por pagar a clientes-

Las cuentas por pagar a clientes representan, principalmente, los anticipos recibidos de clientes
para operaciones de intermediacidn cambiaria o por colocaciones de emisiones primatrias, los
cuales se reconocen a su valor nominal, que es equivalente al valor recibido y por el que se
espera liquidar las transacciones.

i. Beneficios a los 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 flable de la
obligacién laboral. Los beneficios laborales se clasifican como sigue:

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

- Planes de beneficios definidos: contempta la acumulacion para prestacionss sociales calculada
sobre una base no descontada determinada sobre el salario del trabajador v su tiempo de
servicio, segun la regulacidn laboral vigente y condiciones laborales a la fecha del balance
general. Las prestaciones sociales son acreditadas en forma definitiva en fa contabilidad de la
empresa a nombre de sus trabajadores.

- Beneficios por terminacidon: la normativa laboral vigente establece el page de una
indemnizacion 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 cuando se considera
que se ha comprometido, sin posikilidad de dar marcha atras, a un plan para dar término al
contrato o ha efectuado ofertas para incentiva. L.a Casa de Bolsa ha determinado que, a la
fecha del balance general, no tiene obligaciones ni planes para incentivar la renuncia
voluntaria.

j- Impuesto sobre la renta-

l.a provision para impuesto sobre Ia renta se calcula con base en los enriquecimientos netos
gravables determinados de acuerdo con la legislacién fiscal vigente en Venezuela. Dado que no
existen diferencias temporales no recurrentes de importancia, que tengan definida su fecha de
reversién y no se espera sean sustituidas por otras partidas de la misma naturaleza y montos
semejantes, la Casa de Bolsa no ha registrado ningtin efecte diferido o anficipado de impuesto
sobre la renta.
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k. Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos por intereses se registran en los resultados del periodo en que se devengan
o se causan, en funcion de la vigencia de las operaciones que las generan,

Los ingresos por comisiones de intermediacion bursatit y cambiaria se presentan neto de gastos
por honorarios, directos y generales, en la cuenta "Honorarios y comisiones” y se reconocen
cuando se devengan, lo cual se determina cuando surge el derecho a ser facturados.

I. ‘fransacciones y saldos en moneda extranjera-

Las transacciones en moneda extranjera se registran a la tasa de cambio oficial vigente DIPRO a
la fecha de cada operacion. Al cierre de cada semestre, los saldos en moneda extranjera se
ajustan a la tasa de cambio oficial fijada por el B.C.V. y el Gobierna Nacional con motivo de la
aplicacion del régimen de control de cambios y la ganancia o pérdida resultante se presenta en los
resultados del perfodo, excepto la ganancia no realizada originada per las inversiones clasificadas
como portafolio de inversiones “PIC" y portafolio para comercializacion de acciones, la cual se
presenta en la seccién de patrimonio, si las hubiere (véase Nota 1.b.4).

Los saldos en moneda extranjera, originados, principaimente, en dolares estadounidenses, estén
representados por:

31-12-17 30-06-17
uUs$ Bs. Uss Bs.
ACTIVO:
Disponibilidades 200.790 2,007.801 200,717 2.002.151
Portafolio de inversiones 5.77% 57.564 2.752 27.522
Posicion activa en moneda extranjera 206.561 2.065.465 203.469 2.029.673

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, ia tasa de cambio utilizada por la Casa de Bolsa fue de
Bs. 10,00/US$ 1 para los saldos de disponibilidades y de Bs. 9,975/US$1 para el los saldos del
Portafolio de invetsiones.

De acuerdo con la legislacion vigente, cuando la Posiciéon Global Neta en moneda extranjera de la
Casa de Bolsa sea mayor al 15% del 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 y 30 de junio de 2017,
la posicién neta en moneda extranjera no excedia el iimite legal antes referido.

NOTA 3.- GESTION DE RIESGOS:

Por la naturaleza del negocio, la Casa de Bolsa esta expuesta a una variedad de riesgos: de
mercade (incluyendo precio, cambiario, de flujo de caja y valor razonable por tasas de interés),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La Casa de Bolsa controla estos riesgos mediante la
creacion de mecanismos de aprobacién, supervision y de control, bajo politicas de gestion de
riesgos aprobadas por la Alta Gerencia.

Desde enero de 2016, el Ejecutivo Nacional ha dectarado un estado de emergencia economica en
todo el territorio nacional, que le otorga facultades extraordinarias para fegislar y adoptar medidas
de orden social, politico y econdmico que permitan atender fa situacion econémica actuat del pais.
La recesién econémica se ha manifestado con altos indices inflacionarios, escasez generalizada
de bienes, reduccién del producto intemo bruto y una reduccion de las reservas internacionales,
en un ambiente de control de cambios, control de precios y reduccion de los precios del petroleo,
generando un impacto en las operaciones y condiciones de negocios en el pais que aumenta la
exposicion de las empresas a los distintos riesgos e incrementa los niveles de los distintos riesgos.
La tendencia de estas variables genera un impacto en las operaciones y condicion de hacer
negocios en el pais y aumenta la exposicién a los distintos riesgos en las compafias y, por tanto,
en las entidades de intermediacion de valores (véase Notas 1.b.2. y 16).
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Un resumen de la exposicion de riesgos de la Casa de Bolsa es el siguiente:

a. Riesgo de precios-

Los activos financieros estan mayormente depositados en inversiones en acciones en compafias
que cotizan en [a Bolsa de Valores de Caracas sujetas a fluctuaciones de precios que representan
el 87% de los activos financieros (6%, para junio de 2017) y el 8%, en cuentas corrientes de
instituciones financieras del pals y del exterior (87%, para junio de 2017). Por tanto, su exposicién
a riesgo de precios es aita, La Casa de Bolsa no ha considerado utilizar instrumentos de cobertura
{"hedging™) para manejar exposicion a riesgos de precio.

Al 31 de diciembre y 30 de junio 2017, la inversion en acciones de la Bolsa de Valores de Caracas,
necesaria para poder operar en el mercado bursatil venezolano, se presenta en el “Portafolio para
comercializacion de acciones" a su valor de adquisicidn, de acuerdo a lo estabiecido por la SNV a
través de su Circular N° DSNV/CJ/2672 de fecha 27 de mayo de 2015. El ditimo valer de
negociacion de {a accidn de fa Bolsa de Valores de Caracas fue de Bs. 1.384.810.

b. Riesgo cambiario-

L a Casa de Bolsa no esta expuesta a pérdidas cambiarias de importancia, por las transacciones
recaonocidas en activos y pasivos denominadas en monedas distintas al bolivar, debide a que
mantiene operaciones activas netas en una moneda mas fuerte que la moneda funcional en la gue
reporta y su exposicion a riesgos cambiarios se deriva de la imposibilidad de cumplit con las
transferencias de divisas a sus clientes producto de su actividad de intermediacién cambiaria; sin
embargo, sus operaciones de arbitraje de divisas como operador cambiario fueron reducidas en
estos semestres. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, su posicion neta en moneda extranjera
es activa, conformada, principalmente, por colocaciones bancarias denominadas en ddlares
estadounidenses.

c. Riesgos de flujo de caja y valor razonable por tasas de interés-

Los riesgos de interés de la Casa de Bolsa 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 Casa de Bolsa a riesgos de flujo de caja mientras gue las
tasas fijas de interés 1a exponen a riesgos de valor razonable.

Los ingresos vy los flujos de efectivo operativos de la Casa de Bolsa se exponen a los riesgos de
cambios en las tasas de interés de mercado. La Casa de Bolsa mantiene depdsitos en cuentas
bancarias en moneda extranjera a tasas de interés fija.

El portafolio de inversiones esta representado, principalmente, por inversiohes en acciones en
empresas privadas no financieras del pais, cuyo rendimiento estd asociado a los dividendos
decretados por éstas.

Durante los semestres terminados el 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, no han ocurrido
fluctuacionaes importantes en las tasas de interés que hayan originado impactos importantes en ¢l
valor razonable de las inversiones de renta fija.

d. Riesgo de crédito-

La Casa de Bolsa ha determinado que los instrumentos financieros que pedrian estar expuestos a
riesgo crediticio consisten, principalmente, en “Disponibilidades”, “nversiones en valores® e
“Intereses y comisiones por cobrar”.

El 87% de los activos financieros es mantenido en inversiones en acciones en compafiias que
cotizan en la Bolsa de Valores de Caracas (6%, al 30 de junic de 2017).



Durante los semestres terminados al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, la Casa de Bolsa no
incurrié en pérdidas importantes por riesgos de credito.

e. Riesgo de liquidez-

La naturaleza del negocio exige mantener adecuados niveles de liquidez para financiar Ia
operacion a través de suficiente efectivo y equivalentes y dispenibilidad de financiamiento
crediticio. Los activos financieros de la Casa de Bolsa son, mayormente, a la vista o con
vencimientos a corto plazo. Un resumen de los activos liquidos disponibles y recesidades de
financiamiente, por vencimiento de los activos financiercs, se muestra a continuacién:

Al 31 de diciembre de 2017 Ala vista/ Entre 31 Mias de

Hasta 30 dias y 180 dias 181 dias Total
(£n bolivares)

Activos financieros:

Disponibilidades 405.934,200 -0- ~0- 405.934.200
6.075.117.79
Portafolio de inversiones 6.075.117.795 -0 -0- 5
Intereses, dividendos y comisiones por cobrar 4 73.668.183 -0 ~{- 473.668.193
6.954.720.38
6.554.720.192 -0~ -0~ 8
Pasivos financieros:
Otros pasivos 906.499,550 -0~ ~0- 906.499.550
Al 30 de junio de 2017: Alavista Entre 31 Mas de
/Hasta 30 dias y 180 dias 181 dias Totat
{En boltvares)
Activos financiaros:
Disponibilidades 3.822.281.575 Q- -0- 3.822.281.575
Portafolio de inversiones 269.525.222 16.000 -0- 269,541,222
Intereses, dividendos y comisiones por cobrar 296.224.807 277 ~0- 296.225,084
4.388.031.604 16.277 -0~ 4.388.047.881

Pasivos financieros:
Ctros pasivos 3.604.550.714 -0- -0-  3.604.550.714

f. Concentracidon de operaciones-

Al 31 de diciembre de 2017, la Compafiia dirigid sus actividades de inversion a acciones emitidas
por entidades que cotizan en la Bolsa de Valores de Caracas, las cuales representan 87% de los
activos financieros y el 79% de los activos financieros son acciones de una entidad financiera del
pais. Consecuentemente, casi la totalidad de los ingresos financieros provienen de los dividendos
percibidos de esta inversion.

Casi la totalidad de Jos ingresos por honorarios y comisiones del semestre terminado el 31 de
diciembre de 2017 provienen de una operacién de mandato con una institucion del Estado. Estos
ingresos representan el 51% de los ingresos totales del semestre.

Los honorarios por servicios del semestre terminado el 31 de diciembre de 2017 estén
representados, principalmente, por comisiones a un asociado relativas a un contrato de servicios
de mandato de un cliente de la Casa de Bolsa, las cuales representan el 86% de los gastos por
comisiones pagadas bajo contratos de asociacion en participacion en las utilidades netas de
servicios de intermediacion.

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 se detalla a confinuacion:

31-12-17 30-06-17
(En bolivares})
Partafolio de inversién para cormarcializacion “PIC” e 16.000
Portafolio de inversién para comercializacion de acciones 6.075.117.795% 269.525.222
6.075.117.795 269.541.222
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a. Portafolio de inversion para comevrcializacion “PIC”-

Los titulos de deuda clasificada en el Portafolio para comercializacién “PIC”, presentadas & su
valor razonable al 30 de junio de 2017, corresponde a Papeles comerciales emitidos por Suelo
Petrol & Production, C.A., valor nominal de Bs, 16.000, rendimiento anual del 13% vy vencimiento
en diciembre de 2017 con un valor en libros de Bs. 16.000, gue es igual al costo de adquisicién.

t.os vencimientos de los titulos valores de deudas clasificadas en el Portafolio de inversiones para

comercializacion "PIC" menor a 1 afio.

bh. Portafolio para comercializacién de acciones-

l.as acciones clasificada en el Portafolio para comercializacién de acciones, presentadas a su

valor en libros, se detallan a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2017;

Niamero Ganancia
de Costo de {pérdida) no Valor en
acciones adquisicion realizada libros
(En bolivares)
Acciones de insfituciones financieras del exterior-
Banco Santander, 8.A. (US$ 2.752) 418 57.564 {30.269) 27.295°
Acclones de empresas privadas del pais no
financieras-
Mercantil Servicios Financieros, Tipo B 3.921 318.779.133 2.425.920.867 2.744.700,000°
Mercantil Servicios Financieros, Tipo A 3.890 415.305.379 2.307.694.621 2.723.000.000*
Banco Provincial (BPV) 3.005 148.787.388 142.697.612 291.485.000°
Envases Venezolanos, S.A. 2,264 112.937.825 68,182,175 184.120.000*
Corimon, Tipo A 95 3.154.532 61.445.468 64.600.000"
Fondo de Valores inmebiliarios, Tipe B 3.750 9.769.500 38.980.500 48.750.000°
Proagro, C.A. 20.000 11.022.000 578.000 11.600.000"
CANTV, Tipo D 1.068 3.482 4.802.518 4.8086,000"
Banco del Caribe, C.A. 20 600.800 4.199.400 4.800.000"
1.020.359.839 5.054.501.161 6.074.861.000
Acciones en puestos en bolsas de valores del pais-
Rolsa de Valores de Caracas 5.000 229.500 -0- 229.500"
1.020.646.903 5.054.470.892 6.075.117.795
Al 30 de junio de 2047:
Namero Ganancia
de Costo de {pérdida) no Valor en
acciones adquisicion realizada fibros
(En bolivares)
Acciones de instituciones financieras del exterior-
Banco Santander, 3.A. {US$ 2.752) 412 56.738 (29.216) 27.522°
Accienes de empresas privadas del pais no
financieras-
Mercantil Servicios Financieros, Tipo B 2.357 33.381.3580 83.290.150 116.671.50¢ *
Corimen, Tipo A 418 3.871 58.516.029 58.520.000 *
Deminguerz & Cia. 10.068 350,300 43.948.900 44,299,200 *
Banco Provincial (BPV) 1.340 25.060.000 1.740.000 26.800.000 *
Mercantil Servicios Financieros, Tipe A 236 7.288.730 4.298.870 11.587.600 *
Sivensa 3.253 47.949 8.084.551 8.132.500 7
CANTV, Tipo D 1.068 3.482 3,253,918 3.257.400 "
66.135.782 203,132,418 269.268.260
Acciones en buesios en bolsas de valores del pals- )
Bolsa de Valores de Caracas 5.000 229.500 -0- 229.500 °
33.360.939 203.103.302 269.525.222

“ El valor en libros es equivalenfe a su valor razonable determinado con base en el valor de cotizacién en la boisa de valores de

caracas o del exterior, segln aplique.

* Elvalor en Hbros es equivalente al valor razonable suministrado por la Caja Venezolana de Valores {agente custodic).
* El valor en libros es equivalente al costo de adquisicién. Para fines referenciales su valor de ltima negociacion af 31 de diciembre
y 30 de junio de 2017, fue de Bs. 1.384.810 v Bs. 180.000 por accion, respectivaments.
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En la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de la Bolsa de Valores de Caracas, C.A,, celebrada
el 16 de junio de 2016, se aprobd una modificacion estatutaria, que incluye el cambio de valor
nominal de las acciones que componen el capital social de Bs. 500.000 a Bs. 100 cada una, con lo
cual el nimero de acciones de la Bolsa de Valores de Caracas, C.A., pasé 45 a 225.000 acciones.
La referida modificacién estatutaria, fue aprobada por la SNV, mediante Oficio N° DSNV/IGC/1281
de fecha 23 de noviembre de 2018. Como cansecuencia de la modificacion estatutaria acordada,
cada uno de los 45 accionistas de Bolsa de Valores de Caracas, C.A., recibic 5.000 acciones
comunes nominativas de la Bolsa, con un valer nominal de Bs.100 cada ung, totalmente pagadas,
por cada accion en tenencia al 16 de junio de 20186,

El 27 de mayo de 2015, mediante la Circular N° DSNV/CJ/2672, la SNV instruydé a ios
intermediarios de valores a presentar la inversion en la accidn de la Bolsa de Valores de Caracas
a su valor de costo.

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2017, la Casa de Bolsa vendid inversiones
mantenidas en su portafolio para comercializaciéon de accicnes con un costo de adquisicidon de
Bs. 35.286.228, generando ganancias producto de dichas ventas por Bs. 385.537.785, las cuales
se encuentran registradas en la cuenta de “Ganancia en venla de valores” en el rubro de
“Honorarios, comisiones y otros ingresos, neto”, en el estado de resultados.

c¢c. Concentracién de riesgos-

La clasificacion por riesgos del portafolio de inversiones de la Casa de Bolsa, de acuerdo al tipo de
instrumento financiero y del emisor, se presenta a continuacién:

311217 30-06-17
Bs. % Bs. %

Acciones de empresas privadas dei pals no financieras
Mercantil Servicios Financieros 5.467.700.000 90,00 128.259.100 47,58
Bango Provincial 291.485.000 4,80 26.800.000 9,94
Envases Venezolanos, S.A. 481.420.000 2,98 -0- Q-
Corimon 64.600.000 1,06 58.520.000 24,7
Cominguez & Cia -0~ 4,00 44,299.200 16,44
Otras 69.956.000 1,15 11.389.900 4,23

6.074.861.000 99,99 269.268.200 99,90
Accion en la Bolsa de Valores de Caracas 229.500 0,004 229.500 0,085
Obligaciones emitidas por una empresa no financiera (- 0,00 16.000 0,005
Acciones en instituciones financieras de exterior 27.295 0,00 27.522 0,01

6.075.117.785 100,00 269,541,222 100,00

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

Al 31 de diciembre de 2017, los *Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar”
corresponden a comisiones de servicios por estructuraciones vy colocaciones cobrar por
Bs. 473.668.193 {Bs. 124.825.542, al 30 de junio de 2017). Adicionalmente, al 30 de junio de
2017, incluyen comisiones de servicios por mandato para manejo de cuenta de custodia por
Bs. 171.399.265 y rendimientos por cobrar sobre titulos valores clasificados en ei portafolio de
inversién "PIC” por Bs, 277.
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NOTA 6.- BIENES DE USO:

Los “Bienes de uso” estan representados como sigue.

Vida il
esfimada
{en afios)} 31-12-17 30-06-17
{En bolivares)
Equipos de computacian 4 30.578.942 2,285,942
Mobiliario 10 14.063 14.063
Otros equipos 8 16.530 16.530
30.609.535 2.316.535
Depreciacién acumulada {4.473.463) (1.016.201)
26.136.072 1,300,334

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2017, Ia Casa de Bolsa adquirid equipos de
computacion por Bs. 28.293.000.

La Casa de Bolsa reconocié gastes de depreciacion de bienes de uso por Bs. 3.457.262, para
cada semestre.

NOTA 7.- OTROS ACTIVOS:

Los “Otfros activos” estan representados como sigue:

31-12-17 30-06-17

(En bolivares)
Gastos diferidos-
Mejoras a propiedades tomadas en alguiler (neto de amortizacién

acumulada por Bs. 7.296.512 y Bs. 5.764.842) 6.685.761 5.002.220
Software (neto de amoriizacion acumulada por Bs. 1.181.651 y

Bs. 977.412) 766.344 810.483
7.452.105 5.812.703

Impueste pagados por anticipado 610.391.869 84.958.542
Anticipos de comisicnes 1.963.348 2.819.245
Anticipos a proveedores 388.098 11.481.260
Otros 13.687.939 16.852.313
626.431.254 116.111.360

633.883.359 121.924.063
Provision para otros activos {625.332) (65256.332)
633.358.026 121.398,731

Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2017, la Casa de Bolsa realizo erogaciones
para “Meforas a propiedades tomadas en alguifer” por Bs. 3.220.000 (Bs. 4.789, para junio de
2017) y "Software” por Bs. 160.000, las cuales seran amortizados en un periodo de 5 y 4 anos,
respectivamente.

l.a Casa de Bolsa reconocid gastos de amortizacion por Bs. 1.735.809 (Bs. 824.238, para el
semestre lermainado ef 30 de junio 2017),

Los “Impuestos pagados por anticipado” corresponden a créditos fiscales y retenciones por
impuesto al valor agregado por compensar por Bs, 444.378.747 (Bs. 60.644.260, al 30 de junio
de 2017), que la Casa de Bolsa espera compensar mediante impuestos generados en gastos
futuros, v retenciones de impuesto sobre la renta por Bs. 166.013.122 (Bs. 24.314.282 al 30 de
junio de 2017), (véase Nota 11).
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Los “Anticipos por comisiones” por Bs. 1.963.348 (Bs. 2.819.245, al 30 de junio de 2017} fueron
otorgados a asociados bajo contratos de asociacién en participacion en las utilidades netas de
servicios de intermediacion.

Los “Anticipos a proveedores” por Bs. 388.098 (Bs. 11.481.260, al 30 de junio de 2017) son para
suministro de bienes y sarvicios pendientes por ser recibidos,

La cuenta “Ofros” incluye, principaimente, gastes por concepio de servicios pagados por
anticipado.

NOTA 8.- PASIVOS LABORALES;

Los “Pasivos laborales” estan representados por:
311217 30-06-17

{En bolivares})
Acumuiacion para prestaciones sociales y sus intereses por
pagar, neto de anticipos por {Bs. 10.047.107 y Bs. 4.002.004,

respectivamente) 130.072.125 23.897.213
Bono vacacional por pagar 10.622.030 1.484.048
Utilidades laborales por pagar 5.853.900 8.320.342
Aportaciones patronales por pagar 3.080.968 1.085.251
Retenciones laborales por pagar 1.135.903 276.895

150,764.926 35.063,749

NOTA 9.- OTROS PASIVOS:

Los "Otfros pasivos” estan representados por:

31-12-17 330-06-17
(En bolivares)
Cuentas por pagar a clientes 443.514.092 3.604.550.714
Retenciones y otros impuestos por pagar 406.309.972 93.734.819
Provisiones diversas y otros 368.995.754 199.985.360
Impuesto sobre la renta por pagar (Nota 11} 299,136.816 84.172.069
1.547.956.634 3.082 .442.962

Al 31 de diciembre de 2017, las “Cuentas por pagar a clientes” corresponden a depositos recibidos
de clientes para participar en la compra de acciones a través del mercado bursatil. Al 30 de junio
de 2017, corresponden a depdsitos recibidos de clientes para participar en las subastas de divisas
a través del SIMADI, segln el caso, en su condicion de operador cambiario, los cuales no han sido
adjudicados por el BCV.

Las “Refenciones y ofros impuestos por pagar”lo conforman, principalmente, retenciones y débitos
fiscales por impuesto al valor agregado por Bs. 339.056.725 (Bs. 91.947.721, para junio de 2017).

El saido de “"Provisiones diversas y otros” incluye, principalmente, estimaciones para
bonificaciones y comisiones por pagar a empleados, proveedores varios por pagar, gstimaciones
para el pago de contribuciones e impuestos, el apartado para la lLey Organica de Ciencia,
Techologia e Innovacién y el apartado para la Ley Orgénica de Deporte, Actividad Flsica y
Educacién Fisica, entre otros.
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NOTA 10.- PATRIMONIO:

a. Capital social-

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, el capital social es de Bs. 75.000.00C representado
por 75.000.0000 accicnes nominativas con un valor nominal de Bs. 1 cada una, totalmente
suscritas y pagadas por sus accionistas. La Casa de Bolsa alcanza el capital minimo legal para
operar bajo la tipologia de Casa de Bolsa Limitada.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionisfas de fecha 6 de abril de 2017, se aprobd
aumentar el capital social en Bs. 87.000.000 mediante ta emision de 67.000.000 nuevas acciones
con valor nominat de Bs. 1 cada una, para alcanzar la cantidad de Bs. 75.000.000 pagaderc con
aportes en efectivo por Bs. 23.948.321 y mediante la capifalizacion de los resultados acumistados
al 31 de diciembre de 2016 por Bs. 43.051.679, previa autorizacion de la SNV de fecha 5 de abiril
de 2017. {véase nata 1.b.1}.

b. Reservas de capital-

La legislacion venezolana establece ta creacidn de un fondo para reserva legal calculado scbre fa
base del 5% de las utilidades iiquidas hasta formar un maximo de un 10% del capital social. Esta
reserva no esta disponible para distribuirse a los accionistas como dividendos. Durante el
semestre terminado el 31 de diciembre de 2017, la Casa de Bolsa efectud el apartado por este
concepio por Bs. 6.700.000, alcanzando de esla forma el limite méximo. Para el semestre
terminado el 30 de junio de 2017, la Casa de Bolsa no efectud el traspasé a la reserva legal, el
cual ascendia a Bs. 6.700.000; consecuentemente, al 30 de junio de 2017, los "Resultados
acumulados” incluyen Bs. 6.700.000 de caracter restringido y, por tanto, no estan disponibles para
reparto de dividendos.

c. Indices de capitalizacién-

L.a Casa de Bolsa debe mantener niveles minimos de capitalizacion determinados con hase en las
proporciones de activos, pasivos y clertas operaciones centingentes con riesgo fuera de balance
con respecto al patrimonio de la Casa de Bolsa (indice de capital de riesge). Estos niveles
minimos dependen de la clasificacién de aclividades que le es permitido realizar con base en el
rango patrimonial. Los elementos para la determinacion de los Indices de capitalizacién estan
sujetos a clasificaciones, ponderaciones de acuerdo a los niveles de riesgo y otros factores
establecidos en el “Manual Contable y Plan de Cuentas para Entidades de Intermediacion de
Corretaje y Bolsa” (véase Nota 1).

Los indices mantenidos por la Casa de Bolsa calculados con base en las cifras presentadas en
sus estados financieros, vy los indices requeridos para realizar actividades bajo la tipologia de
Casas de Bolsa o Sociedad de Corretaje Limitada, se indican a continuacién:

31-12-47 30-06-17
indice indice Indice indice
mantenido requerido mantenido requerido
indice de patrimenio y garantias de riesgo 33,27% 15,50% 21,86% 15,50%
[ndice de patrimonio y garantfas de riesgo
primario (Nivel 1) 33,27% 10,33% 21,86% 10,33%
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NOTA 11.- REGIMEN FISCAL, APORTES Y CONTRIBUCIONES:

a. Impuesto sobre la renta-

La Ley de Impuesto sobre la Renta contempla, entre otros aspectos, el régimen para el pago de
impuestos a Jas ganancias operativas y ganancias de capital, sistema de renta mundial, régimen
de transparencia fiscal internacional y ajuste por inflacién. 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 legisiacion venezolana vigente:

&.1- Conciliacion del gasto de impuesto contable y fiscal:

El ejercicio fiscal de la Casa de Bolsa finaliza el 31 de diciembre de cada afio. La Casa de Bolsa
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
utiidad contable, por existir partidas que no son gravables o deducibles en forma permanente o
temporal. La conciliacién entre el gasto estimado de impuesto determinado sobre la utilidad
contable y el gasto estimado de impuesto calculado sobre la utilidad fiscal se muestra a
continuacion:

Por el afio
terminado
el 311247
En Bs.
Resultado bruto anfes de impuesto sobre la renta 326.088.733
Diferencias entre la utilidad contable v la renta fiscal, neto;
Partidas no deducibles {no gravabies)-
Ingresos no gravables {192.711.750)
Tributos no pagados, neto 41.576.507
Otras partidas (deducibles) o no deducibles, netas 124,183.587
Total partidas no deducibles {no gravables) {26.951.656)
Ensiguecimiento gravable de fuente territorial antes de pérdidas trasladables 299.137.077
Pérdida de afios anteriores ~(861)
Gasto estimado de impuesto sobre |a renta (Nota 9). 299.136.816

a.?- Régimen de precios de transferencia:

Los contribuyentes sujetos al impuesto sobre la renta que realicen operaciones con Casa de
Bolsas 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 evaluacion de las
actividades de la Casa de Bolsa y de la normativa aplicable en materia de precios de transferencia
realizada por ta Gerencia y sus asesores fiscales concluyo que la Casa de Bolsa no realiza
actividades sujetas al referido régimen.

a.3- 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 de la Casa de Bolsa, 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 Casa de Bolsa que decrete
dividendos. La Casa de Bolsa estd sujeta a este régimen como agente de retencion por jos
dividendos que decrete a sus accionistas.
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b. Impuesto al Valor Agregado {IVA)-

L.a Ley de Impuesto al Valor Agregado (IVA) grava ia enajenacion de bienes y la importacion de
bienes vy servicios, asi como la prestacién de servicios mediante la aplicacién de una tasa
impositiva que se ubica en el 12%. El iIVA cobrado y pagado en cada mes se compensan vy [os
débitos o créditos fiscales resuitantes se cancelan a la Administracién Tributaria o se difieren para
ser compensados en el futuro, segun sea el caso. Debido a que las principales operaciones |a
Casa de Bolsa no generan débile fiscal, los créditos fiscales son imputados al costo del bien o
servicio adquiridos.

1 19 de septiembre de 2017 fue publicado en la Gaceta Oficial N° 41.2389, en el decreto N° 3.085
mediante el cual se establece una rebaja a la alicuota impositiva general del IVA aplicable a las
operaciones pagadas a través de medios electronicos. En este decreto se establece: (i} rebaja del
3% de la alicucta para las operaciones gue no superen el monto de Bs. 2.000.000; y (ii} rebaja del
5% de la alicucia para las operaciones que superen el monto de Bs. 2.000.000, dicho decreto
estuvo vigente hasta el 31 de diciembre de 2017.

l.os sujetos pasivos calificados como especiales por el SENIAT fungiran como agentes de
retencion del IVA, cuando compren bienes muebles o reciban setvicios de proveedores que sean
contribuyentes ordinarios de este impuesto. El monto a retener es det 75% del impuesto causado,
pudiendo alcanzar el 100% en clertas 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
recuperacién del saldo, total o parcial, acumulado. El impuesto retenido por proveedores (pasivo)
es enterado quincenalmente, dentro de los primeros 15 dias de cada quincena.

Como consecuencia de esta norma, la Casa de Bolsa muestra en sus balances generales débitos
y créditos fiscates de IVA pendientes por compensar ¢ recuperar con impuestos futuros,
incluyendo retenciones de VA de clientes (activo), v Retenciones de proveedores pendientes por
pagar a la Administracidén Tributaria (pasivo), como se detalla a continuacion:

M-12-17 30-06-17

{En bolivares)
Creditos y débitos fiscales-

I.V.A Crédito fiscal (Nota 7) 281.848.432 29.753.088
IVA Débito fiscal (Nota 8) {124.659.466) {90.440.120)
Total creditos (déhitos) fiscales netos 157.188.965 {60.687.032)
Retenciones-
VA retenido por clientes por compensar (Nota 7) 162.530.315 30.891.172
IVA retenido a proveedores por pagar (Nota 8) {214.397.258) (1.507.601)
Total retencicnes netas (51.866.943) 298.383.571

c. Ley de impuestos a las Grandes Transacciones Financieras-

El 30 de diciembre de 2015, en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.210 fue dictado el “Decrefo con
Range, Valor y Fuerza de Ley de Impuesto a las Grandes Transacciones Financieras” (IGTF), con
vigencia a partir del 1° de febrero de 2016, e cual consiste en un impuesto equivalente al 0,75%
del monte 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
monio de cancelaciones de deudas sin mediacion del sistema financiero. 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.
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Durante el semestre terminado e} 31 de diciembre de 2017, la Casa de Bolsa reconocio gastos de
impuesto a las grandes fransacciones financieras por Bs. 13.082.348 (Bs. 1.570.959, para junio de
2017) que se muestra en el rubro de "Otros gastos” en el estado de resultados adjunto.

d. Ley de Ciencia, Tecnologia e Innovacion-

La Ley Orgénica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion y su reglamento, establecen gue las
empresas cuyos ingresos brutos superen las 100.000 unidades tributarias 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% vy el 2% de ios
ingresos brutos totales obtenidos en el pais en el ejercicio anterior, dependiendo de la actividad
econémica de la empresa, y las entidades obligadas deberan inscribirse ante el QObservatorio
Nacional de Tecnologia y presentar la declaracién y el pago de aporte durante el segundo
trimestre posterior al cierre del ejercicio.

La Casa de Bolsa efectué el pago del aporte correspondiente al afio anterior por
Bs. 1.819.088 en el mes de agosto de 2017. Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de
2017, la Casa de Bolsa realizé la provisién por este concepto por Bs. 24,306.297 (Bs. 3.596.960,
para junio de 2017), los cuales se encueniran incluidos en la subcuenta de "Provisiones diversas y
ofros” de la cuenta de "Ofros pasivos” (véase nota 8).

e. Ley Organica de Drogas-

La Ley Organica de Drogas (LOD) publicada en G.O. N® 38.510 del 15 de sepliembre
de 2010 impone obligaciones a las instituciones financieras como entidades susceptibles de ser
utiizadas en la legitimacion de capitales provenientes de actividades ilicitas y astablece la
obligacién a las personas juridicas que ocupen mas de 50 trabajadores de destinar el 1% de la
ganancia o utilidad en operaciones del ejercicio al Fondo Nacional Antidrogas (FONA). Dicho
Fondo destinard este aporte para el financiamiento de planes, proyeclos y programas de
prevencién integral y de prevencién del trafico ilicito de drogas. Las entidades deben realizar una
declaracién y pago anual del aporte antes referido a la FONA dentro de los 60 continuos contados
a partir del cierre del ejercicio fiscal respectivo.

Para los semestres terminados al 31 de diciembre de 2017 y 30 de junio de 2017, la Casa de
Bolsa no esté sujeta al referido aporte por no ocupar mas de 50 trabajadores.

f. Ley Organica del Deporte, Actividad Fisica y Educacion Fisica-

La Ley Orgénica de Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica, promulgada el 23 de agosto de
2011 y su reglamento del 28 de febrero de 2012, establece que las empresas u otras
organizaciones publicas y privadas con fines de jucro, cuya utilidad neta anual exceda las 20.000
Unidades Tributarias (Bs. 6.00.000) 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 podré destinar hasta el 50% del referido aporte a la eiecucion 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 ILN.D. dentro de los 15 dias siguientes a la firma
del contrato correspondienie.

l.a Casa de Bolsa efectud el pago del aporte correspondiente al afio 2016 por Bs. 65.428 en el

mes de junio de 2017. Durante el semestre terminado el 31 de diciembre de 2017, la Casa de
Bolsa realizd el apartado por este concepte por Bs. 11.192.619 (Bs. 3,238,126, para junio
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de 2017), los cuales se encuentran incluidos en la subcuenta de “Provisiones diversas y ofros" de
la cuenta de "Ofros pasivos” (véase Nota 9).

NOTA 12.- INGRESQS Y GASTOS POR COMISIONES:

Los ingresos de [a Casa de Bolsa pravienen de las siguientes operaciones:

Semestre terminado el
31217 30-06-17

{En bolivares)
ingrescs por comisiones y honorarios de reestructuracion y

colocacion de valores 1.551.866.898 406,445,665
Otras comisicnes y honorarios por servicios 2.105.706.639 245.455.816
Comisiones operaciones SICAD Q- 66.308.861

3.657.573.537 718.210.342

Menos- Gastos por comisiones y honorarios (incluye también
honorarios por servicios recibidos por Bs. 514.107.299 y
Bs.38.711.773, respectivamente). (2.408.705.219) (194.719.008)

1.248.868.318 523.491.337

Al 31 de diciembre de 2017, el 49% de los ingresos brutos provienen de servicios de mandatoe para
la venta de titulos valores con un cliente (34%, para junic de 2017) y el 33% provienen de los
servicios de estructuracion y colocacion de titulos valores prestados principalmente a seis clientes
(56%, para junio de 2017, principalimente a cuatro clientes).

Los Gastos por comisiones y honorarios se generan, principaimente, por contratos de asaciacion
en participacion con terceros o asociados, mediante el cual éstos se comprometen a promaver los
servicios de la Casa de Boisa en el area de estructuracion de emisiones primarias de fitulos
valores y otros productos de finanzas corporativas a cambio de su participacion en las utilidades o
pérdidas netas derivadas de los negocios y contrataciones promovidas por el asociado, con base
eh cifras. auditadas. La Casa de Bolsa reconocid gastos por comisiones derivadas de estos
contratos por Bs. 1.892.657.886 (Bs. 154.740.100, para junio 2016}, siendc e 86% con un
asociado.

NOTA 13.- CUENTAS DE ORDEN:

Las “Cuentas de orden” estan representadas por:

311247 30-08-17

(En bolivares)

Encargos de confianza~
Custodia de valores 341.274.979.604 121.499.336.752

Qtras cuentas de orden-
Fianzas constituidas a favor de |a Bolsa de Valores de
Caracas y la Superintendencia Nacional de Valores 15.000.000 15.000.0G0

341.289.979.604 121.514.336.752
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a. Encargos de confianza-

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, los encargos de confianza estan representados por
titulos recibidos de clientes para servicios de custodia por Bs. 341.274.979.604 vy
Bs. 121.499,336.752, respectivamente, los cuales estan depositados en fa Caja Venezolana de
Valores en una cuenta que mantiene la Casa de Bolsa con sub-cuentas & nombre de sus clientes
y en un corresponsat en el exterior,

b. Fianzas constituidas a favor de la Bolsa de Valores de Caracas y la
Superintendencia Nacional de Vaiores-

El articulo N° 20 de |a Ley de Mercado de Valores establece que los operadores de valores deben

constituir una fianza a favor de la Bolsa de Valores de Caracas, C.A., la cual se determinara de

acuerdo a normativa que dictara la SNV. La Casa de Bolsa constituyd, a través de una institucion
financiera del pals, una fianza a favor de la Bolsa de Valores de Caracas, C.A. por Bs. 15.000.000.

NOTA 14.- VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS:

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

a. Portafolio de inversiones:

De acuerdo a lo sefialado por las normas establecidas por la SNV el valor en libros de los
portafolios de titulos valores "P/C" y para comercializacion de acciones debe ser su valor
razonable, con excepcién de la accion en la Bolsa de Valores de Caracas que se presenta al costo
de adquisicion. El valor razonable de dichos instrumentos financieros fue determinado por el valor
presente de los flujos futuros descontados de las obligaciones y por los precios especificos de
cotizacion de mercado obtenidos de la Bolsa de Valores de Caracas.

b, Otros instrumentos financieros a corto plazo-

Los instrumentos financieros a corto plazo, tanto activos como pasivos, estan presentados a su
valor de adquisicién, el cuai no difiere significativamente de su valor razonable, dado el corto plazo
de estos instrumentos. Esta categoria incluye las disponibilidades y fos intereses, dividendos y

comisiones devengadas por cobrar y las cuentas por pagar con clientes.

NOTA 15.- EVENTOS SUBSECUENTES:

a. Prorroga de! decreto de emergencia econdmica:

En Gacetas Oficiales Extraordinarias N° 41.357 del 9 de marzo de 2018 y N° 6.356 de fecha 9 de
enero de 2018, fueron publicados los Decretos N° 3.308 y N° 3.239, respectivamente, mediante
los cuales el Ejecutivo Nacional emite las décimo tercera y décimo cuarta prorrogas de B0 dias al
Estado de Excepcidén y de Emergencia Econdmica en todo el Territorio Nacional declarado
inicialmente en enero de 2016 y renovado mediante el Decreto N° 3.157, de fecha 10 de
noviembre de 2017 y N° 3.239 vy 9 de enero de 2018, respectivamente (véase Nota 1.b.2).
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b. Modificacion al régimen de control de cambio:

El 26 de enero de 2018, el Ejecutivo Nacional conjuntamente con el B.C.V, dictd el Convenio
Cambiario N® 39 — “Normas que regirdn las operaciones de monedas extranjeras en el sistema
financiero nacional’ publicado en la Gaceta Oficial N° 41.329, ef cual establece un nuevo
funcionamiento para el Sistema de Divisas Complementarias (DICOM), su modalidad de compra y
ta participacion de las empresas y perscnas naturales en las subastas de moneda extranjera y
deroga el Convenio Cambiario N® 38, del 19 de mayo de 2017, y el Convenio Cambiario N°® 35, del
9 de marzo de 2016. Dentro de los aspectos mas importantes que se derivan de este nuevo
convenio se encuentran:

- Las operaciones de las subastas del DICOM serén enire personas naturales vy juridicas del
sector privado, por lo que se estima que el Estado no tendria participacion en la oferta de
divisas como ocurria en los anteriores sistemas cambiarios (Cadivi, Sitme vy Sicad); sin
embargo, ‘este continuara siendo administrado, regulado y dirigido por el B.C.V. a través del
Comité de Subastas.

- Se establece un sistema de flotacion, de tipo americana, abierta al sector privado en la que
demandanie y oferentes participan sin mas restricciones que as establecidas en cada
convocatoria efectuada por el BCV. £l valor del tipo de cambio sera aquel que resulte del
mehor precio propuesto por la persona juridica demandante y que haya sido adjudicado.

- Se autoriza la venta de moneda extranjera por montos menores a € 8,500 a través de
operadores cambiarios autorizados.

- Se autoriza a ias sociedades de corretaje y a la Bolsa Plblica de Valores Bicentenaria (BPVB)
auiorizadas por la SNV para realizar operaciones de negociacion en moneda nacional de
titulos valores en moneda extranjera que sean de oferta publica vy tengan cotizacion en
mercados regulados, con base en las normas que para estos efectos dicten ta SNV y la BPVB.
Las instituciones de los sectores bancarios, seguros vy cajas de ahorro guedan exciuidas de
participar como clientes en este sistema.

- Se suprime el Sistema de Divisas Protegidas {DIPRO) utilizado para importaciones prioritarias
como alimentos y medicinas, segln lo establecia el Convenio Cambiario N° 35, cuyo tipo de
cambio desde su creacion, el 9 de marzo de 2018, fue de Bs 10/US$1.

- Se establece un limite maximo para la compra de divisas de € 420 trimestrales y € 1.680
anuales para las personas naturales y de € 340.000 mensuales para las personas jurlgicas, en
€uros o su equivatente en otra moneda extranjera.

Hasta el 28 de febrero de febrero de 2018, se han realizado tres subastas relacionadas con el
Convenio Cambiario N° 39, la tercera signada con el N° CS-8-003-18 fue convocada por el B.C.V.
&l 21 de febrero de 2018, sus resultados, publicados el 28 de febrero de 2018, resultaron en una
tasa de cambio de Bs. 43.489,65 / €1 equivalentes a Bs. 35.650,18 / US$1. A la fecha la Casa de
Bolsa no ha registrado efecto cambio alguno y se encuentra a la espera del pronunciamiento de la
Sunaval af respecto.
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c. Normas relativas a las tasas y contribuciones que deben cancelar las
personas sometidas al control de ia SNV:

En fecha 04 de enero de 2018, se publica en la Gaceta Oficial N° 41.313 la Providencia N* 097
del 19 de diciembre de 2017, emitida por la SNV y contentiva de la modificacion a las "Normas
relativas a las tasas y contribuciones que deben cancelar las personas sometidas al control de la
SNV en la cual se establece para las personas reguladas por Ja SNV, una contribucion anual
destinada al financiamiento, pago del mantenimiento, mejora de servicios técnicos y de su
operatividad, desarrollo profesional y académico de su personal y demas actividades que se
considere necesario. El pago de la referida contribucion se debe efectuar dentro de los 18
primeros dias habiles de mes siguiente, al cierre del afio calendario gue corresponda Ja
contribucion.

Asi mismo, se fijan las tasas que la SNV podra recaudar y percibir por las siguientes
transacciones:

- Por cada inscripcion de acciones, obligaciones o papeles comerciales o cualquier ofro valor
objeto de oferta publica, entre el 1% y 2,5% del monto de la emision.

- Por la inscripcion para actuar como Bolsa de Valores, Cajas de Valores, Agentes de Traspaso,
Camaras de Compensacién de Opciones y Futuros y entidades similares, 50.000 unidades
tributarias.

- Por la inscripcidn para actuar como Sociedades de Corretaje y Casas de Bolsas Universales,
Asesores de Inversion, Sociedades Calificadoras de Riesgo, Sociedades Tiularizadoras,
Sociedades Administradoras y Sociedades Distribuidoras de Unidades de Inversion de
Entidades de knversién Colsctiva, 50.000 unidades tributarias.

- Por la inscripcion para actuar como Sociedades de Corretaje y Casas de Bolsas Limitadas y
las Casas de Bolsas de Productos Agricolas, 25.000 unidades tributarias.

- Por la inscripcion para actuar como Corredor Pibfico de Valores, Corredor de Bolsa
de Productos Agricolas y Asesor de Inversién persona natural y cualquier otro sujeto no
pravisto, 5.000 unidades tributarias.

- Por la inscripcion de las firmas de Contadores Publicos, 10.000 unidades tfributarias.

- Porla inscripeian definitiva de Unidades de Inversion de Entidades de Inversién Colectiva,
5.000 unidades tributarias,

Esta providencia deroga la Resolucion N° 121 del 11 de julic de 2011, publicada en la Gaceta
Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela N° 39.720 de fecha 25 de julio de 2011.

d. Modificacion del valor de la Unidad Tributaria:

En Gaceta Oficial N° 41.351 de fecha 1° de marzo de 2018, se publicé la Providencia
Administrativa N° SNAT/2018/0017 del Servicio Nacional Integrado de Administracion Aduanera y
Tributaria (SENIAT), mediante la cual se reajusta el valor de la Unidad Tributaria de Bs. 300 a
Bs. 500. La Casa de Bolsa se encuentra evaluando los efectos de esta medida en su

estructura de costos.

28



e. Modificacion del valor del salario minimo;

En Gaceta Oficial N° 41.351 de fecha 1° de marzo de 2018, se publicd la el Decreto N® 3.301 de |a
Presidencia de la Republica, mediante el cual se incrementa en un 58% el salaric minimo nacional
mensual obligatorio en todo el territorio para los trabajadores que presten servicios en los sectores
pblicos y privados, a partir del 15 de febrero de 2018, estableciéndose. La Casa de Bolsa se
encuentra evaluando tos efectos de esta medida en su estructura de costos.
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MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

BALANCES GENERALES COMPLEMENTARIOS PROFORMA

AL 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JUNIQ DE 2017
{Expresados en bolivares constanies)

ANEXO |

ACTIVOS

Disponibilidades
Efective
Bancos y otras instituciones financieras del pals
Bancos y otras instituciones financieras def exterior
Provision para disponibiiidades

Portafolio de inversiones
Portafolio de inversidn para comercializacion “PIC"
Portafolio para comercializacion de acciones

Intereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar
Bienes de uso

Otros activos
Total activos

Cuentas de orden
Encargos de confianza
Otras cuentas de orden

PASIVOS Y PATRIMONIC

Pasivos laborales
Otros pasivos

Totat pasivos

Patrimonio
Capital social actualizado {equivalentes al capital social
nominal de Bs. 75.000.000}

Reservas de capital

Resultados acumutados

Superavit no realizado por ajuste a valor de mercado
Total pairimaonio
Total pasivos y patrimonio

Cuentas de orden per-contra
Encargos de confianza
Otras cuentas de orden
Cuentas contingentes

31-12-17 30-06-17
148.150 148,150
403,824,376 3.820.177.500
2.007.900 2.002.151

{46.226) (46.226)
405.934.200 3.822.281.575

“ 16.000
6.075.117.795 269.626.222
6.075.117.795 269.541.222

473.668.193 206.225.084
26.667.426 2.287.014
634.243.019 122.657.082
1.615.630.633 4.512.891.977

341.274.248.532
15.000.000

121.499.338.752
15,000,000

341.289.248,532

121.514.3386.752

150.764.926 35.063.749
1.517.956.633 3.982.442.964
1.668.721.55% 4.017.506,713

130.115.731 130.115.731

9.536.311 2.836.311

752.778.959 159.726.361
5.054.478.073 202,806,861
5.946.909.074 495.485.264
7.615.630.633 4.512.991.977

341.274.248.532 121.489.336.752
15.000.000 15.000.000

341.289.248.532

121.514.336.752

31



MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.
ESTADOS COMPLEMENTARIOS PROFORMA DE RESULTADOS

POR LOS SEMESTRES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JUNIO DE 2017

(Expresados en bolivares constantes})

ANEXO il

Ingresos financieres
Rendimientos por inversiones clasificadas en el Portafolio "PIC”
Dividendos por acciones clasificadas en el portafolio para
comercializacién de acciones
Rendimientos por inversiones en depositos y colocaciones bancarias

Gastos por provisiones y desvalorizacién de activos financieros
Margen financiero neto

Honorarios, comisiones y ofros ingresos, neto
Henorarios y comisiones
Ganancia en cambio
Otros ingresos

Utilidad en operaciones financieras

Gastos operativos
Sueldos y salarios
Depreciacién, gastos de bienes de uso y amortizacion de intangibles
Otros gastos

Resultado en operaciones antes de impuestos

Provision de impuesto

Utilidad (pérdida) neta

311217 30-06-17
f84 104
95.686.764 553.327
1.369.205 628.266
97.056.853 1.181.697
97.056.853 1.181.697
1.248.868.318 523.491.337

385.537.785 -

1.687.168

1.636.093.271

523.491.337

1.733.150.124

524.673.034

(504.655.900) (69.307.520)
(19.400.172) (1.707.298)
(304.306.707)  (155.547.956)
(918.362.779) _ (226.562.774)
814.787.345 298.110.260
(215.034.747) (84.102.069)
599,752.508 214.008.191
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J-30681450-7

B MAZARS

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
MERCOSUR CASA DE BOLSA S.A.

1° Hemos auditado los estados consolidados de situacion financiera de Mercosur Casa de
Bolsa, S.A., al 31 de diciembre y 30 de junio de 2017, 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 opinion de auditores, en fecha 23 de febrero de 2018.

2° Nuestras auditorias se efectuaron con el proposito de expresar una opinion sobre los estados
financieros basicos, expresados en cifras historicas de Mercosur Casa de Bolsa, S.A.. La
informacién complementaria incluida en los Anexos | al V, referentes a los estados financieros
ajustados por efectos de la inflacion, es presentada por requerimientos de la Superintendencia
Nacional de Valores de Venezuela (SNV) para propositos de analisis adicional. Dicha
informacién complementaria esta basada en los estados financieros historicos, ajustados para
incorporarle los efectos de la inflacion en la informacion financiera con base en lineamientos
establecida por la SNV en la Circular N° DSNV/CJ/-0744 de fecha 27 de julio de 2016, la cual
difiere de los principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela, especialmente
en cuanto a la estimacién del indicador de inflacion utilizado para la reexpresion. Hemos
revisado los asientos preparados para reflejar tales ajustes y, en nuestra opinién, estos
asientos han sido adecuadamente aplicados sobre los estados financieros histéricos, tomando
como base el indicador de inflacion exigido en la normativa contable de la SNV.

Caracas, Venezuela
08 de marzo de 2018

ADRIANZA, RODRIGUEZ, CEFALO & ASOCIADOS

Av. Tamanaco, Edif. Torre Extebandes, Piso 1, Of. 1, Urb. El Rosal, Caracas 1060, Venezuela Piéﬁ}ﬁ’ﬁf
Telf.: (58-212) 951 09 11 EMH
www.mazars.com.ve ;
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MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

ESTADOS COMPLEMENTARIOS PROFORMA DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS SEMESTRES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JUNIO DE 2017
{Expresados en bolivares constantes)

ANEXO IV

Flujo de efectivo {utilizado en) proveniente de actividades de operacién
Utilidad neta
Ajustes para concifiar la utilidad neta con el efectivo neto (utilizado en)
proveniente de actividades de operacion
Gasto de depreciacion y amortizacion
Provision de prestaciones sociales

Cambios netos en activos y pasivos-
{(Aumenio) disminucion en--
Inlereses, dividendos y comisiones devengados por cobrar
Ctros activos

Aumento {disminucion) en--
Pasives laborales
Otros pasivos

Efective neto (utilizado en) proveniente de actividades de operacion

Flujo de efectivo utilizado en actividades de inversién
Portafolio de inversiones para comercializacion "PIC”
Portafolio de inversiones para comercializacion de acciones
Adquisicion de hienes de uso
Adguisicién de mejoras a propiedad arrendada y software

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

Flujo de efectivo proveniente de actividades de financiamiento:
Aumento de capital
Efectiva neto proveniente de actividades de financiamiento

Aumento (disminucion} de disponibilidades

DISPONIBILIDADES, al comienzo del semesire
DISPONIBILIDADES, al final del semestre

312147 30-06-17
599.752.598 214.008.191
6.021.751 1.707.298
151,761,367 8.647.178
157.783.118 10.354.476

(177.443.109)
(510.319.893)

(291.545.010)
(84.836.797)

{687.763.002)

(36.060.190)

(376.381.807)

(4.014.363)

(2.464.486.331)  3.905.327.037
{2.500.546.521) _ 3.901.312.674
(2.430.773.807)  3.749.293.534
16,000 -
(953.921.361) (60.545.095)
(28.292.996) (71.429)
(3.375.211) (4.789)

(085.573.568)

(60.621.313}

- 23,948,320

- 23.948.320
(3.416.347.375} 3.712.620.541
3.822,281.575 109.661.034
405.934.200 3.822.281.575
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ANEXO V

MERCOSUR CASA DE BOLSA, S.A.

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS COMPLEMENTARIOS PROFORMA
AL 31 DE DICIEMBRE Y 30 DE JuNIO DE 2017

NOTA 1. INFORMACION COMPLEMENTARIA PROFORMA:

l.os estados financieros ajustados por los efectos de la inflacidon que se presentan como
informacion complementaria proforma en los anexos | at IV han side preparados de acuerdo con
las mismas practicas contables resumidas en fa Nota 2, de los estados financieros basicos,
excepto por que los estados financieros ajustados incluyen los efectos de la inflacién en la
informacién financiera, por o que constifuyen una presentaciéon diferente a fas normas de
contabitidad establecidas por Superintendencia Nacional de Valores para los estados financieros
historicos presentados como informacion 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 inflacion en los
estados financieros preparados de acuerdo con VEN-NIF”, resclvié establecer que cuando el
porcentaje acumulado durante un ejercicio econdémico anual sobrepase un digito, la economia se
considerard hiperinflacionaria y, por consiguiente, los estados financieros de las Compafias
preparados bajo VEN-NIF deben ser ajustados por los efectos de la inflacién. Este indicador es
adicional a los establecidos en la NIC 29, lo cual constituye una diferencia de principios con las
NHF sobre cuya base dichos estados financieros se presentarian al costo histérico. Los estados
financieros de la Casa de Bolsa se emiten con base en normas de contabilidad establecidas por la
Superinfendencia Nacional de Valores, las cuales establecen la preparacion de estados
financieros expresados en cifras histéricas como informacion basica y de estados financieros en
cifras constantes como informacién complementaria para propdsitos de analisis adicional, segin
los lineamientos de la Circular N° DSNV/CJ/-0744 del 27 de julic de 2016, ia cual difiere de los
principios de contabilidad de aceptacidon generai en Venezuela.

Basado en ello, los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y 30 de junio de 2017, no
fueron actualizados a moneda del dltimo cierre debide a que la Circular N° DSNV/C
J/-0744 del 27 de julio de 2016 indica que deben actualizarse de acuerdo a los INPC publicados
por el B.C.V,, siendo el dltimo INPC publicado el correspondiente a diciembre de 2015, por lo que
sus cifras no difieren de las otras originalmente presentadas en la moneda del afio
correspondiente. En consecuencia, (as cifras de los estados financieros no son comparables entre
si y con las del semestre anterior, al estar todas expresadas en una moneda con poder de compra
diferentes.
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El propésito del ajuste por inflacién es actualizar los registros contables de bolivares histéricos &
moneda constante de poder de compra similar, 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
Casa de Boisa o de los precios a gue las transacciones se efectuarian corrientemente.

De acuerdo con o establecido en la Circular N° DSNV/CJ/-0744 del 27 de julic de 2016, la Casa
de Bolsa reexpreso sus estados financieros mediante la aplicacién del dltimo fndice Nacional de
Precios al Consumidor (INPC), publicado por el B.C.V., el cual corresponde a aguel del 31 de
diciembre de 2015, Estos indices (base 2007) se muestran a continuacion:

Diciembre
de 2015
Inicial 2.357.9
Cierre 2.357.9
Promedio 2.357.9

Por tanto, en aplicacion de tal metodologia, los estados financieros para el gjercicio terminado el
31 de diciembre de 2017, no reconocen los efectos de la inflacion del afio corriente.

Un resumen de los procedimientos utilizados para la reexpresion de los estados financieros por
efectos de la inflacion, por el métedo del nivel general de precios, se muestra a continuacion:

a. Los activos y pasivos monetarios {disponibilidades, portafolios de inversiones, iniereses,
dividendos, comisiones y honorarios devengados por cobrar, otros activos, pasivos a mas de
un afio, pasivos laborales y otros pasivos), se presentan con las mismas cifras que se
muestran en los registros contables histérices, debido a gue representan el valar monetario
de sus componenies a la fecha del balance general.

b. Los activos y pasivos no monetarios (bienes de uso y otros activos} se ajustaron aplicando el
INPC, de acuerdo con su fecha de origen.

c. El capital social, reservas de capital, resultados acumulados y otras cuentas patrimoniales se
reexpresaron a partir de sus fechas de aporte o generacion, mediante ta aplicacion def INPC.

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

Como consecuencia de las actualizaciones efectuadas bajo el método del costo historico y por
cuanto la Casa de Bolsa mantuvo durante el semestre terminado al 31 de diciembre de 2017 el
mismo INPC del 31 de diciembre de 2015, de acuerdo con lo exigido por la SNV, los estados
financieros no muestran resultados monetarios (REME}.
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