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PRESENTACION DE
LA INSTITUCION







Carta del presidente
de directorio

La Paz, 20 de Marzo de 2026

Sefiores Junta General de Accionistas
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
Presente.-

Senores Accionistas:

En mi calidad de Presidente del Directorio que fue elegido por la junta
general ordinaria de accionistas celebrada en fecha 19 de diciembre
de 2025, tengo a bien dirigirme a ustedes con el objeto de presentar
las principales cifras obtenidas y actividades realizadas por la sociedad
en la gestion 2025, dejando constancia que la responsabilidad del di-
rectorio que presido se limita a los actos de gestién y decisiones adop-
tadas a partir de la fecha de su posesion, no habiendo participado en
la gestion de la sociedad durante la mayor parte de la gestion 2025.

Se estima que la economia mundial crecié en 2025 a un ritmo modera-
do pero estable, mostrando resiliencia en un entorno complejo. El FMI
proyectd una expansion cercana al 3%, limitada por la desaceleracién
del comercio derivada de un mayor proteccionismo, la debilidad de la
inversiéon con excepcion de la vinculada a tecnologia y la persistente
incertidumbre politica y econdmica. En contraste, la inflacidon continud
disminuyendo, aunque de forma desigual entre regiones, lo que per-
mitié iniciar recortes en las tasas de interés de referencia.



Aun asi, varias economias desarrolladas y emergentes lograron soste-
ner la actividad global, mientras los mercados financieros enfrentaron
episodios de volatilidad asociados a la incertidumbre econdmica vy fis-
cal. En conjunto, 2025 fue un afio de crecimiento estable pero fragil,
con riesgos a la baja y sin una recuperacion plena del dinamismo pre-
vio a la pandemia.

Tras varios anos con sefales de debilitamiento que anticipaban un
deterioro mayor, la economia boliviana atravesé el 2025 por un esce-
nario complejo caracterizado por doce afios consecutivos de déficit
fiscal, elevada inflacién, crisis energética y fragilidad externa. El FMI
y la CEPAL proyectaron un crecimiento de alrededor del 1%, sin em-
bargo, los Ultimos datos disponibles proporcionados por del Instituto
Nacional de Estadistica muestran una contraccion del -1,63 del PIB al
tercer trimestre como consecuencia de la fuerte desaceleracién de los
sectores extractivos (hidrocarburos y mineria) y en menor medida de
los sectores de comercio y transportes y comunicaciones.

La inflacidn se acelerd alcanzando 20,40%, la més alta desde 1987. La
escasez de combustibles y divisas y el elevado déficit fiscal financiado
en gran parte mediante emisién monetaria fueron las principales razo-
nes que impulsaron la elevacién de precios.

Si bien, las reservas internacionales se incrementaron de los USD
1.976 millones que se encontraban al cierre del 2024 a USD 3.714 mi-
llones, dicho incremento se debié fundamentalmente al componente
oro que se vio favorecido por el constante incremento de su precio,
ya que las reservas en divisas se mantuvieron en el rango de los USD
100 millones hasta la asuncién del nuevo gobierno el que logré que al
cierre de la gestién se elevaran a los USD 500 millones.

El desempefio de la economia nacional en la gestién 2025 muestra la
fragilidad del modelo implementado en los Ultimos 20 afios altamente
dependiente de la extraccidn y exportacidon de materias primas y en
los que se hizo muy poco para renovarlas, la reducida diversificacién
de las actividades productivas a pesar de la importante cantidad de
recursos que el pais recibiod por las exportaciones de gas y el elevado e
insostenible gasto publico que ademas desalentd la iniciativa privada.

El mercado de valores en el 2025 muestra un comportamiento mixto. El
monto operado en mercado secundario en la Bolsa Boliviana de Valores
S.A. (BBV) se redujo por tercer afio consecutivo, aunque en esta opor-
tunidad en menor porcentaje que en anos anteriores. En tanto que las
emisiones de valores inscritas y el monto operado en mercado primario




registran importantes incrementos respecto de la gestion anterior. El
monto operado en operaciones de reporto registra también una nueva
caida, lo que muestra que en los participantes del mercado persiste la
desconfianza en estas operaciones debido a que no se han implemen-
tado aun las medidas adecuadas para la gestion del riesgo de contra-
parte que son usualmente aplicadas en otros mercados bursatiles.

Valores Unién S.A. operd un monto de USD 86.47 millones en merca-
do primario y secundario lo que representan el 19.09% respecto del
monto operado en esos mercados.

La sociedad participd en la estructuracién de un programa de Pa-
garés Bursatiles y su primera Emision para el Banco Unién S.A., asi
como la colocacién de emisiones por un monto total de USD 51,18
millones para el Patrimonio Auténomo PROMUJER IFDBDP ST 059,
Bonos Bancarios Bursatiles y Pagarés Bursatiles para el Banco Unién
S.A. Asimismo, se adjudicé la colocacién de los Bonos Tesoro Directo
emitidos por Tesoro General de la Nacién y de los Bonos BCB Navi-
deno emitidos por el Banco Central.

Al cierre de la gestién la sociedad obtuvo una utilidad neta de Bs
2.281.256 inferior a la de la gestién 2024 y cuenta con los recursos su-
ficientes para atender sus costos operativos y obligaciones.

Para finalizar, deseo agradecer los accionistas por la confianza depo-
sitada en el directorio.

Atentamente,

——
e T
= T T e
e e e— . / f:p'

Armando Alvarez Arnal
Presidente del Directorio
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Nomina de
directores y sindicos

Del 1 de enero de 2025 al 19 de diciembre del 2025:

Lic. Fernando Chuquimia Vargas
Presidente de Directorio

Lic. Carolina Arismendi Cuentas
Vicepresidente de Directorio
Lic. Joaquin Hurtado Cardenas
Secretario

Lic. Ronald Pinto Hurtado
Director

Dr. Luis Fernando Rodriguez Sainz
Director

Lic. Luis Mendizabal Catacora
Sindico

Del 19 de diciembre de 2025 al 31 de diciembre de 2025:

Lic. Armando Alvarez Arnal
Presidente

Lic. Javier Reynaldo Aneiva Villegas
Vicepresidente

Lic. Guillermo Alberto Zuazo Vélez
Secretario

Lic. Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin
Directora

Lic. Ruben Mario Ferrufino Goitia
Director

Lic. Julio Cesar Gemio Montes De Oca
Sindico




Nomina de
personal ejecutivo

Lic. Luis Alejandro Otero Duran
Gerente General a.i.

Lic. Viviana Ergueta Valda

Subgerente de Inversiones a.i.

Lic. Alexis Gomez Cafipa

Subgerente de Asesoria Financiera
Lic. Andrea Larrea Contreras

Jefe Legal

Lic. Edwin Chuy Gutierrez

Jefe de Administracién y Finanzas
Lic. Daniel Venegas Lazo

Jefe de Tecnologia de la Informacién
Lic. Aldo Fernandez Altamirano

Jefe de Gestién integral de Riesgos y FR ante UIF
Lic. Magaly Cabrera Llanos

Auditor Interno




DESARROLLO
DE LA GESTION 2025







Desarrollo
de la gestiéon 2025

a) Analisis del entorno internacional

De acuerdo con informacién del Fondo Monetario Internacional (FMI),
el contexto internacional durante la gestion 2025 se caracterizé por
un crecimiento moderado, un proceso gradual de desinflacién y un
entorno de elevada incertidumbre asociado a tensiones geopoliticas,
cambios en las politicas comerciales y condiciones financieras adn res-
trictivas. En este marco, el crecimiento mundial se moderd levemente
de 3,3% en 2024 a 3,2% en 2025, reflejando una recuperacién hetero-
génea entre economias avanzadas, emergentes y en desarrollo.



INFLACION
Inflacién anual segin clasificacion de economias
2019 - 2025 (p)
(En porcentaje)

16,6

7,9
7,6
5,3

2,6
2,5

—@ — Economias avanzadas
—@®— Economias emergentes y en desarrollo
—@— América Latina y el Caribe

Fuente: FMI, World Economic Outlook (octubre 2025), Statistical Appendix, Table A5 (Consumer Prices).
Elaboracion: VUN, elaboracién propia con base en datos del FMI.

(p): Proyectado

En 2025, la inflacién continué moderandose a nivel global; sin
embargo, el proceso fue desigual entre regiones y grupos de
economias. En las economias avanzadas, la inflacidon se ubicd
en niveles més cercanos a los objetivos de politica monetaria,
mientras que en las economias emergentes y en desarrollo se
mantuvo en niveles superiores. En América Latina y el Caribe,
la inflacién mostré una reduccion respecto a afos anteriores,
aunque permanecio condicionada por factores internos, pre-
siones cambiarias, costos de importacidon y ajustes en precios
administrados en algunas economias.



Si bien algunas
economias
avanzadas iniciaron

o continuaron un
proceso gradual
de reduccién

de tasas ante la
moderacion de la
inflaciéon, los niveles
de referencia

se mantuvieron
relativamente
elevados frente al
periodo previo a la
pandemia.

TASAS DE INTERES
Economias avanzadas y emergentes seleccionadas:
Tasas de interés de politica monetaria
2021 - 2025
(En porcentaje)

S

India

EE.UU.
Reino Unido
Zona Euro

Fuente: Reserva Federal (FOMC); Banco Central Europeo (tasa de depésito); Banco de
Inglaterra; Banco de la Reserva de India.
Elaboracion: VUN, elaboracion propia.

Las tasas de interés de politica monetaria continuaron siendo
un determinante clave de las condiciones financieras interna-
cionales durante 2025. Si bien algunas economias avanzadas
iniciaron o continuaron un proceso gradual de reduccién de
tasas ante la moderacién de la inflacidn, los niveles de refe-
rencia se mantuvieron relativamente elevados frente al perio-
do previo a la pandemia. Este escenario incidid en el costo del
financiamiento internacional, en la sensibilidad de los mer-
cados financieros ante cambios en las expectativas y en las
condiciones de acceso a recursos externos para economias
emergentes.
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EXPORTACIONES
Mundo: Crecimiento del volumen de exportaciones de bienes seguin
clasificacién de economias
2019 - 2025 (p)
(En porcentaje)

57

2,2

—@— Economias avanzadas
—@— Economias emergentes y en desarrollo
Fuente: FMI, World Economic Outlook (octubre 2025), Statistical Appendix, Table A9 (Trade

in Goods — Volume of Trade — Exports).
Elaboracion: VUN, elaboracién propia con base en datos del FMI.

El comercio internacional mostré un desempeno condicionado por la
incertidumbre econdmica, las tensiones geopoliticas y el incremento
de medidas comerciales restrictivas. Tras la moderacion observada en
2023 y 2024, las proyecciones para 2025 sugieren una recuperacion
gradual del volumen de exportaciones de bienes, aunque con riesgos
asociados a la fragmentacion del comercio, mayores barreras arance-
larias y cambios en las cadenas globales de suministro.




ACTIVIDAD ECONOMICA
Mundo: Crecimiento del PIB real
2020 - 2025 (p)

(En porcentaje)

MUNDO

6,6
3,8
I I i ] ]

Fuente: FMI, World Economic Outlook (octubre 2025), Statistical Appendix, Table A1 (Summary of
World Output).
Elaboracion: VUN, elaboracién propia con base en datos del FMI. (p): Proyectado.

-2,7

ECONOMIAS EMERGENTES

70
I 43 i 43 42

-1,8

Fuente: FMI, World Economic Outlook (octubre 2025), Statistical Appendix, Table A1 (Summary of
World Output).
Elaboracion: VUN, elaboracién propia con base en datos del FMI. (p): Proyectado.

17



18

ECONOMIAS AVANZADAS

8,0

6,0 6,0

4,0 3’0
2.0 1,7

B

-2,0

4,0

-3,9
~6,0

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: FMI, World Economic Outlook (octubre 2025), Statistical Appendix, Table A1 (Summary of
World Output).
Elaboracion: VUN, elaboracién propia con base en datos del FMIL. (p): Proyectado.

ECONOMIAS AMERICA LATINA'Y EL CARIBE

10,0
9,0 7.4

)

6,0

)

. 43

’ 24 24 24
. B B
0,0

20
4.0

-6,0
-8,0 -6,9
2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: FMI, World Economic Outlook (octubre 2025), Statistical Appendix, Table A1 (Summary of
World Output).
Elaboracion: VUN, elaboracién propia con base en datos del FMI. (p): Proyectado.

La actividad econémica mundial en 2025 se desenvolvid en una sen-
da de crecimiento moderado. El FMI proyecté un crecimiento global
de 3,2%, con diferencias relevantes entre grupos de economias: las
economias avanzadas crecieron alrededor de 1,6%, mientras que las



economias emergentes y en desarrollo registraron una expansién de
4,2%. En América Latina y el Caribe, el crecimiento se ubicé en torno
a 2,4%, reflejando un entorno externo aiin marcado por condiciones
financieras restrictivas, incertidumbre comercial y un desempefio he-
terogéneo entre paises.

b) Analisis del entorno nacional

Segun informacién publicada por el Instituto Nacional de Estadisti-
ca (INE), la economia boliviana registré durante la gestion 2025 una
contraccién acumulada de 1,58%, reflejando un escenario de menor
dinamismo econdmico respecto a la gestion anterior. Este comporta-
miento estuvo influenciado por un contexto interno desafiante, carac-
terizado por presiones inflacionarias, restricciones en la disponibilidad
de divisas, dificultades en la provision de combustibles, mayores cos-
tos de produccion y transporte, y contraccién en sectores relevantes
de la actividad econémica.

CRECIMIENTO DEL PIB
Bolivia: Crecimiento acumulado del PIB por actividad econémica
Enero a diciembre de 2025(p)
(En porcentaje)

Incidencia

(pP)
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca _ 6’6 0’59
P de ooy s d Bl s 0,18
»::m:li:;rda;:ién publica, salud y educacién de - 1’96 0’27
Industrias manufactureras I 0,74 0,1 0
o s e s I 053 0,02
retaloceon do desechos e | -023 0,00
Comercio I —0,87 —0,07
Transporte y comunicaciones I —0,90 —0,0é
inmobitaras s roreciondles (] Hl 34 -0,53
Actividad extractiva - -4.32 CREC. PIB: —0,46
Construccion _ -1,58% (p) —0,76

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE), Producto Interno Bruto al cuarto trimestre de 2025(p)
Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
(1) Incluye actividades cientificas y técnicas, y servicios administrativos de apoyo. (p) Preliminar.
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A pesar del resultado negativo agregado, algunas actividades mostra-
ron un desempefo positivo durante la gestién. La actividad de agri-
cultura, ganaderia, silvicultura y pesca registré el mayor crecimiento
del ano, con una expansion de 6,66%, impulsada principalmente por
la produccién de soya, sorgo y cafia de azlcar. Asimismo, las activida-
des de alojamiento y servicio de comidas y bebidas crecieron 3,58%,
mientras que administracion publica, salud y educacion de no merca-
do aumentd 1,96%.

En sentido contrario, los sectores con mayor contraccién fueron cons-
truccion, con una caida de 13,57%; actividad extractiva, con una dismi-
nucién de 4,32%; y actividades financieras y de seguros, inmobiliarias
y profesionales, que se contrajeron 3,45%. En términos de incidencia
sobre el PIB, construccién fue la actividad con mayor efecto negativo,
restando 0,76 puntos porcentuales (p.p.), seguida por actividades fi-
nancieras y de seguros, inmobiliarias y profesionales, con -0,53 p.p., y
Actividad extractiva, con -0,46 p.p.

INFLACION
Bolivia: Inflacion, 2022 — Diciembre 2025
(En porcentaje)

15,01%

1203% = i |

s Anual
Mensual
Acumulada

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB). Indicadores de inflacion (IPC base 2016).
Elaboracion: Propia




Bolivia cerré el

2025 con una
inflacién acumulada
del 20,40%, el nivel

mas alto en mas
de dos décadas,
superando
drasticamente

la meta
gubernamental del
7,5%.

Bolivia cerrd el 2025 con una inflaciéon acumulada del 20,4%, el nivel
mas alto en méas de dos décadas, superando drasticamente la meta
gubernamental del 7,5%. El aumento fue impulsado por incremen-
tos sostenidos en transporte y por la escasez de combustible durante
todo el afio, con el primer semestre mostrando la mayor aceleracién,
notablemente en mayo y junio. El transporte fue el sector con mayor
impacto debido al alza en los costos operativos y escasez de combus-
tible, afectando severamente el poder adquisitivo de estos agentes
econdmicos.

RESERVAS INTERNACIONALES
Bolivia: Reservas Internacionales Netas del BCB
2022 — Diciembre 2025
(En millones de délares)

3796,2 3713,2

+1.736
T 3275,0
2807,0 288%2
26181
1938,3 20653 21034
|‘16538 1581,9 |“|||||||

Informacion preliminar: (ene 24 — dic 25)

Fuente: Banco Central de Bolivia (BCB). Reporte de Reservas Internacionales Netas al 3 de marzo de
2026.

Elaboracion: Propia.

Las Reservas Internacionales Netas (RIN) del Banco Central de Bolivia
(BCB) se situaron en 3.713 millones de ddlares a diciembre de 2025.
Este nivel se debe principalmente a la revalorizacién del oro en el
mercado internacional, el aumento de divisas por desembolsos de
créditos externos y gestiones del BCB para la implementacion de po-
liticas de fortalecimiento de reservas, incluyendo la gestién de activos
liquidos y estrategias para enfrentar las restricciones de divisas.
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COMERCIO EXTERIOR
Bolivia: comercio exterior” segun afio y mes, 2022 - diciembre 2025
(en millones de délares estadounidenses)

1400

114513

1200 110,23 ML,79 i
1048,44 / 1025,39
1000 X A A "\ A 924,21 968,84
101913 853,68 89560 866,60
o0 893,32
780,24 ’
600 698;
619,83 568,83
400
200
0
200
-400
N OO O MO O M O OO O OO T JT T @ 9@ @ F T TS T DD DL mnmmnm;nwmnwn
AN AN AN AN AN NN AN AN AN AN AN AN NN AN NN NN NN NN NN NNN NN
IR EA S S o A o SO T
SE2E8F538882858 8375238582058 28835325880

s Saldo comercial
Exportaciones
Importaciones
Informacion preliminar: (ene 24 — dic 25)
(1) Incluye Reexportaciones y Efectos Personales.

(2) Los datos de importaciones de diésel y gasolinas estan sujetos a modificaciones, en funcién a

la actualizacién de los registros, por el procedimiento especifico que se aplica en base a normativa
vigente.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Elaboracion: Propia

En términos de comercio exterior, la gestion 2025 mostré un com-
portamiento mixto, donde el valor de las exportaciones se recuperd,
especialmente en productos no tradicionales y manufacturas. Sin em-
bargo, el déficit estructural persistio, evidenciando una disminucién
en el volumen de ventas influenciado por factores como el clima y los
conflictos sociales que provocaron fluctuaciones en el saldo comercial.

c) El mercado de valores durante la gestion 2025

La gestion 2025 se caracterizd por un descenso en el crecimiento
econdmico del pais debido a diversos factores como ser: interrup-
ciones en cadenas de suministro y aumento en los costos; bloqueos
persistentes en carreteras que generaron graves pérdidas econémicas
afectando al transporte, comercio, produccién y empleos, asi como
la imagen internacional del pais; el contrabando a la inversa (expor-
tacién informal no declarada) y los bloqueos evitaron la normal pro-



Durante el 2025, el
volumen negociado
en Mercado
Primario en la
Bolsa Boliviana

de Valores (BBV)
alcanzé los USD
652,48 millones,
incrementando un
12,42% respecto a
lo registrado en la
gestion 2024.

visién de combustibles afectando a distintos sectores productivos de
la economia nacional; ademés de la iliquidez de ddlares y el aumen-
to de la inflacion. La gestidon 2025 se caracterizd por una expectativa
presente desde marzo 2024 y generada ante un cambio de gobierno,
en un contexto caracterizado por un afno electoral con consecuente
cambio de gobierno, un menor crecimiento econémico, escasez de
délares,distintas cotizaciones de cambio de ddlar en el mercado in-
formal o paralelo que llegaron hasta los Bs19. por délar, siendo que la
cotizacién del dolar oficial se mantuvo fijo e inalterado en Bs6.96 para
la venta y Bs6.86. para la compra por dolar. Bajo el nuevo gobierno
se introdujo el mes de diciembre el tipo de cambio referencial como
medida de trasparentacién de la cotizacion paralela del ddlar.

Pese a los sucesos acontecidos durante la gestion pasada que provo-
caron efectos de contraccién en el Mercado de Valores, Valores Unién
S.A. Agencia de Bolsa continué llevando a cabo sus operaciones de
forma eficiente y sélida. Durante el 2025, el volumen negociado en
Mercado Primario en la Bolsa Boliviana de Valores (BBV) alcanzd los
USD 652,48 millones, incrementando un 12,42% respecto a lo regis-
trado en la gestion 2024. Se realizaron colocaciones en el Mercado
Primario de 39 emisores, de los cuales 21 pertenecen al sector empre-
sarial nacional, 12 son del sector bancario y de servicios financieros, 5
son patrimonios auténomos y 1 es un fondo de inversién cerrado. A
continuacién, se muestra el comportamiento del monto negociado en
el Mercado primario en la Bolsa Boliviana de Valores (BBV) de manera
mensual durante la gestion 2025:

Montos Negociados en Mercado Primario en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al
31 de diciembre de 2025
(Expresado en millones de délares americanos)

95,37

67,87

91,54
63,88
60,39 54,69 54,99
49,50
42,60 41,09

Fuente: Boletin Estadistico Mensual Diciembre 2025. Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
Elaboracion: Propia.
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Al 31 de diciembre de 2025, se negociaron un total de USD 6.055,92
millones registrando una caida minima de 0,76% respecto a la gestion
2024. Esto se da como consecuencia de una menor negociaciéon en
depdsitos a plazo fijo.

Al cierre de diciembre de 2025, el monto negociado en mercado de
compra — venta de Renta Fija alcanzé los USD 3,530 millones, mos-
trando un incremento del 0,27% respecto al cierre de la gestion 2024.
Por su parte, el Mercado de Reporto registra un monto negociado de
USD 2,525.92 millones, mismo que refleja una caida del 2,17% respec-
to a la anterior gestion.

Montos Negociados en Compraventa y Reporto en la Bolsa Boliviana de Valores
S.A. al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en millones de délares americanos)

3.520,53 3.530,00
2.581,97 2.525,92

2024 2025
2024 2025

Compra Venta Reporto

Fuente: Boletin Estadistico Mensual Diciembre 2025. Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
Elaboracién: Propia.

En cuanto a la proporcién dentro del monto total operado, el volumen
negociado en el Mercado de Compra - Venta Renta Fija constituye el
58,29% del total de las operaciones acordadas en la Bolsa Boliviana
de Valores (BBV). Mientras que, el volumen en el Mercado de Reporto
tiene una representacion mas reducida, con el 41,71% del total de
operaciones realizadas durante el afio.




Proporcién en Compraventa y Reporto en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al 31
de diciembre de 2025 (Expresado en millones de ddlares americanos)

Fuente: Boletin Estadistico Mensual Diciembre 2025. Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
Elaboracion: Propia.

d) Desempefio de Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa en
el mercado de valores

Pese a los diversos desafios enfrentados durante la gestion 2025, Va-
lores Unién S.A. Agencia de Bolsa sigue siendo una de las Agencias
de Bolsa mas importantes y de mayor impacto en el Mercado de Valo-
res, gracias a su cartera diversificada de clientes, aspecto que permite
lograr uno de los mayores montos negociados por Agencia de Bolsa
dentro del mercado durante la gestién.

Monto Negociado General por Agencia de Bolsa en la Bolsa Boliviana de Valores
S.A. al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en millones de délares americanos)

225724

V2627 4 3476 163282 154619
U 1486,06
793,55
459,80 452,34
|

Fuente: Boletin Estadistico Mensual Diciembre 2025. Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
Elaboracion: Propia.
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Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa al cierre de la gestion 2025 al-
canzé un monto negociado general, como comprador y vendedor de
mercado, de USD 1,486.06 millones, lo cual le permitié encontrarse
dentro de los principales agentes logrando una participacién de mer-
cado de 12.27%, reafirmando la importancia de la Agencia en el desa-
rrollo del Mercado de Valores Boliviano.

Participacién de Mercado por Agencia de Bolsa al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en millones de délares americanos)

3,73% 1,01%
3,80%

12,27%

13,50%
12,27% VUN

13,48%

Fuente: Boletin Estadistico Mensual Diciembre 2025. Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV).
Elaboraciéon: Propia.

Asimismo, es importante subrayar que Valores Unién S.A. Agencia de
Bolsa, al concluir la gestion 2025, se establecid como una de las Agen-
cias de Bolsa con mayor margen operativo en el Mercado de Valores,
lo cual se debe a la diversificacion de la cartera de clientes y a su par-
ticipacion dentro del Mercado de Valores.




Margen Operativo por Agencia de Bolsa al 31 de diciembre de 2025 (Expresado en
miles de ddlares americanos)

3.016

1.583 1.559

1341
971
841
405 364
364 205
H N 0
m

ASESORIA FINANCIERA

En la gestion 2025, la Subgerencia de Asesoria Financiera realizé ges-
tiones con el fin de ampliar su participacién en las Emisiones del mer-
cado de valores.

En consecuencia, nuestro servicio de Estructuracion de Emisiones
inscribié Bs 340 millones en emisiones, que constituyen el 3,73% del
monto total de las Emisiones de valores inscritas en mercado primario.

Las Estructuraciones y Colocaciones efectuadas por la Agencia, en
moneda nacional, durante la gestion 2025 fueron las siguientes:

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa realizé la Estructuracién e ins-
cripcién del primer Programa de Emisiones de Pagarés Bursatiles del
Banco Unién S.A. en el mercado de valores, denominado “Pagarés
Bursétiles Banco Unién |”, cuyas caracteristicas son las siguientes:

Monto total: Bs 800.000.000,00
SEVieYo X elSale -0l 1.080 dias calendario a partir de la notificacion de ASFI

Moneda: Bolivianos

27



28

La inscripcién de dicho programa constituye un hito, al ser el primer
programa de emisiones de este tipo para el emisor, permitiéndole for-
talecer patrimonialmente a la entidad a través de emisiones de corto
plazo en el mercado de valores nacional.

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa participd del disefo, estructura-
cién, inscripcién y la colocacion de la primera Emision de Pagarés Bur-
satiles del Banco Unién bajo un programa de emisiones, denominada
“Pagarés Bursatiles Banco Unién | — Emisidn 1", cuyas caracteristicas
nominales son las siguientes:

Monto total: Bs 170.000.000,00
Series: Unica

VYo XV e Cale Bl 360 dias calendario

Fec.h.e} de 29 de agosto de 2025
emision

Fecha C?'e 24 de agosto de 2026
vencimiento

Valor nominal Bs1.000,00
Tasadeinterés 750%

Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa participd en consorcio para la
inscripcion y colocacién de la Emisién de Valores de Titularizacién del
Patrimonio Auténomo PRO MUJER IFD — BDP ST 059, cuyas caracte-

risticas nominales son las siguientes:

Monto total: Bs 170.000.000,00
Series: AyB

Serie A: 349 dias calendario

Flezgee gz Serie B: 1473 dias calendario

Fechade 26 de febrero de 2025

emision
Fechade Serie A: 10 de febrero de 2026
vencimiento Serie B: 10 de marzo de 2029

Valor nominal Bs5.000,00

Serie A:6,30%

Tasade interes
et Serie B: 760%




e) Utilidades de Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa.

Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa tuvo un buen desempefio en la
gestion 2025 lo que le permitié cerrar la gestion con una utilidad de
Bs2.281.256. El esfuerzo realizado por las areas de negocio ha per-
mitido mejorar la operativa interna consiguiendo que las inversiones
de reporto se mantengan similares en esta gestion comparadas con
la gestion anterior y se tenga un crecimiento ligero en las inversiones
bursatiles.

f) Logros de Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa durante
la gestion 2025.

Valores Unién Agencia de Bolsa S.A., en este dificil entorno, y a pesar
de la disminucién del volumen negociado, ha logrado incrementar su
participacién de mercado llegando al 12,27% con un volumen tran-
sado de USD 1,486 millones, situdndose como una de las Agencias
mas importantes del sistema en cuanto a montos negociados en un
ano desafiante y caracterizado por un menor volumen operado en el
mercado bursétil, lo que resalta ain mas la diversidad y eficiencia de
nuestras operaciones.

g) Gestion Interna de Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa.

Durante la gestién 2025 se realizd la mejora de las oficinas ubicadas
en el edificio De Ugarte Ingenieria, la inversion realizada en la refor-
ma de las oficinas de propiedad compartida con SAFI Unién S.A., ha
permitido generar un ahorro en los gastos de alquiler y crear valor en
la propiedad al trasformar todo el espacio y modernizar las oficinas,
teniendo también un impacto en la imagen de la Agencia.

En esta gestién, Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa participd por
primera vez de la feria Expocruz de manera independiente a su casa
matriz, el Banco Unién S.A., al haber compartido un stand con SAFI
Unién S.A.y UNIBIENES S.A. La experiencia permitié mostrar la marca
de la Agencia al publico cruceno y fomentar la educacién bursatil del
publico general.

En cumplimiento a nueva normativa de ASFI, la gestion 2025 se im-
plementd el Programa de Edcacion Bursatil en el que se participd
de manera conjunta con el gremio. Este programa fue elaborado y
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ejecutado por la BBV y la ABAV, llegando al publico requerido por
el ente regulador: universitarios, mujeres, area rural y profesionales,
entre otros. Adicionalmente a las actividades previstas en el Programa
de Educacion Bursétil, la Agencia realizé eventos de formacion inde-
pendientes con las carreras de Ingenieria Industrial y Sistemas de la
UNIVALLE y la Carrera de Economia de la UMSA en la ciudad de La
Paz. Estos eventos permitieron el acercamiento de la agencia a publi-
co joven y muy interesado en conocer y formarse en el mercado de
valores.

Como parte de las actividades enfocadas a fomentar la educacion
bursatil, la Agencia participd también de las ferias bursatiles organi-
zadas por la ASF| habiendo asistido a los eventos realizados en las
ciudades de Oruro, Cochabamba, Caranaviy El Alto.

De la misma manera, la Agencia ha mantenido su compromiso con
la formacion de sus funcionarios al realizar una nueva actividad de
coaching interno ademas de haber superado el minimo de horas es-
tablecidas de formacién con una media de 25.03 horas de formacion
interna y 65.3 horas de formacion externa por persona.

h) Estructura organizacional

La Agencia cuenta con 27 items aprobados distribuidos en tres nive-
les: ejecutivo, mandos medios y nivel operativo.

Cuenta con dos subgerencias comerciales: Subgerencia de Inversio-
nes y Subgerencia de Asesoria Financiera; y una Subgerencia de Ope-
raciones que brinda apoyo de backoffice al drea de Inversiones.

Como éreas de apoyo, se tienen la Jefatura de Administracion y Fi-
nanzas, Jefatura de Tecnologia de la Informacién y Jefatura Legal.

Por otro lado, en el drea de control interno se tienen la Jefatura de
Gestion Integral de Riesgos y el drea de Auditoria Interna, ambos de-
pendientes de Directorio, asi como el Analista de Transparencia.
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INFORME DEL SiNDICO







Informe
del sindico

La Paz, 16 de marzo de 2026

Senores.

Accionistas de Valores Unién S.A.
Presente.-

Ref.: INFORME DEL SINDICO

Sefiores Accionistas:

De conformidad al Articulo 335 del Cédigo de Comercio que estable-
ce las atribuciones y deberes del Sindico en relaciéon a las labores de
Fiscalizacién Interna de la sociedad y el Articulo 57 de los Estatutos
de Valores Unidn S.A., en mi calidad de Sindico Titular en funciones
desde el 19 de diciembre de 2025, tengo a bien informar lo siguiente
con corte al 31 de diciembre de 2025:

1. Responsabilidad de los saldos al inicio del ejercicio de la
gestién 2025

En fecha 19 de diciembre de 2025, se realizd la Junta General Ordina-

ria de Accionistas de la sociedad VALORES UNION S.A,, en la cual por
mandato del accionista mayoritario el Banco Unién S.A., representado
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por el sefior Ruben Mario Ferrufino Goitia, se resolvié renovar el Di-
rectorio y al Sindico de la sociedad. En consecuencia, el Directorio y el
Sindico en funciones al 31 de diciembre de 2025 no participaron en la
gestion operativa de la sociedad durante la mayor parte del ejercicio
y no son responsables de los saldos iniciales con los que la sociedad
inicié la gestion 2025. Adicionalmente, el representante del accionis-
ta principal encomendd al nuevo Directorio, la realizacion de Audito-
rias Especiales a la gestidon de la sociedad, respecto a lo cual informo
que esta labor ha sido gestionada por el actual Directorio del Valores
Unién S.A., encontrandose en curso su ejecucion.

2. Constitucién de Fianza para Directores y Sindico

He verificado la constitucién de las fianzas para el ejercicio de cargo
de Directores y Sindico de la sociedad Valores Unién S.A., las mismas
se encuentran constituidas y vigentes.

3. Fiscalizacién de la Administraciéon de la Sociedad

He fiscalizado la Administracién Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
sin intervenir en la gestion Administrativa, participando con voz, pero
sin voto en las reuniones de Comités y de Directorio en el periodo que
me toco cumplir.

También he asistido y participado en todas las reuniones de Comitésy
de Directorio con derecho a voz, habiendo tomado conocimiento de
las decisiones del Directorio de la sociedad, evidenciando que en to-
das ellas se actudé dentro del marco de las leyes, disposiciones legales,
regulatorias y Estatutarias vigentes.

4. |doneidad técnica e independencia de los Auditores

En cumplimiento de mis funciones, es mi responsabilidad informar
sobre la idoneidad técnica, independencia y honorarios del Auditor
Externo COVAN CONSULTORIA S.R.L. y entidades calificadoras de
riesgo “AESA Ratings "y "MOODY’S Local”, habiéndose verificado
que dichas Instancias cumplen con los requisitos de Independencia,
idoneidad técnica y lo requerido por la normativa vigente para opi-
nar sobre la razonabilidad de los estados financieros de la sociedad
y evaluar su capacidad para cumplir sus obligaciones financieras. Asi-
mismo, me permito informar que, hasta la fecha de mi revisién, no
surgieron observaciones que deban ser consideradas e informadas.



5. Fiscalizacién de los Aspectos contables de la Sociedad

He revisado los aspectos contables de la sociedad reflejados en los
Estados Financieros, los cuales presentan de manera razonable la si-
tuacion patrimonial y financiera de la sociedad sin identificar irregula-
ridades que comprometan la estabilidad o transparencia de la misma,
hasta el 31 de diciembre de 2025, salvando los resultados emergentes
de las Auditorias Especiales que se sefnalan en el numeral 1 del pre-
sente informe.

6. Cumplimiento de otras atribuciones y deberes del Sin-
dico

Adicionalmente, de acuerdo con las atribuciones y deberes del Sindi-
co descritas en el Articulo 335 del Cédigo de Comercio, he tomado las
medidas necesarias para dar cumplimiento a los siguientes aspectos:

- He examinado la Memoria referente al ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2025, sin salvedades.

- He revisado los Estados Financieros de la sociedad junto con sus
notas correspondientes. De acuerdo con lo descrito en el Infor-
me VUN/UAI/001/2026 del Auditor Interno, he verificado que las
labores de control Interno de la sociedad se han llevado de for-
ma regular y de acuerdo con normas emitidas por el Organo de
Supervision y Control (ASFI), y a la fecha de corte del inicio de
mis funciones no se han identificado aspectos que me Illamen la
atencion.

- He tomado conocimiento que el informe del Auditor Indepen-
diente “Covan Consultoria S,r.l.”, ha sido entregado en las condi-
ciones convenidas contractualmente con la sociedad, en el cual los
auditores externos emitieron una opinién limpia, que indica que
los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos materiales la situacién financiera de la sociedad al 31 de
diciembre de 2025, asi como sus resultados y flujos de efectivo,
correspondientes al ejercicio terminado en esa fecha, de confor-
midad con normas contables emitidas por el Organo Regulador
(ASFI). Aclarar que estos Estados Financieros son responsabilidad
de la Gerencia de la sociedad. Mi responsabilidad es emitir un in-
forme sobre dichos Estados Financieros basado en mi revision.
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- He revisado los libros, documentos y estados de cuenta que he
visto necesarios, relacionados con los estados financieros de la so-
ciedad, al 31 de diciembre de 2025.

- He solicitado la realizacién de un Balance de Comprobacidn, para
evidenciar que los Balances expuestos en los Estados Financieros
sean consistentes con la informacion financiera de la sociedad al
31 de diciembre de 2025

- Durante el mes de diciembre del 2025 no tuve necesidad de con-
vocar a reuniones de Junta de Accionistas de la sociedad. Tampo-
co se han atendido denuncias presentadas por los otros accionis-
tas de la sociedad o por terceros.

7. Informes semestrales de Auditoria Interna respecto al
cumplimiento de las normas, disposiciones y procedimien-
tos de prevencién, control, deteccién de legitimacién de
ganancias ilicitas, financiamientos del terrorismo y financia-
miento de la proliferacién de armas de destruccién masiva
(LGI/FT y FPADM)

He revisado los informes semestrales de Auditoria Interna respecto al
cumplimiento de las normas, disposiciones y procedimientos estable-
cidos en el Instructivo y Manual de Procedimientos Operativas de la
UIF, para la prevencién, control, deteccion de legitimacién de ganan-
cias ilicitas, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proli-
feracién de armas de destruccion masiva (LGI/FT y FPADM) de la socie-
dad, en cumplimiento a las regulaciones establecidas por la Unidad de
Investigaciones Financieras (UIF), emitidos por la Unidad de Auditoria
Interna de Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa, sin salvedades.

8. Multas y Sanciones impuestas a la Agencia de Bolsa

Se verifico que no existen multas y sanciones pendientes de cumpli-
miento por parte de la sociedad segun informes emitidos por las areas
pertinentes, tomando conocimiento de las explicaciones e instruyen-
do su regularizacion y la adopcién de medidas correctivas.

Por todo lo anteriormente expuesto, como resultado de las funciones
fiscalizadoras realizadas desde el momento de mi designacion el 19
diciembre de 2025; del anélisis de los Estados Financieros de la So-
ciedad Valores Unién S.A., asi como de sus correspondientes notas,



hago conocer que dentro el periodo que concluyd el 31 de diciembre
de 2025, al no existir aspectos que ameriten modificaciones de los
Estados Financieros, y tampoco ninguna informacién relevante que
los pueda afectar, recomiendo aprobar los Estados Financieros al 31
de diciembre de 2025, el Balance de la Gestion, el Estados de Resulta-
dos Ganancias y Pérdidas, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto,
Estado de Flujo de Efectivo y las Notas a los Estados Financieros, asi
como la Memoria Anual de la gestion 2025

Atentamente.

[ )

Julio César Gemio Montes agOca
Sindico — Titular
VALORES UNION S.A.
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

Estados financieros al 31 de diciembre de 2025 y 2024
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

Estados financieros al 31 de diciembre de 2025 y 2024

CONTENIDO
Estados financieros al 31 de diciembre de 2025 y 2024

- Informe del auditor independiente
- Balance general

- Estado de resultados

- Estado de cambios en el patrimonio
- Estado de flujo de efectivo

- Notas a los estados financieros

Bs = boliviano
usD = dolar estadounidense
UFY = unidad de fomento a la vivienda
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FIRMA MIEMBRO DE
DAXIN GLOBAL

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Sefiores
Accionistas y Directores de
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA (la Sociedad) que
comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2025 y los correspondientes estados de resultados, de
cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, asi como las notas
explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacidn patrimonial y financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025, asi
como los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, de
acuerdo con las normas contables emitidas incluidas en el Manual Unico de Cuentas emitido por la Autoridad
de Supervision el Sistemna Financiero (ASFI) para entidades intermediarias del Mercado de Valores.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas
en Bolivia y con el reglamento para la realizacién de auditorias externas emitido por la ASFI. Nuestra
responsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe mas adelante en |a seccion Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de este informe, Somos independientes de la
Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de |os estados
financieros en Bolivia y hemos cumplido con nuestras responsabilidades de ética de conformidad con esos
reguerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para emitir nuestra opinion.

Parrafo de énfasis - Bases de contabilidad

Llamamos la atencidn sobre la Nota 2 a los estados financieros, en la que se describe el marco de referencia
para la preparacion y presentacion de los estados financieros, los cuales han sido preparados para permitir a
la Sociedad cumplir con los requerimientos de |la ASFI. En consecuencia, los estados financieros pueden no ser
apropiados para otra finalidad. Nuestra opinion no ha sido modificada en relacion con este tema.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional, han sido de
mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del ejercicio actual. Estas cuestiones han
sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacion
de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos una opinion separada sobre estas cuestiones.
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Cuestidn clave de auditoria

Como tratamos la cuestion clave de auditoria

Valuacion de las inversiones propias y de terceros
en administracion

Los importes expuestos en las Notas 5y 29 a los
estados financieros, correspondientes a las
inversiones en instrumentos bursatiles
representativos de deuda, tanto en posicién propia
como de terceros en administracién, son
significativos para los estados financieros.
Asimismo, la periodicidad con la gue dichos valores
deben ser actualizados y el cumplimiento de los
criterios de valuacién establecidos por el regulador
fueron considerados factores relevantes para
incluirlos como una cuestién clave de auditoria.

Tal como se expone en la Nota 2.3 inciso b) y n) a
los estados financieros, las inversiones bursatiles
tanto en posicidn propia como de terceros estan
valuadas de acuerdo con la Metodologia de
Valoracién de la Recopilacion de Normas para el
Mercado de Valores, establecida por la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

El cumplimiento de la Metodologia de Valoracion
requiere que la Sociedad cuente con sistemas de
informacion y procesos de calculo del valor de las
inversiones, que permitan determinar los valores de
los instrumentos en forma diaria y al momento de
la compra o venta de los mismaos.

Para atender esta cuestidn, nuestro trabajo ha
incluido, principalmente, los siguientes
procedimientos:

Realizamos un entendimiento del proceso de
valuacion y registro contable de las inversiones
bursatiles en titulos representativos de deuda y
operaciones de reporto, de cartera propia y de
terceros.

Verificamos la evaluacion de los criterios
aplicados por la Sociedad para la valuacion de las
inversiones respecto a la Metodologia de
Valoracion de la Recopilacion de Normas para el
Mercado de Valores, establecido por la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

Revisamos la valuacion de las inversiones propias
y de terceros.

- Solicitamos confirmaciones de saldos con el
proposito de verificar la integridad, exactitud,
propiedad y wvaloracion de las inversiones
bursatiles en valores e instrumentos
representativos de deuda, de cartera propia y de
terceros al 31 de diciembre de 2025.

Otra cuestion

Los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024,
fueron auditados por otro auditor que expreso una opinidn no modificada en fecha 3 de febrero de 2025.

Responsabilidades de la Gerencia y la Direccién en relacién con los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Sociedad de acuerdo con las normas contables incluidas en el Manual Unico de Cuentas emitido por la
Autoridad de Supervision el Sistema Financiero (ASFl) para entidades intermediarias del Mercado de Valores,
asi como del control interno necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
equivocaciones materiales, ya sea debido a fraude o error.
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En la preparacion de los estados financieros, la Gerencia es responsable de evaluar la capacidad de |la Sociedad
para continuar como empresa en marcha, revelando, segun corresponda, aspectos relacionados con empresa
en marcha y utilizando el principio contable de empresa en marcha, excepto si la Gerencia tiene la intencién
de liguidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La Direccion de la Sociedad es responsable de supervisar el proceso de reporte de la informacion financiera.
Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros

Muestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto estan
libres de equivocaciones materiales, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no es una garantia de que
una auditoria realizada de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en Bolivia vaya a
detectar en todos los casos una equivocacion material cuando exista. Las equivocaciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, pueden influenciar las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria realizada de conformidad con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas en
Bolivia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante
la auditoria. Nosotros tambien:

. Identificamos y evaluamos los riesgos de equivocaciones materiales en los estados financieros, ya sea
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar las bases para
nuestra opinion, El riesgo de no detectar una equivocacion material debido a fraude es mas elevado que
en el caso de una equivocacién material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o el no cumplimiento
del control interno.

. Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria para disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de
expresar una opinion sobre la efectividad del sistema de control interne de la Seciedad.

e  FEvaluamos la idoneidad de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas, efectuadas por la Gerencia.

*  Concluimos sobre la conveniencia del uso, por parte de la Gerencia, del principio contable de empresa
en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en marcha. 5i llegamos a la conclusion de que
existe una incertidumbre importante, debemos llamar la atencién en nuestro informe de auditoria sobre
las revelaciones relacionadas en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
modificar nuestra opinion. NMuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras podrian ocasionar
gue la Sociedad deje de ser considerada una empresa en marcha.
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daxin | COVAN

FIRMA MIEMBRO DE
DAXIN GLOBAL

. Evaluamos la presentacion general, |a estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes, de una
manera que logre una presentacion razonable.

Nos comunicamos con la Direccion en relacion con, entre otros asuntos, el alcance planificado y el cronograma
de la auditoria y los hallazgos significativos de |la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia de control interno
que identificamos durante nuestra auditoria.

Proporcionamos también a la Direccion una declaracion de que hemos cumplido con los requisitos éticos
relevantes con respecto a la independencia y comunicamos, todas las relaciones y otros asuntos que
razonablemente puedan afectar nuestra independencia y cuando corresponda las salvaguardas relacionadas.

De los aspectos comunicados a la Direccion, determinamos aquellos que fueron de mayor significatividad en
la auditoria de los estados financieros del ejercicio y que consecuentemente son los aspectos clave de
auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria, a menos que la ley o la regulacién
impidan su exposicion publica o cuando, en circunstancias extremadamente raras, determinamos que un
asunto no debe comunicarse en nuestro informe debido a que se estima razonablemente que las
consecuencias negativas de hacerlo asi superan los beneficios del interés publico de su comunicacion.

COVAN Consultoria
Firma miembro de DAXIN Global

{ ia)

José Chavez Arias
Mat. Prof. CAUB-4456
Mat. Prof. CAULP-2117

La Paz, 3 de febrero de 2026



ACTIVO

Activo corriente
Disponible

VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

BALANCE GENERAL

Al 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

Inversionas bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda

Inversionas an operacionas de reporto
Documentos y cuentas pendientes de cobro
Impuestos por recuperar

(Gastos pagados por anticipado

Activos de uso restnngido

Total activo corriente

Active no corriente

Inversiones permanentas
Documentos por cobrar a largo plazo
Activo fijo

Activo intangible

Otros activos

Total activo no corriente
Total del activo
PASIVO

Pasivo corriente

Obligaciones por financiamiento a corto plazo
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo
Impuestos por pagar

Provisiones

Total pasivo corrienta

Pasivo no corriente
Provisiones
Documentos y cuentas por pagar a largo plazo

Total pasivo corriente
Total de pasivo

BATRIMONIO
Capital social

Reservas
Resultados acumulados

Total del patrimonio neto
Total pasivo y patrimonio neto

Cuentas de orden
Cuentas de registro

Las notas 1 & 37 que se acompafian, scn parte i

de estos estados financieros

i

in Omar Chuy Gufierrez
JEFE IJE ADMINISTRACION Y FINANZAS
VALORES UNION S.A, AGENCIA DE BOLSA

YV

/

—

—

Julio Cesar Gsmla Mon1ss de Oca

VALORES UNIGN S_ﬂ AGENCIA DE BOLSA =

Notas 2025 2024
Bs Bs
4 39.596.521 38.049.245
5 61.040.971 55.640.238
B 104.6859.405 106.712 388
7 137.451 868.661
8 - 35184
g 273127 153.793
10 500025 500.025
206.237.500 205.959 535
1 122.806 118.808
12 465.679 570.978
13 924 522 690.096
14 226.254 243.350
15 3.969 6.268
1.743.230 1.629.493
207.980.730 207.589.033
16 104 817 807 106.894.903
17 176.857 287 868
18 144111 225173
23k y19 308.390 370.295
105.446.965 107.778.239
23Kk y19 BET 794 415381
20 3.496 4,214
861.290 419.575
106.308.255 108.197.814
21 53.747.000 53.747 000
22 5.357.254 5.200 806
42568221 40443413
231 101.672.475 99.391.219
207.980.730 207.589.033
23n)y28 10.878.414.390 8.688.337.497
230)y28 43.777.238 40.082.995
Luis Alejandro Otero Duran

GERENTE GENERAL a.i.
VALORES UNION 5.A. AGENCIA DE BOLSA

Armando Alvarez Amal
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
VALORES UNION 5.A. AGENCIA DE BOLSA
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

ESTADO DE RESULTADOS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

INGRESOS
Ingresos operacionales
Gastos operacionales

Margen operativo
Ingresos financieros
Gastos financieros

Margen financiero

Margen operativo y financiero
Recuperacion de incobrables
Cargos por incobrabilidad

Margen de incobrabilidad

Resultados después de incobrables
Gastos de administracion

Resultado operacional
Ingresos no operacionales
Gastos no operacionales

Margen no operacional

Resultado antes de diferencia de cambio y mantenimiento de valor
Abonos por diferencia de cambio y mantenimiento de valor
Cargos por diferencia de cambio y mantenimiento de valaor

Ajuste por diferencia de cambio y mantenimiento de valor

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

Utilidad neta del ejercicio

Notas 2025 2024
Bs Bs

23 pjy23 14.378.763 13.296.678
23.q)y23 (3.686.694) (3.210.239)
10.692.069 10.086.439

23.rny24 12.112.722 B8.183.222
23.1)y24 (10.818.866) (5.417.2786)
1.293.856 2.765.946
11.985.925 12.852.385

25 1.511 97.423
25 (303.187) (841.434)
{301.676) (744.011)

11.684.250 12.108.374
26 (9.974.466) (B.689.948)
1.709.784 3.418.426

23.s)y27 62178 3.500
2.3.8)y27 (288.500) (315.030)
(226.422) (311.530)

1.483.362 3.106.896

798.831 22.080

(737) (17)

797 804 22.073

2.281.256 3.128.969

2.281.256 3.128.969

Las notas 1 a 37 que se acompanan, son parte integrante de estos estados financieros

JEdWin Omar Chuy Gutierrez
JEFE DE ADMINISTRACION Y FINANZAS
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

W —— \

Julio Cesar Gemio Montes de Oca
_ sinpico
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

e

Luis Alejandro Otero Duran
GERENTE GENERAL a.i.
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA

Armando Alvarez Amnal
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
VALORES UNION 5.A. AGENCIA DE BOLSA
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE 2025 Y 2024

Flujo de fondos en actividades de operacion

Utilidad neta del ejercicio

Partidas gue han afectado el resultado neto del ejercicio que no han generado

movimiento de fondos:
Cargos devengados no pagados
Previsiones para incobrables
Prevision para beneficios sociales
Depreciacionas y amorlizaciones

Fondos ob enelr itado del ejercici

{Incremanto) disminucion neto de activos,
Documentos y cuentas pendientes de cobro
Documentos por cobrar a largo plazo
Impuestos por recuperar
Gastos pagados por anticipado
Otros activos

Incremento (disminucion) en pasivos:
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo
Impuestos por pagar
Documentos y cuentas por pagar a largo plazo
Provisiones
Fago de beneficios sociales

Flujo neto en actividades de operacion

Flujo de fondos en actividades de intermediacién

Incremento {disminucion) en financiacion y abligaciones por intermediacion:
Obligaciones por operadores bursatiles
Obligaciones por operadores bursatiles a corto plazo

{Incremento) disminucién en operaciones de inversion:

Inversiones bursatiles en valores de deuda e instrumantos representativos de deuda

Inversiones en operaciones de reporto

Flujo neto en actividades de inter

Flujo de fondos en actividades de financiamiento
Cuenta de accionistas - aportantes:

Flujo neto en actividades de fi iamient

Flujo de fondos en actividades de i ion
(Incremento) disminucion neto en:

Activo fijo @ intangitle

Inversiones permanenies
Flujo neto en actividades de inversion

I de fondos durante el ej

Disponible al inicio del ejercicio
Disponible al cierre del ejercicio

Las nofas 1 a 37 que se P . son parte integ de estos estados financieros

g )
dwin Ofar Chily Gutierrez

JEFE DE ADMINISTRACION Y FINANZAS
VALORES UNION 5.A. AGENCIA DE BOLSA

< o r) /
.

A
——

= s

Julio Cesar Gemio Montes de Oea__
cO
VALORES UNION 5.A, AGENCIA DE BOLSA

Notas 2025 2024
Bs Bs
2.281 256 3128 968
128.202 182,514
303.187 B41.434
503,761 242303
157.560 101.031
3.473.966 4.496.251
428,023 7.985.386
105.299 455 908
35.184 (35.184)
(119.334) 138,102
2.299 11,758
(111.011) (145.191)
(81.062) 70.283
(718) (39.701)
(61.905) 247 493
{161.327) {158 385)
3.509.414 13.026.720
(2.205.499) 2562339
{1400 733) 9825333
2.022 984 (B.607.225)
{1.583.248) 3.780.447
{374.890) (170.902)
(4.000) (1.000)
(378.890) (171.902)
1,547 276 16.635.265
38.049.245 21.413.880
4 39.596.521 38.049.245

Luis Alejandro Otero Duran
GERENTE GENERAL a.i.
VALORES UNION 5.A. AGENCIA DE BOLSA

Armando-Advarez Arnal
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
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1.2

VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

NOTA 1 - ORGANIZACION
Naturaleza y Objeto

VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA, fue constituida como Sociedad Andnima mediante escritura
publica N°® 293/94 del 28 de abril de 1994, con domicilio legal y principal en la ciudad de La Paz,
pudiendo constituir y/o establecer sucursales, agencias, representaciones y oficinas en el interior o en
el exterior del pais. Esta autorizada para realizar operaciones dentro de la Rueda de la Bolsa mediante
Resolucion No 21/94 del 26 de julio de 1994, emitida por la Bolsa Boliviana de Valores y obtuvo su
autorizacion de funcionamiento como Agente de Bolsa a través de Resolucion de Directorio No 25/94
de la Ex Comision Nacional de Valores, actual Direccion de Supervision de Valores que forma parte de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.

La Sociedad tiene por objeto realizar, en su calidad de agencia de bolsa, todas las actividades propias
del mercado de valores. Entre dichas actividades se encuentran la negociacion de titulos valores de
contenido crediticio, de participacion y aquellos representativos de mercaderias, ya sean nominativos,
a la orden o al portador. Se incluyen, entre otros, letras de cambio, pagarés, acciones, bonos o
debentures, cédulas hipotecarias, certificados de depdsito y bonos de prenda, asi como cartas de porte,
conocimientos de embarque, facturas cambiarias y cualquier otro titulo valor emitido conforme a las
Leyes del Estado Plurinacional de Bolivia.

La Sociedad puede intervenir en la intermediacion habitual de titulos valores, incluyendo su custodia,
administracion y negociacion, y esta facultada para realizar todas las operaciones bursatiles autorizadas
por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI). También puede efectuar el cobro de
dividendos y de cualquier otro derecho derivado de dichos titulos.

La Sociedad puede formular invitaciones o propuestas al plblico orientadas a la negociacion,
realizacion, celebracion o perfeccionamiento de actos juridicos relacionados con titulos valores. Esta
habilitada para prestar asesoramiento financiero a cualquier persona, especialmente en lo relativo a la
emision, oferta publica, colocacion y ejecucion de operaciones bursatiles permitidas por la normativa
vigente. En general, puede desarrollar todas las actividades vinculadas al mercado de valores,
entendiéndose que las facultades aqui sefaladas son meramente enunciativas y no limitativas,
permitiendo a la sociedad efectuar cualquier operacion comprendida dentro de su actividad bursatil.

El plazo de duracion de la Agencia de Bolsa es de 99 afios y se encuentra inscrita en la Servicio
Plurinacional de Registro de Comercio (SEPREC) bajo el nimero de matricula de comercioc N°
1007109022.

Cambio en la Organizacion

En fecha 19 de diciembre de 2025, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Valores Unién S.A.
Agencia de Bolsa, convocada por el accionista mayoritario Banco Union S.A,, resolvio efectuar cambios
en la composicion del Directorio y del Sindico de la Sociedad, removiendo a las autoridades vigentes
hasta esa fecha y designando un nuevo Directorio y Sindico Titular. En consecuencia, las autoridades
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

actualmente en funciones iniciaron su gestion con posterioridad a la mencionada Junta y su
responsabilidad se circunscribe exclusivamente a los actos de gestion y decisiones adoptadas a partir
de dicha fecha, no habiendo participado en la gestion operativa desarrollada por la Sociedad durante
la mayor parte del ejercicio 2025 ni en |la determinacion de los saldos iniciales con los que la Sociedad
inicio la presente gestion

Oficina central y empleados

Para cumplir sus objetivos, al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad cuenta con 23 empleados y opera
Unicamente en su oficina central ubicada en la Calle Loayza N.° 255 Edificio "De Ugarte Ingenieria”,
Piso 10, Oficina 1001, entre Av. Camacho y Mercado zona central de la ciudad de La Paz - Bolivia. Al
31 de diciembre de 2024, la Sociedad contaba con 23 empleados y su oficina central se encontraba
ubicada en la Zona de Calacoto, Calle 14 esquina Av. Sanchez Bustamante N.% 7995, Edificio “Metrobol
II", Piso 5, Oficina 501, ciudad de La Paz - Bolivia.

Hechos importantes sobre la situacion de la Sociedad

Modificaciones al Reglamento de entidades de Depésito de Valores, Compensacion y
Liquidacion de Valores.

Mediante Circular ASFI/867/2025 de fecha 29 de abril de 2025 se aprueba y pone en vigencia las
modificaciones al Reglamento de Entidades de Depdsito de Valores, Compensacion y Liquidacion de
Valores.

Modificaciones a la Recopilacién de Normas para Servicios Financieros y a la Recopilacién de
Normas para el Mercado de Valores

Mediante Circular ASFI/828/2024 de fecha 22 de julio de 2024 se aprueba y pone en vigencia las
modificaciones a la Recopilacion de Normas para Servicios Financieros y a la Recopilacion de Normas
para el Mercado de Valores.

Modificaciones al Reglamento para Bolsas de Valores, al Reglamento para Agencias de Bolsa, al
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y de los Fondos de
Inversion y al Reglamento de Entidades de Depésito de Valores, compensacion y liquidacion de
Valores

Mediante Circular ASFI/848/2024 de fecha 11 de diciembre de 2024 se aprueba y pone en vigencia las
modificaciones al Reglamento para Bolsas de Valores, al Reglamento para Agencias de Bolsa, al
Reglamento para Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion y de los Fondos de Inversion y
al Reglamento de Entidades de Deposito de Valores, compensacion y liquidacion de Valores.

Gestion Integral de Riesgos

La Gestion Integral de Riesgos de Valores Union S.A. Agencia de Bolsa se sustenta en la identificacion,
medicion, monitoreo, control, mitigacion y divulgacion de los riesgos relevantes para la actividad
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

bursatil. Este modelo se aplica en cumplimiento de la normativa del Mercado de Valores y de las
politicas internas aprobadas por el Directorio incorporando un enfoque preventivo, independencia
funcional, transparencia y mejora continua, asegurando que cada riesgo sea administrado de acuerdo
con su naturaleza, materialidad y la complejidad de las operaciones de la Sociedad.

Cultura y marco de gestion

La Sociedad aplica un modelo integral alineado a estandares internacionales y con la regulacion emitida
por la ASFI para el Mercado de Valores. La cultura de riesgos se fortalece mediante la definicion clara
de funciones y responsabilidades, la actualizacion de normativa interna, la comunicacion de alertas y
red flags para deteccion temprana y el uso de canales internos (intranet, comunicados y
procedimientos) para su aplicacion transversal.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado se supervisa de manera continua, revisando el comportamiento de tasas de los
instrumentos en cartera propia, y aplicando analisis de estrés para estimar el impacto de variaciones
en precios y tipo de cambio, Como parte de este monitoreo, también se han analizado las volatilidades
de las tasas de Depositos a Plazo Fijo, informando al Comité sobre posibles desviaciones relevantes.

Riesgo de Contraparte

La Sociedad mantiene mecanismos formales para identificar, medir y controlar el riesgo de
incumplimiento de emisores y contrapartes. Esto incluye la revision de calificaciones de riesgo, el
seguimiento de hechos relevantes, el analisis financiero de originadores y el control de concentraciones
por emisor e instrumento.

Ademas de respaldar la gestion interna, esta revision permite informar a los clientes sobre posibles
riesgos de incumplimiento, ofreciendoles un valor agregado para la toma de decisiones en sus
operaciones.

Riesgo de Liquidez

La Sociedad monitorea diariamente su posicion de liquidez mediante el seguimiento de fuentes y usos,
proyecciones internas y sus indicadores financieros. El Plan de Contingencia se activa a) cuando surgen
sefiales cualitativas, como incertidumbre del mercado o rumores que afecten la confianza y b) sefiales
cuantitativas, principalmente el incumplimiento de los limites internos diarios de liquidez o
notificaciones del regulador.

Cuando estas bandas de control se vulneran, se ejecutan las medidas establecidas en el Plan de
Contingencias mediante el uso escalonado de lineas de defensa, garantizando la capacidad de cumplir
obligaciones incluso en escenarios de tension,
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Riesgo Operativo y Tecnologico

La Sociedad gestiona el riesgo operativo mediante autoevaluaciones de procesos, analisis de
actividades criticas y el seguimiento de eventos de riesgo operativo. Todos los eventos identificados
durante la gestion fueron registrados en la base de eventos de riesgo operativo, y las gestiones
realizadas sobre cada caso fueron informadas oportunamente al Comite de Gestion Integral de Riesgos.
El riesgo tecnoldgico se administra a través de controles de seguridad, perfiles de acceso, segregacion
de funciones, parametrizacion de sistemas, gestion de cambios y pruebas de continuidad tecnologica
antes de pases a produccion.

Seguridad de la Informacion

Se cuenta con una Politica Integral de Seguridad de la Informacion que establece: inventarios de activos
y de amenazas/vulnerabilidades, clasificacion de informacion, control de accesos, gestion de incidentes,
administracion de vulnerabilidades y parches, seguridad fisica y planes de continuidad y contingencias
tecnologicas. Estas practicas se ejecutan conforme a los lineamientos regulatorios y buscan asegurar
la confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacion, manteniendo un cumplimiento
permanente y una mejora continua en esta materia.

Riesgo de Legitimacion de Ganancias llicitas, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento
de la Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva (LGI/FT/FPADM)

La Sociedad cumple con la normativa emitida por la ASFl y la UIF, aplicando controles de prevencion,
revision de listas, debida diligencia y monitoreo de operaciones para identificar y reportar actividades
inusuales relacionadas con LGI/FT/FPADM.

Divulgacion y reportes

Se informa al Comité de Gestion Integral de Riesgos, al Comité de Cumplimiento de LGI/FT/FPADM, a
la Gerencia General y al Directorio sobre la exposicion a riesgos, el cumplimiento de limites, alertas
tempranas, resultados de pruebas de estrés y la activacion de planes de contingencia. Asimismo,
asegura la elaboracion y envio de todos los reportes exigidos por la normativa aplicable en materia de
riesgos y prevencion de LGI/FT/FPADM.

La Agencia mantiene un sistema preventivo y alineado a normativa y estandares internacionales para
gestionar Riesgo de Mercado, Riesgo de Contraparte, Riesgo Operativo, Riesgo Tecnoldgico y de
Seguridad de la Informacion y Riesgos de LGI/FT/FPADM. El modelo se actualiza de manera continua,
incorpora analisis de escenarios y refuerza la cultura organizacional de riesgos mediante lineamientos
claros, documentacion vigente y comunicacion interna efectiva, garantizando la transparencia y
sostenibilidad de las operaciones bursatiles.
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VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

NOTA 2 — BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros fueran elaborados a valores historicos de acuerdo con las normas
contables del Manual Unico de Cuentas, emitidas por la Direccion de Supervision de Valores, que forma
parte de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), las cuales, en todos los aspectos
significativos, son concordantes con las Normas de Contabilidad Generalmente Aceptados en Bolivia,
en todos los aspectos significativos. La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las
mencionadas normas contables requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones que
afectan los montos de activos y pasivos, asi como los montos de ingresos y gastos del ejercicio, Los
resultados reales podrian ser diferentes de |as estimaciones realizadas. Sin embargo, estas estimaciones
fueron realizadas en estricto cumplimiento del marco contable y normativo vigente.

Reconocimiento de los efectos de la inflaciéon

La Resolucion Administrativa SPVS-IS-N° 087/2009 del 25 de febrero de 2009, emitida por la ex -
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros, actual Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFI), establecid suspender a partir del 1° de enero de 2009, la reexpresion de los rubros
no monetarios de sus estados financieros a moneda constante, en funcion a la Unidad de Fomento a
la Vivienda (UFV).

Asimismo, en fecha 8 de diciembre de 2020, mediante resolucion N° CTNAC 03/2020, el Consejo
Técnico Nacional de Auditoria y Contabilidad (CTNAC) del Colegio de Auditores o Contadores Publicos
de Bolivia (CAUB) y en aplicacion de la Norma de Contabilidad N® 3, resolvio suspender el ajuste
integral por inflacion de estados financieros a partir del 11 de diciembre de 2020.

Presentacion

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se presentan de manera
comparativa a efectos de cumplir las normas de la Direccion de Supervision de Valores, que forma
parte de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

Criterios de valuacién
Las normas contables mas significativas aplicadas por la Sociedad son las siguientes:
Moneda extranjera y moneda nacional con mantenimiento de valor

La contabilidad de la Sociedad es llevada en bolivianos y las operaciones realizadas en otras monedas,
se convierten a bolivianos al tipo de cambio oficial y/o cotizaciones vigentes a la fecha de
contabilizacion.

Los activos y pasivos en moneda extranjera y moneda nacional con mantenimiento de valor se
convierten a bolivianos, de acuerdo con los tipos de cambio oficial y/o cotizaciones vigentes a la fecha
de cierre de cada ejercicio. Las diferencias de cambio y revalorizaciones, respectivamente, resultantes
de este procedimiento, se registran en los resultados del ejercicio, en las cuentas "Abonos por
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diferencia de cambio y mantenimiento de valer” y "Cargos por diferencia de cambio y mantenimiento
de valor", segun corresponda.

Los activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bolivianos al tipo de cambio de
compra vigente a la fecha de cierre. El tipo de cambio al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es de Bs6,86
por USD 1, para ambos ejercicios.

Los activos y pasivos en moneda nacional con mantenimiento de valor fueron convertidos a bolivianos
a la cotizacion vigente a la fecha de cierre. La cotizacion al 31 de diciembre de 2025 y 2024 fue de
Bs3,04561 y Bs2,57833 por UFV 1, respectivamente.

Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda

Las inversiones existentes al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se valtan de acuerdo con lo establecido
en la Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores, Libro 8 "Metodologia de Valoracion” para
las Entidades Supervisadas del Sistema Financiero — ASFI, segun:

i, Si uno o mas titulos valores de un mismo codigo de valoracion se transan en los mercados
bursatiles autorizados en un dia determinado y la suma total de dichas transacciones supera el
monto minimo determinado para cada codigo de valoracion; todos los titulos valores de dicho
codigo de valoracion deberan ser valorados usando la tasa promedio ponderada (TPP) de las
transacciones efectuadas.

ii. A la adquisicion de cualquier titulo valor de renta fija en mercados primarios o secundarios, y
hasta que no se registren otras transacciones con titulos valores similares en los mercados
bursatiles y otros autorizados, y no exista un hecho de mercado vigente en el "historico de hechos
de mercado (HHM)", |a tasa de rendimiento relevante sera la tasa de adquisicion de dicho titulo
valor.

iii. La informacién de la tasa de rendimiento relevante debe ser comunicada diariamente por las
bolsas de valores autorizadas en Bolivia a las entidades supervisadas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero involucradas en los procesos de valoracion, luego de la Gltima
rueda de Bolsa, antes de finalizar el dia.

iv. En el evento de que en un dia determinado no se transe ningun titulo valor de un mismo codigo
de valoracion, o las transacciones realizadas no superen el monto minimo de negociacidn
necesario, el precio del dia de estos valores se determinara usando como tasa de rendimiento
relevante la tasa vigente en el "historico de hechos de mercado”.

v. Cuando no existen tasas de rendimiento relevantes en el “historico de hechos de mercado” para
un determinado codigo de valoracion, el precio de los titulos valores se determina usando la
Gltima tasa de rendimiento vigente para el titulo valor, hasta que exista un hecho de mercado
relevante.
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vi. Para los valores emitidos por el Banco Central de Bolivia y el Tesoro General de la Nacion (CD's,
LT's y BT's), la generacion de hechos de mercado relevantes se realiza utilizando las tasas de
rendimiento promedio ponderadas informadas por la Bolsa de Valores. No obstante, en las fechas
de subasta se emplea el promedio ponderado por codigo de valoracion de las tasas de
rendimiento relevantes de subasta del Banco Central de Bolivia.

La diferencia entre el precio de mercado y el precio de adquisicion se registra en los resultados de cada
ejercicio.

La prevision por menor valor se constituye en los siguientes casos:

= Cuando el sistema de valoracion de las inversiones sea el de "precio de costo o de mercado, el
menor”,

= Cuando la entidad reguladora, mediante norma expresa establezca la constitucion de una prevision
por péerdida del valor.

= Cuando no disponiendo de un precio de mercado o marcacion, la Sociedad, aplicando un criterio
de prudencia, opte por su constitucion.

De acuerdo con normas de contabilidad generalmente aceptadas en Bolivia, todas estas inversiones se
valuan a su valor de mercado, el cual, no difiere en forma significativa de su valor neto de realizacion.

Inversiones y obligaciones por operaciones de reporto

En el activo se registra el valor de los titulos valores vendidos en reporto cuando la Sociedad actua
como reportada y en el pasivo, por el mismo importe, se expone la obligaciéon que tiene la Sociedad
de recomprar los titulos vendidos en reporto en una fecha pactada y a un precio previamente
establecido.

Las operaciones de compra en reporto se registran, tanto en el activo (inversiones en operaciones de
reporto) como en el pasivo (obligaciones por financiamiento a corto plazo) al valor del contrato de
reporto, los titulos valores adquiridos en reporto se registran al mismeo valor del contrato.

La prevision por menor valor en titulos reportados se constituye de igual manera que las "inversiones
bursatiles en valores e instrumentos representativos de deuda”.

Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho patrimonial
Corresponde a inversiones en instrumentos bursatiles de renta variable inscritos en el Registro del
Mercado de Valores y en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. mas sus rendimientos, estos Gltimos pueden

ser dividendos u otro tipo de rendimientos.

5i el sistema de valoracion aplicado es el de "Precio de Mercado", y la valoracion resulta superior a su
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valor en libros, registrado a tasa de compra, se reconoce una utilidad por ajuste por valoracion a precios
de mercado, caso contrario, se reconoce una pérdida bajo el mismo concepto.

La prevision por menor valor en titulos representativos de derecho patrimonial se constituye cuando
el sistema de valoracion de las inversiones sea el de "precio de costo o de mercado, el menor” o cuando
na disponiendo de un precio de mercado o marcacion, se opte por una prevision por pérdida del valor
voluntaria o en base a normas establecidas por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero
(ASFI).

Documentos y cuentas pendientes de cobro

Las cuentas pendientes de cobro representan derechos de la Sociedad frente a terceros, tanto
comerciales como no comerciales. Estas cuentas se encuentran valuadas a su valor nominal y de
acuerdo con lo establecido en el Manual Unica de Cuentas sobre las partidas registradas en este rubro
debe efectuarse una evaluacion mensual de su cobrabilidad constituyendo previsiones en base a su
tiempo de permanencia, excepto las cuentas de documentos descontados, préstamos otorgados y
ventas de bienes a crédito que se encuentran bajo contrato vigente, los cuales son previsionados a
partir del primer dia de mora de una cuota o el total de la obligacion, lo que ocurra primero.

La prevision por incobrabilidad se calcula aplicando un porcentaje de prevision en funcion de la
antigliedad de las cuentas por cobrar de acuerdo con lo siguiente:

Tiempo Transcurrido Previsién Requerida
90 dias 25%
180 dias 50%
270 dias 75%
330 dias 100%

Las partidas que se registran en este rubro no pueden permanecer mas de 330 dias, si transcurrido ese
lapso no han sido recuperadas, deben ser totalmente castigadas, excepto las partidas vinculadas sobre
las cuales el Directorio debe, determinar la inmediata suspension temporal en sus funciones de los
directores, sindicos, asesores, gerentes y empleados vinculados, y no se pueden efectuar nuevas
operaciones con esas personas, empresas 0 grupos economicos, hasta que no se regularice el pago de
la obligacion.

f) Activos de uso restringido

Los Activos de uso restringido son garantias a favor de la Autoridad de Supervision del Sistema
Financiero (ASFI) por el correcto y cabal cumplimiento de obligaciones. Dicha garantia podra ser
constituida a travées de boletas de garantia, dinero en efectivo, bonos del Tesoro General de la Nacion
u otros titulos valores.

Estos activos se encuentran valuados por el importe consignado a favor de la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero (ASFI) mas los rendimientos generados a la fecha de cierre.
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g) Inversiones permanentes

La inversion en acciones de la Sociedad Administradora de Fondos de Inversion Unién S.A., se valia al
costo de adquisicion. La Sociedad posee dos (2) acciones que representan el 0,0037% de participacion.

La inversion en acciones de Seguros y Reaseguros Personales Univida SA, se valta al costo de
adquisicion. La Sociedad posee dos (4) acciones que representan el 0,0024% de participacion.

La inversion en acciones de Unibienes Seguras y Reaseguros Patrimoniales S.A., se valda al costo de
adquisicion. La Sociedad posee dos (3) acciones que representa el 0,0026% de participacion.

La accion de la Bolsa Boliviana de Valores, 5. A, se valtan a Valor Historico de Adquisicion; sin embargo,
de acuerdo con la Junta de Accionistas realizada en fecha 16 de diciembre de 2020, se determind
incrementar el capital suscrito y pagado a la suma de Bs48.995.200 en 488 acciones misma que fue
autorizada por ASFI en la gestion 2021, sobre las cual posee una (1) accion de Bs100.400, que
representa el 0,205% de participacion con un Valor Proporcional Patrimonial - VPPde Bs124.392.

Las lineas telefonicas se vallan a su valor neto de realizacion estimado (neto de previsian).
h) Activo fijo

Los activos fijos adquiridos al 31 de diciembre de 2008 fueron reexpresados por inflacidn a dicha fecha.
A partir del 1 de enero de 2009, no se registro el ajuste por inflacion de estos bienes, de acuerdo con
lo indicado en la 2.1 anterior. Los bienes adquiridos con posterioridad al 31 de diciembre de 2008 estan
valuados al costo de adquisicion.

Los activos fijos estan valuados al costo de adquisicion, menos la correspondiente depreciacion
acumulada, que es calculada por el método de linea recta aplicando tasas anuales suficientes para
extinguir los valores al final de la vida Gtil estimada. El valor de dichos bienes, en su conjunto, no supera
su valor de mercado.

La vida util estimada de las principales categorias de bienes de uso se detalla a continuacion:

Descripcion Vida qtil estimada
Edificios 40 afios
Mobiliario y enseres 10 afos
Equipos e instalaciones 8 anos
Equipos de computacion 4 afos

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no extienden la vida Gtil de los bienes
son cargados a los resultados del ejercicio en el que se incurren.

La depreciacion de estos bienes comienza a calcularse a partir del mes de su incorporacion,
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Activo intangible

El activo intangible esta compuesto por el Derecho de Puesto en Bolsa y el Certificado de Aportaciones
a la Asociacion Boliviana de Agentes en Valores y se encuentran valuados a su costo de adquisicion.
Los programas y licencias de computacion estan valuados a su costo de adquisicidon menos la
correspondiente depreciacion acumulada. La depreciacion es calculada por el método de la linea recta
aplicando tasas anuales suficientes para extinguir los valores al final de la vida (til estimada en 4 afos.

Otros activos

En esta cuenta se registran los bienes diversos por compra de papeleria y material de escritorio,
valuados a su costo de adquisicion y son cargados a resultados a medida que se da uso efectivo de
estos bienes.

Provision para indemnizaciones

La provision para indemnizaciones al personal se constituye para todo el personal por el total del
pasivo, contingente o cierto, devengado al cierre del ejercicio. Segun las disposiciones legales vigentes,
transcurridos noventa dias de antigiedad en su empleo, en los casos de retiro voluntario o forzoso, el
personal ya es acreedor a la indemnizacion, equivalente a un mes de sueldo por aio de servicio y/o el
equivalente a duodécimas de un sueldo por un periodo menor a un afio de servicio. En los casos de
Anticipo de beneficios sociales, el personal es acreedor a este beneficio a partir del primer afio de
servicio cumplido en la Sociedad. En los casos de cobro de quinquenio, el personal es acreedor a este
beneficio cumplidos los 5 afios de servicio en la Sociedad.

Patrimonio

Las cuentas de patrimonio neto se presentan a valores ajustados por inflacion al 31 de diciembre de
2008, De acuerdo con la Resolucion Administrativa SPVS-IS No. 087/2009 del 25 de febrero de 2009,
emitida por la Autaridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), los rubros no monetarios deben
registrarse a valores historicos a partir del 1° de enero de 2009. Por lo tanto, a partir de esa fecha, las
cuentas del Patrimonio no fueron reexpresados por inflacion.

m) Utilidad neta del ejercicio

La Sociedad determina la utilidad neta del ejercicio de acuerdo con lo dispuesto en la Resolucion
Administrativa SPVS-IS-N® 087/2009 del 25 de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero, la cual determina que los rubros no monetarios se registren a
valores historicos, es decir, que no fueron reexpresados por inflacion a partir del 1° de enero de 2009.

n) Cuentas de orden deudoras y acreedoras

Representa las inversiones bursatiles en valores que son administrados por la Sociedad por cuenta y
mandato de terceros y son valuadas de acuerdo a normas de valoracion emitidas por la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero; también registra todos los valores bursatiles emitidos y en
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circulacion entregados en custodia por los clientes de la Sociedad, los cuales son valuados a su valor
nominal.

Cuentas de registro deudoras y acreedoras

Registra las cuentas que son destinadas para el control interno de custodia de documentos, valores e
instrumentos bursatiles de la entidad, asi como inversiones bursatiles, cuentas y documentos
castigados, gue son valuados a su valor de mercado.

Ingresos operacionales

Los ingresos operacionales corresponden a las comisiones por operaciones bursatiles y comisiones por
asesoramiento financiero y se reconocen por la base contable de devengado.

Gastos operacionales

Los gastos operacionales corresponden principalmente a pagos efectuados a la Bolsa Boliviana de
Valores S.A. y la Entidad de Deposito de Valores de Bolivia S.A, las mismas que son registradas
contablemente en el ejercicio en el que se incurren y se reconocen por la base contable de devengado,

Ingresos financieros

Los ingresos financieros, corresponden a los ingresos obtenidos por los rendimientos de inversiones
en valores y ganancia por valuacion de la cartera de inversiones a precios de mercado y venta de
valores de cartera propia, asi como los ingresos provenientes de rendimientos por disponibilidades y
los rendimientos por operaciones de reporto, asi como los rendimientos por participacion en los
fondos de inversion. Estos ingresos se registran por el método del devengado.

Ingresos y gastos no operacionales

Los ingresos y gastos no operacionales corresponden a transacciones que no estan relacionados con
el giro principal de la Agencia.

Gastos financieros

Los gastos financieros corresponden a pérdidas por valuacion de titulos a precios de mercado, tambiéen
incluyen las pérdidas por ventas de valores bursatiles, las pérdidas originadas en el sistema de
valoracion de las inversiones y cargos financieros por operaciones de reporto. Estos gastos son
contabilizados por el método del devengado sobre las operaciones vigentes.

Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

La Sociedad, en lo que respecta al Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas (IUE), esta sujeta al
réegimen tributario establecido en el texto ordenado de la Ley N® 843 y el articulo 38 del Decreto
Suprema N° 24051 del 29 de junio de 1995. La tasa del impuesto es del 25% y es considerado como
pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones a partir del periodo siguiente al pago del IUE.
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Para la determinacion de la utilidad neta imponible, se han considerado los lineamientos definidos por
el Ministerio de Hacienda a través del Decreto Suprema N° 29387 de 20 de diciembre de 2007 y el
Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucion Normativa de Directorio N® 10.0002.08 de 4 de
enero de 2008, modificada y complementada por la Resolucién Normativa de Directorio N°® 10.0004.08
de 18 de enero de 2008, referentes a la reexpresion de los estados financieros a moneda constante,
aplicando como indice las Unidades de Fomento de Vivienda (UFVs).

En relacion con los quebrantos tributarios, la Ley N* 169 del 09 de septiembre de 2011, establece que
cuando en un afo se produjera una pérdida, ésta podra deducirse de las utilidades gravadas que se
obtengan como maximo hasta los tres (3) anos siguientes. Las pérdidas acumuladas a ser deducidas
no seran objeto de actualizacion.

Adicionalmente, para la determinacion del Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas se considera
la aplicacion de la Ley del Presupuesto General del Estado Gestion 2021 del 28 de diciembre de 2020
en sus Disposiciones Adicionales referentes a la Alicuota Adicional.

Adicionalmente, la Ley N°® 1356 Presupuesto General del Estado Gestion 2021, en su Disposicion
Adicional Octava modifica el Articulo N” 51 de la Ley N” 843, estableciendo que en caso el coeficiente
de rentabilidad respecto del patrimonio supera el 6%, las Agencias de Bolsa reguladas por la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), estaran sujetos con una Alicuota Adicional al Impuesto
sobre las Utilidades de las Empresas (AA-IUE) del veinticinco por ciento (25%).

Al 31 de diciembre de 2025 Sociedad presentd pérdida tributaria y el coeficiente de rentabilidad no
supera el 6%, por lo que no se contabilizo la AA-IUE ni el IUE

Al 31 de diciembre de 2024, |a Sociedad presento utilidad tributaria y el coeficiente de rentabilidad no
supera el 6%, por lo que no se contabilizo la AA-IUE, por lo cual contabilizo una provision para el pago
del IUE de Bs35.184 que correspende al 25% del IUE.

NOTA 3 - CAMBIO DE POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES

Al 31 de diciembre de 2025, no existieron cambios en las politicas y practicas contables respecto a la
gestion 2024,

NOTA 4 - DISPONIBLE

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs
Cuentas corrientes en bancos del pais 39.596.521 38.049.245
39.596.521 38.049.245
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NOTA 5 - INVERSIONES BURSATILES EN VALORES E INSTRUMENTOS REPRESENTATIVOS DE
DEUDA

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente;

2025 2024
Bs Bs

Valores _emitidos por entidades del estade o
instituciones publicas nacionales
Letras 17.709.291 2421518
Bonos 243.000 =
Valores emitidos por entidades financieras nacionales
Certificados de depositos a plazo fijo 21.302.737 33.314.564
Bonos 754,663 74.143
Valores emitidos por empresas no_financieras
nacionales
Pagares 17.246.544 150.021
Bonos 3.774.700 23.635.935
Valores de titularizacion de deuda 10.036 44,057

61.040.971 59.640.238

NOTA 6 - INVERSIONES EN OPERACIONES DE REPORTO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs
Valores adguiridos en reporto
Certificados de depésito a plazo fijo s 87.739.530
Bonos 5 7.990.709
- 95.730.239
Derechos sobre valores cedidos en reporto
Certificados de depésito a plazo fijo 56.847.487 2.537.723
Pagarés 15.006.698 3.300.000
Bonos 32.835.220 -
Valores de titularizacion - 5144427
104.689.405 10.982.150
104.689.405 106.712.389

Durante las gestiones 2025 y 2024 se realizaron operaciones de venta en reporto, la nueva normativa
para agencias de bolsa indica que se tiene que mostrar un indice de solvencia y liquidez del 20% de la
cartera en reporto, cabe mencionar que la agencia cerro en la gestion 2025 con un margen de liquidez
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promedio del 37,82%, y en la gestion 2024 el margen de liquidez promedio fue del 35.40%.

Corresponde a instrumentos financieros de Renta Fija, Certificados de deposito a plazo fijo, Letras y
Bonos negociables en la Bolsa de Valores,

NOTA 7 - DOCUMENTOS Y CUENTAS PENDIENTES DE COBRO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024

Bs Bs
Comisiones y servicios por cobrar 69.222 242121
Cuentas pendientes de cobro a Sociedades
relacionadas 107.341 366.767
Otras cuentas pendientes de cobro 2.925 337.850
Prevision por incobrabilidad (42.037) (78.077)

137.451 868.661

La disminucion del grupo de documentos y cuentas pendientes de cobro al cierre de la gestion 2025,
se debe a que no se efectuaron operaciones de compra en reporto.

NOTA 8 - IMPUESTOS POR RECUPERAR

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs
Pago del IUE a cuenta de IT - 35.184
- 35.184

NOTA 9 - GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024

Bs Bs
Polizas de seguro pagados por anticipado 184.003 33.400
Alquileres pagados por anticipado - 45277
Derecho de uso de licencias software 55.685 45734
Suscripciones 8.910 8.910
Otros gastos por liquidar 24.529 20.472

273.127 153.793
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NOTA 10 - ACTIVOS DE USO RESTRINGIDO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs
Disponible restringido 500025  500.025
500.025 500.025

La cuenta disponible restringido representa la garantia otorgada a la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI) para el funcionamiento de la Agencia de Bolsa.

NOTA 11 - INVERSIONES PERMANENTES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs

Inversiones permanentes sin oferta publica
Acciones sin oferta publica 129.212 129.212
Inversiones permanentes sin  oferta publica de
empresas vinculadas 8.000 4.000

137.212 133.212
Prevision por menor valor en inversiones permanentes (14.406) (14.406)

122.806 118.806

NOTA 12 - DOCUMENTOS POR COBRAR LARGO PLAZO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs
Otros documentos por cobrar a largo plazo (1) 465.679 570.978
465.679 570.978

(1) Al 31 de diciembre de 2025, la cuenta se compone por: facturas emitidas que se tiene pendientes
de cobro por retenciones realizadas del 7% segUn contratos con el Banco Central de Bolivia (BCB),
Gestora y Ministerio de Economia y Finanzas Publicas por Bs202.780 y por cuotas de participacion
en el Fondo de Inversion Propyme Union FIC por Bs262.899.

Al 31 de diciembre de 2024, la cuenta se compone por: facturas emitidas que se tiene pendientes
de cobro por retenciones realizadas del 7% segtin contratos con el Banco Central de Bolivia (BCB),
Gestora y Ministerio de Economia y Finanzas Publicas por Bs298.857 y por cuotas de participacion
en el Fondo de Inversion Propyme Union FIC por Bs272.121.
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NOTA 13 - ACTIVO FUO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Valor Depreciacion Valores Valores

actualizado acumulada netos netos
Terrenos y edificios 763.558 (259.438) 504.120 356.788
Mobiliario y enseres 36B.995 (275.218) 93.777 71.142
Equipo e instalaciones 244.646 (167.768) 76.878 77.228
Equipo de computacion 1.223.274 (973.527) 249.747 184.938
2.600.473 (1.675.951) 924.522 690.096

Las depreciaciones de los activos fijos, cargadas a los resultados de los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2025 y 2024, alcanzan a Bs140.341 y Bs79.307, respectivamente.

NOTA 14 - ACTIVO INTANGIBLE

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024

Bs Bs
Programas y licencias de computacion 399.926 399.804
Depreciacion acumulada de programas y licencias de
computacion (399.743) (382.525)
Derechos de Puesto de Bolsa 207.244 207.244
Aportes y afiliaciones 18.827 18.827

226.254 243.350

Las depreciaciones de los activos intangibles, cargadas a los resultados de los ejercicios terminados el

31 de diciembre de 2025 y 2024, alcanzan a Bs17.219 y Bs21.724, respectivamente.

NOTA 15 - OTROS ACTIVOS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente;

2025 2024
Bs Bs
Papeleria, Gtiles y materiales de servicio 3.969 6.268
3.969 6.268
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NOTA 16 — OBLIGACIONES POR FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025
Bs
Obligaciones por operaciones de reporto 104.689.405
Cargo por pagar sobre obligaciones por operaciones
de reparto ) 128.202

2024

Bs
106.712.389

182.514

104.817.607

106.894.903

Las Obligaciones por operaciones de reporto y Cargos por pagar sobre obligaciones por operaciones
de reporto, corresponden a certificados de depdsito a plazo fijo y letras emitidas por entidades del

estado y por instituciones publicas nacionales.

NOTA 17 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR A CORTO PLAZO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2024
Bs

4.101
51414
25.551
83.559

123.243

2025
Bs
Comisiones de intermediacion por pagar -
Aportes por pagar a la Gestora 52.297
Aportes por pagar caja de salud 26.271
Tasas de regulacion por pagar 85.477
Otros gastos administrativos por pagar 12.812
176.857

287.868

NOTA 18 - IMPUESTOS POR PAGAR

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2024
Bs

5.238
219.935

2025
Bs
Retenciones de impuestos por pagar 8.839
Impuestos por pagar con cargo a la entidad 135.272
144.111

225.173
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NOTA 19 - PROVISIONES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 202
Bs Bs
Pasivo corriente
Provision para beneficios sociales 255.396 237.009
Otras provisiones 52.994 133.286
308.390 370.295
Pasivo no corriente
Prevision para indemnizacion 857.794 415.361
B57.794 415.361

NOTA 20 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR A LARGO PLAZO

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Bs Bs
Otros documentos pendientes de pago 3.496 4214
3.496 4.214

NOTA 21 - CAPITAL SOCIAL

Mediante Escritura Pablica N° 494/2016 del 20 de junio de 2016, segun lo determinado por la Junta
General de Accionistas del 23 de febrero de 2016, se procedi6 al aumento de capital suscrito y pagado
hasta la suma de Bs53.747.000 dividido en 53.747 acciones.

El capital autorizado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024, asciende a Bs80.000.000, y el
capital pagado a Bs53.747.000, dividido en 53.747 acciones, con un valor nominal de Bs1.000 cada una,
de acuerdo con la siguiente composicion:

Valor
Acciones Nominal Total
Bs Bs
Banco Union S.A. 52.667 1.000 52.667.000
Pefa de Valdez Beatriz 1.053 1.000 1.053.000
Petricevic Raznatovic Andrés 27 1.000 27.000

53.747 53.747.000
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NOTA 22 - RESERVAS

En este rubro se registran los importes que han sido destinados a reservas en cumplimiento de
disposiciones estatutarias, de leyes u otras disposiciones especificas.

Al 31 de diciembre del 2025 y 2024 las reservas acumuladas son de Bs5.357.254 y Bs5.200.806,
respectivamente,

Reserva legal y voluntaria

De acuerdo con lo dispuesto por el Codigo de Comercio de Bolivia y los estatutos de la Sociedad, debe
destinarse una suma no inferior al 5% de las utilidades liquidas y realizadas del ejercicio a la reserva
legal, hasta alcanzar el 50% del capital pagado.

En marzo de la gestion 2025 y 2024 segun Junta Ordinaria de Accionistas, el Directorio en pleno
determind la constitucion de la Reserva Legal del 5% por un total de Bs156.448 y Bs90.053,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se mantiene una reserva voluntaria por Bs44.559,
NOTA 23 - INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Ingresos operacionales 2025 2024

Bs Bs
Ingresos por servicios de intermediacion 6.041.738 5.934.122
Ingresos por colocacion primaria 651.909 -
Ingresos por administracion y custodia de cartera 5.563.513 5.202.378
Ingresos operacionales diversos (1) 2.121.603 2.160.178

14.378.763 13.296.678

Gastos operacionales 2025 2024

Bs Bs
Gastos por servicios de Intermediacion (458.857) (400.545)
Gastos por administracion y custodia (2.134.386) (1.922.378)
Gastos operacionales diversos (1.083.102) (877.123)
Gastos actividades como EDV (10.349) (10.193)

(3.686.694) (3.210.239)

(1) Los ingresos operacionales diversos, corresponden a la firma de contratos para emisiones de
bonos, por asesorias a clientes y por la compra y venta de bonos del Banco Central de Bolivia.
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NOTA 24 - INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Ingresos financieros Bs Bs
Ganancia por venta de valores bursatiles 3.306.341 207.631
Rendimiento por inversiones bursatiles en valores de
deuda 5.145.248 4.490.187
Rendimiento por inversiones bursatiles en valores de
derechos patrimoniales 2271 729
Ganancia valoracion de cartera de inversiones bursatiles 3.150.456 3.135.674
Otros ingresos financieros 508.406 349.001

12.112.722 8.183.222

2025 2024
Gastos financieros Bs Bs
Pérdidas por ventas de valores bursatiles (2.716.731) (2.288.861)
Pérdidas por valoracion de cartera de inversiones (4.480.634) (17.694)
Otros cargos financieros (1) (3.621.501) (3.110.721)

(10.818.866) (5.417.276)

(1) El saldo de la cuenta Otros cargos financieros corresponde al pago de premios por operaciones de
reporto.

NOTA 25 - RECUPERACION DE INCOBRABLES Y CARGOS POR INCOBRABILIDAD

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Recuperacion de Incobrables Bs Bs
Recuperacion de incobrabilidad de documentos 1.511 =
Disminucion de prevision por incobrabilidad de otros
activos B 97423

1.511 97.423
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2024
Bs

(18.000)

(823.434)

2025
Recuperacion de Incobrables Bs
Cargos por Incobrables
Perdida por incobrabilidad de inversiones bursatiles por
valores representativos de deuda -
Perdl_da por incobrabilidad de documentos y cuentas (303.187)
pendientes cobro

(303.187)

(841.434)

NOTA 26 - GASTOS DE ADMINISTRACION

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2024
Bs

(5.389.984)
(30.887)
(101.031)
(595.693)
(68.891)
(105.863)
(108.881)
(469.089)
(1.819.629)

2025

GASTOS DE ADMINISTRACION Bs
Gastos de personal (5.878.479)
Gastos de comercializacion (167.333)
Depreciacion y desvalorizacion de activo (157.560)
Servicios contratados (600.701)
Seguros (166.422)
Comunicaciones y traslados (139.368)
Mantenimiento y reparaciones (175.571)
Impuestos (600.255)
Otros gastos de administrativos (2.088.777)

(9.974.466)

(8.689.948)

NOTA 27 - INGRESOS Y GASTOS NO OPERACIONALES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

(a¥]
=]
L]
-4

19
3.480

3.500

(315.030)

2025
Ingresos no operacionales Bs
Ingresos extraordinarios —
Ingresos de gestiones anteriores 62.178
62.178
Gastos no operacionales
Gastos de gestiones anteriores (288.600)
(288.600)

(315.030)
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NOTA 28 —- CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS Y ACREEDORAS

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es |a siguiente:

Cuentas de terceros en administracion
Disponibilidad de terceros

Inversiones de terceros en administracion

Inversion en valores e instrumentos representativos de
deuda

Inversion en operacion de reporto

Inversion en valores representativos de derecho
patrimonial

Valores restringidos de terceros

Valores de terceros en custodia o registro
Custodia o registro de valores

NOTA 29 - CUENTAS DE REGISTRO DEUDORAS Y ACREEDORAS

La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es |a siguiente:

Custodia de valores e instrumentos bursatiles de la

entidad
Valores e instrumentos representativos de deuda
Otros valores bursatiles

Registro de cuentas castigadas
Cuentas y documentos castigados

2025 2024
Bs Bs
12.506.711 16.744.291
10.545.734.864  8.199.698.411
225.127.967 377.863.319
24.001.758 22.926.621
703.090 764.855
70.340.000 70.340.000
10.878.414.390 _ 8.688.337.497
2025 2024
Bs Bs
42.537.528 39.181.000
300.000 300.000
__42.837.528 _ 39.481.000
939.710 601.995
939.710 601.995
43.777.238 40.082.995
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NOTA 30 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los Estados Financieros expresados en bolivianos, incluyen el equivalente de saldos en otras monedas
principalmente dolares estadounidenses, de acuerdo con el siguiente detalle:

2025 2024
usb UsD
equivalente equivalente

ACTIVO en Bs en Bs
Disponible 24.346.204 11.336.494
Inversiones bursatiles en valores representativos de
deuda 3.720.590 20.820.923
Inversiones en operaciones de reporto 13.056.775 -
Inversiones permanentes 14.406 14.406
Activo intangible 223.571 223.571
Total activo 41.361.546 32.395.394
PASIVO
Obligaciones por operaciones de reporto 13.056.775 -
Cargos por pagar obligaciones operaciones de
reporto 7.930 5
Provisiones 15.225 12.716
Total pasivo 13.079.930 12.716
Posicion neta activa en bolivianos 28.281.616 32.382.678
Equivalente en doélares estadounidenses 4.122.685 4.720.507

NOTA 31 - RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, no se han registrado resultados extraordinarios significativos.
NOTA 32 - ACTIVOS DE USO RESTRINGIDO

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, tal como se menciona en la Nota 10, existen activos de
disponibilidad restringido en garantia de funcionamiento de VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
a favor de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI) por un valor de Bs500.025. La
sociedad no tiene otros activos restringidos para su uso.

NOTA 33 -~ OPERACIONES CON SOCIEDADES RELACIONADAS

Los saldos y operaciones con sociedades relacionadas al 31 de diciembre 2025 y 2024 son los
siguientes:
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Al 31 de diciembre de 2025

ACTIVO Y PASIVO

Banco Unién S.A.

SAFI Union S.A.

Seguros y Reaseguros Personales UNIVIDA SA.

UNIBIENES S.A. Seguros y Reaseguros

INGRESOS Y EGRESOS

Banco Union S.A.
SAFI Unibn S.A.

Seguros y Reaseguros Personales UNIVIDA S.A,

UNIBIENES S.A. Seguros y Reaseguros
Patrimoniales

ACTIVOS

Disponibilidades

Participacion

societaria
Bs Bs
1.454.416 =
2.000
4.000
2.000
1.454.416 8.000
Ingresos Egresos
Bs Bs
(1) 10.745.667 (4) 1.305.716
177.412 (4) -
(2) 470.552 (4) 575
(3) 775071 (4) 359.835
12.168.702 1.666.126

(1) Pagos efectuados al Banco Union S.A. por servicios bancarios y comision por venta de bonos

BCB.

(2) Pagos efectuados a UNIVIDA S.A. por seguros contratados,
(3) Pagos efectuados a UNIBIENES S.A. por seguros contratados.
{4) Comisiones cobradas por servicios de intermediacion en la BBV y comisiones EDV.

Al 31 de diciembre de 2024

ACTIVO Y PASIVO

Banco Unién S.A.
SAFI Union S.A,

Seguros y Reaseguros Personales UNIVIDA S A,

UNIBIENES S.A. Seguros y Reaseguros

ACTIVOS
Participacion
Disponibilidades societaria
Bs Bs
8.728.314 =
“ 1.000
< 1.000
- 2.000
8.728.314 4.000
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INGRESOS Y EGRESOS

Banco Union S.A.

SAFI Union S.A.

Seguros y Reaseguros Personales UNIVIDA S.A,
UNIBIEMNES S.A. Seguros y Reaseguros
Patrimoniales

Ingresos Egresos
Bs Bs
(1) 8.297.871 (4) 976.142
6.257 (4) -
(2) 328.940 (4) 5.595
(3) 747.486 (4) 65337
9.380.554 1.047.074

(1) Pagos efectuados al Banco Union S.A. por servicios bancarios y comision por venta de bonos

BCB.

(2) Pagos efectuados a UNIVIDA S.A. por seguros contratados.
(3) Pagos efectuados a UNIBIENES S.A. por seguros contratados.
{4) Comisiones cobradas por servicios de intermediacion en la BBV y comisiones EDV.

NOTA 34 - RESTRICCIONES PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen restricciones para la distribucion de utilidades.

NOTA 35 - HECHOS RELEVANTES

Determinaciones de Directorio

Valores Union S.A. Agencia de Bolsa ha comunicado que, en reunion de Directorio de 19 de diciembre

de 2025, se determino lo siguiente:

1. Elegir por unanimidad entre sus miembros titulares los siguientes cargos:

Composicion del Directorio

IArmando Alvarez Arnal

Presidente

Javier Reynaldo Aneiva Villegas

Vicepresidente

Guillermo Alberto Zuazo Vélez Secretario
Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin Director
Rubén Mario Ferrufino Goitia Director

2. En atencion a las determinaciones de la Junta General Ordinaria celebrada el 19 de diciembre de
2025, los miembros del Directorio procedieron a aprobar y definir la conformacion de los Comités
de Valores Union S.A., de acuerdo a lo siguiente:
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Comité de Inversiones:

Composicion Comité de Inversiones

Javier Reynaldo Aneiva Villegas Presidente
Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin Miembro
Rubén Mario Ferrufino Goitia Miembro
Luis Alejandro Otero Duran Miembro
Viviana Olga Ergueta Valda Miembro

Comité de Auditoria Interna:

Composicion Comité de Auditoria Interna

Armando Alvarez Arnal Presidente
Guillermo Alberto Zuazo Vélez Miembro
Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin Miembro
Rubén Mario Ferrufino Goitia Miembro

Comité de Gestion Integral de Riesgos:

Composicion Comité de Gestion Integral de Riesgos

Guillermo Alberto Zuazo Vélez Presidente
lavier Reynaldo Aneiva Villegas Miembro
Armando Alvarez Arnal Miembro
Luis Alejandro Otero Duran Miembro
Aldo Dieter Fernandez Altamirano Miembro

Comité de Cumplimiento y Riesgos de Legitimacion de Ganancias llicitas, Financiamiento del
Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion de Armas de Destruccién Masiva:

Composicion Comité de Cumplimiento y Riesgos de Legitimacion de Ganancias
Ilicitas, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion de
Armas de Destruccion Masiva

Guillermo Alberto Zuazo Vélez Presidente
Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin Miembro
Luis Alejandro Otero Duran Miembro
Maria Andrea Larrea Contreras Miembro
IAldo Dieter Fernandez Altamirano Miembro
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Comité de Tecnologia de la Informacion:

Composicion Comité de Tecnologia de la Informacion

Javier Reynaldo Aneiva Villegas Presidente

Armando Alvarez Arnal Miembro

Rubén Mario Ferrufino Goitia Miembro

Luis Alejandro Otero Duran Miembro

Daniel Venegas Lazo Miembro

Gonzalo Miguel Asturizaga Irusta Miembro
Comité de Etica:

Composicion Comité de Etica

Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin Presidente
Guillermo Alberto Zuazo Vélez Miembro
Cecilia Veronica Ruiz Baldiviezo Miembro

Determinacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas

En fecha 19 de diciembre de 2025 Valores Union S.A. Agencia de Bolsa ha comunicado que la Junta
General Ordinaria de Accionista, realizada con el 97.99% de los accionistas, determind lo siguiente:

1. Tomar conocimiento del Informe de gestion del Directorio saliente y de los informes individuales
de los Directores.

2. Remocion de los actuales Directores.
3. Aprobar la eleccion y designacion de los Directores Titulares a partir del 19 de diciembre de 2025:

TITULARES:

- Armando Alvarez Arnal

- Luisa Marcela Julia Cabrerizo Uzin
Rubén Mario Ferrufino Goitia

- Javier Reynaldo Aneiva Villegas

- Guillermo Alberto Zuazo Vélez

4. Tomar conocimiento del Informe del Sindico saliente sefior Luis Hugo Mendizabal Catacora.

Aprobar la remocion del actual Sindico.

6. Nombrar como Sindico Titular, a partir del 19 de diciembre de 2025, al sefior Julio Cesar Gemio
Montes de Oca.

7. Fijar las dietas y aprobar caucion para Directores y Sindico.
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NOTA 36 - CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2025 no existen contingencias probables significativas de ninguna naturaleza,

mas alla de las registradas contablemente.

NOTA 37 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre del 2025, no se han producido hechos o circunstancias que
afecten en forma significativa los presentes estados financieros.

Ediwin Omar Chuy Gutierrez
Jefe de Administracion y Finanzas
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE

BOLSA
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Julio Cesar Gemio Montes-de Oca
sinDICO
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE
BOLSA

Luis Alejandro Otero Duran
Gerente General a.i.
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE
BOLSA
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Armando Aﬁrez Arnal
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
VALORES UNION S.A. AGENCIA DE
BOLSA
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