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PRESENTACION DE LA
1 INSTITUCION



Senores Accionistas:

El aflo 2020, se caracterizd por un contexto interno y externo inédito,
extremadamente complejo e imprevisto en su alcance a raiz del Covid
19, el cual impact6 en gran medida la actividad econémica en general y
genero incertidumbre en el sistema [nanciero, afectando negativamen-
te al desarrollo normal de las actividades de inversion y el logro de los
objetivos del mercado de valores.

El contexto desfavorable que se presento a nivel mundial, afect6 el de-
sarrollo corriente de las actividades econdmicas, dando lugar a un dete-
rioro generalizado de la economia, marcado por los efectos de la crisis
sanitaria y de las medidas aplicadas. Bolivia no fue la excepcion, debido
a que se implementd, al igual que en el resto de los paises, medidas de
cuarentena sanitaria que paralizaron gran parte las actividades econé-
micas y de servicios.

Esta paralizacion, en el plano [n&nciero, dio origen a una disminucién
de la liquidez, debido a la abrupta reduccién de la demanda interna, la
paralizacién de la actividad econdmica, la interrupcion de las cadenas
de pago, la disminucién de los ingresos, y las pérdidas de rentabilidad
y de empleo. Asimismo, aumento la volatilidad de las tasas de interés
mostrando una tendencia al alza en las operaciones de mercado secun-
dario (operaciones de reporto) como resultado de la falta de liquidez,
asi como por la intensidad y duracion de la pandemia. En este contexto,
Valores Union S.A. en la gestion 2020 oper6 en un mercado de valores
con oportunidades limitadas de negocios y con un mercado con pocas
emisiones de valores.

Valores Union S.A. Agencia de Bolsa, es una sociedad andnima auto-
rizada para realizar actividades de intermediacion de valores y demas
actividades permitidas por la Ley N°1834 — Ley del Mercado de Valores,
siendo su principal accionista el Banco Union S.A,, con el 97.99% del
paquete accionario de la empresa.

Al cierre de la gestién 2020, la Sociedad contintia ubicandose dentro de
las Agencias de Bolsa con mayor participacion en el mercado de valores
nacional. Asimismo, se continué prestando servicios al Tesoro General
de la Nacion, al Banco Central de Bolivia y otros clientes del mercado
[n&nciero para la realizacion del servicio de colocacion y negociacion
de titulos valores.




Debo expresar mi sincero agradecimiento a los accionistas de la Socie-
dad por su conlamzay a los Directores por su valioso aporte en el desa-
rrollo de sus funciones en un contexto altamente dificil.

Asimismo, agradezco la decidida participacion de la Gerencia General y
de todo el personal en momentos dificiles y riesgosos por la coyuntura,
mostrando esfuerzo y dedicacion.

Finalmente, en mi condicion de Presidente del Directorio de Valores
Unién S.A. Agencia de Bolsa, presento a continuacion la Memoria Anual
2020, misma que contiene los estados [nancieros, asi como informa-
cion adicional sobre el ejercicio y operaciones realizadas por la Agencia
durante la mencionada gestion.

C

Gerardo Quelca Salazar.
PRESIDENTE DE DIRECTORIO
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DESARROLLO DE LA
3 GESTION 2020



ANALISIS DEL ENTORNO INTERNACIONAL®

El 2020, la economia mundial registré una contraccion del crecimiento
mundial de -4.3%, denotando una desaceleracion, con caracter gene-
ralizado en las distintas regiones del mundo. La contraccion del cre-
cimiento de la economia, se explica principalmente por la pandemia
COVID-19y a pesar que se estima que este colapso en la actividad eco-
ndémica mundial fue levemente menos grave de lo proyectado durante
la gestion 2020, la pandemia caus6 un gran nimero de muertes y en-
fermedades, sumi6 a millones de personas en la pobreza y afecto a los
balances de las empresas vulnerables, situacion agravada en paises con
problemas estructurales puntuales, con debilidad en la productividad y
con envejecimiento demogra[c. Todo esto evidencio la débil inversion
en: materia de salud publica, gestion de la deuda, politicas presupues-
tarias, banca central y reformas estructurales, situacion que agravo el
panorama econémico regional.

Los mercados emergentes y economias en desarrollo, excluyendo a Chi-
na, cerraron el 2020 con una contraccion del crecimiento econémico
de 5%. Este comportamiento es explicado por el debilitamiento en las
perspectivas de crecimiento a largo plazo debido a las secuelas de la
pandemia COVID-19 incrementando el riesgo en torno al aumento de
la deuda, falta de inversiones, subempleo y deterioro de la capacidad de
servicio de la deuda por parte de los prestatarios.

ANALISIS DEL ENTORNO NACIONAL

La economia boliviana esta enfrentando la crisis global del COVID-19,
por lo tanto, mostro similar tendencia a la actividad econémica mun-
dial, con una contraccion en la tasa de crecimiento respecto a los ul-
timos afios. Estimaciones al cierre de la gestion 2020 muestran que la
contraccion de la tasa de crecimiento acumulada del Producto Interno
Bruto fue de -6.7% (La tasa de crecimiento de la gestion 2019 fue 2.2%),
este resultado es producto de las iniciativas econémicas para proteger
a la poblacién mas vulnerable ante la pandemia, entre las que se en-
cuentran el diferimiento de pagos y créditos del sistema [nanciero, el
agrave en la reduccién del precio del petréleo y las medidas de distan-
ciamientos social, mismas que resultaron en una contraccién econémi-
cay repunte de la pobreza?.

La estabilidad de la politica cambiaria, frente a la elevada volatilidad de
las paridades cambiarias de las economias vecinas, permitié mantener

1 Fuente: Informe de Perspectiva de la economia mundial (enero 2021). Fondo Monetario Internacional FMI
2 Fuente: Bolivia: panorama general. Fondo Monetario Internacional FMI




controlada la in[agion, respaldando nuevamente la politica monetaria
expansiva, y también el proceso de bolivianizacion?.

El Banco Central de Bolivia (BCB) se constituyé en la primera fuente de
liquidez tanto del sector publico como del sistema [nanciero y realizd
diversas politicas no convencionales que contribuyeron al desarrollo
econdmico y social, mismas que fueron decisivas para incrementar la
liquidez y coadyuvar a la estabilidad del sistema [nanciero bajo el con-
texto de las necesidades resultantes de la pandemia COVID-19%

In[adion

En el contexto nacional, al cierre del primer semestre del 2020 la in [&d
cién alcanzé 1.4%, mostré un comportamiento sesgado a la baja como
resultado de la débil demanda agregada y con estimaciones que al cie-
rre de la gestién 2020 alcance el 1.7% esperando un repunte de la in-
[ation alcanzada hasta junio 2020 como re[ejo de nuevos habitos de
consumo de la poblacion que incremento, principalmente, la demanda
en productos relacionados a la emergencia sanitaria, teletrabajo y edu-
cacion virtual® .

Los factores principales para este comportamiento fue el impacto de
la desaceleracion econémica mundial resultado de la pandemia CO-
VID-19, apoyado en caida de precios internacionales de materias primas
y las depreciaciones de las monedas de los socios comerciales del pais
dando como resultado bajas expectativas de in[agion®.

La in[agion interanual de los alimentos no procesados disminuy6 debi-
do al incremento de la oferta para el mercado interno dado el cierre de
fronteras y el bajo impacto en la produccion agricola debido a fenome-
nos climaticos adversos y la in [agion importada incremento6 debido a la
alta demanda de cierto tipo de mercaderia importada y su baja oferta,
sin embargo, que no tuvo impacto signi[cativo sobre la in[@dion total’.

Politica Monetaria y Sistema Financiero

EI 2020, el Banco Central de Bolivia mantuvo una orientacion expansiva
de la politica monetaria a través de la inyeccion de liquidez a entidades
[nancieras mediante medidas no convencionales con impactos signi[=1]
cativos como ser la compra de bonos del Tesoro General de la Nacién
(TGN) a las Administradores de Fondos de Pensiones (Bs.3.476 millones)
3 Fuente: Informe de Politica Monetaria julio 2020. Banco Central de Bolivia (BCB)

4 Fuente: idem

5 Fuente: Programa Financiero 2020. Ministerio de Economia y Finanzas Publicas

6 Fuente: Bolivia: panorama general. Fondo Monetario Internacional FMI
7 Fuente: Informe de Politica Monetaria julio 2019. Banco Central de Bolivia (BCB)
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a traves de la bolsa Boliviana de Valores (BBV), apoyada con la disminu-
cién paulatina en la oferta en subasta de valores, reduccién de tasas y
volumen de Bonos BCB- Directo de 100 a 50 bonos por persona natural,
implementacion de las operaciones de reporto con el Banco Central de
Bolivia (BCB) utilizando Depositos a Plazo [jd como colateral y la [rha
del Programa Financiero 2020 dirigido a mantener la estabilidad macro-
econdmica y dinamizar el mercado interno. Todas estas medidas tuvie-
ron como el fomento a la inversion y apoyo en el desarrollo de activida-
des productivas durante la pandemia COVID-19.8

Por otro lado, la continuidad de la orientacion cambiaria mantuvo la
estabilidad del tipo de cambio o[cial del BCB durante toda la gestion
2020 a pesar que la imprevisibilidad econémica generada por la pande-
mia COVID-19 cre6 un ambiente de apreciacion de délar y consecuente
volatilidad de las tasas cambiarias en la region, incentivando el uso de la
moneda local como principal medio de pago®.

Respecto a las entidades [nancieras, a diciembre de 2020 el nivel de los
depdsitos del pablico alcanzd a Bs288 mil millones, cifra 12.7% mayor
a la registrada en la gestion 2019. Los Bancos Mdltiples mantienen el
75.5% del total de los activos depositados. El nivel de mora alcanzado
fue de 1,5% y se observa un decremento respecto a la gestion anterior
porgue se encuentra en consonancia con la implementacién del me-
canismo de diferimiento del pago de créditos de prestatarios que se
vieron afectadas en su actividad econdmica o laboral.*°

El coe [ciente de adecuacidn patrimonial alcanzo un 13,1% superior a lo
establecido en la normativa vigente (10%).*

Deuda Externa'?

Ajunio de 2020, la deuda externa alcanzo a $us11.300 millones, y se pre-
vé que al cierre de la gestion 2020 alcance niveles similares al 12,1% res-
pecto al PIB. La deuda externa de mediano y largo plazo, esta concen-
trada en su mayoria por acreedores multilaterales, es decir, en entidades
del Sector [nanciero internacional remarcando también la participa-
cion del Gobierno Central a través de la emision de Bonos Soberanos,
recursos que mediante aprobacién por parte del Gobierno Central, son
utilizados como apoyo presupuestario.

La evolucion de la deuda externa de los Ultimos diez afios se destaca

8 Fuente: idem

9 Fuente: idem

10 Fuente: Informe de Evaluacion del Sistema Financiero (Diciembre 2020) Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI)

11 Fuente: idem

12 Fuente: Reporte de la Deuda Externa e Interna 2020. Fundacion Jubileo
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por la permanencia del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) que
a mayo de la gestion 2020 mantiene el 29,8% del saldo adeudado y
la Corporacion Andina de Fomento (CAF) que representa el 23%; por
otro lado, los Bonos Soberanos que tienen una participaciéon del 17,7%
y se constituyen en una nueva fuente de [nanciamiento, La Republica
Popular China que mantiene 9,1%, el Banco Mundial que representa el
8,6%y otros acreedores que suman el 11,8% del total.

Durante la gestion 2020 la deuda interna comenzé a crecer signi[ca-
tivamente por lo créditos de emergencia ante la pandemia COVID-19
del banco Central al Tesoro General de la Nacion resultando que a junio
2020 la deuda externa represente Unicamente el 58% del total de la
deuda publica del pais.

EL MERCADO DE VALORES DURANTE LA
GESTION 202013

El volumen negociado en la Bolsa Boliviana de Valores S.A. durante la
gestién 2020 fue de USD13.325 millones, habiendo incrementado res-
pecto a la pasada gestion en 12,18%. El crecimiento en el volumen de
operaciones se observo en forma general tanto en Bonos Bancarios Bur-
satiles, Depasitos a Plazo Fijo, Instrumentos del Tesoro General de la Na-
cion y Banco Central de Bolivia, como en Acciones y Cuotas de Fondos
Cerrados.

En el afio 2019 se observo una reduccion de las operaciones, originado
en la ralentizacion de la economia. Sin embargo, y pese a las medidas
restrictivas del sistema [n&nciero como resultado de la pandemia por
el Covid-19 y elecciones nacionales de octubre 2020, gracias a la im-
plementacion de la Bolsa electronica SMART BBV, durante la gestion
2020 las negociaciones de valores mostraron un comportamiento as-
cendente, principalmente el Mercado Primario donde se incrementaron
en un 53.82% respecto a lo registrado en la gestién 2019, alcanzando
USD1.085 millones, siendo el monto mas alto de las Gltimas cinco ges-
tiones, donde las empresas de los sectores industriales, agroindustrial,
comercial y electricidad destacaron entre otras por su participacion,
evidenciandose que el [manciamiento a través de la Bolsa Boliviana de
Valores constituye una fuente alternativa para las empresas.

13 Fuente: Bolsa en el afio 2020. Bolsa Boliviana de Valores (BBV)
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Montos Negociados en Mercado Secundario en la
Bolsa Boliviana de Valores
(Expresado en Millones de Dolares Americanos)
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Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero
Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Los valores de Renta Fija mantienen continuidad en su participacion
respecto al total negociado en Bolsa alcanzando el 97,71%. Sin embar-
go, en términos absolutos se reportd una disminucion del 10,87% en
comparacion de la gestion anterior, lo que también denota una reduc-
cion del volumen de operaciones en otros tipos de titulos valores de

renta [al

Como se observa en el siguiente gra[co, los Valores de Renta Variable,
entre ellos Acciones y Cuotas de Participacion de Fondos de Inversion
Cerrados, concentran sélo el 2,29%, incrementando su participacion en
mas de 121%, en comparacion de la gestién 2019.

Porcentaje de Participacion en Operaciones de Compra Venta
de Valores de Renta Fijay Renta
Variable sobre el total del monto negociado

m Renta Fija m Renta Variable

98,88% 97,79%

2019 2020

Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero
Elaboracién: Valores Union S.A. Agencia de Bolsa
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El monto colocado en Mercado Primario alcanzé alrededor de USD1.085
millones, resultado de un crecimiento de 53,90%. Las emisiones en mer-
cado primario representan el aporte directo del Mercado de Valores al
[n&nciamiento empresarial entre ellos al sector productivo.

Entre las principales colocaciones de valores, tomando como referencia
el monto total de la emision, se encuentran las Cuotas de Fondos Ce-
rrados RENTA ACTIVA AGROINDUSTRIAL FIC (USD120 millones), seguido
de las Cuotas de Fondos Cerrados INVERSOR FIC (USD82 millones), los
Bonos a Largo Plazo de ENDE TRANSMISION S.A. (USD68 millones), los
Bonos a Largo Plazo de INDUSTRIAS DE ACEITE S.A. (USD67 millones),
los Bonos Bancarios Bursatiles del BANCO FASSIL S.A. (USD57 millones),
los Bonos Bancarios Bursatiles del BANCO GANADERO S.A. (USD54 mi-
llones), los Bonos a Largo Plazo de TELECEL S.A. (USD50 millones) y [=]
nalmente los Bonos Bancarios Bursatiles del BANCO MERCANTIL SANTA
CRUZ S.A. (USD50 millones). Las ocho emisiones mencionadas suman
mas del 50% del total de colocaciones mientras que el monto restante
estd compuesto por otros 31 emisores.

Volumen Negociado de las Mayores Operaciones en
Mercado Primario en el Ruedo de la BBV al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en Millones de Dolares Americanos)
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Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero
Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Desde el 2017, no se registraron nuevas colocaciones de Bonos Partici-
pativos, siendo éstos, instrumentos de [nanciamiento para las pequefas
y medianas empresas (Pymes), caracterizados por el pago de un interés
jdy un interés variable, asociado al desempefio econémico y [nancie-
ro de la empresa emisora. Otro instrumento [nanciero para Pymes son
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los Pagarés de Mesa de Negociacion, caracterizados por ser valores de
corto plazo que pueden ser emitidos hasta 270 dias. Durante el 2019, el
monto negociado de estos titulos ascendié a USD1.070 millones incre-
mentando notablemente respecto a la gestion anterior (USD712,452). El
89,10% de lo negociado, pertenece a pagarés en ddlares, mientras que
para bolivianos es el 10,90%. El tnico emisor que se [nancid durante la
gestion fue Inversiones Inmobiliaria IRALA S.A.

DESEMPENO DE VALORES UNION S.A.
AGENCIA DE BOLSA EN EL MERCADO DE
VALORES

Valores Union S.A. Agencia de Bolsa se ha convertido en los altimos
afios en una Agencia de Bolsa importante, con una diversi[cada canti-
dad importante de clientes. Se desenvuelve dentro del Mercado de Va-
lores como una Agencia de Bolsa en constante y sostenido crecimiento,
dedicados a la intermediacion bursétil, incidiendo en los volumenes
transados y en el desarrollo del Mercado de Valores.

Al cierre de la gestion 2020, el volumen total negociado por Valores
Union S.A. Agencia de Bolsa alcanzé a USD3.58 millones levemente
menor al alcanzado en la gestion 2019 (USD3.60 millones), logrando
posesionarse como la segunda agencia con mayor participacion en el
Mercado de Valores Boliviano con 13,44% respecto al total operado.

Volumen Negociado de las Mayores Operaciones en
Mercado Primario en el Ruedo de la BBV al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en Millones de Ddlares Americanos)

Ibolsa Agencia de Bolsa S.A. n—— 4,82%
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BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa I, 9,69%
Valores Union S.A. Agencia de Bolsa I 13,44%
Sudaval Agencia de Bolsa S.A. I 15 02%

0,00% 5,00% 10,00%  15,00%  20,00%

Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero
Elaboracién: Valores Union S.A. Agencia de Bolsa
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El afio 2020, las operaciones de Valores Union S.A. Agencia de Bolsa, se
centraron en un 99.99% en instrumentos de Renta Fija, logrando con-
centrar con USD1,422 millones en compra-venta y USD2,158 millones
en operaciones de Reporto, la suma de ambos componentes asciende
a USD3.580 millones, que representa el 13,44% del volumen total nego-
ciado en el mercado.

El volumen negociado en operaciones de valores de renta [jalde com-
pra venta fue del 12,24%, mientras en operaciones de reporto fue del
14,96%, respecto al total de negociado a nivel sistema, respectivamen-
te, como se puede apreciar en los siguientes tres cuadros.

Volumen Negociado de las Mayores Operaciones en
Mercado Primario en el Ruedo de la BBV al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en Millones de Dolares Americanos)

4 | N
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Mercantil Santa Cruz Agencia de Bolsa S.A.
Credibolsa S.A. Agencia de Bolsa
Multivalores Agencia de Bolsa S.A.

Santa Cruz Securities Agencia de Bolsa S.A.

' Ibolsa Agencia de Bolsa S.A.

\_ /
Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero

Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Volumen Negociado de las Mayores Operaciones en
Mercado Primario en el Ruedo de la BBV al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en Millones de Dolares Americanos)
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Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero
Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
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Volumen Negociado en Compra Ventay Reporto de Valores de
Renta Fija en el Ruedo de la BBV por Agencia de Bolsa
al 31 de diciembre de 2020
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Sudaval Agencia de Bolsa S.A.
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Fuente: Boletin Informativo Bursatil y Financiero
Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

Volumen Negociado en Compra Venta de Valores de
Renta Variable en el Ruedo de la BBV por Agencia de Bolsa
al 31 de diciembre de 2019
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/

Fuente: Boletin Informativo Burséatil y Financiero
Elaboracién: Valores Uni6én S.A. Agencia de Bolsa

Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa, con el [nlde seguir la politica de
apoyo a las Pymes y al sector productivo, fomentando el [n&anciamien-
to de dichas empresas, incentivo a la participacion de las plataformas
desarrolladas especilcamente para el [manciamiento de Pymes en el
Mercado de Valores, mas conocidos como los mecanismos de “Mesa de
Negociacion”y “Bonos Participativos”

En el 2020, el Tesoro General de la Nacién, una vez mas con [alen Valo-
res Unién S.A. Agencia de Bolsa, adjudicando la colocacion de los bo-

Memoria Anual

2020
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nos Tesoro Directo. Ademas, el Banco Central de Bolivia adjudicé a la
Sociedad los Bonos BCB Navidefio como un instrumento [nanciero de
ahorro e inversion, para que el publico tenga una opcion de mejorar la
rentabilidad de su dinero, donde Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
actlia como Agente Colocador subcontratando al Banco Unién S.A. para
realizar la ventay los pagos de los clientes que accedieron a los bonos.

UTILIDADES DE VALORES UNION S.A.
AGENCIA DE BOLSA

Valores Union S.A. Agencia de Bolsa concluyd la gestion 2020 con una
pérdida acumulada de USD 463 mil, debido a la coyuntura y desacelera-
cién econdmica en la que se encuentra nuestro pais.

Utilidades de las Agencias de Bolsa al 31 de diciembre 2020

1.500

1138 1,084
1.000 R
494 490 425
500 181 154 122 61
00 | \VA CBA MIB BIA SZS GVA PAN IBO MAB SUD CA
-1.000 463

Fuente: Boletin Informativo Bursétil y Financiero
Elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

A continuacion, se detalla la evolucion de las utilidades que Valores
Union S.A. Agencia de Bolsa durante las Gltimas cinco gestiones (2016
al 2020):

Evolucion de la Utilidad Neta de Ejercicio
(Expresado en Miles de Délares Americanos)

2.000

1500 g
1.000 I
500 g
: .

-500

-1.000
2016 2017 2018 2019 2020

Unidad Neta del

o 1.463 1.722 1.271 590 -463
Ejercicio

Fuente y elaboracion: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa
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Los indicadores de rentabilidad pese al tamafio de nuestro patrimonio
y la pérdida acumulada neta, mostraron un comportamiento favorable
al [nalizar la gestion, llegando a los siguientes resultados:

Ratios Financieros de Valores Union S.A. Agencia de Bolsa

INDICADOR 2020

RCA -1.38%
ROE -3.60%

Cartera / Total Patrimonio 245
Cartera / Total Activo 94.28%

Fuente y Elaboracién: Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa

LOGROS DE VALORES UNION S.A. AGENCIA
DE BOLSA DURANTE LA GESTION 2020

Pese al decrecimiento de las actividades bursatiles, la acotada situacion
de laliquidez del sistema [n&nciero como consecuencia de las medidas
asumidas para mitigar los efectos de la pandemia a causa del COVID-19,
Valores Union S.A. Agencia de Bolsa logré ampliar su base de clientes,
incorporando por ejemplo a la Agencia Estatal de Vivienda (AEVIVIEN-
DA) y habiendo iniciado acercamientos con la Gestora Publica de Segu-
ridad Social de Largo Plazo y el Banco Central de Bolivia.

Asimismo, en la gestién 2020, se procedio con la colocacion de los Bo-
nos Bursatiles TSM S.A. y se [rho contrato para la colocacion de los Va-
lores de Titularizacion CRECER IFD, la misma que debido a los efectos
del diferimiento de las cutas de crédito y la posibilidad de devolucion
de aportes por parte de las AFP, fue postergado para la gestion 2021.

GESTION INTERNA DE VALORES UNION S.A.
AGENCIA DE BOLSA

En la gestion 2020, Valores Union S.A. Agencia de Bolsa, tuvo un control
mas estricto en los procesos y cumplimiento sobre las operaciones, he-
cho que ha contribuido en la calidad del trabajo de la empresa, enlaza-
do hacia la mejora continua y gradual de un mayor enfoque de servicio
al cliente.

El cambio en el modelo de organizacion y funcionamiento de Valores
Union S.A. Agencia de Bolsa atiende a los compromisos constituciona-
les y legales que le han sido de [nidas y corresponde con los esfuerzos
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enmarcados en la direccion del cambio institucional, el proceso de mo-
dernizacion y desarrollo institucional. En el marco de lo antes menciona-
do, se propicio por primera vez una revision integra a la base normativa
de la Agencia, ademas de apoyar el desarrollo de la Jefatura de Gestion
Integral de Riesgos y la implementacion integra de los lineamientos de
seguridad de la informacion y en la linea de mejora del control inter-
no se implementé la Comisién Ejecutiva de Inversiones que realizara la
evaluacion previa de todas las operaciones de compra y venta que se
realice a cuenta de la cartera propia de inversiones.

El desempefio de Valores Union S.A. Agencia de Bolsa esta directamen-
te relacionado con la actuacion del personal en cuanto a la aplicacion
de sus competencias técnicas y gerenciales, asi como en la practica de
los valores y principios éticos, en tanto éstos sean re [ejo de la funcién
publica y de los intereses institucionales. De alli también la importancia
del cumplimiento de las politicas administrativas.

Otro punto importante para el éxito como institucion es la relacién con
la disponibilidad de tecnologia adecuada puesta a disposicion del per-
sonal para ofrecer servicios de calidad, con [@bilidad y en constante ac-
tualizacion, el cual facilita el [ujo de informacion haciendo de éste un
recurso e [ciente. En ese sentido Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa al
igual que el resto del Mercado de Valores, implement6 el mecanismo de
negociacion electrénica SMART de la Bolsa Boliviana de Valores (BBV) y
con el objetivo de agilizar los procesos internos se implementé la [rta
digital, optimizando la comunicacion de la Agencia con clientes, la Bol-
sa Boliviana de Valores y la Entidad de Deposito de Valores.

Una constante evaluacion en los procesos, particularmente aquellos re-
lacionados con las operaciones de clientes antiguos y nuevos, permite
trabajar de manera 6ptima con los diferentes roles que se realiza en la
Agencia de manera que se tiene un mayor control de las tareas.

Valores Union S.A. Agencia de Bolsa, trabaja bajo el concepto de “desa-
rrollo institucional’, tratando de pasar por capacitaciones orientadas a
determinar la imagen de la Agencia y a su personal que se desea pro-
yectar en el mercado tratando de buscar la mejor manera de entender a
los clientes y sus necesidades; teniendo en mente la continuacion pro-
gresiva del incremento de la cartera de clientes, fortaleciendo al mismo
tiempo la imagen de una institucion proactiva y sobre todo de estar
orientado a la satisfaccion de las necesidades [nancieras de los emiso-
res, inversionistas e interesados de trabajar junto a Valores Union S.A.
Agencia de Bolsa.
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Asimismo, es importante mencionar que como consecuencia de los re-
sultados de las tareas realizadas por la Unidad de Auditoria Interna y
otras tareas de aseguramiento realizadas por consultores externos es-
pecializados, Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa realizo las acciones ju-
diciales correspondientes a efectos de identi [car en la via ordinaria a los
responsables de haberse presuntamente benelciado de operaciones
que habrian provocado un efecto negativo en la estabilidad econémico
[nanciera de la Agencia.
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INFORME DEL
4 SINDICO



La Paz, 12 de enero 2020

Sefiores
ACCIONISTAS VALORES UNION S.A. AGENCIA DE BOLSA
Presente. -

Ref.: Informe del Sindico

Sefiores Accionistas;

[. Introduccion

En el marco de lo establecido en el 335 del Codigo de Comercio,
el Art. 57 de los Estatutos Sociales y Titulo Ill del Libro 4, de la
Recopilacion de Normas para el Mercado de Valores, en mi con-
dicion de Sindico Titular, Ivonne Quintela Leon, designada por
la Junta de Accionistas celebrada en fecha 30 de diciembre de
2019y reinstalada en fecha 6 de enero de 2020, me permito pre-
sentar el informe de conclusién de gestion de funciones.

Con caracter previo a ingresar en el contenido del Informe, es
importante sefialar que el afio 2020, se caracteriz6 por la presen-
cia de un entorno externo bastante complejo que repercutio en
el desarrollo normal de las actividades y el logro de los objetivos
previstos por el Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa, al inicio de la
gestion, debido al . contexto negativo producto de la Pandemia
del Coronavirus Covid 19, que afecto a nivel internacional el de-
sarrollo normal de las actividades econdmicas, resultado de las
medidas sanitarias aplicadas por los diferentes gobiernos.

Bolivia no fue la excepcion, debido a que se implemento, al igual
que en el resto de los paises, medidas de cuarentena sanitaria
gue paralizd gran parte las actividades econdmicas y de servi-
cios. Esta paralizacion se re[ejo en el plano [nanciero en una
disminucién de la liquidez, debido a la abrupta reduccion de
la demanda interna, la paralizacion de la actividad econémica,
la interrupcién de las cadenas de pago, la disminucion de los
ingresos, y las pérdidas de rentabilidad y de empleo. Ademas,
aumento la volatilidad de las tasas de interés en las operaciones
de liquidez en el mercado secundario (operaciones de reporto)
como resultado de la incertidumbre respecto de la falta de liqui-
dezy laintensidad y la duracion de la pandemia.
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iv. En este contexto Valores Union S.A,, enfrenté un mercado de va-
lores con oportunidades limitadas de negocios y poca emision
en el mercado, a lo que se sumo el estado de situacion de una
cartera de inversiones de la Agencia heredada de gestiones pa-
sadas con un deterioro de la calidad y rentabilidad, y de dificil
realizacion, por lo cual se aplicé una serie de estrategias comer-
ciales desde la Gerencia General y el area de negocios de la en-
tidad para mantener los niveles prudenciales de liquidez y de
recomposicion de la cartera de inversiones.

Marco Normativo Regulatorio E Interno de las
Funcionesde los Sindicos

Las funciones que me correspondié desempeniar, en condicion de
Sindicos, por el periodo de funciones comprendido entre el 6 de ene-
ro de 2020 hasta el presente, , estuvo enmarcada las responsabilida-
des, conforme al alcance establecido en el Articulo 335 del Codigo
de Comercio, el Titulo Il del Libro 4, de la Recopilacion de Normas
para el Mercado de Valores emitida por la Autoridad de Supervision
del Sistema Financiero (ASFl), el Articulo 57 del Estatuto Organico del
Valores Union S.A. y Ley No. 393 de Servicios Financieros, funciones
dirigidas especialmente en el cumplimiento de la Ley y la normati-
va, evitando intervenir u obstaculizar la gestiébn administrativa, por lo
gue se debe informar a la Junta de Accionistas los resultados de di-
cha vigilancia, en procura de .atender los intereses de sus accionistas.

Funciones Ejercidas

En mi condicién de Sindico Titular, he sido convocada y he asistido
a las diferentes sesiones de Directorio, Ordinarios y Extraordinarios,
Junta de Accionistas y reuniones de Comités, en el respectivo periodo
de funciones, ejerciendo, en las mencionadas reuniones, libremente
las atribuciones [sdalizadoras, con derecho a voz, sin voto, emitiendo
opiniones, sin restriccion alguna, salvando las limitaciones estableci-
das por ley, en el marco de las disposiciones contenidas en el Codigo
de Comercio, La Ley 393 de Servicios Financieros, las regulaciones
emitidas por ASFl y el Estatuto de la Sociedad, y de esa manera, he
tomado conocimiento de las decisiones adoptadas por el Directorio
y por los Comités evidenciado que, en todas ellas, se actuo dentro el
marco de las leyes, disposiciones legales, regulatorias y estatutarias
vigentes, principalmente relacionadas a los siguientes temas:

+ Estrategia institucional
+ Gestion Integral de Riesgos
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« Control interno y la Auditoria Interna
+ Tecnologia de la Informacion

» Etica y valores institucionales

» Cumplimiento en LGl y DP

En virtud de lo expuesto, corresponde informar a la Junta de Accio-
nistas lo siguiente:

Asistencia a reuniones de Juntas, Directorios y Comités

En fecha 6 enero de 2020, por determinacion de la Junta Ordinaria
de Accionistas de Valores Union S.A., se designé como directores de
la Agencia a: Gerardo Quelca Salazar, Paul Mauricio Mansilla Quiroga,
Alvaro Requena Rodrigo, Mery Nancy Suarez Parada, y Alvaro Giraldo
Pabon, y como Sindico a la sefiora Julia lvonne Quintela Leon.

En el marco de lo establecido en el Articulo 38 de los Estatutos So-
ciales, el dia 9 de enero de 2020, se instalo la reunion del Directorio,
en la que se determind entre otros, la eleccion del Presidente, Vice-
presidente, Secretario y un Director Independiente de acuerdo con
el siguiente detalle:

HESEEH Gerardo Quelca Salazar
Wl e [STaI B Mery Nancy Suarez Parada
Rl Paul Mauricio Mancilla Quiroga
DIt A [als (LN Ve [[lg - Alvaro Requena Rodrigo

DIl o) ML CIeM Alvaro Gonzalo Giraldo Pabdn
Sl [(eRI(UIETS Julia lvonne Quintela Ledn

Posteriormente, debido a que en fecha 16 de marzo de 2020, el se-
fior Alvaro Giraldo Pabon presentd su renuncia al cargo de Director,
mediante Junta Ordinaria de Accionistas de 19 de junio de 2020, se
acepto la renuncia y se procedio a la designaciéon como Directora
Titular a la sefiora Maria del Carmen Sarmiento de Cuentas.

Asimismo, en consideracién a lo determinado por Junta General
Ordinaria de Accionistas, en reunién de Directorio de 29 de junio
de 2020, se modi[cd la conformacion del Directorio de la siguiente
manera:

NI H Gerardo Quelca Salazar
IR el Alvaro Requena Rodrigo
e oll Paul Mauricio Mancilla Quiroga
DI Ta o dllalo [T ETale[(Ia1 =M Maria del Carmen Sarmiento de Cuentas
DIICTa ] AN VIETA Mery Nancy Suérez Parada
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Asimismo, Se ha cumplido estrictamente con la asistencia a la Junta
Ordinaria de Accionistas celebrada el 19 de junio de 2020, Reunio-
nes de Directorio programadas mensualmente y realizadas extraor-
dinariamente durante el periodo de ejercicio de funciones, en un
total de 12 Reuniones Ordinarias y 10 Reuniones Extraordinarias,
conforme consta en las respectivas Actas de Directorio, cumplien-
do con el Reglamento de Directorio y Manual de Funcionamiento
de Comités.

En total se realizaron 44 reuniones de Comités, en las que participa-
ron los Directores designados como miembros y participando los
demas Directores y Sindico en calidad de invitados.

COMITE REUNIONES

Inversiones 11
Gestion Integral de Riesgos 11
Auditoria Interna 14

Cumplimiento y Riesgo de LGl
Tecnologia de informacion
Total 44

. Constitucion de [ahzas para Directores y Sindicos

Se veri[cd la constitucion de la [amza para el ejercicio funciones de
los Directores y Sindicos de Valores Union S. A. Agencia de Bolsa, por
la Cia. La Boliviana Ciacruz de Seguros y Reaseguros S.A.. no habién-
dose efectuado observacién alguna.

Dictamen de Auditoria Externa al 30.12.20 e informacién
[nanciera mensual

Al cierre de la gestion, 31 de diciembre de 2020, los Auditores Exter-
nos Delta Consult Ltda, han emitido su Dictamen de Auditoria Ex-
terna en funcion al examen de los Estados Financieros, en el marco
de las Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas y conforme a
las regulaciones normativas establecidas por la Organo de Supervi-
sion ASFI, cuya opinidon manilesta que los estados [nancieros que
compren el balance general al 31 de diciembre de 2020, el estado
de ganancias y pérdidas, el estado de evolucidn del patrimonio neto
y el estado de [ujo de efectivo, presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion patrimonial y [n&nciera de la Va-
lores Union S.A. Agencia de Bolsa al 31 de diciembre 2020, asi como
sus resultados y [ujo de efectivo por los ejercicios terminados a esa
fecha, de conformidad con las normas contables emitidas por ASFI
para entidades intermediarias del mercado de valores, mencionan-
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do como hechos importantes la revision y la realizacion de pruebas
sustantivas sobre las inversiones y su valoracion.

Aspectos [nancieros y contables

Se ha recibido y tomado conocimiento de la informacién [nancie-
ra mensual elaborada por las areas operativas, destacando en cada
caso los resultados obtenidos en cada periodo. Asimismo, la Ge-
rencia General informd sobre los resultados positivos producto de
marcaciones generadas por la bolsa. Al respecto, el Directorio, reco-
mendo a la Administracion en no continuar con practicas pasadas
de operaciones con sobrevaloraciones en la cartera, que originan
utilidades simplemente contables. En referido a los Gastos Adminis-
trativos, los mismos que contindan siendo elevados, pese a que se
hizo bastante esfuerzo para reducirlos.

Auditoria Interna

Se ha mantenido seguimiento a Auditoria Interna a traves del Comité
de Auditoria, vigilando el cumplimiento sus labores en el marco de
los requerimientos normativos del regulador, para lo cual el Directo-
rio aprobd el Plan Anual y su reformulacion para la gestion 2020.

Asi mismo, se ha tomado conocimiento de las observaciones y re-
comendaciones formuladas por la Unidad de Auditoria Interna, por
Auditoria Externa y su seguimiento, habiéndose recomendado un
cumplimiento mas diligente por parte de las areas operativas invo-
lucradas en las observaciones.

Visita de Inspeccion de ASFI

La Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI), realiz6
una inspeccion con corte al 29 de febrero de 2020 (con alcance a los
afios 2018 y 2019), a partir de marzo de 2020 a Valores Unién S. A,
Agencia de Bolsa,., en el marco de sus atribuciones conferidas por la
Ley N° 1834 del Mercado Valores.

La referida visita de inspeccion se realizé entre el 9 y el 20 de marzo,
del 26 de junio al 17 de julio y del 10 al 24 de septiembre del 2020. La
prolongacion y las interrupciones se debi6 a la declaratoria de cua-
rentena sanitaria por la pandemia Covid 19, que obligé a la Autoridad
a suspender la visita in situ, y la realizacion del trabajo en o [cihas de
ASFI, paralo cual la Agencia tuvo que extremar esfuerzos en recursos
para proporcionar informacion en medio fisico y electrénico.




El objetivo de la inspeccidn estuvo dirigida a:

Veri[car que las operaciones de reporto con cartera propia de Va-
lores Union S.A. Agencia de Bolsa se hayan efectuado de forma dili-
gente conforme lo establecido en el Reglamento para Agencias de
Bolsa, Reglamento de Operaciones de Reporto asi como veri[car el
cumplimiento de la politica de Inversiones y otra normativa interna.

Veri[car que las operaciones de compra /venta en [rme con cartera
propia de Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa, asi como las opera-
ciones con las contrapartes, se hayan efectuado en cumplimiento a
la normativa emitida por ASFl y a la normativa interna emitida por la
entidad. Veri[car que las operaciones realizadas hayan sido registra-
das en el marco de la normativa vigente en los registros contables
de la sociedad.

En fecha 23 de octubre de 2020, ASFI remitié la nota y el informe de
los resultados de inspeccion, misma que fue recibida por la Agen-
cia en fecha 26 de octubre de 2020, habiéndose cumplido ante el
regulador con el envio del correspondiente Plan de Accidn para la
implementacién de las acciones correctivas.

vii. Gestién Integral de Riesgos

Se ha realizado un seguimiento a la Unidad de Riesgos del Valores
Union S. A. Agencia de Bolsa, acompafiando a la orientacion técnica
ejercida por el Directorio, acciones que consolidaron la funcion del
encargado del &rea de riesgos, para lo cual se aprob0 la Politica de
Gestion Integral de Riesgos, los procedimientos y la metodologia de
identi [cacion y medicion de riesgos, y la elaboracion de matrices
de riesgos, incluyendo el establecimiento de limites internos y un
seguimiento continuo de los mismos, cuyos resultados fueron infor-
mados periddicamente al Comité y al Directorio.

Asimismo, se aprobd la Politica de Gestidén de Riesgo de Contrapar-
te, misma que articula a cada uno de los riesgos, a los cuales se en-
cuentra expuesta Valores Union S. A. Agencia de Bolsa, de manera
individual, con el objetivo de poder identi[car, medir, monitorear,
controlar, mitigar y divulgar dichos riesgos.

viii. Normativa Interna

Se ha ejercido vigilancia sobre la normativa aprobada, modilcadda
0 actualizada, en el marco de la normativa regulatoria emitida por
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ASFIl. En esa labor el Directorio aprob6 257 documentos, entre po-
liticas, manual de procedimientos, reglamentos, codigos, planes de
accion y metodologias. El 49% son nuevos, 09% corresponden a mo-
di[caciones, 06% son rati [cddos y 06% fueron dados de baja.

Cantidad Nuevo

Tipo de documento Modilcddo Ratilcddo Derogado

Politica 47 14 4 4 25
Procesos Operativos 122 76 12 7 27
Reglamentos 29 7 1 1 20
Normas 16 13 2 0 1
Manual de Funciones 21 11 3 3 4
Manuales 10 0 0 8
Planes 8 4 0 0 4
Instructivos 4 0 0 4
Otros Documentos Operativos 14 0 0 0 14
Total 257 127 22 15 107

Normativa Interna Aprobada (enero a diciembre de 2020)

Comité Total

Gerencia General 9

Gestién Integral de Riesgos 16
Auditoria 1

Inversiones 38

Tecnologia de la Informacién

Cumplimiento
Administracion y Contabilidad 49
Operaciones 2
Asuntos Juridicos 5
Total 127

ix. Plan Estratégico

Se ha acompafiado al Directorio en la revision del Plan Estratégico
Institucional, atendiendo el nuevo contexto econémico y [nanciero
y los efectos negativos de la pandemia Covid 19, aprobando la mo-
di[cacién del Plan para las gestiones 2020-2024.

X. Seguridad de la Informacién

El area de tecnologia se fortalecio el Sistema de Seguridad de Infor-
macion, para lograr con [@bilidad y seguridad en condicion de fac-
tores determinantes para la continuidad del negocio, considerando
gue las mismas son la base que sustenta el negocio de la Agencia, a




ese efecto el Directorio aprobé la Politica de Gestion de Seguridad
de la Informacién y sus procedimientos, asi como con la incorpora-
cion de un funcionario capacitado para realizar estas tareas.

xi. Traslado de o [cihas

Valores Unién S. A. Agencia de Bolsa cumpliendo con la normativa
regulatoria y la respectiva autorizacién del 6rgano regulador, proce-
di6 al traslado de sus o [cihas a ambientes en los que mantiene co-
propiedad con SAFI UNION S.A, debido a las politicas de reduccion
de gastos administrativos, por cuanto a esas fechas la Agencia se en-
contraba funcionando en o [cihas alquiladas, sumamente gravosas.

xii. Auditoria especial y denuncia ante el Ministerio Publico
En cumplimiento alo determinado por el Directorio de Valores Union
S. A. Agencia de Bolsa, mediante Acta 24/2019 de 11 de octubre de
2019, el Auditor Interno, realiz6 el trabajo de la Auditoria Especial
sobre inversiones de DPFs desde la gestion 2015, para determinar
posibles indicios de responsabilidad por dafios econémicos ocasio-
nados a la sociedad, asimismo el cumplimiento de la normativa y
procedimientos al momento de efectuar las operaciones.

El Auditor Interno presento los resultados del trabajo de auditoria
especial en fecha 26 de mayo de 2020, los mismos que fueron some-
tidos al Directorio, quién tomé conocimiento del informe e instruyé
que, en aplicacion de la recomendacion del Auditor, el informe de
Auditoria sea objeto de evaluacion juridica, y puesto a considera-
cion del Sindico y Junta General de Accionistas de la Sociedad.

En fecha 14 de agosto de 2020, la Junta Extraordinaria de Accionistas
del Banco Unién S.A. en calidad de accionista mayoritario de Valores
Union S. A. Agencia de Bolsa, tomo conocimiento de la informacion
producida por el Auditor Interno. Posteriormente, con los informes
legales del Abogado interno y la opinién de un abogado externo se
presento la respectiva denuncia ante el Ministerio Publico por las
operaciones irregulares detectadas a través del informe de Auditoria
antes mencionado, que provocaron afectaciones negativas a Valores
Union S. A. Agencia de Bolsa.

xiii. Evaluacion de Aseguramiento

Para la revision de la Cartera de Inversion de Valores Union S. A.
Agencia de Bolsa, se ha contratado una empresa especializada en
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revisiones de aseguramiento con relacion a las operaciones de in-
versién con recursos propios realizadas en gestiones pasadas, a [nl
de determinar que las operaciones de inversiones de compray ven-
ta realizadas en gestiones pasadas, habrian colocado a la Agencia
en una situacién dificil [nancieramente, y con un probable efecto
econOGmico negativo.

Atentamente,

W)
ne Quintela Leon.
SINDICO TITULAR
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- Estames en 21 paises
Auditores v Consultores yestamaos cerca,

INFORME DEIL AUDITOR INDEPENDIENTE

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

Opinidn

Hemos auditade los estados financieros de VALORES UNION S.A.
AGENCIA DE BOLSA (la Sociedad), que comprenden el balance general
a diciembre 31, 2020, el estado de ganancias y pérdidas, el estado
de evolucidén del patrimonio neto y el estado de flujo de efectivo
corraspondientes al ejercicic terminade en esa fecha, asi como las
notas explicativas de los estados financieres gue incluyen un
resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra cpinién, _os estados financieros adjuntos presentan
razonablemente, en todos los aspectos materiales, la situacién
patrimonial y financiera de VALORES UNION S.A., AGENCIA DE BOLSA, a
diciembre 31, 2020, asi comc sus resultados y flujeocs de efectivo
correspondientes al ejercicio terminade en esa fecha, de
conformidad con normas contables cmitidas por la Rhutoridad de
Supervisidn del Sistema Financiero (ASFI} para entidades de
intermediacién del mercado de valores.

Fundamentos de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de confcrmidad con MNormas
de Auditoria Gereralmente Aceptados en Bolivia vy normas emitidas
por la Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero (ASFI) para
entidades de intermediacién del mercade de vwvalores., Nuestra
responsabilidad de acuerdc con dichas normas se describe mas
adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacidn
con la auditoria de estacdos financiercs de nuestro informe. Somos
independisentes de la Sociedad, de conformidad con el Cédigo de
Etica para profesicnales de la Cgntabilicac del Consejo de Normas
Internacionales de Etica ©para contadores Junto con los
requerimisntos de ética gue son aplicaebles a nuestra auditoria de
los estados financieros en Bolivia vy hemos cumplido las deméas
regponsabilidades de 2tica de conformidad con esos requerimientos.
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; Estal 1palt
Auditores y Consultores v:ﬂ:“l‘:\so:r(‘art‘:\a; =

Considerando gque la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra opinidn.

Cuestiones clave de auditoria

Las cuestiones clave de auditoria son aquellas cuesticones que,
segln nuestro juicio profesional, han sido de la mavor
significatividad en nusstra auditoria de los estados financieros
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el
contexto de nuestra auditoria de los estados financiernos en su
conjunto ¥ en la formacién de nuestra opinién sobre estos, y no
expresamos una opinién por separade scbre esas cuestiones.

Transacciones significativas — Inversiones bursatiles y reportos
{(Ver HoLa 5, 6 y 7)

Cuestidn Clave de la Auditoria De gué manera se tratds las
Cuestiones Clave en nuestra
auditoria

La Sociedad hs mantenido Inversioness | Nuestros procedimientos de

bursatiles repressntativos de deuda y | auditoria incluyeron:
de derecho patrimonial e inversiones en

operaciones de reportc por un importe | z) Verificamcs la normativa
total de Bs216.247.824. Considerando la aplicable para la valoracidn de
importancia de las operaciones de inversiones representativa de
reporto debido pcr ser generadoras de deuda emitidas por ASFI.

ingresoa a la Sociedad, &1 importe de | b) Realizamos prusbas sustantivas
las operaciones de reporto a diciembre (detalle) sobre la correcta
31, 2020 es de Bsl4D.086.437. valaracién de inversiones

repressntativas de deuda.

c¢) Realizamos prusbas sustantivas
sobre el proceso de compra de
las inversiones realizadas en
la gestién 2020.

Realizamos la revisidén mediante
aseveracicnes de existencia vy
valuacion de las inversiones en
reporto.

d

Basados en la evidencia obtenida,
sncontramos gque la  informacién
revelada por la Sociedad es
razonaole.
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c Fetamns e 1 palses
Auditores y Consultores vestamos cerca.

Parrafo de énfasis - Bases de contabilidad y restriccién de 1la
digtribucién ¥ el uso

Llamamos la atencién sobre la Nota 2 a los estados financieros, en
la que se descriken las bases contables utilizadas. Los estados
financiernss han sido preparados para que |z Sociedad cumpla con
las normas regulatorias emitidas por la Autoridad de Supervisidn
del Sistema Financiero (ASFI}. En coasecuencia, los estados
financieros pueden ng ser apropiados para otra finszlidad. Nuestra
opinidn no estd modificada en relacion con este aspecto.

Otra cuestidn

Los estados financieros de VALORES UNION S.A., AGENCIA DE BOLSA,
correspondientes al ejercicio terminado en diciembre 31, 2019,
fucron auditados opor otro auditor gue cxpreso una opinidén no
calificada (favorable) sobre dichosgs estados financierog en enero
27, 2020.

Responsabilidades de la administraciéon y de los responsables del
gobierno de la entidad en relacidn con los estados financieros

La administracién es responsable de la preparacién y presentacion
razonable de los estados financierss adjuntos de conformidad con
normas contakcles emitidas por la Autoridad de Supervision del
Sislema  Financiero (ASFI), y del conLrol inLerno  gue la
adminislracidén considere recesario para permilir la preparacién de
estados finarciercs libres de incorreccidn material, debida a
fraude o error.

En la prcparacién de los cstados financicros, la administracién cs
responsable de lz wvaloracidén de la capacidad de la Sociedad de
continuar como empresa  en  funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestlones relzcicnadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principic contazble de smoresa en
funcionamiento excepto =i la administracién tiene intencidédn ds
liguidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o hien no exista
otra alternatiwva realista.




(N
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3 A5 Estamaes en 11 paises
Auditores y Consultores ¥ ESTAMOS CEMca,

Los responsables del goblerno de la EScciedad son responsablss de
la supervision del procesc de informacién financiera de la
Svciedad.

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

Nuestros cobjstivos son obtener una seguridad razcnable de que los
estados financieros en su conjunto estan libres de incorreccidn
material, debida a fraude o error, ¥ emitir un informe de
auditoria gue contiene nuestra oplnidn. Seguricad razonable es un
altc grado de seguridad, perc no garantiza gque una estcitoria
realizada de conformidad con Wormas de BRuditoria Generalmente
Aceptadas en 3olivia siemprs detecte una incorreccién material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error
¥ se consideran materiales s, Individuzlmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemsnle que inflluyan en las
decisiones econémicas que los usuarics toman basédndose en los
catados financicros.

Como parte de una auditoria de conformidad con Normas de Ruditoria
Ceneralmente Aceptadas en Bollvia, aplicamgs nuestre Jjuicio
profesional y mantenemos una actitud ce escepticismo profesional
durante toda la auditeoria, también:

® Tdentificamos y valoramos _os riesgos de incorreccién material
en los estados financieros, debido a fraude o error, disefiamos
y aplicamos procedimientcs de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtensmos evidencia de auditoria suficiente v
adecuada para propcrcionar una base para nuestra opinién. EL
riesgo de no detectar una incorreccién materia’ debida a fraude
ez mas elevado que en el caso de una incorreccidn material
debido a error, va dJque el Ifrauds puede implicar cclusion,
falsificacion, omisiones, deliberadas, nanifestaciones
intencionadamente errdneos o la slusidn del control interno.
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e Fsta M paises
Auditores y Consultores el o

® Obtensmos conocimiento del control interno relevante para la
auditoria con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que
sean acecuados en funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sckre la eficacia del control
interno de la Sociedad.

e Evaluamos la adecuacidén de las politicas contables aplicadas vy
1a razonabilidad de las estimaciones contables v la
correspondiente informacién revelada por la administracién.

e Concluimos sobre lo adecuado de 1la wutilizacidén, por la
administracidn del principic ccntable de empresa en
funcionamiento y Dbaséndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimocs sobre si existe o no la incertidumbre
material relaciocnade con hechos ¢ con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad
para continuar como empresa en funcionamiento. 5i concluimos
gque existe una incertidumbre material, se requiere gue llamemos
la atencién en nuestro informe de auditeria scbre la
correspondiente informacidén revelada en los estados financieros
o, si dichos revelaciones no son adecuadas, gue esxXpresemos una
opinidn no calificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta 1la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condicionss futuras
pusden ser causa de gque la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

e Evaluamos la presentacién global la estructura y el contenido
de los estados financieros, incluido la informacién revelada, v
s1 los estados financieros representan las transacciones vy
hechos subyacentes de un modo gque logran la presentacidn
razonable.

Comunicamos con los responsables del gobierno de la Socledad en
relacidn con, entre ctras cuestiones, el alcance y el momento de
realizacidn de la auditoria planificada vy 1los  hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier diferencia
significativa del «control dinterno gque identificamos en el

transcursoc de la auditoria.
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Auditores y Consultores  EStamDs cerca,

Tamkién proporcionamos a los responsakles del gobierno de 1la
Sociedad una declaracidén de gque hemos cumplide los reguerimientos
de ética aplicables en relacién con la independencia vy comunicado
con ellos acerca ce todas las relaciones y demés cuesticnes de las
que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
irdependencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

DELTA CONSULT LTDA.

{Socio)
Li¢/ C@Ecar A. Calle Rojas
PREOF. CAUB. Nc. 1433

a Paz, Bolivia
rera 27, 2021
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VALORES UNION S.A. - AGENCIA DE BOLSA

BALANCE GENERAL
(Expresado en bolivianos)

A diciembre 31,

NOTAS 2020 2018
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 4 1331 285 13.813.976
Inversiones bursatiles en valores
representativos de deuda 23by5 48.507.500 27.317.685
Inversiones sn operaciones de reporto 2.3cy6 140.086.437 1331828638
Inversiocnes en valores representativos de
derecho patrimonial 23dy7 LR e e e 27.581.124
Documentes y cuentas pendientes de cobro 23eyd 48.922 271.198
Impuestos por recuperar g 69,108 495,730
Gastos pagados per anticipado 10 Bl.289 7B.211
Activos de usec retringido 11y32 £00.000 500.000
Total Activeo Corriente 228.278.376 203.240.559
ACTIVO NOQ CORRIENTE
Inversiones permanents 23.fy12 25.956 25.956
Documentos por cobrar a largo plazo 13 60,985 58.249
Active fijo 23gy14 738.211 BE5.939
Activo intangikle 23hy15 258, 16% 255,532
Otros activos 23iy16 9.471 13.816
Total Active No Corriente 1.083.784 1. 215 550
TOTAL ACTIVD 225.372.160 204.460.111
Cuentas de Orden Deudoras 23my27 4.311.880.124

—68.262.619

Cuentas de registroc deudora 23ny28




A diciembre 31,

NOTAS 2020 2018
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones por financiamiento a corto plazo 17 140.576.190 T1203 ) 822
Decumentos y cuentas por pagar a corto plazo 18 216.236 177.709
Impuestos por pagar 19 59.664 391.024
Provisiones 23jy20 258.458 3354230
Documentos y cuentas por pagar a large plazo 21 Slj =
Total Pasiveo Corriente 141.111.065 113.023.284
PATRIMONIO
Capital social 22 53.747.000 53.747.000
Reservas 23 4.B00.748 4,598.264
Bjuste por inflacidn al capital i o
Ajustes por inflacién de reservas
patrimoniales = -
Resultado acumulados 2 TS 24T 33.091.5863
Total Patrimonio 23k 88.261.085 91.436.827
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 229.372.160 204.460.111
Cuentas de Orden Acreedoras 23my 27 4,311.880.124 3.442.625.220
Cuentas de Registro Acreedoras 23ny28 68.262.619 59.461.621

Lic. Edwin Phtlo Arias Cirdenas ; ‘Ing Juan Carlos Reda Guzman .. Lic, Jull hrunne Quintela Leon bc. Perardo Qlelca Salazar
Subgerente Adminigtracics: / Gerente General . Sindico Presidente dél Directorio
Cantabilida &

Las notas 1 al 38 gque se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
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VALORES UNION S.A. - AGENCIA DE BOLSA

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

(Expresado en bolivianos)

Afio terminado
en diciembre 31,

HOTAS 2020 2019

Ingresos operacionales 230y 5.486.086 5.B827.510
Castos operacionales 23py24 [ 2:411:514) { 3.883.789)
Margen operativo 2:074.572 1.943.721
Increscos financieros 23gyas 34.00z2.159 38.400.544
Gastos financieros 23ry35 133.254.646) [28.719.539)
Margen financiero _ 747.513 9.681.005
MARGEN OERATIVC FINANCIERO 3.822.085 11.624.726
Recuparcidn de incobrables % =
Cargos por incobrabilidad { 4C.871) { 39.014)
Margen de incobrabilidad { 40.871) ( 39.014)
RESULTADO DESPUES DE INCOBRABLES 3.781.214 11.585.712
Gastos de administracioén sl (_6.418.294) {_7.228.610)
RESULTADC OFERACIONAL ( 2.637.080) 4,357,102
Ingresos no cperacionales 23y &7 335107 53199
Gastos no coperacicnales 23ry27 [ 254.644) {_ 186.493)
Margen no operacional ( 221.537) { 182.31¢)
RESULTADO ANTES DEL AJUSTE POR INFLACION ( 2.858.617) 4.174.786
Abonos por dif. De cambic mant. De wvalcr y aj.
Por inflacidn 79,915 6
Cargos por ¢if. De cambic mant. De wvalor y aj. ;
Por inflacién { 397.031) { 10
Ajuste por inflacidn neto [ S ] { 4)
RESULTADQ ANTES DE IMFUESTOS { 3.175.733) 4.174.782
Inpueste sobre lgs utilidades de las empresas 231 = { 125.120)

{ 3.175.733) 4.0459.662

UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO ///f’"Pﬂ

[
/ U e i f ‘,é

aen,

drdenas Ing Juan uarlos

_ic. Edwin[PABIG ata H;ma_rl/T Lic. Julia'lvonne Guintelz Lean
Subgerentiyde Administ erente General
_ntabi@a e g

Las n€tas 1 al 3

ch erardo Quelca Salazar
Sindim Pre?Idente del Directorio

sg’acompalian son parte integrante de los estados financieros.
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VALORES UNION S.A. - AGENCIA DE BOLSA

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

(Expresado en bolivianos)

Flujo de efective por actividades de operacién
Utilidad neta del ejercicio
Partidas gue han afectado el resultado neto del
ejercicio, que no han generado movimiento de
fondos:

Rendimientos devengados no cobrados

Cargos devengados no pagados

Previsiones para incobrables

Previsién para beneficios sociales

Otras previsiones

Provisién para impuestos

Depreciaciones y amortizaciones

Resultados por participacidén en sociedades

anoénimas
Fondos obtenidos en el resultado del ejercicio

Rendimientcs cobrados en el ejercicio
devengados en ejercicios anteriocres

Cargos pagados en el ejercicio devengados en
ejercicios anteriores

{Incremento) disminucidn neto de activos:
Documentos y cuentas pendientes de cobro
Documentos por cobrar a largo plazo
Activos de uso restringide
Impuestos por recuperar
Gastos pagados por anticipado
Otros activos

Incremento (disminucion) en pasivos:
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo
Impuestos por pagar
Fago de finiguitos y gquingueniocs
Reservas
Provisiones
Ingresos diferides

Flujo neto originado en actividades de

operacion

Flujo de fondos en actividades da

intermediacién

Incremento (disminucidn) en financiacidn y

obligaciones por intermediacidn;
Obligaciones por operadores bursitiles
Estructuracion de pagares

Afic terminado
en diciembre 31,

NOTAS 2020 2019
(3.175.733) 4.049.662
489.753 394.229
88.461 T3d.11L

( 3.408) 26.786
213,880 958.096
740,748 98.266
1.302.543 1.544.329
{  34.762) 178.797
( 378.418) 7.984.276
{ 294.229) (1.400.885)
{ 734,111 689.571
225.677 { 238.007)

( 2.736) { 4.773)
— { 1.545)

426,622 105. 685

( 3.077) { 33.838)
4.345 i 5.365)
38.527 58.643
(1.633.903) (2.157.3986)
( 230.640) { 968.357)
517 —

[ 800.860) {  98.266)
(3.482.286) 3.929.693




Ao terminado
en diciembre 31,

HOTAS 2020 2018

{Incramanto) disminucidn en operaciones de
inversicn:

Tnversiones bursitiles en wvalores de deuda e

instrumentos representativos de deuda (21.189:316) (24.323.3867)

Inversiones en operaciones de reporio 22,103:193 (22.162.812)

Inversiones bursdtiles en valores de derecho

patrimonial { 72.763) 49.584
Total flujos de fondos originades (aplicados)
en aclividades de inlermediacidn 840.6G14 (46.443.6395]
Flujo de fondos originadeo en actividades de
inversién
(Incremento) disminucion neto en:
Inversicnes permansnls

162.488 [ 63.182)

Bczivo fijo
Inversiones permanents

Active intangible { 3.567}) { 31.057)
Fluja neto (aplicado) en zctividades de
inversidn 158.9%21 { 94.239)
Aumento de fondos durante el ejercicie { 2.482.750) (42.608.241)
Disponibilidades al inicio del ejercicio 13.813.376 56.422.217
Dispconibilidades al final del ejercicic 4q 11.331.226 13.813.976

G Dy

y

) f L i
/,:g fpad’ <“-~.=_J (o gl o

Lic. Edwi lﬂ‘f)a blo as.Gardsga)/ Ing. Juan Caros Radﬁuzman . Lic. Jylia lvonne Quintela Leon LicGerardo Quélca Salazar
Suhgere e de Adminisiracion y Gerente General b _Sindico Presidente del Directorio
;""yﬂ“’ ; / - r

Las notas 1 al 38 gue se acompafian son parte integrante de los estados financieros.
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NOTA 1 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 consti-
tuir y/o establecer sucursales, agencias, representaciones y o[cihas en
elinterior o en el exterior del pais. Esta autorizada para realizar operacio-
nes 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 autorizacién de funcionamiento como Agente de Bolsa a través de
Resolucion de Directorio No 25/94 de la Ex Comisién Nacional de Va-
lores, actual Direccion de Supervision de Valores que forma parte de la
Autoridad de Supervisién del Sistema Financiero.

El objeto de la Sociedad es actuar como Agente de Bolsa en la activi-
dad bursétil y en otras actividades relacionadas en las Bolsas de Valores
existentes en el pais y en el extranjero, pudiendo operar por cuenta y
riesgo propio, o por cuenta y ordenes de terceras personas todas las
operaciones, actos, contratos, servicios bursatiles y prestar servicios de
asesoramiento y/o consultoria [nanciera, pudiendo ademas asociarse
con otras Sociedades nacionales o extranjeras, dentro de las normas le-
gales pertinentes.

El plazo de duracion de la Agencia de Bolsa es de 100 afios y se encuen-
trainscrita en la Fundacion para el Desarrollo Empresarial (FUNDEMPRE-
SA) bajo el nimero de matricula de comercio N° 00013190.

NOTA 2 Bases para la preparacion de los Estados Financieros

Los presentes estados [nancieros fueron elaborados de acuerdo con
las normas contables del Manual Unico de Cuentas, emitidas por la Di-
reccion de Supervision de Valores, que forma parte de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero (ASFI), las cuales, en todos los aspec-
tos signi[cativos, son concordantes con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Bolivia, excepto por lo indicado en la Nota
2.1 siguiente.

La preparacion de los estados [nancieros de acuerdo con los menciona-
dos principios 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 las estimaciones realizadas. Sin embargo, estas estima-
ciones fueron realizadas en estricto cumplimiento del marco contable y
normativo vigente.




2.1. Reconocimiento de los efectos de la in[@dion

De acuerdo con la Norma Contable N° 3 emitida por el Consejo Na-
cional de Auditoria y Contabilidad del Colegio de Auditores y Con-
tadores Publicos de Bolivia, los estados [nancieros deben ser ajusta-
dos reconociendo el efecto integral de la in [agion, para lo cual debe
considerarse la valuacion de la Unidad de Fomento a la Vivienda
(UFV) como indicador de reexpresion.

Al respecto, la Resolucion Administrativa SPVS-I1S-N° 087/2009 del 25
de febrero de 2009, emitida por la Autoridad de Supervision del Sis-
tema Financiero (ASFI), establece suspender a partir del 1° de enero
de 2009, la reexpresion de los rubros no monetarios de sus estados
[n&ncieros a moneda constante, en funcion a la Unidad de Fomento
ala Vivienda (UFV).

2.2. Presentacion Los presentes estados [nancieros al 31 de di-

ciembre de 2020y 2019

Se presentan de manera comparativa a efectos de cumplir las nor-
mas de la Direccion de Supervision de Valores, que forma parte de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).

2.3. Criterios de valuacion

Las normas contables mas signi[cativas aplicadas por la Sociedad
son los siguientes:

Moneda extranjera y moneda nacional con mantenimiento de
valor

La contabilidad de la sociedad, es llevada en bolivianos y las ope-
raciones realizadas en otras monedas, se convierten a bolivianos al
tipo de cambio o [cikl y/o cotizaciones vigentes a la fecha de conta-
bilizacion.

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 o[cikl 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 diferencia de
cambio y mantenimiento de valor”y “Cargos por diferencia de cam-
bio y mantenimiento de valor’, segin corresponda.
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Los activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a bo-
livianos al tipo de cambio de compra vigente a la fecha de cierre. El
tipo de cambio al 31 de diciembre de 2020y 2019 fue de Bs6,86 por
USD 1, respectivamente.

Los activos y pasivos en moneda nacional con mantenimiento de
valor fueron convertidos a bolivianos a la cotizacion vigente a la fe-
cha de cierre. La cotizacién al 31 de diciembre de 2020y 2019 fue de
Bs2,358510 y Bs2,331870 por UFV 1, respectivamente.

Inversiones bursatiles en valores e instrumentos representativos
de deuda

Las inversiones existentes al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se va-
[Gan 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:

Si uno 0 més titulos valores de un mismo cédigo de valoracién se
transan en los mercados bursatiles autorizados en un dia determina-
do y la suma total de dichas transacciones supera el monto minimo
determinado para cada codigo de valoracién; todos los titulos va-
lores de dicho codigo de valoracion deberan ser valorados usando
la tasa promedio ponderada (TPP) de las transacciones efectuadas.

A la adquisicion de cualquier titulo valor de renta [jalen mercados
primarios o secundarios, y hasta que no se registren otras transaccio-
nes con titulos valores similares en los mercados bursatiles y otros
autorizados, y no exista un hecho de mercado vigente en el “histori-
co de hechos de mercado (HHM)’, la tasa de rendimiento relevante
serd la tasa de adquisicion de dicho titulo valor.

La informacidn de la tasa de rendimiento relevante debe ser comu-
nicada diariamente por las bolsas de valores autorizadas en Bolivia a
las entidades supervisadas por la Autoridad de Supervision del Siste-
ma Financiero involucradas en los procesos de valoracion, luego de
la Ultima rueda de Bolsa, antes de [nalizar el dia.

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 negociacién 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’.
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V.

Vi

Cuando no existen tasas de rendimiento relevantes en el “historico
de hechos de mercado” para un determinado cédigo de valoracién,
el precio de los titulos valores se determina usando la Ultima tasa de
rendimiento vigente para el titulo valor, hasta que exista un hecho
de mercado relevante.

En el caso de valores emitidos por el Banco Central de Boliviay el Te-
soro General de la Nacion (CD’s LT's y BT's), para la generacion de los
hechos de mercado relevantes se utilizaran las tasas de rendimien-
to relevante de la Bolsa de Valores en base a tasas de rendimiento
promedio ponderadas, con excepcion de las fechas de subasta, en
donde se utilizara el promedio ponderado por codigo de valoraciéon
entre las tasas de rendimiento relevantes de subasta del Banco Cen-
tral 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 “pre-
cio de costo o de mercado, el menor”.

« Cuando la entidad reguladora, mediante norma expresa esta-
blezca la constitucion de una prevision por pérdida 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 vallian a su valor de mercado, el
cual, no dilete en forma signi[cativa de su valor neto de realizacién.

Inversiones y obligaciones por operaciones de reporto

En el activo se registra el valor de los titulos valores vendidos en re-
porto cuando la Sociedad actlia como reportada y en el pasivo, por
el mismo importe, se expone la obligacién 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 acti-
VO (inversiones en operaciones de reporto) como en el pasivo (obli-
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gaciones por [nanciamiento a corto plazo) al valor del contrato de
reporto, los titulos valores adquiridos en reporto se registran al mis-
mo valor del contrato.

La prevision por menor valor en titulos reportados se constituye de
igual manera que las “inversiones bursatiles en valores e instrumen-
tos representativos de deuda’

Inversiones bursatiles en valores representativos de derecho
patrimonial

Corresponde a inversiones en instrumentos bursatiles de renta va-
riable inscritos en el Registro del Mercado de Valores y en la Bolsa
Boliviana de Valores S.A. mas sus rendimientos, estos ultimos pue-
den ser dividendos u otro tipo de rendimientos.

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

La previsiébn 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 no 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 el organismo regulador.

Documentos y cuentas pendientes de cobro

Las cuentas pendientes de cobro representan derechos de la So-
ciedad frente a terceros, tanto comerciales como no comerciales.
Estas cuentas se encuentran valuadas a su valor neto de realizacion
estimado, y de acuerdo con lo establecido en el Manual Unico de
Cuentas sobre las partidas registradas en este rubro debe efectuarse
una evaluacién mensual de su cobrabilidad constituyendo previsio-
nes 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.
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La previsién por incobrabilidad, se calcula aplicando un porcentaje de
previsién en funcion de la antigliedad de las cuentas por cobrar de
acuerdo a lo siguiente:

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 tem-
poral 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 econémicos, hasta que no se
regularice el pago de la obligacion.

Inversiones permanentes

Laaccion de SAFI Unién S.A. al 31 de diciembre de 2020y 2019, se valla
a Valor Historico de Adquisicion, sobre la cual posee una accién que
representa el 0,01% de participacion.

La accion de Seguros y Reaseguros Personales Univida S.A. al 31 de di-
ciembre de 2020y 2019 se valla a Valor Historico de Adquisicion, sobre
la cual posee una accion que representa el 0.01% de participacion.

La accidn de Unibienes Seguros y Reaseguros Patrimoniales S.A. al 31
de diciembre de 2020 y 2019 se valta a Valor Histérico de Adquisicion,
sobre la cual posee una accion que representa el 0.01% de participa-
cion.

La accion de la Bolsa Boliviana de Valores al 31 de diciembre de 2020 y
2019, se valtian a Valor Historico de Adquisicion.

Las lineas telefénicas se valUan a su valor neto de realizacién estimado
(neto de prevision).

g) Activo jd
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El activo [jd esta valuado a su costo de adquisicién reexpresado por
in[@dion hasta el 31 de diciembre de 2008, menos la correspondien-
te depreciacion acumulada, que es calculada por el método de linea
recta aplicando tasas anuales su [Cientes para extinguir los valores al
[nal de la vida util estimada. El valor de dichos bienes, en su conjun-
to, no supera su valor de mercado.

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

Edi[cibs 40 afnos
Mobiliario y enseres 10 afios
Equipos e instalaciones 8 afios
Equipos de computacién 4 anos

Los mantenimientos, reparaciones, renovaciones y mejoras que no
extienden la vida util 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.

Activo intangible

El activo intangible esta compuesto por el Derecho de Puesto en
Bolsa y el Certi[cado de Aportaciones a la Asociacion Boliviana de
Agentes en Valores se encuentran valuados a su costo de adquisi-
cion, los programas y licencias de computacion estan valuados a su
costo de adquisicion menos la correspondiente depreciacion acu-
mulada. La amortizacion es calculada por el método de la linea recta
aplicando tasas anuales su [Cientes para extinguir los valores al [nal
de la vida util estimada en 4 afios.

Otros activos

En esta cuenta se registran los bienes diversos por compra de pa-
peleria 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.




J)

Provision para indemnizaciones

La provision para indemnizaciones al personal se constituye para
todo el personal por el total del pasivo, contingente o cierto, deven-
gado al cierre del ejercicio. Segun las disposiciones legales vigentes,
transcurridos noventa dias de antigtiedad en su empleo, en los casos
de retiro voluntario o forzoso, el personal ya es acreedor a la indem-
nizacion, equivalente a un mes de sueldo por afio de servicio y/o el
equivalente a duodécimas de un sueldo por un periodo menor a un
ano de servicio. En los casos de Anticipo de bien social, el personal es
acreedor a este bene [cib a partir del 1 afio de servicio cumplido en la
Sociedad. En los casos de cobro de quinquenio, el personal es acree-
dor a este bene [cib cumplidos los 5 afios de servicio en la Sociedad.

Patrimonio neto

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, de acuerdo a la Resolucién Ad-
ministrativa SPVS-IS No. 087/2009 del 25 de febrero de 2009, emitida
por la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero, 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 in [ag¢ion.

Resultados del ejercicio

La Sociedad determina los resultados 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 in[agion a partir del 1° de enero de 2009.

m) Cuentas de orden

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, se registran las inversiones, valo-
res y otros documentos recibidos de terceros para su administracion
mas titulos valores en custodia.

Cuentas de registro

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, registra las cuentas que son des-
tinadas para el control interno de custodia de documentos, valores
e instrumentos bursatiles de la entidad, asi como inversiones bursa-
tiles, cuentas y documentos castigados.
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0)

q)

Ingresos operacionales

Los ingresos operacionales corresponden a las comisiones por ope-
raciones bursatiles y comisiones por asesoramiento [nanciero 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 Depé-
sito de Valores de Bolivia S.A., las mismas que son registradas conta-
blemente en el ejercicio en el que se incurren y se reconocen por la
base contable de devengado.

Ingresos [nancieros

Los ingresos [nancieros 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 rendimien-
tos por disponibilidades y los rendimientos por operaciones de re-
porto, 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 no operacionales principalmente corresponden a los
ingresos extraordinarios obtenidos por la venta de activos [jds y
otros. Los gastos no operacionales corresponden a gastos por la
venta de activos [jds y otros.

Gastos [n&ncieros

Los gastos [nancieros corresponden a pérdidas por valuacion de ti-
tulos a precios de mercado, también incluyen las pérdidas por ven-
tas de valores bursatiles, las pérdidas originadas en el sistema de
valoracion de las inversiones y cargos [n&ncieros por operaciones
de reporto. Estos gastos son contabilizados por el método del de-
vengado 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 régimen tributario establecido en el




texto ordenado de la Ley N° 843 y el Decreto Supremo N° 24051 del
29 de junio de 1995. La tasa del impuesto es del 25% y es considera-
do como pago a cuenta del Impuesto a las Transacciones a partir del
periodo siguiente al pago del IUE.

Para la determinacién de la utilidad neta imponible, se han consi-
derado los lineamientos de [nidos por el Ministerio de Hacienda a
través del Decreto Supremo N° 29387 de 20 de diciembre de 2007
y el Servicio de Impuestos Nacionales mediante Resolucién Norma-
tiva de Directorio N° 10.0002.08 de 4 de enero de 2008, modi[ca-
da y complementada por la Resolucion Normativa de Directorio N°
10.0004.08 de 18 de enero de 2008, referentes a la reexpresion de los
estados [n&ncieros 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 peérdida, ésta podra deducirse de las utilidades gravadas que se
obtengan como méaximo hasta los tres (3) afios siguientes. Las pér-
didas acumuladas a ser deducidas no seran objeto de actualizacién.

NOTA 3 Cambios en politicas y practicas contables

Durante la gestion 2020, no existieron cambios en las politicas y practi-
cas contables respecto a la gestién 2019.

NOTA 4 Disponible

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2018
Cuentas ccrrisntss en bancos cel pals 11,331.:226 1382880y
11,331.226 13.813.976
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NOTA 5 Inversiones Bursatiles en Valores e Instrumentos
Representativos de Deuda

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
Valoraes emitideos por entidades del estade o
instituciones publicas nacionales
Letras 21,746,852 27.172.104
Pagaras - -
Bonos 30,872 101,276
Valores emitidas por entidades financieras
nacicnales
Borcs 26,729,576 d4 . 304
48.507.500 27.317.68B%

Durante las gestiones 2020 y 2019, se adquiere valores en [rhe para la
cartera propia.

NOTA 6 Inversiones en Operaciones de Reporto

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
Valores adquiridos en reporto
Valcres aduulridos en rsporco 20.2a1.179
Honos = 1.196.3E65
Derechos sobre valores cedidos en reportoc
Certificacns de deondsito a nlzza fijo 128.181.2086 1104 725081
Bonos Ll 88503 =
Vaiores de titularizacién = 1.000.800
140.086.437 133.182.635

Durante las gestiones 2020 y 2019 se realizaron operaciones de venta
en reporto, la nueva normativa para agencias de bolsa indica que se
tiene que mostrar un indice de solvenciay liquidez del 20% de la cartera
en reporto.

Corresponde a instrumentos [n&ncieros de Renta Fija, Certi[cddos de
depdsito a plazo [jd, Letras y Bonos negociables en la Bolsa de Valores.




NOTA 7 Inversiones en valores representativos de derecho
patrimonial

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
Cuotas de participacién en fondos
nacionales
Exepms 27.653.€87 27581192
27.653.887 27.581.124

El Fondo Propyme corresponde a cuotas de participacion en fondos na-
cionales.

NOTA 8 Documentos y cuentas pendientes de cobro

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 20189
Comisiores v Servicios por cokrar 659175 297, 884
Clraz cuentaz pendientes de aohro F.2.32 =
Frovisién oer incebrabilidad {23.378) ( 2&£.786)
48.92% 271.188

NOTA 9 Impuestos por recuperar

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2018
Pago del TOR =z cuents de IT 63.1C3 425,730
69.108 495.730
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NOTA 10 Gastos pagados por anticipado

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:

2020 2019
Polizza de segurs pagados por anticipadeo 2.636 2.728
ATquiler pagados pov antiaipado = 20,880
Derecho de wso da licencias scfware 48 .35 17.462
Suscripoliones 2.550 107025
Otros gastes por liguidar 19,852 26.415

81.28%9 78.213

NOTA 11 Activos de uso restringido

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:

2020 2019
Valores en garant_a 500.000 50C. 000
200.000 200.000

NOTA 12 Inversiones permanentes

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:

2020 2018
Inversiones permanentes sin oferta publica
Acciones en la Bolsa Boliviana de Valores g.550 8.550
Inversiones permarentes sin oferta oablica
de empresas vinculacas (1} (2) ¥ (3} 3.000 3.000
Aociones telafénicas 2B BL2 25812
40.362 0.362
Previgidn por renor valor en inveorsioncs
perranentes - Accioncs telefdnicas (14.4086) {14.40¢)
25.856 25,956

La accion de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. al 31 de diciembre de 2020
y 2019, se valla a su Valor Histérico de Adquisicion.

(1) La accion de SAFI Union S.A. al 31 de diciembre de 2020 y 2019, se
valla a Valor Histérico de Adquisicion, sobre la cual posee una ac-
cion que representa el 0,01% de participacion.




(2) La accion de Seguros y Reaseguros Personales Univida S.A. al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, se valta a Valor Histérico de Adquisicién,
sobre la cual posee una accion que representa el 0.01% de partici-
pacion.

(3) La accion de Unibienes Seguros y Reaseguros Patrimoniales S.A. al
31 de diciembre de 2020 y 2019, se valla a Valor Histérico de Adqui-
sicion, sobre la cual posee una accion que representa el 0.01% de
participacion.

Las lineas telefénicas se vallian a su Valor Neto de realizacidon estimado
(neto de prevision).

NOTA 13 Documentos por cobrar largo plazo

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
Ctros decumzntos por cobrar 60,985 CE.Z243
60,985 58.249

NOTA 14 Activo [jd, neto

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:

2020 - 2019

Valer Depreciacidén Valor Valor

Actualizado Acumulada Neto Heto
Terrancs v ed:ficios 599,627 [ 182.742) £16.88C -
Mobiliario v enserss 270.492 [ 206.28¢€) 4,206 69.924
Equive 2 instalaciones 172,578 {120,713 51.865 50.3507
Faquinos de computacidn 808,633 { 504.378) 205.2855 210.561
Bienes [uerse de usc = s 434,397
Totales 1.852.330 (1.114.119) 738.211 865.939

La depreciacion del activo [ja, cargada a los resultados de los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, alcanz6 a Bs176.049 y
Bs183.346, respectivamente.
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NOTA 15 Activo intangible

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:

2020 2018
Frograma v licencizs da computacianm 375.087 AT 25
Amortizacidn acumulada de programas y
licencias de computacidn (281.997) (282.27C)
Derechos de Pusste da Belsa 207.244 237.244
Aportes y afiliaciones 1£.827 18.827
259.161 25bb.592

La amortizacion de los programas y licencias de computacién, cargadas
a los resultados al 31 de diciembre de 2020 y 2019, alcanza Bs9.735 y
Bs5.689, respectivamente.

NOTA 16 Otros activos

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:

2020 2019
Papeleris, atiles y materizles de servicio §.471 13.816
9.471 13.816

NOTA 17 Obligaciones por [nanciamiento a corto plazo

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:

2020 2019
Obligaciones por cperaciones de reporto 14C.086.437 111.725.092
cargos por pagar sobre obligaciones por
cperacicnes de reportc 489.753 394.229
140.576.180 112.119.321

NOTA 18 Documentos y cuentas por pagar a corto plazo

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-
guiente:




2020 2019

Apcrtes por vagar Administracoras de

Fondcs de Pensiones 31.0%5 32,090
Apor_cs por pagar Pre-Vivienda 3.658 3513
Aportes por pagar = ca’zs de salud 15,289 17.5596
Tasa de regulacidn por pagar ASFI 73,000 T2.0C0
Otrecs gastos administratives por vagar 9c.194 53.5%4

216.236 177.709

NOTA 19 Impuestos por pagar

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
RC-IVA relenido de cliontes 5.138 7.24%
IUE roctenido s terceras 226 8 )|
IT retenide torneros 1.217 208
mpu23to a las transacciones 17.443 11.014
Tmpuasto al wvalor agregade debito fiseczl 15,640 10,478
Impueste sobre la utilidades de las
BLOresas R 326.212
559,664 391.024

NOTA 20 Provisiones

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 201%
Provisicnes para indemnizacidén por
antiguadad 239.95¢ 25¢.616
Servicic de auditoria 18.502 78.614
258,458 335.230

NOTA 21 Documentos y cuentas por pagar a largo plazo

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
otros documentos pendientes de page 517 =
2l] -
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NOTA 22 Capital social

El capital autorizado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 ascien-
de aBs80.000.000, y el capital pagado a Bs53.747.000, dividido en 53.747
acciones, con un valor nominal de Bs1.000 cada una, de acuerdo a la
siguiente composicion:

valor
Acciones Nominal Total
RBznoo Unidén S.A. 5%.687 1.00¢ 52,667.000
Fefia cdz valdez Scatriz 1.033 1., BE0 1.053.000
Patricavic Raznatovic Ancres 27 1.000 27.000
53.747 53.747.000

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de
2020 es de Bs.1.642,16.

Mediante Escritura PUblica 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 Bs 53.747.000 dividido en 53.747 acciones.

El capital autorizado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 asciende
a Bs 80.000.000, y el capital pagado a Bs 53.747.000, dividido en 53.747
acciones, con un valor nominal de Bs 1.000 cada una, de acuerdo a la
siguiente composicion:

valor
Accicnes Nominal Total
Banco Unién S.A. hZ.667 1.000 HZ2.667.000
Pefia de Valdes Beatriz 1.053 1.0C0 1.053.000
Petricavic Raznztovic Andres 27 —.ano0 _ 27,000
53,747 53.747.000

El valor patrimonial proporcional de cada accion al 31 de diciembre de
2019 es de Bs.1.701,25.

NOTA 23 Reservas

En este rubro se registran los importes que han sido destinados a re-
servas en cumplimiento de disposiciones estatutarias, de leyes u otras
disposiciones especilcas.
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Reserva legal y voluntaria
De acuerdo con lo dispuesto por el Codigo de Comercio de Boliviay 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.

La reserva voluntaria representa la constitucion de reservas adicionales
a las establecidas por disposiciones legales y/o estatutarias.

NOTA 24 Ingresos y gastos operacionales

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2019
Ingresos opesracionales
Ingrescs por scrviclios de intermediacién 3.184,237% 1.502.804
Ingrescs por sdministracidn y custodia ds
cartera 1.768.938 1.267.607
Ingresos cperacionales diversos 532.813% 2.557.409¢
5.4B6.086 5.827.510Q
Gastos operacicnales
Gastos por servicics ds intermeciacidn (1.127.3442) 1 .1173, 986,
Gastos per administracion v custodia { 8523, 995 (1,021,222,
Gasglus opsracionales diversos (  320.040) (1.708.40%)
Gastos por agtilvidades como EDV { 39.7458) o 40,172)
(2.411.514) (3.883.789)

NOTA 25 Ingresos y gastos [nancieros

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
__2020 _ 2019
Ingresos financieros
Ganancias por ventas de valcorea bursatiles 19.88¢6.131 23.534.07%
Rend‘mienta por inversiones bursabtiles an
valores cs deuda 1,128,732 CINT e
Fendirisntc por inversiones bursatiles c¢n
valores de derecho patrinorial H.025 28,517
Gananciz wvaloracidn de zartera de
inversiones bursati’es B, a147.B32 9.547.829
Otros ingresos financieros 184.435 1.047.910
34.002.158 38.400.544
Gastos financieros
Perdidas por ventas de walcres burséatiles (12.772.4354) { E.BB7.408)
Perdidacs por valoracidn ds cartara de
inversiones o R T B
Otres cargos financieros { 9.450.323)

(33.254.646) {28.719.539)
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NOTA 26 Gastos de administracion

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:

Gastos ce perscnal

Gaztos de comerclailzacidn
Depreciacidn, amcrtizacidn y
desvalorizacidn de activo
Servicios counlralados

saguraes

Comunicaciones y braslados
MznLenimiento y reparaclones
Impuestos

Ctros gaates de adminiatrac’on

|
oo
0 O e
R N Y L3 7
: L) AD

(6.418.234)

NOTA 27 Ingresos y gastos no operacionales

{ 180.1
{ 9

£24.°¢

=%

140,

-1 WDy

=

{ 1=.
{784,
(1.480C.4

[s}

n
o~ oo on (L =

s = 0 RS

(7.228.610)

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:

Ingrescs no operaciocnales
_ngresos extracrzdinarios {i)
Ingreses doe cesticnes anteriores (ii)

Gastos no operacionales
sastos extracroinarios (ii1)
Zastos de gestiones arteriares (iv)

Margen no operacional

2020 2019
25745 4.177
7.362 B
33.107 _4.177
{ 1.721) [ 4.802)
(252.923) (181.851)
(254.644) (186.493)
(221.537) (182.316)

(1) Corresponde a venta de activos [jds durante las gestiones 2020 y

2019.

(2) Corresponde a los incentivos del SIN sobre aportes pagados y las

AFP’sy CSBP.

(3) Corresponde al costo por venta de activos [jds durante las gestiones

2020y 2019.

(4) Corresponde a tasas ASFl y saldos IUE no compensado en la gestién

2020y 2019.




NOTA 28 Cuentas de orden deudoras y acreedoras

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2015
Cuentas de tercercos en administracicn
Mapenikilicdzades de terceros 5,302,429 .403.160
Inversiones de terceros en
administracidn
Inversioncs on valoares &
instrumentos repreasentativos de dsuda 3.007.940,14893 1,88%,233,878
2020 2019
Inversionas an eneracicnas da
reporto . 1. 23 630 .22 1.387.325.623
Inversiones valores represenlalivos
¢z dercche patrimonial F.0E7.284 316.55%
Valores de tercercos en custodia o
registro
Custodia o registre de valores . 76.340.000 70.340.000
4.311.880.124 3.442.625.220

NOTA 29 Cuentas de registro deudoras y acreedoras

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es la si-

guiente:
2020 2018

Custodia walores e instrumentos
bursatiles de la entidad

Valores e instrumentos recresenzatives

de detda 46,197,260 A7 ATT. 000
Clros valores bursatiles 21.90C.C00 21.90C.003
Valores de tercersos en custodia o
registro

Coentas y documeantos castigacos _ 18£.859 144,671

68.262.613 59.461.621

NOTA 30 Posicién en moneda extranjera

Los estados [né&ncieros expresados en bolivianos, incluyen el equivalen-
te de saldos en otras monedas principalmente ddlares estadouniden-
ses, de acuerdo con el siguiente detalle:

78 \NLORESUNION..

Agencia de Bolsa




Al 31 de diciembre de 2020:

2020
Uss
ACTIVO
Dsiponibilidac 16.135
Tnverzicnes bursatiles en valcres & instrumentas : 3.850.4008
2020
uss
reprasentatives de deuda
Inversiones cn coeracicnes de reporto 114000
Inversiones permznentes 2.100
Activeo intangible 32,590
Totel Activo 4.055.245
PASTIVO
Chligaciones pcecr financlamiento a corlo plazo 214.018
Locumentos ¥y ouantas por pagar a cortao plaso 2.637
Total Pasive 118.715
Posicidn neta activa en moneda original 3.938.530
Equivalente en bolivianos b g s e
Al 31 de diciembre de 2019:
2019
Uss
ACTIVO
Dsiponibilidad 12.081
Trnversioncy permanantes 2.100
Ectivo intangible 32.531
Tetal Activo 50.777
PASIVO
Provisiones 11.£60
Total Pasivo 11.460
Posicion neta activa en moneda original 39.312
Zguivalente en belivianes 269.5679

Los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2020 y 2019 en moneda
extranjera, fueron convertidos al tipo de cambio vigente de Bs6,86 por
US$ 1, en ambas gestiones.

NOTA 31 Resultados extraordinarios

Durante la gestion 2020 y 2019, no se han presentado resultados ex-
traordinarios signi [cativos.




NOTA 32 Ingresos y/o gastos de gestiones anteriores

Durante la gestion 2020 y 2019, no se registraron ingresos y gastos de
gestiones anteriores signi [cativos.

NOTA 33 Activos de uso restringido

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, tal como se menciona en la Nota
10, existen activos de disponibilidad restringido en garantia de funcio-
namiento de Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa a favor de la Autoridad
de Supervision del Sistema Financiero por un valor de Bs5000.000, res-
pectivamente. La Sociedad no tiene otros activos que estén restringi-
dos para su uso.

NOTA 34 Operaciones con sociedades relacionadas

Los saldos y operaciones con sociedades relacionadas, son los siguien-
tes:

Al 31 de diciembre de 2020:

ACTIVO Y PASIVOS ACTIVO
Participacién
Disponibilidades SAFL 3.A4.
Bs Bs
Bance Ualén 5.4. 1.6C02.643
SAFL Unidén 3.A. 27.653.887 =
Tetal Active 29,257,530 -
Ingrescs Egrescs
Bs Bs
INGRESOS ¥ EGRESCS
Banco Unidrn S.A. 2.505.216  (4) 330,516 (1}
SAFI Unidr S.A. 9,994  (4) 33.6h3 (2}
Segures y Reasagurcos Persionas
Univida 5.A. 126,222 (4) (3]
Total Pasivo 2.742,333 414.169

(1) Pagos efectuados al Banco Unidn S.A. por servicios bancario.

(2) Pagos efectuados a SAFI Union S.A. por la administracion de fondos
de inversidn y servicios contratados.

(3) Pagos efectuados a Univida S.A. por servicios contratados.

(4) Comisiones cobradas por servicios de intermediacion en la Bolsa Bo-
liviana de Valores.
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Al 31 de diciembre de 2019:;

ACTIVO ¥ PASIVOS ACTIVO
Participacién
Disponibilidades SAFI S.A.
D= Bs

ACTIVO ¥ PASIVOS
Banco Unién %.A. 2239, 714 =

SAFI Unidn S.A. R g ]
Tetal Activa 29.820.839 =

Ingresos Egreses

Bs Bs

INGRESCS ¥ EGRESOS
Hanoo Union 3.A. 1.112.1033  (4) L.723.07%6
SAFT Unidn 5.A. 115,279 {4) L90.841
Seguros y Reassouras Zensicnes
Urnivwica 9.5, 96.1384 (4] =
I'otal Pasiwa 1.322.576 1.910.917

(1) Pagos efectuados al Banco Unidn S.A. por servicios bancarios.

(2) Pagos efectuados a SAFI Union S.A. por la administracion de fondos
de inversién y servicios contratados.

(3) Pagos efectuados a Univida S.A. por servicios contratados.

(4) Comisiones cobradas por servicios de intermediacién en la Bolsa Bo-
liviana de Valores.

NOTA 35 Restricciones para la distribucion de utilidades

A diciembre 31, 2020 y 2019, no existen restricciones para la distribu-
cion de utilidades.

NOTA 36 Contingencias

La Sociedad declara no tener contingencias probables signi [cativas de
ninguna naturaleza, mas alla de las registradas contablemente.

NOTA 37 Hechos relevantes

Durante la Gestion 2020, en fecha 06 de enero de 2020, con la partici-
pacion del 97.99% la Junta General Ordinaria de Accionistas determino
designar como Directores Titulares de la Sociedad a los sefiores:

+ Alvaro Gonzalo Giraldo Pabon
« Paul Mauricio Mancilla Quiroga
« Mery Nancy Suarez Parada

« Gerardo Quelca Salazar

+ Alvaro Requena Rodrigo

(1)
(2)

(3)
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Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas determino designar
como Sindico Titular a la sefiora Julia lvonne Quintela Leon.

En fecha 09 de enero de 2020, el Directorio de la Sociedad determino la
composicion del Directorio de la Sociedad:

Presidente: Gerardo Quelca Salazar
Vicepresidente: Mery Nancy Suarez Parada
Secretario: Paul Mauricio Mancilla Quiroga
Director Independiente: Alvaro Requena Rodrigo
Director Titular: Alvaro Gonzalo Giraldo Pabon
Sindico Titular: Julia Ivonne Quintela Le6n

Por otra parte, el Directorio de la Sociedad determino [nalizar el inte-
rinato del sefior Edwin Pablo Arias Cardenas como Gerente General de
la Sociedad, asi como, revocar el Testimonio de Poder N° 312/2018 de
fecha 31 de julio de 2018 que fue otorgado a favor del sefior Edwin Pa-
blo Arias Cardenas.

En virtud a lo anterior, el Directorio resolvié nombrar al sefior Carlos Er-
nesto Gonzales Rocabado como nuevo Gerente General de la Sociedad,
a partir del 09 de enero de 2020.

Asimismo, determino otorgar Poder General de administracion y repre-
sentacion y Poder Especial para manejo de las Cuentas LIP en el Banco
Central de Bolivia, ambos a favor del Gerente General, sefior Carlos Er-
nesto Gonzales Rocabado.

Finalmente, el Directorio conformo los Comités de la Sociedad:

+ Comité de inversiones:

Presidente del Comité: Alvaro Requena Rodrigo

Miembro del Comité: Mery Nancy Suarez Parada
Miembro del Comité: Carlos Ernesto Gonzales Rocabado
Miembro del Comité: Ninoska Karen Guaman Cairo

« Comité de Auditoria Interna:

Presidente del Comité: Paul Mauricio Mancilla Quiroga

Miembro del Comité: Gerardo Quelca Salazar
Miembro del Comité: Heiner Wilhem Skaliks Mérida
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« Comité de Gestion Integral de Riesgos:

Presidente del Comité: Gerardo Quelca Salazar

Miembro del Comité: Alvaro Requena Rodrigo
Miembro del Comité: Carlos Ernesto Gonzales Rocabado
Miembro del Comité: José Luis Martin Mollinedo Martinet

« Comité de Cumplimiento y Riesgo de Legitimacidén de Ganancias
[licitas, Financiamiento al Terrorismo y/o Delitos Precedentes:

Presidente del Comité: Paul Mauricio Mancilla Quiroga

Miembro del Comité: Carlos Ernesto Gonzales Rocabado
Miembro del Comité: Andrés Eduardo Cuevas Patifio
Miembro del Comité: Luis Alejandro Otero Duran

« Comité de Tecnologia de la Informacion:

Presidente del Comité: Mery Nancy Suarez Parada

Miembro del Comité: Alvaro Gonzalo Giraldo Pabon
Miembro del Comité: Carlos Ernesto Gonzales Rocabado
Miembro del Comité: Walter Daniel Venegas Lazo
Miembro del Comité: Andrés Eduardo Cuevas Patifio

En fecha 10 de febrero de 2020, la empresa Industria Textil TSM S.A. rea-
lizo la provision de fondos para el pago del Cupdn N° 6 correspondiente
a la Emision de Bonos Participativos TSM DENIMS 001 con Serie TSM-
N1U-17. Asimismo, se concluyo la cancelacion del Cupon N° 6 de los
Bonos Participativos TSM DENIMS con Serie TSM-N1U-17.

En fecha 28 de febrero de 2020, el Directorio de la Sociedad determi-
no aprobar la contratacion de la empresa Villalon Matines & Asociados
SR.L. para la realizacion de una Consultaria.

Asimismo, en la misma fecha el Directorio de la Sociedad aprobé la
otorgacion de Poderes Especiales a favor de Cecilia Olga Valdez Fernan-
dez como Operador de Bolsa — Apoderado “Tipo D"y como Asesor de
Inversion — Apoderado “Tipo D”.

En fecha 02 de marzo de 2020, el sefior Luis Alejandro Otero Duran fue
designado como Subgerente de Operaciones a.i.

En fecha 06 de marzo 2020, el sefior Carlos Ernesto Gonzales Rocabado
presento su renuncia voluntaria al cargo de Gerente General de la So-
ciedad.




Al respecto, el Directorio de la Sociedad resolvié aceptar la renuncia del
sefior Carlos Ernesto Gonzales Rocabado y revocar los Testimonios de
Poder N° 158/2020 y N°159/2020, ambos de fecha 10 de enero de 2020,
que fueron otorgados en si condicién del Gerente General.

Por otra parte, el Directorio determino nombrar a la sefiora Ninoska Ka-
ren Guaman Cairo como Gerente General interino de la Sociedad, a par-
tir del 06 de marzo de 2020y otorgarle Poder General de administracion

y representacion.

En fecha 10 de marzo de 2020, modi [cd la con [rthacion de los Comités
de la Sociedad, quedando conformados de la siguiente forma:

+ Comité de Inversiones:

Presidente del Comité; Alvaro Gonzalo Giraldo Pabon

Miembro del Comité: Mery Nancy Suarez Parada
Miembro del Comité: Ninoska Karen Guaman Cairo
Miembro del Comité: Cecilia Olga Valdez Fernandez

« Comité de Gestion Integral de Riesgos:

Presidente del Comité: Gerardo Quelca Salazar

Miembro del Comité: Alvaro Requena Rodrigo
Miembro del Comité: Ninoska Karen Guaman Cairo
Miembro del Comité: José Luis Martin Mollinedo Martinet

« Comité de Cumplimiento y Riesgo de Legitimacion de Ganancias
licitas, Financiamiento al Terrorismo y/o Delitos Precedentes:

Presidente del Comité: Paul Mauricio Mancilla Quiroga

Miembro del Comité: Ninoska Karen Guaman Cairo
Miembro del Comité: Andrés Eduardo Cuevas Patifio
Miembro del Comité: Luis Alejandro Otero Duran

« Comité de Tecnologia de la Informacion:

Presidente del Comité: Mery Nancy Suarez Parada
Presidente del Comité: Alvaro Gonzalo Giraldo Pabon

Miembro del Comité: Ninoska Karen Guaman Cairo
Miembro del Comité: Walter Daniel Venegas Lazo
Miembro del Comité: Andrés Eduardo Cuevas Patifio
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En fecha 03 de julio de 2020, Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa con-
tinuo con el proceso de colocacion de los Bonos TSM 001 con Clave de
Pizarra TSM-E1U-20.

En fecha 30 de julio de 2020, en reunién de Directorio se determind
nombrar a la sefiora Maribel Sufiavi Asturizaga como Auditor Interno de
la Sociedad.

En fecha 01 de agosto de 2020, Valores Unidn S.A. Agencia de Bolsa rea-
lizo el traslado del domicilio legal de la o [ciha central a la calle Loayza,
Edi [cib Ugarte De Ingenieria, N° 255, Piso 10, O [ciha 1001, zona Central
de la ciudad de La Paz.

En fecha 05 de agosto de 2020, la empresa Industria Textil TSM S.A. reali-
zo la prevision de fondos para el pago del Cupdn N° 7 correspondiente
a la Emision de Bonos Participativos TSM DENIMS 001 con Serie TSM-
N1U-17.

Asimismo, en fecha 07 de agosto de 2020, se concluyd la cancelacion
del Cupdn N° 7 de los Bonos Participativos TSM DENIMS con Serie TSM-
N1U-17.

En fecha 26 de agosto de 2020, se presento en la Fiscalia Especializada
de Delitos de Corrupcion de la ciudad de La paz, la Denuncia por la
presunta comision del delito de Conducta Antiecondmica previsto en
el Art. 224 del Codigo Penal (modi[cado por Ley 004), en Concurso Real
previsto en el Art. 45 del mismo cuerpo legal.

En fecha 27 de agosto del 2020, se extendié el plazo de interinato del
sefior Luis Alejandro Otero Duran como Subgerente de Operaciones a.i.,
por un periodo de 90 dias.

En fecha 23 de octubre de 2020, el Directorio de la Sociedad determino
rati[cdr a la sefiora Maribel Sufiavi Asturizaga con Auditor Interno de la
Sociedad.

En fecha 09 de noviembre de 2020, el Directorio de la Sociedad determi-
no aprobar el Plan de Accidn elaborado por la Sociedad para las obser-
vaciones de la Inspeccion Ordinaria de las Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero — ASFI, en el que se establecen las medidas correc-
tivas a ser adoptadas, asi como el cronograma para implementacion,
mismo que contiene fechas y los responsables de su cumplimiento.




En fecha 23 de noviembre de 2020, se extendié el plazo de interinado
del sefior Luis Alejandro Otero Duran como Subgerente de Operaciones
a.., por un periodo de 90 dias.

Asimismo, la sefiora Ninoska Karen Guaman Cairo presento su renuncia
a los cargos de Subgerente de Inversiones, Operador de bolsa y Asesor
de Inversiones de la Sociedad, cargo que desempefié hasta el 30 de
noviembre de 2020.

En fecha 25 de noviembre de 2020, se designé a la sefiora Cecilia Olga
Valdez Fernandez como Subgerente de Inversiones a.i., por periodo de
90 dias, funcion que desempefiara a partir del 01 de diciembre de 2020.

Por otra parte, el Directorio de la Sociedad determino lo siguiente:

» Aprobar el Plan Anual de Trabajo de la Unidad de Auditoria Interna
gestion 2021.

* Aprobar el Plan Anual de Capacitacion de la Unidad de Auditoria
Interna gestion 2021.

« Aprobar el Plan de Accion de Matriz de Riesgo Institucional de la
Unidad de Cumplimiento y Riesgo de LGI, FT y/o DP.

« Aprobar modi[caciones al Plan de Accion elaborado por la Sociedad
para las observaciones de la Inspeccién Ordinaria de la Autoridad de
Supervision del Sistema Financiero — ASFI.

« Revocar los poderes N°3321/2018 de 10 de diciembre de 2018,
N°123/2019 del0 de enero de 2019, N° 988/2019 de 12 de marzo de
2019y N°2241/2019 de 05 de junio de 2019.

« Otorgar Poder Especial a favor del sefior Andrés Eduardo Cuevas Pa-
tiflo, en su condicion de Jefe de Asuntos Juridicos.

« Otorgar Poder Especial a favor del sefior Cecilia Olga Valdez Fernan-
dez, en su condicion de Subgerente de Inversiones a.i. — Apoderado
“Tipo B”

« Otorgar Poder Especial a favor de Cecilia Olga Valdez Fernandez,
para el manejo de las cuentas LIP en el Banco Central de Bolivia
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En fecha 07 de diciembre de 2020, la sefiora Laura Chambi Garcia pre-
sento su renuncia al cargo de Responsable de Seguridad de la Informa-
cion, cargo de desempefio hasta el lunes 14 de diciembre de 2020.

En fecha 21 de diciembre de 2020, la empresa Industria Textil TSM S.A.
realizo la provision de fondos para el pago del Cupdn N° 1 correspon-
diente a la Emision Bonos TSM 001 con Serie TSM-E1U-20.

En fecha 22 de diciembre de 2020, se concluy0 la cancelacion del Cu-
pon N° 1 de los bonos TSM 001 con Serie TSM-E1U-20.

Por otra parte, la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero — ASFI
mediante nota ASFI/DSVSC/R-173553/2020 acepto ampliar el plazo de
colacion de la Emisién de Bonos denominada“BONOS TSM 001" por no-
venta (90) dias calendario, siendo la nueva fecha para culminar con la
colocacion el 22 de marzo de 2021.

Durante la Gestion 2019, el 08 de enero de 2019, la Autoridad de Super-
vision del Sistema Financiero — ASFI, noti [cd con Circular ASFI/593/2019
ala que se adjunta la Resolucion ASFI/008/2019 que apruebay pone en
vigencia la modi[cacion al Reglamento de Control Interno y Auditores
Internos.

El 28 de enero de 2019, el Director de la Sociedad aprueba el Plan de Ac-
cion de medidas correctivas y cronograma para su implementacion ela-
borado por la Sociedad para las observaciones detalladas en el Informe
ASFI/DSVSC/R-276905/2018 de la inspeccion programada de Riesgo de
Prevision, Deteccidn, Control y Reporte de Legitimacion de Ganancias
llicitas, Financiamiento del Terrorismo y/o Delitos Precedentes.

El 19 de marzo de 2019, el Directorio de la Sociedad aprueba el Manual
Interno de Prevencién, Control, Deteccion y Reporte de Legitimacion de
Ganancias llicitas, Financiamiento del Terrorismo y/o Delitos Preceden-
tes con enfoque basado en Gestion de Riesgo y el Procedimiento de
Andlisis de Propuestas o Invitaciones de Servicios.

El 19 de marzo de 2019, Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa en cali-
dad de Agente Pagador, comunica que la COMPANIA AMERICANA DE
CONSTRUCCIONES S.A. no ha realizado la provision de fondos al Agente
Pagador Valores Union S.A. para proceder al pago de cup6n N°8 de los
Bonos a Largo Plazo de la serie CAC-N1U-15.

El 20 de marzo de 2019, Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa en cali-
dad de Agente Pagador, comunica que la COMPANIA AMERICANA DE
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CONSTRUCCIONES S.A. no ha realizado el pago del cup6n N°8 a través
de Agente Pagador Valores Union S.A. de los Bonos a Largo Plazo serie
CAC-N1U-15.

El 27 de marzo de 2019, la Autoridad de Supervision del Sistema Finan-
ciero — ASFI, noti[cd con Circular ASFI/602/2019 a la que se adjunta la
Resolucion ASFI/246/2019 que aprueba y pone en vigencia las modi[=]
caciones al Reglamento para Sociedad Administradoras de Fondos de
Inversion y de los Fondos de Inversion.

El 24 de junio de 2019, el Directorio de la Sociedad determiné confor-
mar el Comité Mixto de Higiene y Seguridad Ocupacional de Valores
Unién S.A. Agencia de Bolsa.

El 23 de julio de 2019, el Directorio de la sociedad aprobé la confor-
macion y designacion de los miembros del Comité Mixto de Higiene y
Seguridad Ocupacional:

- Edwin Pablo Arias Cardenas Presidente
- Andrés Eduardo Cuevas Patifio Vocal

El 21 de agosto de 2019, se aprob6 el cambio de la imagen institucional
y los logotipos de Valores Unién S.A. Agencia de Bolsa.

EI 09 de septiembre de 2019, se realizo la contratacion del Asesor Exter-
no Comercial, Operativo y Normativo.

El 25 de septiembre de 2019, se participd en la rueda de negocios de la
Feria Expocruz 2019.

El 26 de septiembre de 2019, el Directorio de la Sociedad determind
designar al sefior José Luis Martin Mollinedo Martinet como Jefe de
Gestion Integral de Riesgos y Responsable de Gestion de Riesgos de la
Sociedad.

El 18 de octubre de 2019, Valores union S.A. Agencia de Bolsa ha sido
premiada como “Mejor Agencia de Bolsa Sostenible Bolivia — 2019” por
la revista Capital Finance Internacional (CFl.co) Autumn 2019 Issue de la
ciudad de Londres — Inglaterra.

El 08 de noviembre de 2019, se realiz6 la Colocacion Primaria total de los
Valores de Titularizacion MICROCREDITO IFD — BDP ST 047 del Patrimo-
nio Auténomo “MICROCREDITO IFD — BDP 047",
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El 19 de diciembre de 2019, Valores Union S.A. Agencia de Bolsa es pre-
miada por cuarta (4°) vez consecutiva como “Mejor Agencias en el Mer-
cado Secundario” por la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

El 20 de diciembre de 2019, el Directorio de la Sociedad determiné con-
vocar a Junta General Ordinaria de Accionistas, a realizarse el 30 de di-
ciembre de 2019 a Hrs. 10:00 am., en el domicilio legal de la Sociedad,
con el siguiente Orden del Dia:

Lectura de la convocatoria.

Informe de Gestidn.

Informe del Sindico.

Eleccién de los miembros del Directorio.

Eleccion de Sindicos.

Fijacion de Remuneraciones y Fianzas para Directores y Sindicos.
Designacion de representantes para la [rrha del Acta.

No ok oD

El 30 de diciembre de 2019, se celebré la Junta General Ordinaria de
Accionistas, con participacion del 97,99% de los accionistas, en la que
se determiné aplazar la votacion hasta el dia lunes 06 de enero de 2020
a horas 17.00; para el tratamiento de los siguientes puntos del Orden
del Dia:

Informe de Gestion.

Informe del Sindico.

Eleccion de los miembros del Directorio.

Eleccién de Sindicos.

Fijacién de Remuneraciones y Fianzas para Directores y Sindicos.

ok~ o>

NOTA 38 Hechos posteriores

No se han producido después de diciembre 31, 2020 y 2019, hechos o
circunstancias que afecten en forma signi [cativa los estados [nancieros
a esas fechas.
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