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Carta a los accionistas

Luis Emilio Velutini - Presidente Ejecutivo

Venezuela se encuentra desde hace anos atrapada en
una polarizacién politica que la tiene consumida en
una pugnacidad y constante confrontacion entre los
principales actores politicos de la sociedad civil, a lo
que se le suma un deterioro de los principales indica-
dores econdmicos, asi como unos indices alarmantes
de inseguridad.

Estas circunstancias han llevado a Venezuela a un
deterioro en su calidad de vida y de servicios asi
ComMo una percepcion negativa en la expectativa del
futuro en especial el de sus jovenes. Todo esto se ha
traducido en constantes protestas en todo el pais.La
empresa y los empleados con sus familias somos
parte integrante de la sociedad civil y nos debemos a

nuestro pais y su bienestar. Nuestro aporte es un
ambiente de trabajo idoneo con calidad humana. La
preparacion del personal, la busqueda de la excelen-
cia en el trabajo que realizamos son nuestro norte. El
respeto y la cortesia son nuestros valores fundamen-
tales y constituyen nuestro aporte a una sociedad a
gue todos aspiramos y podemos lograr.

Es por ello que hemos acogido con entusiasmo la
iniciativa del equipo del centro comercial Tolén de
participar en el programa Great Place to Work®. Este
programa incentiva la creacion de un espacio de
colaboracién entre todos los integrantes de la
empresa en beneficio de todos, que se traduce en el
orgullo de pertenenciay en la productividad y renta-
bilidad del negocio. Para la Junta Directiva del Fondo
de Valores Inmobiliarios es un orgullo que el Tolén
Fashion Mall haya quedado de nuimero 4 en el
ranking de las 50 mejores empresas para trabajar en
Venezuela, siendo la primera empresa
inmobiliaria/financiera en obtener este premio en
Venezuela.

Ese es nuestro aporte a Venezuela, nuestro pais que
nos ha dado todo y al cual nos sentimos orgullosos
de pertenecer.Venezuela mds que nunca necesita de
nosotros, lo que hagamos definird su futuro, nuestro
futuro.

Los resultados financieros del afo 2013 han sido
realmente positivos, los ingresos brutos pasaron de

Seguimos activos en el Mercado de Capitales
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Carta a los accionistas

Relacion Venta de Inmuebles a Ingresos por Renta
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Durante mas de 10 anos el
FVI se ha dedicado al
desarrollo y venta de
proyectos de oficina,
incluidos el Centro
Financiero Galipan y la
Torre de Oficinas de
PEHLL

En estos 10 afios la
relacion de Ing Vta /ing
Renta es de 1,45 veces

Y ERERCR PO 4G L PR (8 TR N

Bs. 1.334 millones a Bs. 1.614 millones. La utilidad
operativa de Bs. 474 millones a Bs. 953 millones, lo
que significa un crecimiento superior al 100% vy el
margen EBITDA pas6 de 1.058 millones a Bs. 1.258
millones mostrando un incremento del 19%.

Aprovechando las condiciones favorables del
mercado inmobiliario durante el afio 2013 la Junta
Directiva tomo la decisién estratégica de acelerar el
programa de desinversién en activos no medulares
durante el ultimo semestre del afno.Con la ejecucion
de esta estrategia se desincorporaron de nuestro
portafolio de oficinas 4.489 m2 (equivalente al 4%
del total portafolio de M2 comerciales en Venezue-
la) con lo cual se generaron ingresos extraordina-
rios por 1.200 MM Bs.

Con el producto de estas ventas de inmuebles se
cancelé el 52% de la deuda financiera de la empresa,
lo que contribuyé al mejoramiento de nuestra
estructura de capital.

Con esta amortizacién de deuda se liberan en flujo
de caja mas de Bs. 105 MM anuales y se reduce en
54% el gasto por intereses para el afo 2014.

La deuda actual del FVI en Venezuela asciende a tan
s6lo Bs.820 MM casi totalmente en bonos, con venci-
mientos de capital en 2016 y 2017, con un costo
promedio de letras del tesoro a 91 dias + 260 pts.
basicos, a la fecha esto representa 10,5% anual.

Estos resultados se han visto lamentablemente

INGRESOS TOTALES
(Bolivares constantes de septiembre 2013)

1,601,297,303

972,743,460

557,220,597

=

2010

805,410,808
465,170,501

B

2009

BINGRESOS BRUTOS

|

MINGRESOS BRUTOS (EXCLUYE VENTAACTIVOS)

1,614,313,314

1,334,499,805
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518,518,188 554,790,592
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MARGEN OPERATIVO Y EBITDA
(% de Total ingresos)

84.57%

72.92%

74.71%

T8I 0% 77.87%

50.23% 58.63%
0,
33.11% 31.57% SEEER
~C==Margen EBITDA
—==Margen operativo
2009 2010 2011 2012 2013

opacados por la promulgacion por parte del gobier-
no nacional el dia 29 de noviembre, a través de una
ley habilitante, de un decreto provisional donde se
define un techo para los alquileres comerciales,
ademas se establece que los inquilinos sélo estaran
obligados a reponer los gastos de condominio que
no excedan el 25% del canon de arrendamiento.

Esta ley tiene cardcter transitorio y la CAmara Venezo-
lana de Centros Comerciales, Comerciantes y Afines,
CAVECECO, ha emprendido una dindmica gestion
ante las autoridades de forma tal que se consideren
en la ley definitiva mecanismos mas idéneos para
definir los cdnones de arrendamiento entre las
partes, considerando las cuantiosas inversiones que
se han realizado y por sobre todo el formato de
nueva generaciéon de centros comerciales que estan
a la vanguardia en el sector y son ejemplo para toda
América Latina y los mercados emergentes en gene-
ral.

Hasta tanto no tengamos un marco definitivo de
regulacién hemos decidido no emprender ningun
nuevo proyecto o adquisicion de centros comerciales

y concentrarnos activamente en las asociaciones
estratégicas de nuestro negocio internacional.

Nos hemos mantenido activos en el mercado de
renta fija: a finales del afo 2013 nos fue ratificada la
calificacion de riesgo “A” Sub-categoria “A3” para las
emisiones que se encuentran flotando en el mercado
de valores y colocamos Bs. 50 Millones en papeles
comerciales a una tasa del 7% anual con un venci-
miento a un afno.La utilizaciéon de los mecanismos del
mercado de valores nos ha permitido obtener finan-
ciamiento a tasas reales negativas en referencia a una
inflacion que para el cierre del aflo 2013 super6 el
56%.

Elano 2014 esperamos un afno con un leve crecimiento
econémico en Venezuela y una alta volatilidad social
por lo que dentro de nuestro plan estratégico 2014
tenemos entre otras areas claves, el drea financiera: un
riguroso control de presupuesto, maximizar ingresos,
reduciry controlar costos y gastos,asi como aprovechar
las ventajas que pueda brindar el mercado de valores.
Estaremos pendientes de las oportunidades que se nos
abran dentro del sector de comercio y oficinas.

ACTIVOTOTAL
(Bolivares constantes de septiembre 2013)

10.387.915.737

8.187.625,681

2009 2010

7,095,363,159

2011

7,096,748.277
5.941.034.252

2012 2013




Continuaremos nuestro crecimiento internacional a
través de asociaciones estratégicas, exportando
nuestro modelo de negocio y Know How al mercado
del Caribe y sub-regional andino que nos ha dado
acogida y tenemos espacio de competir con nuestro
dinamismo y profesionalismo como elemento
diferenciador que nos caracteriza.

No hay duda de que la coyuntura politicay econémi-

Carta a los accionistas

somos optimistas con el futuro del Fondo de Valores
Inmobiliarios ya que entendemos nuestro entorno,
sabemos como sacar provecho del mismo y conta-
mos con un calificado equipo profesional con visién
de largo plazo y sobre todo global que nos permite
operar e invertir dentro y fuera de Venezuela.

LUIS EMILIO VELUTINI

ca en Venezuela se ha derivado en un entorno dificil Presidente
para las empresas que operan en esta plaza, aun asi
PASIVO TOTAL

(Bolivares cons
7.597.159.239

tantes de septiembre 2013)

5.104.447,097
3.896,634,836 3.501.382.579
2,467.776,198
2009 2010 2011 2012 2013
PATRIMONIO
(Bolivares constantes de septiembre 2013)
3.505,365.699 3.473.258,054
2,790,756.499

2009 2010 2011 2012 2013
Numero de visitantes de los centros
comercialesdel F.V.l. 2013 Vs. 2012
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Filosofia
corporativa

Memoria Anual 2013

Nuestra filosofia financiera esta conformada por dos postulados

basicos, como una respuesta a la volatilidad econémica.

* CASH IS KING: liquidez inmediata.
® PROJECT FINANCE: (Optimal capital structure) financiamiento

individual de proyectos que no comprometa la caja corporativa.



Filosofia corporativa

Nuestra vision:

Consolidarnos como empresa lider nacional y
convertirnos en lideres en el mercado sub-regional
andinoy del Caribe como arrendadores y administra-
dores de centros comerciales High End y centros de
entretenimiento, de manera de poder alcanzar una
rentabilidad sostenible en el tiempo, manteniendo
vigencia en los mercados de capitales nacionales e
internacionales.

En el desempeio de sus funciones, el FVI aspira satis-
facer los intereses de sus clientes, accionistas, trabaja-
dores, entes reguladores y proveedores.

Equipo mensajeros del F.V.I

Nuestra mision:

Somos una empresa especializada en el negocio
inmobiliario y financiero, dedicada a invertir, promo-
ver y gerenciar el alquiler de espacios de centros
comerciales y de entretenimiento High End, interme-
diando recursos financieros competitivamente,
creando valor a la empresa y logrando altos rendi-
mientos para nuestros accionistas.

Postulados de la filosofia corporativa del FVI

1. Partir del supuesto de que el entorno sera dificil,
cambiante y ambivalente.

2.Concentrarse en el foco (misién y visién) del nego-
cio, convivir y seguir creciendo en un escenario dificil.

3.Diversificarse geograficamente.

4.Desarrollar la cohesién interna en la empresa.

12

Equipo presidencia del F.V.I

Objetivos primarios de la empresa

1.Maximizar el patrimonio de los accionistas (preservar
capital).

2.Mantener la disciplina financiera.
3.Aumentar los ingresos y reducir los costos.

4. Captar nuevos negocios / crecimiento, bajo el
esquema de “Project finance”

5.Mantener altos estdndares de calidad de servicio.

En esencia, queremos aumentar los ingresos de
forma constante, dar un buen servicio a los clientes,
dividendos a nuestros accionistas y beneficios a
nuestros empleados. Todo esto conjugado con un
alto nivel de responsabilidad social corporativa, en
donde la empresa no sélo busca el éxito productivo,
sino también contribuir de manera activa en el bie-
nestar de la comunidad.

El ambiente donde operamos presenta constantes
altibajos macroeconémicos, imperfecciones de

mercado y alto riesgo politico. Entender estas varia-
bles, saber gerenciar y sacar provecho, es nuestro
valor agregado y hemos demostrado que podemos
transitarlo exitosamente.

Equipo fundacion del F.V.I




Equipo comercializacién del F.V.I
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El aflo 2013 se puede definir como un aflo de mucha
liquidez en los mercados de valores internacionales,
durante el mismo y apoyado por la Reserva Federal
americana a través de su programa de estimulo a la
compra de deuda a los bancos, los principales indices
bursatiles de los paises mas industrializados del
mundo  vieron crecimientos anuales muy
importantes: es asi como durante el afo 2013, el
indice S&P de las 500 empresas de mayor
capitalizacion de Estados Unidos continué por tercer
ano consecutivo su tendencia alcista (que se inicié
durante el mes de octubre de 2011), subiendo
durante el afo un 29,60%. Igual comportamiento
mostro el indice de empresas tecnoldgicas NASDAQ
subiendo durante el afno 2013 un 38,52%.
Comportamiento similar tuvieron las bolsa de
Alemania (DAX) con una subida de 25,40%, Espaia
(IBEX) 21,42% e Inglaterra (FTSE) 14,43% asi como la
bolsa de Japén con un impresionante 56,72%.

Los mercados emergentes latinoamericanos al
contrario tuvieron un afo negativo, marcado
principalmente por la huida de capitales hacia
mercados financieros mas maduros/sofisticados, la
estabilidad en el precio de los commodities
-principal fuente de sustento de muchas de las
economias emergentes-, asi como el riesgo de la
deuda soberana de algunos paises de Europa. Es asi
como el indice IBOVESPA de Brasil culminé el afo
con bajando un 15,50%, el IPC de Chile un 2,24%, la
bolsa de Lima un 26,20%. El mercado de renta
variable en Venezuela (IBC) aun cuando tuvo una
subida de 480%, no es representativo ya que los
volimenes transados son muy pequenos y los
compradores se han dirigido a la adquisicién de
acciones en el sector financiero, en cuanto a la renta
variable se hicieron algunas aprobaciones por parte
de la SNV con emisores aprovechando los altos
niveles de liquidez del sistema.

Indice 12/31/2012 12/31/2013 Var %

DOW JONES 13,104 16,577 26.50%
NASDAQ 3,020 4,177 38.52%
S&P 1,426 1,848 29.60%
NIKKEI 10,395 16,291 96.72%
DAX 7,656 9,601 25.40%
IBEX 8,168 9917 21.42%
FTSE 1000 5,898 6,749 14.43%
Indice 12/31/2012 12/31/2013 Var %

BOVESPA 60,952 51,507 -15.50%
IBC 471,437 2,736,585 480.48%
IPC 43,706 42,727 -2.24%

ISBVL 31,001 22,878 -26.20%
IGBC 14,716 13,071 -11.18%
IGPA 21,070 18,227 -13.49%
MERV 2,854 5,392 88.93%




Durante el ano 2013 el Fondo de Valores
Inmobiliarios aprovechando el contexto econémico
nacional y tomando ventaja de las oportunidades
gue brinda el mercado inmobiliario continué con el
proceso de desinversion en activos de oficina de su
portafolio AAA y activos de oficina no medulares
(Non Core Assets), realizando la venta de 4.489 mts?
generando ingresos extraordinarios hasta por Bs.
1.200 MM. El producto de las ventas de inmuebles se
aplicé a la disminucién de la deuda de la compania
siendo que el saldo de la misma a diciembre de 2013
cerrd en tan solo Bs. 820 MM, destacando que la
totalidad de la misma se encuentra en el mercado de
capitales a través de emisiones de obligaciones
quirografarias y el programa de papeles comerciales.
Con esta estrategia de adecuacion de la estructura
de capital de la companiia la empresa logra la
reduccion del 52% del saldo de su deuda,

Mercado de capitales

actualmente no tiene deuda con bancos, y el 94% de
la deuda total es con vencimiento a largo plazo (2016
y 2017),ademas del reducir el gasto por concepto de
intereses en 54%.

Por un afo mas Fondo de Valores Inmobiliarios
consolida su presencia dentro del mercado de
valores venezolano siendo el principal emisor
privado dentro del mercado (excluyendo entes
gubernamentales).En diciembre de 2013 se realizé la
colocacién de su tradicional programa de papeles
comerciales, Emision PC 2013-l, colocando la misma
con un vencimiento de un afo a una tasa del 7%, lo
cual demuestra la confianza de los inversores en la
solidez de la companiay la calidad del papel. Al cierre
del ano 2013 la sociedad de calificadora Clave ratifico
la calificacién de riesgo de todas las emisiones del FVI
en A3.

Deuda F.V.I. (Bs.)

1,600,000,000

1,400,000,000

1,200,000,000
1,000,000,000 -

800,000,000

600,000,000

400,000,000

200,000,000
o

Sep-12

# Deuda corto plazo

Sep-13 Dic-13

« Deuda largo plazo

Fondo de Valores Inmobiliarios
Toyota Services de Venezuela C.A.
Digitel

Mercantil Servicios Financieros
Corimon

MONTO EN
% DEL TOTAL EN
CIRCULACION OBLIG.
( Bs. Dic-13) CIRCULACION
770.000.000 30,03%
710.841.000 27,72%
500.000.000 19,50%
140.000.000 5,46%
150.000.000 5,85%
293.428.000 11,44%

OTROS EMISORES

MONTO EN CIRCULACION OBLIGAC

2.564.269.000 100,00%

FUENTE: SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES. NO INCLUYE FONDEN

17







Lecciones de
liderazgo

Estrategias de Ernest Shackleton
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La leccién de Shackleton para el liderazgo
en tiempos dificiles:

En esta memoria hemos querido recordar la
referencia histérica de Ernest Shackleton, escrita por
Dennis Perkins.

El explorador Inglés Ernest Shackleton, a principios
del siglo XX, protagonizé la hazafa de supervivencia
mas extrema que se conoce. Su actitud como lider
permitié al grupo sobrevivir durante mas de dos
anos en las mas extremas condiciones que se
conocen en el mundo.

En 1914 Ernest Shackleton, un experimentado
explorador, realiza la primera travesia del Continente
Antartico, junto con una treintena de hombres
ponian rumbo a América del sur con el objetivo de
iniciar su aventura. Al poco tiempo de adentrarse en
la Antartida, el barco de la expedicién, el Endurance,
encallé y poco después fue destruido por los
movimientos de los hielos.

En esta situacidn, Shackleton y su equipo debieron
centrar sus esfuerzos en salvar sus vidas, a miles de
millas de la civilizacién mas cercana, sin medios para
desplazarse, comunicarse y a temperaturas muy
extremas.

Dennis Perkins extrae algunos aprendizajes, que se
pueden extrapolar a las empresas y personas de la
actualidad, acerca de cémo afrontar y sobreponerse
por encima de las dificultades. Estas lecciones de
liderazgo muestran como una organizaciéon debe
afrontar retos como la incertidumbre econdmica,
mayor competitividad para lograr la innovacién, el
crecimiento y lo mas importante adaptarse al
cambio. A continuacién extraemos las 10 lecciones
maestras, que consideramos de especial valor para el
mundo empresarial:

1.Vision y victorias rapidas

No permitas que el desanimo y la desesperanza se
apodere de tu tripulaciéon (empleados). Cuando la
organizacién pasa por momentos de dificultad, el
hecho de tener al grupo concentrado en un objetivo
y ver que este se va consiguiendo, aunque sea a
pasos muy cortos, es positivo.

Nunca debemos perder de vista cual es la meta, y
concentrar las fuerzas de todo el equipo en objetivos

a corto plazo que nos acerquen a ella.
2.Simbolismo y ejemplo personal

Es importante que los lideres de la organizacion sean
los primeros en dar ejemplo con simbolos y
conductas visibles y faciles de recordar. El liderazgo
visible puede significar en ciertos momentos de
estrés la diferencia entre el éxito y el fracaso.

Un lider debe recalcar con absoluta claridad cual es la
meta a seguir, y debe transmitir a todo su equipo con
su simple presencia liderazgo y compromiso.

3.Optimismo y realidad
En los tiempos de dificultades, sin duda el lider debe

inspirar optimismo y autoconfianza a todo su equipo,
pero debe aferrarse a la realidad. Estas cualidades son
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tal vez las mas complejas de lograr para un buen
liderazgo, ya que en los momentos de crisis es
cuando se le debe transmitir a toda la organizaciéon
que este es un reto que también seran capaces de
superar. Pero convencer a todos los empleados de
que juntos lograran esta meta, mas alld de decir
palabras de optimismo, no es tarea facil, pues los
gestos pueden estar diciendo lo contrario de lo que
queremos transmitir.

Por ello, los lideres de las empresas deben buscar el
optimismo en su interior antes de intentar inspirarlo
en los demas.

Difundir el optimismo en los demds a veces es
cuestion simplemente de poner buena cara; lo que
transmites al equipo no es Unicamente palabras. Si
ante una situacidon estas asustado o preocupado,
debes evitar que este sentimiento se extienda en el

grupo.

Construir el optimismo ideal en el grupo es igual-
mente importante; colocar en el grupo a individuos

Lecciones de liderazgo

l‘r.
Viaar 76> el

mMas propensos a ser pesimistas junto a otros mas
optimistas hara que se logre un equilibrio que resulte
O6ptimo para el grupo.

4, Resistencia

El lider debe cuidar de si mismo y dejarse de
complejos de culpa. El lider que dirige al limite debe
estar dotado de una gran energia y empuje, puesto
que la obtencién de grandes metas implica a su vez
un gran desgaste mental y fisico.

Sin embargo el lider debe ser consciente de su papel
en el grupo, y no debe “sacrificarse” en vano. Debe
calcular los costos de este sacrificio, y en esencia
debe cuidar también de si mismo.

Si quiere que los demds tengan las suficientes
reservas para el trabajo que tenga que venir, debera
reforzar este mensaje mediante el ejemplo personal.
Otro aspecto a tener en cuenta es la “fiebre de la
cima”; es decir, el lider no debe perder de vista la
realidad por el ansia a lograr el objetivo.
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En algunas ocasiones la obsesion por lograr el
objetivo hace que se pierda completamente el
sentido de sus limites fisicos.

5.El mensaje de grupo y comunicacién

El lider debe reforzar constantemente el mensaje de
grupo:“Somos uno. Viviremos o moriremos juntos.”
El trabajo en equipo es la insignia de la cohesién en
las organizaciones que buscan obtener un alto
rendimiento. Es necesario unir personas que tengan
la capacidad de trabajar en grupo, y con
temperamentos diferentes, de manera que cada uno
asuma un rol dentro del equipo de manera natural.
Los talentos y rendimientos de todos los miembros
del equipo deben ser nivelados de forma que la
fuerza de cada individuo sume, no reste.

La unidad del grupo debe ser constante en todas las
facetas y esta identidad compartida debe serlo por
parte de todos los integrantes del grupo. El paso
esencial para crear un grupo unido es, ademas de
establecer una unidad compartida, crear unos lazos
de comunicacién fuertes y trabajados por todos.

6.Crear los valores claves del equipo

Los lideres deben minimizar las diferencias de
estatus e insistir en la cortesia y el respeto mutuo, y

en la calidad humana como principios
fundamentales. No se puede forzar a una persona a
tener unos sentimientos auténticos de interés hacia
otra persona, pero el lider, asi como el resto del
equipo,debe crear un entorno en el que preocuparse
por los demds sea una conducta, y con el tiempo,
estos comportamientos ayuden a forjar vinculos
emocionales.

Si un lider quiere que los miembros de un equipo
sientan preocupaciéon unos por otros, el lider debe
servir como modelo. Dar ejemplo, y con el tiempo
esta conducta formarad parte de la conducta del
equipo.

7.Maneje el conflicto

El lider debe dominar el conflicto. Manejar el enfado
en pequenas dosis, atraer a los disidentes e impedir
luchas de poder innecesarias. El conflicto, la ira y los
sentimientos negativos deben manejarse
directamente y en pequenas dosis. Si el conflicto no
se manifiesta es que los problemas no se afrontan.

El conflicto no expresado directamente acaba
surgiendo de otras maneras.Si un algun elemento
del grupo se siente aislado o ignorado puede ser
una fuente de problemas, de modo que nuestro
papel como lider sera ser proactivo, y actuar con

22

Equipo de operaciones y estacionamiento de las torres de oficinas del F.V.1.



anticipacién con la circunstancia que ha creado
esa situacién en ese individuo.

8.Reldjese

Encuentre algo que celebrar y alguin motivo con el
que reir.En situaciones de supervivencia, la risa es un
acto antinatural, y en situaciones dificiles de negocio,
el humor puede parecer frivolo, sin embargo la
capacidad para festejar, relajarse y reir, puede marcar
la diferencia, romper una espiral de depresion y
estimular la creatividad. Encuentre algo que celebrar.

9.Asuma riesgos

Esté dispuesto a asumir el Gran Riesgo, hay veces en
las que no hacer nada, o elegir la opcién segura,

encierra, en realidad, mas riesgos que la accién osada.

Las zonas sin beneficios son los agujeros negros del
universo de los negocios, donde el dinero entra pero
nunca sale. Salir de esta zona requiere reconocer el
peligro, y en segundo lugar correr el riesgo de hacer
las cosas de un modo diferente: reinventarse.

10.Creatividad tenaz

Nunca abandone. Siempre hay otro movimiento. En
las situaciones de estrés, la capacidad de resolver
problemas se vuelve critica, y la necesidad de
innovacion es vital.

El lider debe fomentar constantemente Ia
creatividad y el optimismo a largo plazo. Los lideres
con éxito deben estar preparados a que todo vaya
mal, y de hecho, cuando se esté al limite, eso serd
bastante frecuente.

Una vez aceptada esta realidad, los problemas

Lecciones de liderazgo

gigantescos se convierten en algo cotidiano,y el reto
es la movilizacion de la creatividad colectiva para
encontrar una solucién.

11.Use el sentido comun

Nosotros queremos agregar uno mas: el sentido
comun por considerarla la principal herramienta de
supervivencia que se encuentra por encima de las
ideas u opiniones de los mas destacados técnicos
especialistas. Use su sentido comun y el de su equipo.

Sin duda para Ernest Shackleton, lo que inicialmente
fue la superacion de la adversidad fue su gran éxito
convirtiéndolo en una lecciéon para la humanidad.
Una adversidad que para muchos hubiese
significado una sentencia de muerte. Pero este
explorador, no lo vi6 asi, consideré que su prioridad
era la supervivencia de su equipo a través del trabajo
en conjunto, el ejemplo personal y una actitud
siempre optimista.
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Lo importante no es solo tener un buen negocio,
mds importante aun es que este negocio sea rentable
y sostenible en el tiempo”
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Teniendo en mente el modelo de valores de Shackle-
ton, el Director Ejecutivo del Fondo de Valores Inmo-
biliarios, Horacio Velutini, decidié iniciar una campa-
Aa interna en las unidades de negocios y su grupo
gerencial que buscaba incentivar el desarrollo de
estrategias que estimularan:la valoracién del equipo,
la pasién por la tarea que se desempena, el sentido
de perteneciay sobre todo el optimismo como herra-
mienta central.

Fue asi, como surgié la iniciatica del equipo del
centro comercial Tolén Fashion Mall, que reflejé esta
ideay que hoy en dia representa para el FVI la unidad
modelo que ha demostrando cémo partiendo de la
premisa que la busqueda por alcanzar la excelencia
es un valor que una vez que se internaliza por el
equipo, genera impactos realmente positivos en las
dinamicas de vida de los empleados tanto personal
como profesional, siempre dando un ejemplo al
equipo.

GREAT PLACE TO WORK® INSTITUTE

;/Qué se necesita para generar un excelente lugar de
trabajo? ;Qué hace que algunos empleadores sean tan
buenos, y que tantos sean tan malos?

Estas importantes preguntas en 1981 condujeron ala
creacion de Great Place to Work® Institute.

La busqueda de respuestas a estas preguntas llevé
anos de investigacion, llevando a sus colaboradores a
un hallazgo sorprendente:

Lo que descubrieron fue que la clave para crear un
excelente lugar de trabajo no es un conjunto de
beneficios, programas o practicas que se deben dar a
los colaboradores, sino la construccién de relaciones
de calidad caracterizadas por la confianza, el orgullo
y el companerismo. Es asi como las relaciones basa-
das en la confianza dejan de ser un factor secundario
y se convierten en la clave para mejorar los resulta-
dos del negocio.

Ya para principios de los noventas, los lideres de
muchas empresas del mundo habian adoptado el
modelo y la metodologia del instituto como una
valiosa forma para medir y crear excelentes lugares
de trabajo. En 1997, Fortune (Estados Unidos) y
Exame (Brasil) se asociaron con esta capacidad de
investigaciéon del Instituto para producir la primera
lista de Las Mejores Empresas para Trabajar®. A lo
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Carlos Moreno, Horacio Velutini, Nairim Mdrques y Angelina Faria. Premiacion de GPTW 2013

largo de los afios, Great Place to Work® ha abierto sus
puertas en 45 paises, y se prevé que este crecimiento
se acentue en el futuro.

La misién de GPTW es lograr mejorar la sociedad
ayudando a las organizaciones a transformarse en
excelentes lugares para trabajar.Y ayudar a las comu-
nidades en las que estas organizaciones estan inser-
tas (sin importar si las necesidades estan a la vuelta
de la esquina o en cualquier lugar del mundo). Esto
ayuda a construir un futuro mejor para las empresas,
para la gente que trabaja en Great Place to Work®,
para todas las organizaciones que participan en este
proceso,y el mundo en general.

Durante el aflo 2005 se funda Great Place to Work®
Institute Venezuela, con el compromiso y entusiasmo
de apoyar a organizaciones del pais en la transforma-
cion de sus ambientes laborales en excelentes luga-
res para trabajar y de este modo construir un mejor
pais para vivir.

(En qué consiste el proceso?
Great Place to Work® todos los afos elabora un estudio
que consiste en la busqueda de la valoracién y trans-

formacion del ambiente laboral en cualquier tipo de
empresa, independientemente de su tamano y sector.
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Las dimensiones que se evaldan a través de la
encuesta son 5:

-Credibilidad: refleja si existe una comunicacion
abierta y accesible, permitiendo claridad entre la
vision de la empresay el rol del colaborador.

-Respeto: se muestra una especial atencién a los
colaboradores, escuchando sus opiniones y tratan-
dolos como seres humanos.

-Imparcialidad: permite un trato justo sin favoritis-
mos ni discriminaciones, reflejando la unién de todas
las partes de la organizacion.

-Orgullo: conexion emocional de los colaboradores
con la empresa, promoviendo el compromiso con su
trabajo.

-Camaraderia: destaca la importancia de que los
colaboradores compartan, creen relaciones cordiales
entre ellos y sientan que forman parte de una “fami-
lia"

Esta evaluacidn se realiza a través de una encuesta
que posee 76 afirmaciones, las cuales se contestan
con la escala de Likert del 1 al 5,lo que permite tabu-
lar la informacién con mayor facilidad. Todos los
empleados son invitados a responder la encuesta.

Los resultados indican cuales son las fortalezas, las
areas de mejora y las prioridades en las cuales debe
enfocarse la organizacion con el objetivo final de
lograr transformar su ambiente laboral.

Los criterios que emplea Great Place to Work® para
calificar en el ranking anual se basan en: los resulta-
dos de la encuesta Trust Index®, Culture Audit©
(informacién suministrado por la Gerencia de Capital
Humano donde se indaga acerca de las politicas y
practicas de administraciéon en la gestion de las
personas) y los comentarios de los empleados obte-
nidos a través de dos preguntas abiertas.
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Si la empresa retine el minimo de los estandares con
base EN las tres fuentes mencionadas, entonces califi-
ca en el ranking.

GREAT PLACE TO WORK® EN LA ACTUALIDAD

Hoy, Great Place to Work® Institute se encuentra
aliado a muchas de las organizaciones mas
innovadoras y exitosas en el mundo para crear,
estudiar y reconocer a los excelentes lugares de
trabajo.

Anualmente, Great Place to Work® trabaja con mas de
5.500 organizaciones, representando a mas de 10
millones de colaboradores (empleados).

Gracias a esto, refuerza continuamente las
competencias Unicas, como la capacidad de realizar
andlisis comparativos de cultura laboral para
multiples industrias y la base de datos de mejores
practicas.

Los reconocidos rankings de Las Mejores Empresas
para Trabajar se publican en los medios de
comunicacién lideres en el mundo y alcanzan una
audiencia de mas de 25 millones de lectores.

La combinacion de este esfuerzo de mejora
empresarial y su cobertura en los medios es cémo se
busca crear una mejor sociedad ayudando a las
organizaciones a transformarse en excelentes
lugares de trabajo.

Los excelentes CREDIBILIDAD

lugares RESPETO

IMPARCIALIDAD
ORGULLO

] |
CAMARADERIA
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Experiencia del colaborador & desempeno financiero

140M Ganancias obtenidas 90%
- del resultado operacional
—@— Porcantaje de los P 80%
120M resultados positvos' 798, 74%
63% 70%
100M A .
80M 50%
GOM 40%
30%
40M
20%
20M 10%
o 0%

Fuente: Scrippe Health
1. El porcentaje de encuestados es |a seleccion de 4 & 5 en la escala de 5 punfos que sa utiliza con el Great Place 1o Work™ Trust Index*

Copyright © 2013 Great Place to Work® Institute, Inc. Tedos los derechos reservades www.grealplacetowork.net

Comparativo acumulado del retorno del mercado de valores
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Tasa de rotacion voluntaria de Las 100 Mejores Empresas por industria
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Centro comercial Tolén Fashion Mall

“Una empresa de excelencia con politicas de personas para personas’

Para el ano 2009 la gerencia del centro comercial
tuvo una iniciativa por lograr altos estandares de
excelencia que hicieran de Tolén Fashion Mall un
ejemplo a seguir dentro de la industria.

Fue entonces cuando la gerencia decidié implemen-
tar como uno de sus nortes principales ser “una
empresa de excelencia con politicas de personas
para personas”Fue durante 2008 cuando la Gerencia
de Administracién y RRHH, liderada por Nairim
Marquez realiza un analisis profundo de deteccion
de las necesidades de los empleados, con el objetivo
de preparar a cada uno de ellos para que sean capa-
ces de desarrollar su mayor potencial.

Primer afno -2010-2011- Somos talento Toldn.

En el aflo 2010 después de casi dos aios en que
Tolén Fashion Mall se habia planteado el objetivo
de mejorar su clima organizacional y predicar con
el ejemplo, el Gerente General, Carlos Moreno,
decide obtener una asesoria en estdndares de
evaluacién acerca de como lo estaban haciendo y
nuevas oportunidades de mejora: es asi cobmo se
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produce el acercamiento a GREAT PLACE TO WORK®
y solicita ser evaluados a través de estos estandares
internacionales.

En sintonia con este objetivo se habia desarrollado
una campana que tenia como norte principal poten-
ciary desarrollar las habilidades de los empleados en
sus diferentes ambitos y jerarquias, y se denomino:
“Somos talento Tolén” Durante este periodo la idea
fundamental era enfocarse en lograr desmantelar
viejos paradigmas e instaurar nuevos:

* Se demostré que los empleados pueden aprender
nuevos modelos independientemente del nivel de
educacion.

« Convertirse en una gerencia de puertas abiertas en
donde entendemos que todos tienen algo que apor-
tar en el proceso de la buisqueda de la excelencia.

* Sensibilizacién de todos acerca de otras realidades
en nuestro entorno a través de trabajos con la comu-
nidad de ancianos, nifos especiales, brigada de
emergencia impulsando asi dentro del centro comer-




cial la politica del buen vecino dentro de su entorno.

Sin duda, el esfuerzo liderado por el equipo gerencial
habia dado sus frutos,en 2011 después de su prime-
ra evaluacién, el centro comercial Tol6n Fashion Mall
recibe la noticia de que ha calificado en el ranking,
ganandose el 8vo puesto de 16 empresas que califi-
caron, convirtiéndose en el primer centro comercial
en Venezuela que obtiene este premio. Durante ese
mismo afo también logra calificar en el ranking de
las 50 mejores empresas de Latinoamérica obtenien-
do el puesto 22 de 50.

Una vez logrado este primer premio, la Gerencia
General se plante6 como reto lograr instaurar esta
cultura en el ADN de los colaboradores (empleados)
que habian participado activamente en el logro de
este objetivo.

Segundo afno -2011-2012- Los mds importante eres tu.

Para el segundo afio el compromiso era mayor,ya que
este programa impulsa la mejora y evolucién constan-
te de la cultura organizacional, por lo cual una vez que
entras en el programa de Great Place to Work® debes
haber logrado una serie de objetivos que te permitan
demostrar tu compromiso con la excelencia.
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Para 2012 la campana se denominé:“Lo mas impor-
tante eres tu) y durante este proceso la gerencia
buscaba instaurar en el ADN de su equipo los
siguientes valores:

*Entender la importancia de cada persona que traba-
ja dentro del centro comercial.

* Estimular el conocimiento del centro comercial
Tolén Fashion Mall por todos, pasando por elemen-
tos desde la historia de su construcciéon hasta temas
técnicos asociados a operaciones, mantenimiento,

PORQUE... APOYARTE
ES LA FUERZA DE MITRABAJO




seguridad, administraciéon y mercadeo.

* Profundizar en la cultura de la satisfaccion y la exce-
lencia de servicio.

* Impulsar nuevos liderazgos.
* Arraigar el sentido de pertenecia a la organizacién.

El hallazgo mas relevante durante este afo fue iden-
tificar lo que representa el centro comercial en la
dindamica de vida de todo el equipo, basdandose en 4
pilares, que son: estabilidad, futuro, familia, trabajo.

Esos significados fueron tomados por la gerencia
para construir vinculos que fortalecieran las dinami-
cas cotidianas de todo el equipo.

En marzo de 2013 el centrocomercial Tolén Fashion
Mall recibe la noticia de que ha calificado en el
ranking por segunda vez consecutiva, ganandose el
8vo puesto de 18 empresas que calificaron y también
logra calificar en el ranking nuevamente de las 50
mejores empresas de Latinoamérica obteniendo el
puesto 28 de 50.

PORQUE... Ml FRAGANCIA
ES LA CONSTANCIA DETUTRABAJO

Tercer ano -2012-2013- Sumando voluntades.

Para el aflo 2013 el objetivo era fortalecer el trabajo
en equipo,demostrando a todos los colaboradores la
importancia de su trabajo en sintonia con el de cada
uno de sus companeros y la relevancia que tiene que
cada uno de los colaboradores del centro comercial
demostrara su voluntad y optimismo al hacer su trabajo
contagiando asi al resto.

Es asi como nace la campana “sumando voluntades”
cuyo primer propésito fue implantar en la cultura
corporativa el valor del concepto de voluntad:

Voluntad: es la facultad de decidir y ordenar la propia
conducta.Propiedad que se expresa de forma conscien-
te en el ser humano para realizar algo con intencion
con un resultado. Es decir, es algo que hacemos:

Para facilitar la dinamica de comprensién de este nuevo
valor se realizaron juegos de palabras que se denomi-
naron“La formula perfecta”donde se decia que sumar
voluntades en equipo debe ser igual a realizar algo
con intencién y de forma consciente, persiguiendo el
crecimiento del equipo para alcanzar las metas Tolén.
En apoyo a esta campafa se emplearon los pronombres

personales conocidos por todos, dandole adjetivos
que representan un valor que se desea instituir:

Yo = Constancia
Ti = Ejemplo
Ella = Admiracion
El = Fuerza
Nosotros = Alegria
Ellos = Futuro
Usted = Respeto



Y después de esto se realizaron ejercicios simples de
matematica combinando los valores y ddndole forma
a elementos que se querian reforzar dentro de la
cultura organizacional, es decir:

Tii = Constancia

Yo = Ejemplo

Entonces al sumar los pronombres

Ti + Yo = Ejemplo de constancia

Y asi sucesivamente, con todas las combinaciones de
los distintos pronombres propios aplicados a los
ejercicios de suma, con el proposito de demostrar
que al unirnos siempre el resultado va a ser la mues-
tra de lo que con voluntad podemos lograr:

Tii + Ella + El -
Ejemplo admirable de fuerza

Ellos + Nosotros =
Futuro lleno de alegria

Tu + Yo + Ella + El + Ellos=
Equipo

Tu + Yo + Ella + El + Ellos=
Exito / Respeto
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Por tercer ano consecutivo Toldn recibe la noticia
que ha calificado en el ranking, ubicandose en la
posicion 4ta de 15 empresas que calificaron,
evidenciando como se han logrado arraigar en la
cultura corporativa el amor por la organizacion, el
sentido de pertenencia, la esperanza, la motivacién
al logro, y la posibilidad de transformar e inspirar
vidas.

ANo -2013-2014- Creer es crear.

Sin duda 2014 serd un afo de grandes retos, ya que
los centros comerciales atraviesan por un momento
historico en donde se requerirdn importantes ajus-
tes y cambios de dinamicas.

Sin embargo, su Gerente General, Carlos Moreno, se
siente optimista y considera que todo su equipo
estd preparado para afrontar los tiempos que se
avecinan.

Hoy en dia Tolén Fashion Mall puede decir con
satisfaccion que cuenta con un equipo fortalecido,
que ha aprendido a desarrollar su liderazgo en
diferentes niveles, con un profundo amor por la
organizacion y su trabajo.

De cara a los tiempos de crisis, la campafa para el
2014 se ha llamado “Creer es crear”: la idea
fundamental es buscar eliminar el viejo paradigma
de “no se puede”y sustituirlo por la conviccién de
que “Si tu crees en lo que haces y tienes pasién por
tus suenos, entonces sin duda lo puedes lograr.”

PORQUE... MI FRAGANCIA ES LA CONSTANCIA
DETUTRABAJO




“Un equipo, una empresa, una meta”

Equipo Llano Mall
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Equipo Blue Mall Saint Martin

En constante crecimiento...
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Informe de los Comisarios
07 de abril de 2014

A los Accionistas de
FVI Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. y subsidiarias

En mi caracter de Comisario, nombrado por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 04
de julio de 2013, y de conformidad con lo establecido en las Normas Interprofesionales para el
Ejercicio de la Funcién del Comisario, los Articulos 305, 309 y 311 del Cédigo de Comercio y demas
disposiciones legales y estatutarias, les informo que he revisado el estado consolidado de situacion
financiera al 30 de septiembre de 2013, y los estados consolidados conexos de resultados
integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por el periodo anual finalizado el
30 de septiembre de 2013, expresados en bolivares constantes, que han sido preparados por la
administracién de la compafiia.

Mi revision se efectud con el alcance que considere necesario en las circunstancias y con base en
el informe de los contadores publicos independientes Rodriguez Veldzquez & Asociados, sobre
dichos estados financieros consolidados, fechado el 3 de abril de 2014, y el cual forma parte
integral de este informe. El informe de Rodriguez Velazquez & Asociados expresa que, con base en
su auditoria efectuada de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria, los estados
financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos
substanciales, la situacion financiera consolidada del FVI Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. y
subsidiarias al 30 de septiembre de 2013, su desempefio financiero consolidado y sus flujos de
efectivo por el periodo anual entonces terminado, de conformidad con Normas Internacionales de
Informacion financiera.

Por decision del Directorio de la Superintendencia Nacional de Valores (SNV), mediante Resolucién
No. 254-2008, de fecha 12 de diciembre de 2008, las compafiias que realicen oferta publica de
valores en los términos de la Ley de Mercado de Capitales, deberdn preparar y presentar sus
estados financieros ajustados a las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC's) y las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's) en forma obligatoria a partir de los ejercicios
econdémicos que se inicien el 1° de enero de 2011, o, fecha de inicio inmediata posterior, como
unica forma de presentacién contable.

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF's), adoptadas por la Junta de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board — IASB), las cuales comprenden: Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad (NIC),
interpretacion del Comité de Normas Internacionales de Informacion Financiera (CINIIF) o el
anterior Comité Permanente de Interpretacién (Standing Interpretations Committe — SIC). La
compafila ha aplicado la NIIF 1 Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera en la preparacion de dichos estados financieros consolidados.

(Continua)



En mi opinién, con base a mi revision y la auditoria efectuada por los contadores publicos
independientes Rodriguez Velazquez & Asociados, los estados financieros adjuntos y las notas que
contienen un resumen de las politicas de contabilidad significativas y otra informacion explicativa,
expresados en bolivares constantes, reflejan razonablemente la situacién financiera consolidada
del FVI Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. y subsidiarias al 30 de septiembre de 2013, su
desempefio financiero consolidado, los cambios en el patrimonio consolidado y sus flujos de
efectivo, por el periodo anual finalizado el 30 de septiembre de 2013, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF's).

En cuanto a la gestion administrativa verifique que desde el punto de vista estatutario, los
administradores de la compafifa cumplieron con los deberes que les imponen las leyes, el
documento constitutivo v los estatutos de la sociedad y no se recibieron denuncias de ningtn tipo
de los Accionistas, por lo que me permite recomendar a la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas aprobar los estados financieros y la gestion de los administradores por el periodo
econdmico comprendido entre el 01 de Octubre de 2012 y el 30 de Septiembre de 2013.

A Y

AN AN ALTD

Franco Abrusci
Administrador Comercial
Nro. 35.782
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Venezuela

Informe de los Contadores Piiblicos Independientes

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
F.V.1. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. y Subsidiarias:

Hemos efectuado la auditorfa de los estados financieros consolidados que se acompaifian de F.V.I. Fondo de Valores
Inmobiliarios, S.A.C.A. y Subsidiarias, los cuales comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 30 de
septiembre de 2013; el estado consolidado de resultado integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha; y las notas que contienen un resumen de las politicas de contabilidad significativas y otra
informacién explicativa.

Responsabilidad de la Gerencia por los Estados Financieros Consolidados

La gerencia es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros consolidados de
conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el control interno que la gerencia determine que
es necesario para la preparacién de estos estados financieros consolidados, para que los mismos no contengan errores
significativos debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Contadores Piblicos Independientes

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros consolidados con base en nuestra auditoria,
Efectuamos nuestra auditorfa de conformidad con Normas Internacionales de Auditorfa. Esas normas Tequieren que
cumplamos con los requisitos éticos pertinentes y que planifiquemos y realicemos la auditorfa para obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros consolidados no contengan errores significativos.

Una auditorfa implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos y revelaciones en los
estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluaci6n de los riesgos de errores significativos en los estados financieros consolidados debido a fraude o error. Al hacer
esas evaluaciones de riesgos, el auditor considera el control interno relacionado con la preparacién y presentaci6n razonable
de los estados financieros consolidados, para disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias,
pero no para el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditorfa
también incluye evaluar lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la gerencia; asi como también, evaluar la completa presentacién de los estados financieros
consolidados.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinién de auditoria,

Opinion
En nuestra opinién, los estados financieros consolidados que se acompafian presentan razonablemente, en todos sus aspectos
substanciales, la situaci6n financiera consolidada de F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. y Subsidiarias al 30 de

septiembre de 2013, y su desempefio financiero consolidado y el flujos de efectivo consolidado por el afio terminado el 30
de septiembre de 2013, de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

(Continia)
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Pdrrafos de Enfasis

Sin calificar nuestra opini6n, llamamos la atencién sobre los siguientes asuntos:

Como se explica més ampliamente en la nota 10 a los estados financieros consolidados, en agosto de 2007 Venezolana de
Turismo - Venetur decreté mediante un Acto Administrativo la rescisién unilateral del contrato suscrito con Inversora
Turistica Caracas, S. A. (ITC), subsidiaria totalmente poseida por Humboldt International, Ltd., en la cual C. A. de
Inmuebles y Valores Caracas mantiene un interés de 50%; y asumi6 la operaci6n del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y
Hotel Humboldt. Adicionalmente, el 13 de noviembre de 2007, el Ministerio del Poder Popular para la Cultura emiti6 la
Providencia N° 036/07, declarando responsable a ITC por haber, presuntamente, infringido la Ley de Proteccién y Defensa
del Patrimonio Cultural, al intervenir ilicitamente bienes del Complejo Arquitecténico y Paisajistico El Avila sin
autorizacién previa del Instituto del Patrimonio Cultural; por consiguiente, se le impuso una multa de 1.000 U.T., y se le
ordena la restauracién de tales bienes con un costo estimado de Bs131.000.000 (en valores hist6ricos).

ITC presenté un Antejuicio Administrativo ante el Ministerio del Poder Popular para el Turismo, reclamando dafios y
perjuicios por la rescisién unilateral del Contrato de Operaci6n del Sistema Teleférico Caracas - Litoral y Hotel Humboldt.
Asimismo, el 20 de enero de 2008, presenté un recurso jerirquico ante el Ministerio del Poder Popular para la Cultura,
contra el silencio administrativo del Instituto de Patrimonio Cultural, relacionado con el Recurso de Reconsideracién
interpuesto contra la Providencia N° 036/07. La Compaiiia y sus asesores legales consideran que estos asuntos sern
resueltos a su favor, por lo que los estados financieros adjuntos no incluyen los efectos que pudieran resultar de la resolucién
final de los mismos.

3 de abril de 2014



F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Situacién Financiera
30 de septiembre de 2013 y 2012

(Expresados en bolivares constantes)

Nota 2013 2012
Activos
Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo 8 70.691.210 145.622.039
Inversiones disponibles para la venta 9 8.150.000 11.427.203
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 9 124.663.748 346.300.327
Documentos y cuentas por cobrar 10 530.518.247 222.788.275
Anticipos a contratistas 11 21.506.331 21.226.120
Gastos pagados por anticipado 12 77.228.864 92.102.381
Inventario de inmuebles disponibles para la venta 14 411.840.997 426.065.440

Total activos corrientes 1.244.599.397 1.265.531.785

Activos no corrientes:

Documentos y cuentas por cobrar 10 95.694.710 160.047.633
Inversiones disponibles para la venta 9 45.468.173 1.883.385.436
Inventario de inmuebles en desarrollo 14 3.722.709 30.095.285
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 9 1.975.692.131 932.883.072
Propiedades de inversi6n, neto 15 680.234.355 855.377.493
Propiedades, planta y equipo, neto 16 1.734.135.991 1.789.648.924
Depésitos dados en garantia 261.829 620.983
Plusvalia 17 149.399.158 149.399.158
Impuesto diferido 26 11.825.799 29.758.511

Total activos no corrientes 4.696.434.855 5.831.216.495

Total activos 5.941.034.252 7.096.748.280




F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Situaci6én Financiera, Continuacién

30 de septiembre de 2013 y 2012

(Expresados en bolivares constantes)

Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes:

Préstamos y obligaciones financieras

Cuentas por pagar

Impuesto sobre la renta por pagar

Gastos acumulados

Anticipos recibidos de clientes

Obligaciones por garantfa de prestaciones sociales

Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Préstamos y obligaciones financieras

Cuentas por pagar

Obligaciones por beneficios post-empleo
Ingresos diferidos

Impuesto diferido

Dep6sitos recibidos en garantias y otros pasivos

Total pasivos no corrientes

Total pasivos

Patrimonio:

Capital social
Prima en emisi6n de acciones
Acciones en tesoreria
Reservas de valor razonable
Utilidades retenidas:

Reserva legal

Utilidades no distribuidas

Total utilidades retenidas

Total patrimonio atribuible a los accionistas

Participaciones no controladoras
Total patrimonio
Total pasivos y patrimonio

Nota 2013 2012
18 578.568.680 533.892.098
19 123.246.461 162.708.598
26 75.908.474 26.369.873
20 179.501.097 134.845.602
5.601.788 3.332.527
22 31.257.191 27.383.214
994.083.691 888.531.912
18 1.175.318.355  2.369.153.607
19 2.552.438 3.812.710
22 15.214.985 15.273.164
23 118.626.776 220.673.413
26 124.678.672 50.415.777
37.301.281 43.521.998
1.473.692.507  2.702.850.669
2.467.776.198  3.591.382.581
24
743.171.053 726.303.958
1.653.808.860  1.653.808.860
(136.161.859)  (136.160.576)
9 35.276 349.965.835
168.413.114 134.344.441
673.291.753 412.776.928
841.704.867 547.121.369
3.102.558.197  3.141.039.446
370.699.857 364.326.253
3.473.258.054  3.505.365.699
5.941.034.252  7.096.748.280

Las notas 1 a 31 que se acompaiian forman parte de los estados financieros consolidados.



F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Resultados Integrales
Afios terminados el 30 de septiembre de 2013 y 2012

(Expresados en bolivares constantes)

Nota 2013 2012
Ventas netas:
Arrendamientos 16 384.840.579 388.486.320
Servicios 98.694.006 66.795.475
Estacionamientos 71.256.007 49.290.293
Inmuebles vendidos 1.059.522.722 829.927.807
Total ventas netas 1.614.313.314 1.334.499.895
Costos de ventas:
Arrendamientos 130.084.810 125.348.617
Servicios 81.862.440 52.877.908
Estacionamientos 47.101.137 36.785.267
Inmuebles vendidos 219.831.297 503.839.085
Total costo de ventas 478.879.684 718.850.877
Utilidad bruta 1.135.433.630 615.649.018
Gastos de actividades operativas:
De comercializacién (154.524) (259.217)
Administracién y generales 27 (188.844.312) (149.895.734)
Total gastos de actividades operativas (188.998.836) (150.154.951)
Resultados de actividades operativas 946.434.794 465.494.067
Ingreso (costo) financiero:
Ingresos financieros 103.860.578 120.866.577
Egresos financieros (293.244.313) (391.438.606)
Diferencia en cambio de moneda extranjera 7 339.845 -
Resultado por posicién monetaria 28 (154.922.532) (26.129.576)
Total ingreso (costo) financiero (343.966.422) (296.701.605)
Utilidad antes de impuesto sobre Ia renta 602.468.372 168.792.462
Impuesto sobre la renta: 26
Corriente 120.664.981 48.566.552
Diferido 120.852.654 (9.061.287)
Total impuesto sobre la renta 241.517.635 39.505.265
Utilidad neta antes de participaciones no controladoras 360.950.737 129.287.197
Utilidad atribuible a participaciones no controladoras (37.405.772) (48.462.163)
Utilidad neta atribuible a los accionistas 323.544.965 80.825.034
Utilidad neta por accién 25 5,5501 1,6085
Otros resuitados integrales:
Reservas de valor razonable 9 (349.930.559) 281.553.146
Total resultados integrales (26.385.594) 362.378.180

Las notas 1 a 31 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados.
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Av. Venezuela, Torre

Caracas - Venezuela.

Telf. Master: +58 212 905.9

Fax: +58 212 905.91.37
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