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EMISION 2018-1

HASTA POR B:s.S. 4.000.000,00 / Bs. 400.000.000.000,00

La presente emisién de obligaciones quirografarias al portador no convertibles en acciones (la
“Emisién”) se ofrece con base en lo aprobado en la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas
de F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. (el “Emisor” o el “Fondo de Valores Inmobiliarios”)
celebrada los dias el dia 15 de junio de 2018 y lo acordado por la Junta Directiva del Emisor en su

sesion del 15 de junio de 2018.

EMISION 2018-1

MONTO MAXIMO AUTORIZADO

Hasta por Bs.S. 4.000.000,00 / Bs. 400.000.000.000,00 mediante la emisién de
hasta veinte (20) series de Bs.S. 200.000,00 / Bs. 20.000.000.000,00 cada una.

INTERESES

Fijados trimestralmente y pagaderos por trimestre vencido (Ver punto 2.3).

VENCIMIENTO

El vencimiento de los Titulos no podré ser menor a dieciocho (18) meses y no podran
exceder de siete (7) afios contados a partir de la fecha de emision de cada serie.

DENOMINACION

Cada serie estard representada en un macrotitulo representativo de cien mil
(100.000) fracciones de Dos Bolivares Soberanos (Bs.S. 2,00 / / Bs. 200.000,00)
cada una. (Ver punto 2.8).

PRECIO DE COLOCACION

A la Par, con Prima o a Descuento, segin lo establezca el Emisor en el aviso de
participacion del inicio de la colocacién de cada serie (Ver punto 1.1).

AGENTE DE COLOCACION

Bolsa Publica de Valores Bicentenaria y FABESTA Estructuracion y Asesoria
Financiera, Sociedad de Corretaje S.A. y/o los Distribuidores que estos designen,
asi como cualquier otro agente colocador nombrado por FVI y autorizado por la
SNV. Los detalles relativos al proceso de colocacion se indicaran en el aviso de
prensa correspondiente a cada una de las series. (“Agentes de Colocacién”).

SISTEMA DE COLOCACION

A Mayores Esfuerzos. Sin embargo, podra utilizarse cualquier otro de los sistemas
de colocacion previstos en la legislacion vigente. Se dard preferencia a los pequefios
inversionistas durante los primeros cinco (5) dias de la colocacién.

AGENTE DE CUSTODIA

C.V.V. Caja Venezolana de Valores, S.A. (“CVV”) (Ver punto 2.8).

REPRESENTANTE COMUN PROVISIONAL

FABESTA Estructuracién y Asesoria Financiera, Sociedad de Corretaje S.A.
Representante Comin de los Obligacionistas (Ver punto 2.11).

RESCATE DE LAS OBLIGACIONES

El Emisor redimird las obligaciones a su vencimiento; sin embargo, se reserva el
derecho de redimirlas anticipadamente (Ver punto 2.4).

AGENTE DE PAGO

C.V.V. Caja Venezolana de Valores, S.A.

CALIFICADORAS DE RIESGO

La Emisién 2018-I ha sido calificada por dos sociedades calificadoras de riesgo,
las cuales emitieron las siguientes calificaciones: Global Ratings, C.A. Sociedad
Calificadora de Riesgo, Categoria A, Subcategoria A3 y Clave, Sociedad
Calificadora de Riesgo, C.A. Categoria A, Subcategoria A3.

"LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES CERTIFICA QUE SE HAN CUMPLIDO LAS
DISPOSICIONES DEL DECRETO CON RANGO VALOR Y FUERZA DE LEY DE MERCADO DE
VALORES EN LO QUE RESPECTA A LA SOLICITUD DE AUTORIZACION PARA LA OFERTA
PUBLICA DE LOS TITULOS DESCRITOS EN ESTE PROSPECTO. NO CERTIFICA LA CALIDAD DE

LA INVERSION”.

La Emisién a que se refiere este prospecto fue autorizada por la Superintendencia Nacional de Valores e
inscrita en el Registro Nacional de Valores segtin Providencia N° 095 de fecha 16 de noviembre de 2018.
Fecha méxima para iniciar la Oferta Pablica: 14 de febrero de 2018.
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OBILIARIOS 5 A C.A

El Fondo de Valores Inmobiliarios ha cumplido con los requisitos de aprobacién
requeridos por la Superintendencia Nacional de Valores. Este prospecto contiene
toda la informacion obligatoria que debe ser incluida en el mismo. La informacién no
requerida en el prospecto se encuentra a disposicion del ptblico en el Registro Nacional
de Valores, ubicado en la Av. Francisco Solano Lopez entre Calle San Gerénimo y Av.
Los Jabillos, Edif. Superintendencia Nacional de Valores, Parroquia El Recreo, Sabana
Grande, Caracas, Venezuela.

Las declaraciones hechas en este prospecto con relacion a cualquier contrato, acuerdo
u otro documento entregado, son hechas como referencia para obtener una mayor
descripcion de las materias relacionadas. La documentacién completa, incluyendo los
documentos de inscripcion, pueden ser revisados por el publico en el Registro Nacional
de Valores.

El Emisor podri solicitar en cualquier momento la colocacién de cualquiera de las
series en la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria, cumpliendo con el reglamento de
inscripcion, negociacion y liquidacion. En dicho caso, copias de los requerimientos
exigidos, reportes y otras informaciones estardn a la disposicion del publico en la
respectiva sede para su revisién y copiado.

El Emisor podra solicitar en cualquier momento la inscripcion de cualquiera de las
series en la Bolsa Pablica de Valores Bicentenaria y/o en la Bolsa de Valores de Caracas,
C.A., para la posterior negociacién de las Obligaciones en el mercado secundario,
cumpliendo con el reglamento de inscripcion, negociacion y liquidaciéon de la Bolsa
correspondiente. En dicho caso, copias de los requerimientos exigidos, reportes y otras
informaciones también estardn a la disposicién del pablico en las respectivas sedes de
dichos entes, para su revision y copiado.

El Emisor se encuentra sujeto a los requerimientos del Decreto con Valor, Rango y
Fuerza de Ley de Mercado de Valores, de las normas emanadas de la Superintendencia
Nacional de Valores. En particular, el Emisor deberd suministrar a la Superintendencia
Nacional de Valores la informacién sefialada en el “Decreto con Valor, Rango y
Fuerza de Ley de Mercado de Valores”, en las "Normas Relativas a La Informaciéon
Econdémica y Financiera que Deben Suministrar las Personas Sometidas al Control de la
Superintendencia Nacional de Valores", y en las “Normas Relativas a la Oferta Pablica
y Colocacién de Valores y a la Publicacién de Las Emisiones” y en las demds normas
emanadas de la Superintendencia Nacional de Valores. Adicionalmente, en caso de que
una o mds de las series que integran la Emision 2018-I sea inscrita en la Bolsa Piablica
De Valores Bicentenaria o en la Bolsa de Valores de Caracas, C.A., el Emisor quedara
sujeto a los requerimientos previstos en el Reglamento de la Bolsa correspondiente.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1
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1. PRECIO AL,PI’JBLICO, COMISI(’)N DE LOS AGENTES DE
COLOCACION Y DISTRIBUCION E INFORMACION BASICA

1.1  Precio al Pablico, Comisiones y Otros Gastos de Colocacién

Otros gastos

Comisiones de absorbidos por el Neto a ser recibido
Precio al puablico colocacién Emisor por el Emisor
1) ) 3)
Por la Emisi6n 100,00% 1,00% 1,0676% 97,9324%
Total Bs.S / Bs.S 4.000.000,00 Bs.S 40.000,00 Bs.S 42.702,80 Bs.S 3.917.297,20
Bs. Bs. 400.000.000,00  Bs. 4.000.000.000,00  Bs. 4.270.280.000,00  Bs. 391.729.720.000,00

(1) El precio de la colocacién primaria de las obligaciones podré ser a la par, con
prima o descuento, mdis los Intereses acumulados al dia de la venta. Se considera
como fecha de emisién, la fecha indicada en el aviso de prensa que dara inicio de
la oferta publica.

(2) Se refiere a los gastos por concepto de colocacion que el Emisor pagara a los
Agentes de Colocacién. La colocacion se realizard bajo la modalidad “a mayores
esfuerzos”. Sin embargo, podrd utilizarse cualquier otro de los sistemas de
colocacion previstos en la legislacion vigente.

(3) Se refiere a los gastos de publicidad, impresiéon de prospectos y macrotitulos,
calificaciones de riesgo, inscripcién de la Emisién en el Registro Nacional de
Valores y otros gastos similares. Se estima que los gastos se distribuirdn como

sigue:
Otros Gastos de la Emisién En Bs.S En Bs.

Impresién del Prospecto y Macrotitulos 6.000,00 600.000.000
Gastos de Publicidad 4.608,00 460.800.000
Calificadoras de Riesgo 30.000,00 3.000.000.000
Inscripcién en la Bolsa y Cédigos ISIN 2.076,80 207.680.000
Inscripcién en el Registro Nacional de Valores (1.500UT) 18,00 1.800.000
TOTAL 42.702,80 4.270.280.000

1.2 Remuneracion Agentes de Colocacién y Distribuciéon

El Emisor no garantiza a los Agentes de Colocacién, otra remuneracién por
comisiones y gastos distintos a los sefialados en el numeral (2) del cuadro anterior.

1.3  Otras Informaciones Basicas

e Se considera como fecha de emisiéon de cada serie, la fecha de inicio de la
colocacién primaria de cada una de las series.

* Los Intereses pagaderos en virtud de las Obligaciones comenzaran a
devengarse a partir de la fecha de inicio de la colocacién primaria de cada
una de las series.

* El Emisor podré solicitar en cualquier momento la colocacién de cualquiera
de las series en la Bolsa Pablica de Valores Bicentenaria.

* El Emisor podra solicitar en cualquier momento la inscripcién de cualquiera
de las series que integran la Emisién 2018-1 en la Bolsa Piblica de Valores
Bicentenaria y/o en la Bolsa de Valores de Caracas, C.A., para la posterior
negociacion de las Obligaciones en el mercado secundario, cumpliendo con
lo establecido en el reglamento interno de la Bolsa respectiva.

* Las Obligaciones no gozan de ningiin incentivo fiscal Nacional, Estadal
0 Municipal. El rendimiento obtenido por los inversionistas constituye
renta gravable de conformidad con las leyes de la Republica Bolivariana de
Venezuela, en consecuencia, se efectuardn las retenciones de impuesto a las
que hubiere lugar, de acuerdo a la legislacién aplicable.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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2.2

2.3

FONDO VALORE

CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS OBLIGACIONES Y
DERECHOS DE LOS OBLIGACIONISTAS

Caracteristicas Generales y Derechos de los Obligacionistas

Las obligaciones a que se refiere el presente Prospecto son quirografarias, no
convertibles en acciones ni en otros valores o bienes y emitidas al portador.
Estas no se encuentran garantizadas por activos especificos del Emisor, en
consecuencia, los montos tanto del principal como de los Intereses generados,
tienen el respaldo de todos los activos del Emisor que no tengan preferencias
legitimas para el momento de su redencidon, liquidacién o si es el caso, de
cesacion de pagos.

De acuerdo a lo previsto en el articulo 41 de las Normas Relativas a la Oferta
Puablica y Colocacién de Valores y a la Publicacion de las Emisiones, cualquier
modificacién a las condiciones de la Emisiéon acordadas por el Emisor y la
asamblea de obligacionistas deberd ser aprobada por la Superintendencia
Nacional de Valores.

Monto y Plazo

La Emisién es hasta por Cuatro Millones de Bolivares Soberanos (Bs.S.
4.000.000,00 / Bs. 400.000.000.000,00) y se realizard mediante la emisién de
hasta veinte (20) series de Doscientos mil Bolivares Soberanos (Bs.S. 200.000,00
/ Bs. 20.000.000.000,00) cada una, todas con los mismos derechos para sus
obligacionistas. Los valores de la presente Emision tendrdn un vencimiento no
menor a dieciocho (18) meses y no podran exceder de Siete (7) afios contados
a partir de la fecha de inicio de emision de la oferta publica de cada serie, la
cual serd participada mediante aviso de prensa en un diario de alta circulacién
nacional.

Cada serie estard expresada en un macrotitulo representativo de cien mil
(100.000) fracciones u obligaciones con un valor nominal de Dos Bolivares
Soberanos (Bs.S. 2,00 / Bs. 200.000,00) cada una. El monto minimo de
suscripcién de cada serie es de Dos Bolivares Soberanos (Bs.S. 2,00 / Bs.
200.000,00), lo cual facilitara el acceso a la Emisién por parte de pequefios y
medianos inversores.

Intereses

Las obligaciones que integran la Emision 2018-1 devengaran Intereses sobre el
saldo del capital adeudado (los “Intereses”). Los Intereses de cada una de las
series de la Emision 2018-I serdan calculados de acuerdo a una de las tres (3)
modalidades de tasa de interés que se describen en esta seccién. Antes de la
fecha de inicio de colocacién de cada serie, el Emisor seleccionara la modalidad
aplicable a la serie respectiva. La modalidad escogida para una serie sera aplicable
durante toda la vigencia de la serie respectiva y serd publicada en el aviso de
prensa dando inicio a la colocaciéon de cada una de las mismas. Cada una de
las distintas series de la presente emisién podrd devengar Intereses bajo una
modalidad distinta a las demds series.

A los efectos del calculo y pago de los Intereses, se entiende por “Periodo de
Intereses”, a los periodos trimestrales de los Intereses, los cuales seran pagaderos
por trimestre vencido. La duracién de los Periodos de Intereses para cada serie
serd establecida por el Emisor antes de la fecha de inicio de la colocacion de cada
serie y se mantendra invariable por todo el periodo de vigencia de la serie que se

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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trate. Queda expresamente establecido que, para todos los efectos del calculo de
los Intereses de las obligaciones, la base a ser aplicada serd 30/360.

Independientemente de la modalidad de tasa de interés adoptada, los Intereses
seran pagaderos el tltimo dia calendario de cada Periodo de Intereses (“Fecha de
Pago de Intereses”). Si una Fecha de Pago de Intereses llegare a coincidir con un
dia no habil bancario, los Intereses serdn pagados el primer dia habil bancario
siguiente sin que esto genere algin pago o compensacion adicional.

A los efectos de determinacion de la tasa de interés aplicable a un Periodo de
Intereses, los célculos correspondientes se realizardn con la mayor precisiéon de
célculo disponible y el resultado serd redondeado hasta dos (2) cifras decimales.

Alternativa N°1 — Tasa Variable

Los Intereses serdn variables, fijados por Periodos de Intereses trimestrales, y
se determinardn mediante la aplicacién de una tasa de interés que resulte de la
definicién de una férmula sobre:

a) Tasa Activa de Mercado (TAM): la tasa de interés resultard de multiplicar
(a) un porcentaje fijo (“Porcentaje Fijo”); por (b) el promedio simple de la
Tasa Activa de Mercado de las tres [3] semanas publicadas inmediatamente
anteriores al quinto dia habil bancario anterior al inicio del Periodo de
Intereses respectivo. Se entiende por “Tasa Activa del Mercado” a los efectos
de esta modalidad, la tasa de interés anual promedio ponderada en el mercado
nacional de las operaciones activas pactadas por los seis principales bancos
comerciales y universales con mayor volumen de depdsitos suministrada por
el Banco Central de Venezuela (“BCV”) la cual se reporta semanalmente en
su pagina web http://www.bcv.org.ve, en el rubro Tasas de Interés Anuales
Nominales Promedio Ponderadas Cobertura Nacional de los Seis Principales
Bancos Comerciales y Universales. El Porcentaje Fijo serd establecido por
el Emisor antes de la fecha de inicio de la colocaciéon de cada serie y se
mantendra invariable por todo el periodo de vigencia de la serie que se trate.

Para todos los efectos de la Emisiéon 2018-I, la Tasa Activa de Mercado sera
tomada por el Emisor y el Representante Comin de los Obligacionistas de
la pagina web del Banco Central de Venezuela {http://www.bcv.org.ve} en el
rubro Tasas de Interés Anuales Nominales Promedio Ponderadas Cobertura
Nacional de los Seis Principales Bancos Comerciales y Universales y en su
defecto de la pagina Reuters VBCV15. En caso de discrepancia entre la
Tasa Activa de Mercado publicada en la pagina web del Banco Central de
Venezuela {http://www.bcv.org.ve} en el rubro Tasas de Interés Anuales
Nominales Promedio Ponderadas Cobertura Nacional de los Seis Principales
Bancos Comerciales y Universales y la pdgina de Reuters, prevalecerd la tasa
establecida en la pagina web del Banco Central de Venezuela {http://www.
bev.org.ve}.

En caso que a través del mecanismo descrito anteriormente no sea posible
la fijacion de la Tasa de Interés, el Emisor y el Representante Comin de
los Obligacionistas acordardn una nueva alternativa, previa aprobacién de la
Superintendencia Nacional de Valores.

El Emisor se compromete a establecer el Porcentaje Fijo y la tasa de interés
inicial aplicable a cada serie en el aviso de inicio de la colocacidn, el cual se
publicard en al menos un diario de alta circulaciéon nacional. Asimismo, el

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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Representante Comtn de los Obligacionistas asume la responsabilidad de
calcular las tasas de interés aplicables a cada Periodo de Intereses subsiguiente
y se compromete a publicarlas en al menos un diario de alta circulacién
nacional, dentro de los cuatro (4) dias habiles anteriores a la fecha de inicio
de cada Periodo de Intereses.

Prima sobre el Rendimiento de Letras de Tesoro: Los Intereses seran variables,
fijados por Periodos de Intereses trimestrales y se determinarin mediante
la aplicacién de una tasa de interés que resulte de sumar (a) el promedio
simple del rendimiento promedio ponderado semanal de las tres (3) semanas
publicadas inmediatamente anteriores a la semana de inicio del Periodo de
Intereses respectivo, en las cuales se adjudiquen a través de subastas Letras
del Tesoro de 91 dias de la Republica Bolivariana de Venezuela; mas (b) una
prima (“Prima”).

Cuando en una semana no sean adjudicadas a través de subastas Letras del
Tesoro a un plazo de 91 dias, se tomara el rendimiento promedio ponderado
de las Letras del Tesoro adjudicadas a través de subastas del plazo inferior o
superior mas cercano a las Letras del Tesoro a un plazo de 91 dias, en ese
orden, sin tomar en cuenta los plazos inferiores a 89 dias o superiores a 92
dias. En el caso de que en algunas de estas semanas no sean adjudicadas a
través de subastas de Letras del Tesoro a un plazo de 89, 90, 91 0 92 dias, se
tomaréa los resultados de la subasta de las semanas anteriores que contenga
la informacion hasta completar las tres semanas. A tal efecto se utilizara la
informacién reportada en la pagina web del Banco Central de Venezuela
{http://www.bcv.org.ve} en el rubro Subastas de Letras del Tesoro (Semanal),
ubicada en la seccién de “Informacién estadistica, BCV actuacién como
agente financiero del Gobierno Nacional”.

La Prima serd establecida por el Emisor antes de la fecha de inicio de la
colocacién de cada serie y se mantendra invariable por todo el periodo de
vigencia de la serie que se trate. La tasa de interés variard en cada Periodo de
Intereses, en la medida en que el factor (a) anterior varie.

En caso que a través del mecanismo descrito anteriormente no sea posible
la fijacion de la tasa de interés, el Emisor y el Representante Comtn de los
Obligacionistas acordardn una nueva alternativa, previa aprobacién de la
Superintendencia Nacional De Valores.

A mais tardar en la fecha de inicio de la colocacién de cada serie, el Emisor se
compromete a publicar, en al menos un diario de alta circulacién nacional,
la Prima fijada para cada serie, la tasa de interés inicial y la duracién de
los Periodos de Intereses. Asimismo, el Representante Comin de los
Obligacionistas asume la responsabilidad de calcular las tasas de interés
aplicables a cada Periodo de Intereses subsiguiente y se compromete a
publicarlas en al menos un diario de alta circulacién nacional, dentro de
los cuatro (4) dias habiles anteriores a la fecha de inicio de cada Periodo de
Intereses.

Tasa de Depositos de Ahorro: la tasa de interés resultard de multiplicar (a) el
Porcentaje Fijo; por (b) el promedio simple de la Tasa de Depésitos de Ahorro
de las tres (3) semanas publicadas inmediatamente anteriores a la semana de
inicio del Periodo de Intereses respectivo, reportada en la pagina web del
Banco Central de Venezuela {http://www.bcv.org.ve} en el rubro Tasas de
Interés Anuales Nominales Promedio Ponderadas Cobertura Nacional de los

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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Seis Principales Bancos Comerciales y Universales. El Porcentaje Fijo serd
establecido por el Emisor antes de la fecha de inicio de la colocacion de cada
serie y se mantendr4 invariable por todo el periodo de vigencia de la serie que
se trate.

Para todos los efectos de la Emisién 2018-I, la Tasa de Depésitos de Ahorro
serd tomada por el Emisor y el Representante Comin de los Obligacionistas
de la pagina web del Banco Central de Venezuela {http://www.bcv.org.
ve} en el rubro Tasas de Interés Anuales Nominales Promedio Ponderadas
Cobertura Nacional de los Seis Principales Bancos Comerciales y Universales
y en su defecto de la pagina Reuters VBCV135. En caso de discrepancia entre
la Tasa de Depdsitos de Ahorro publicada en la pagina web del Banco Central
de Venezuela {http://www.bcv.org.ve} en el rubro Tasas de Interés Anuales
Nominales Promedio Ponderadas Cobertura Nacional de los Seis Principales
Bancos Comerciales y Universales y la pdgina de Reuters, prevaleceri la tasa
establecida en la pagina web del Banco Central de Venezuela {http://www.
bev.org.ve}.

En caso que a través del mecanismo descrito anteriormente no sea posible
la fijacion de la tasa de interés, el Emisor y el Representante Comtn de los
Obligacionistas acordardn una nueva alternativa, previa aprobacién de la
Superintendencia Nacional de Valores.

El Emisor se compromete a establecer el Porcentaje Fijo y la tasa de interés
inicial aplicable a cada serie en el aviso de inicio de la colocacidn, el cual se
publicard en al menos un diario de alta circulaciéon nacional. Asimismo, el
Representante Comtn de los Obligacionistas asume la responsabilidad de
calcular las tasas de interés aplicables a cada Periodo de Intereses subsiguiente
y se compromete a publicarlas en al menos un diario de alta circulacién
nacional, dentro de los cuatro (4) dias habiles anteriores a la fecha de inicio
de cada Periodo de Intereses.

Alternativa N°2 - Tasa fija

Los Intereses seran calculados a una tasa de interés fija aplicable trimestralmente
que serd determinada por el Emisor previo al inicio de la colocacién de cada
serie con base en las condiciones de mercado. Esta tasa de interés permanecera
invariable por el periodo de vigencia de la serie respectiva.

A mais tardar en la fecha de inicio de la colocacién de cada serie, el Emisor se
compromete a publicar la tasa de interés fijada para cada serie y la duracién del
Periodo de Intereses, en al menos un diario de alta circulacién nacional.

Alternativa N°3 — Mixta

Los Intereses serdn calculados en base a un periodo a una tasa de interés fija
aplicable que serd determinada por el Emisor previo al inicio de la colocacion de
cada serie con base en las condiciones de mercado y los demas periodos a una
tasa variable de acuerdo con los casos expuestos dentro de la Alternativa 1-Tasa
Variable.

A mais tardar en la fecha de inicio de la colocacién de cada serie, el Emisor se
compromete a publicar la tasa de interés que regira cada periodo para cada serie
y la duracion del Periodo de Intereses, en al menos un diario de alta circulacion
nacional.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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2.4 Rescate o Redencion de las Obligaciones Quirografarias al Portador No
Convertibles en Acciones

24.1

2.4.2

Rescate o Redenciones Ordinarias al Vencimiento

Las series de las obligaciones pertenecientes a la Emisién 2018-1 serdn
redimidas en su totalidad mediante un pago tnico al vencimiento de la
respectiva serie, contado a partir del momento del inicio de su oferta
publica, a valor nominal.

Si no fuese posible cumplir la instruccién de pago dada por algin
obligacionista por circunstancias ajenas al Agente de Pago, al Agente
de Custodia o al Emisor, dichos montos quedardn a la disposicién del
obligacionista, quien podra exigirlos en la direccién del Agente de Pago,
sin que los mismos generen ningin tipo de interés o rendimiento adicional
a favor del obligacionista.

Si la fecha de vencimiento no coincide con un dia habil bancario, la
redencidn se realizard el dia habil bancario siguiente sin que esta situacién
genere ningun tipo de interés o rendimiento adicional a favor del
obligacionista.

Rescates o Redenciones Anticipadas

No obstante, lo previsto en la Seccién 2.4.1 anterior, una vez culminada
la colocacion de todas las series el Emisor podra redimir anticipadamente
total o parcialmente cualquiera de las series que se encuentren en
circulacién. En este caso, la fecha de pago de la redencién anticipada
indicada en los avisos de prensa a los que se hace referencia a continuacién
(“Fecha de Rescate”), podrd o no coincidir con una fecha de pago de
Intereses. En el caso de no coincidir con una fecha de pago de Intereses,
el Emisor pagard a los obligacionistas la porcién total o parcial redimida
del valor nominal de las mismas y los Intereses vencidos a la fecha de pago
de la redencién de las obligaciones a ser redimidas.

El Emisor deberd determinar el monto total de la redencién anticipada
y anunciarlo en dos (2) diarios de alta circulacién nacional, en dos (2)
ocasiones diferentes. Las redenciones no podran ser por un monto inferior
al 20% del total de cada serie a ser redimida y se aplicardn en la misma
proporcién a todos los obligacionistas de cada serie. De este modo, cada
obligacionista recibird un pago anticipado por un monto equivalente al
porcentaje o proporcién de sus obligaciones redimidas anticipadamente.

Los dos (2) anuncios deben efectuarse con por lo menos quince (15)
y siete (7) dias continuos de anticipacién a la fecha de la redencién
anticipada y deberdn indicar la serie a la que pertenecen las obligaciones a
ser redimidas, el monto a redimir, el porcentaje que las obligaciones a ser
redimidas representa de la serie y la fecha de pago de las mismas.

En el caso que se efectlie una redencién anticipada de obligaciones,
el Emisor pagard a los obligacionistas el valor nominal de la porcién
redimida y los correspondientes Intereses vencidos hasta la fecha de
redencién de las mismas, sin que tenga que pagar prima alguna por causa
de la redencién anticipada.
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Asimismo, la obligaciéon del Emisor de pago de Intereses sobre las
obligaciones redimidas anticipadamente, cesard en la Fecha de Rescate. En
el caso de que el Emisor haya realizado una redencién anticipada parcial
de obligaciones, los Intereses se calculardn solamente sobre el saldo del
capital adeudado por las obligaciones no redimidas, segtin lo establecido
en el punto 2.3 anteriormente mencionado.

Aun cuando no fuese posible la ejecucion del pago de las obligaciones
redimidas anticipadamente a algtin obligacionista por circunstancias ajenas
al Agente de Pago, al Agente de Custodia y/o al Emisor, la obligacion
del pago de Intereses sobre las obligaciones redimidas anticipadamente
cesard en la Fecha de Rescate. En dicho caso, el Emisor mantendri a
disposicion del obligacionista el monto equivalente al valor nominal de
sus obligaciones redimidas mds los Intereses devengados hasta la Fecha
de Rescate, en las oficinas de la Gerencia de Accionistas del Agente de
Pago, sin que los mismos generen ningtn tipo de interés o rendimiento
adicional a favor del obligacionista.

Es responsabilidad del Subcuentista Beneficiario encontrarse debidamente
registrado en la C.V.V. Caja Venezolana de Valores, S.A como Subcuentista
para la Fecha de Pago y/o para las fechas establecidas por El Emisor en los
documentos relativos a la informacién de las caracteristicas de la Emisién
2018-I, que le permitan al Subcuentista Beneficiario optar a los Beneficios
generados por los valores de los que es tenedor.

Si la Fecha de Rescate llegase a coincidir con un dia no habil bancario,
el pago de la redencién anticipada se hari el primer dia habil bancario
siguiente sin que esta situacién genere ningin tipo de interés o rendimiento
adicional a favor del obligacionista.

Uso de los fondos provenientes de la Emision

El 25% de los fondos que se obtengan de la colocacién de la Emision 2018-
I serdan destinados a la realizacién de inversiones en activos (mantenimiento
y mejoras) y el 75% a adecuar la estructura de vencimientos de pasivos de la
empresa, asi como la disminucion de costos financieros del Emisor.

Colocacién Primaria

La colocacion de la Emision 2018-1 de obligaciones quirografarias al portador
no convertibles en acciones serd realizada por la Bolsa Piablica de Valores
Bicentenaria y FABESTA Estructuracion y Asesoria Financiera Sociedad de
Corretaje y/o los Distribuidores que éstos designen, asi como cualquier otra
Sociedad de Corretaje aprobada por la Superintendencia Nacional de Valores
que el Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A. designe. Los detalles relativos al
proceso de colocacion se indicardn en el aviso de prensa correspondiente a cada
una de las series que se publique en la prensa nacional.

La venta de las series que conforman la Emisiéon 2018-1 se realizara bajo la
modalidad “a mayores esfuerzos”. Sin embargo, podra utilizarse cualquier otro
sistema de colocacién de acuerdo con lo establecido en el Articulo 5 de las
Normas Relativas a la Oferta Piblica y Colocacion de Valores y a la Publicacién
de las Emisiones.

La colocacion de la Emision se efectuard a la par, con prima o a descuento, mas
los Intereses acumulados y no pagados al dia de la venta. Se considera como
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fecha de inicio de la Emision de las obligaciones, la fecha establecida en el aviso
de prensa correspondiente, debidamente autorizado por la Superintendencia
Nacional de Valores.

Los Agentes de Colocacion entregaran a sus clientes un recibo o confirmacién
de la operacién de venta de las obligaciones, el cual deberd incluir la cantidad
de obligaciones colocadas, el precio de la operacion y los Intereses acumulados
que correspondan segin el dia de la venta. Asimismo, los Agentes de Colocacién
entregardn diariamente al Emisor un detalle de cada operacion y del valor de
las ventas efectuadas. A su vez, el Agente de Custodia designado entregari, a
solicitud del inversionista, un Certificado de Custodia.

El plazo de colocaciéon de la Emisién 2018-I serd de hasta ciento ochenta
(180) dias continuos, contados a partir de la fecha de inicio de la colocacién
de las obligaciones, sin perjuicio de la facultad que tienen la Superintendencia
Nacional de Valores de extender este plazo previa solicitud y actualizacién del
expediente por parte del Emisor. El inicio de la Oferta Publica de la primera
serie deberd realizarse dentro de los tres (3) meses siguientes a la fecha de la
Providencia de la Superintendencia Nacional de Valores que autorice la oferta
publica de la Emisién 2018-I. Salvo prérroga debidamente autorizada por la
Superintendencia Nacional de Valores.

Por cuanto a la normativa especial que regula la forma y calificacién del pequefio
inversor establecida en el articulo 68 del Decreto inicialmente indicado, no
ha sido dictada por la Superintendencia Nacional de Valores, el proceso de
colocacién primaria se realizard de acuerdo a lo preceptuado en el articulo
19 de las Normas relativas a la Oferta Pablica y Colocacién de Valores y a la
Publicacion de las Emisiones, dandole preferencia a los pequefios y medianos
inversionistas.

El Emisor, los Agentes de Colocacién y los Distribuidores si los hubiera se
obligan a cumplir con las disposiciones contenidas en las “Normas Relativas a
la Administracion y Fiscalizaciéon de los Riesgos Relacionados con los Delitos
de Legitimaciéon de Capitales y Financiamiento al Terrorismo Aplicables a las
Instituciones Reguladas por la Superintendencia Nacional de Valores”, dictadas
por la Superintendencia Nacional de Valores.

Tal como se sefiala en la Seccién 2.8 de este Prospecto, una vez culminado
el proceso de colocacién de cada serie, El Emisor sustituird el Macrotitulo
Provisional respectivo por un Macrotitulo Definitivo con valor nominal igual al
monto total efectivamente colocado en cada serie. En caso que no se colocare
la totalidad de una serie, el valor nominal del Macrotitulo Definitivo de la serie
respectiva serd inferior al valor nominal de Macrotitulo Provisional.

Los demds detalles relativos al proceso de colocacion primaria se explicardan en
los avisos de oferta ptiblica de cada una de las series de la Emisién 2018-I, que
se publicardn en prensa.

El Emisor debera publicar, con por lo menos cinco (5) dias de anticipacion a la
fecha de inicio de la colocacién primaria de cada serie, un aviso de prensa con el
objeto de dar inicio a la oferta publica de las Obligaciones. De igual manera, El
Emisor debera publicar un aviso en prensa dentro de los cinco (5) dias siguientes
a la culminacion de la colocacion primaria de cada serie. Los referidos avisos de
prensa de inicio y culminacién de cada serie, serdn remitidos y autorizados por
la Superintendencia Nacional de Valores.
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Mercado Secundario. Inscripcion en la Bolsa Piablica de Valores
Bicentenaria y de la Bolsa de Valores de Caracas, C.A.

El Emisor podri inscribir en cualquier momento la Emisién 2018-I en la Bolsa
Pablica de Valores Bicentenaria y/o en la Bolsa de Valores de Caracas, C.A. Una
vez inscrita la Emisiéon 2018-I en las Bolsas respectivas se podrin adquirir o
vender las obligaciones mediante operaciones normales del mercado bursatil.

Custodia de los Macrotitulos representativos de las Obligaciones
Quirografarias al Portador No Convertibles en Acciones

Cada una de las series que se emita con base a la presente autorizacién
estard representada en un macrotitulo representativo de Cien Mil (100.000)
fracciones de Dos Bolivares Soberanos (Bs.S. 2,00 / Bs. 200.000,00) cada una.
Cada macrotitulo se mantendra en custodia en la Caja Venezolana de Valores

(“C.V.V).

En este sentido, el Emisor, previo al inicio del proceso de colocacién primaria de
cada serie, entregara en depdsito a la C.V.V,, un macrotitulo provisional, emitido
por el monto total de la serie anunciado en el aviso de oferta publica.

Una vez culminado el proceso de colocacién primaria de cada serie, el Emisor
deber4 sustituir el macrotitulo provisional por un macrotitulo definitivo, emitido
por el monto total efectivamente colocado de la serie.

El Emisor autoriza a la C.V.V. Caja Venezolana de Valores, a emitir, a solicitud
de los inversionistas, certificados de custodia que evidencien el porcentaje de sus
derechos sobre cada macrotitulo. A todos los efectos legales, tanto los certificados
de custodia que emita el Agente de Custodia, como los recibos provisionales o
confirmaciones que entreguen los Agentes de Colocacidn, se entenderan como
parte integrante de la Emisién 2018-I.

Eneste sentido y con base en lo establecido en la normativa aplicable, el certificado
de custodia emitido por la C.V.V. Caja Venezolana de Valores en su condicién
de Agente de Custodia, serd negociable, pero su cesién no le serd oponible a la
C.V.V. Caja Venezolana de Valores en caricter de Agente de Custodia, hasta que
la misma le haya sido notificada. En tal sentido, a todos los efectos legales y de la
prevencién de la legitimacion de capitales, los obligacionistas deberdn notificar a
la C.V.V. Caja Venezolana de Valores de inmediato cualquier cambio de titularidad
de las obligaciones, asi como proveer la siguiente informacién del nuevo titular:
(a) En los casos de personas juridicas: (i) copia del documento constitutivo y de
los estatutos sociales vigentes debidamente registrados; (ii) copia de todos los
documentos que, de acuerdo con los estatutos sociales, permitan determinar
las personas naturales que las representan, cuyos nombramientos deberan estar
vigentes y ajustados a las exigencias legales en materia de representacion; (iii)
copia de las cédulas de identidad de los representantes de la sociedad; (iv)
Registro de Informacién Fiscal (R.I.E.); (b) En los casos de personas naturales:
(i) copia de la cédula de identidad y/o pasaporte; (ii) Registro de Informacién
Fiscal (R.ILE.) y; (c) En todos los casos: (i) instrucciones de pago del nuevo
titular; (i) direccién, domicilio legal y declaracién de la actividad econdémica a
la cual se dedica; (iii) copia del respectivo poder debidamente autenticado, en
caso de actuar por intermedio de apoderado; (iv) cualquier otra informacién
que, con motivo de sus operaciones, la C.V.V. Caja Venezolana de Valores pueda
requerirle. La C.V.V. Caja Venezolana de Valores no registrar, y por lo tanto no
podréd oponérsele como Agente de Custodia de la Emision 2018-1, ningtin cambio
de titularidad de las obligaciones quirografarias al portador no convertibles en
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acciones hasta que no reciba la informacién requerida de los nuevos titulares,
por lo que continuard registrando y pagando el capital y los Intereses de las
obligaciones a favor del inversionista original o del dltimo de los inversionistas
subsiguientes que haya suministrado la informacién aqui requerida.

La custodia de los macrotitulos representativos de las series, se hard de
conformidad con lo establecido en la Ley de Caja de Valores y los reglamentos
que la regulan.

El Emisor no asumird aquellos gastos y costos que se ocasionen en virtud de las
operaciones de transferencia de las obligaciones quirografarias al portador no
convertibles en acciones por causa de operaciones de mercado secundario o por
cambio de depositante en la C.V.V. Caja Venezolana de Valores.

Pago de las Obligaciones

El capital de las obligaciones que conforma la Emisiéon 2018-I se pagard al
vencimiento de cada serie y los Intereses se pagardn por trimestres vencidos, al
final cada Periodo de Intereses. A estos efectos, el Emisor designa como Agente
de Pago de las series de la Emision 2018-I a la C.V.V. Caja Venezolana de Valores,
S.A.

El Emisor deber4 proporcionar al Agente de Pago con por lo menos veinticuatro
(24) horas de antelacién a cada fecha de pago, las instrucciones necesarias
para cumplir con el pago del capital o los Intereses de las obligaciones, segin
corresponda. Los requisitos minimos de informaciéon que requiera la C.V.V.
Caja Venezolana de Valores, S.A. para realizar los pagos estdn establecidos en el
contrato de Agente de Pago correspondiente.

Si no fuese posible cumplir la instruccién de pago dada por algtin obligacionista
por circunstancias ajenas al Agente de Pago, al Agente de Custodia o al Emisor,
dichos montos quedardn a la disposicion del obligacionista, quien podra
exigirlos en las oficinas de la Gerencia de Accionistas del Agente de Pago, sin
que los mismos generen ningin tipo de interés o rendimiento adicional a favor
del obligacionista.

El Emisor se reserva en todo momento el derecho a actuar en cualquier momento
como Agente de Pago de las obligaciones.

Es responsabilidad del Subcuentista Beneficiario encontrarse debidamente
registrado en la C.V.V. Caja Venezolana de Valores, S.A como Subcuentista
para la Fecha de Pago y/o para las fechas establecidas por EL EMISOR en los
documentos relativos a la informacién de las caracteristicas de la Emisién 2018-
I, que le permitan al Subcuentista Beneficiario optar a los Beneficios generados
por los valores de los que es tenedor.

Evento de Incumplimiento y Aceleraciéon del Pago de Capital de las
Obligaciones

Se considerard como un evento de incumplimiento de las obligaciones que
asume por causa de la Emision 2018-I, que el Emisor no realice en las fechas
pautadas para ello o a més tardar dentro de los tres (3) dias hébiles siguientes a
esas fechas, algtin pago de capital o de Intereses correspondiente a cualquiera de
las series emitidas.
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En caso de declararse un evento de incumplimiento, todas las obligaciones que
conforman las series vigentes de la Emisién 2018-I se consideraridn de plazo
vencido y el Emisor estard obligado a pagar de inmediato tanto el capital de las
obligaciones como los Intereses causados y no pagados.

El Representante Comuin de los Obligacionistas serd el responsable de declarar
el evento de incumplimiento y, una vez declarado deberd notificarlo a la
Superintendencia Nacional de Valores v, si aplica, a la C.V.V. Caja Venezolana
de Valores, Bolsa Pablica de Valores Bicentenaria o en la Bolsa de Valores de
Caracas, C.A.

Representante Comiin de los Obligacionistas

El Emisor ha designado a FABESTA Estructuracién y Asesoria Financiera,
Sociedad de Corretaje S.A. como Representante Comun de los tenedores de las
obligaciones quirografarias al portador no convertibles en acciones, Emision 2018-1,
segun lo autorizado por las Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada

el dia 15 de junio de 2018 y segun lo aprobado por la Superintendencia Nacional de

Valores, mediante Providencia N° 095 de fecha 16 de noviembre de 2018.

La designacion estara vigente hasta tanto se efectiie la asamblea de los obligacionistas
de la Emision 2018-1, en la cual se designara el Representante Comun Definitivo de
los Obligacionistas, previa aprobacion de la Superintendencia Nacional de Valores,
de acuerdo a lo establecido en la normativa vigente.

El Representante Comun de los Obligacionistas debe vigilar el fiel cumplimiento por
parte del Emisor de todos los deberes por ¢l contraidos para con los obligacionistas
que representa. En caso de que un obligacionista considere que el Representante
Comun no esta cumpliendo con las responsabilidades inherentes a su funcion, tiene
el derecho de exigirle dicho cumplimiento, hacer efectiva la responsabilidad de dicho
Representante Comun por los dafios causados a los obligacionistas, y promover
la convocatoria de una asamblea para decidir sobre su remocion, de acuerdo a lo
dispuesto en la normativa vigente.

FABESTA Estructuracién y Asesoria Financiera Sociedad de Corretaje S.A.,
en su caracter de Representante Comun de los Obligacionistas, dentro de los treinta
(30) dias siguientes de haber concluido la colocacion primaria de las obligaciones,
convocara a una asamblea de obligacionistas con el objeto principal de designar el
representante definitivo de los mismos, para lo cual debera seguir el procedimiento
establecido en los articulos 6 numeral 11, 7y 8 de las "Normas sobre la Organizacion
y Proteccién de los Obligacionistas", y el articulo 36 de las “Normas Relativas a
la Oferta Publica y Colocacién de Valores y a la Publicacion de las Emisiones”.

TODO OBLIGACIONISTA PUEDE SOLICITAR UNA COPIA DEL ACUERDO
QUE RIJA LAS RELACIONES ENTRE LA ENTIDAD EMISORA Y EL
REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS, LA CUAL SERA ENVIADA
INMEDIATAMENTE POR LA ENTIDAD EMISORA.

Calificaciones de Riesgo
De acuerdo a lo exigido por la Superintendencia Nacional de Valores, la Emision

2018-1 fue debidamente calificada por dos Sociedades Calificadoras de Riesgo,
diferentes e independientes entre si, las cuales emitieron las siguientes calificaciones:
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EMISION 2018-I:

1. Global Ratings, C.A. otorgé la calificacién de riesgo Categoria: “A” la cual
corresponde a aquellos instrumentos con una muy buena capacidad de pago
de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no deberia
verse afectada ante eventuales cambios en el emisor, en el sector o 4rea a que
éste pertenece, o en la economia, sélo en casos extremos, pudiera afectarse
levemente el riesgo del instrumento calificado, Subcategoria “A3” la cual
corresponde a instrumentos que presentan para el inversor un muy bajo
riesgo. Cuenta con una adecuada capacidad de pago, del capital e intereses,
en los términos y plazos pactados. A juicio del calificador, solo en casos
extremos, eventuales cambios en la sociedad emisora, en el sector econémico
a que esta pertenece o en la marcha de la economia en general, podrian
incrementar levemente el riesgo del instrumento bajo consideracion.

2. Clave Sociedad Calificadora de Riesgos, C.A otorgd la calificacion de riesgo
Categoria: “A” la cual corresponde a aquellos instrumentos con una muy buena
capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados,
la cual no deberia verse afectada ante eventuales cambios en el emisor, en el
sector o drea a que éste pertenece, 0 en la economia, sélo en casos extremos,
pudiera afectarse levemente el riesgo del instrumento calificado, Subcategoria
“A3” la cual corresponde a instrumentos que presentan para el inversor un
muy bajo riesgo. Cuenta con una adecuada capacidad de pago, del capital
e intereses, en los términos y plazos pactados. A juicio del calificador, solo
en casos extremos, eventuales cambios en la sociedad emisora, en el sector
econdémico a que esta pertenece o en la marcha de la economia en general,
podrian incrementar levemente el riesgo del instrumento bajo consideracién.
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Nombre, Domicilio y Duracién

INFORMACION SOBRE LA ENTIDAD EMISORA

F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. (Fondo de Valores Inmobiliarios), es
una sociedad mercantil, domiciliada en la ciudad de Caracas, con una duracion, segin
su documento constitutivo, de noventa y nueve (99) afios contados a partir de la fecha
de su constitucion, es decir a partir del 12 de marzo de 1992.

3.2

Datos de Registro

El F.VI. Fondo de Valores Inmobiliarios fue inscrito en el Registro Mercantil
Segundo de la Circunscripcién Judicial del Distrito Federal y Estado Miranda,
bajo el N° 77, Tomo 102-A- Sgdo.

A continuacién, se presentan las modificaciones mds importantes que se han
realizado al documento constitutivo de El Emisor:

Fecha de Variacién del Tipo de
Asamblea Datos de registro ~ Capital Social (Bs.)'! Capital Social (Bs.)'!  Accién Modificacién Estatutaria
12/03/1992; 10.000.000 . Documento constitutivo-estatutario, pago en efectivo del
12/03/1952 102-A Sgdo. N° 77 ) (Inicial) COMUR 10096 del capital social.
29/06/1992; . Aumento del capital social mediante capitalizacién de
22/06/1992 149-A Sgdo. N° 54 250.000.000 260.000.000 comin o cias
15/10/1992 04/1 1/19920; 26.565.700.000 52.565.700.000 comiin Aument'o del capital social mediante capitalizacion de
54-A Sgdo. N° 54 acreencias
18/11/1992 02/1 2/19920; 470.000.000 99.565.700.000 comiin Aument'o del capital social mediante capitalizacion de
92-A Sgdo. N° 66 acreencias
03/03/1993 Modificacién estatutaria de la direccién y administracion
17/12/1992 o - 99.565.700.000 comin de la compaiifa. Se refundieron las modificaciones a los
73-A Sgdo. N° 48 :
estatutos sociales en un solo texto.
23/03/1992; . Aumento del capital social mediante aporte de efectivo y
18/03/1993 119-A Sgdo. N° 74 702.000.000 169.765.700.000 comun capitalizacién de acreencias.
04/08/1993; . Modificacién cldusula 27ma. de los Estatutos Sociales,
25/05/1993 29-A Sgdo. N° 7 ) 169.765.700.000 COMUN pelativa al reparto de utilidades.
22/09/1993; . Aumento del capital social mediante emisién de nuevas
27/08/1993 146-A Sgdo. N° 22 100.000.000 179.765.700.000 COMUR, cciones a ser suscritas y pagadas a través de oferta puablica.
24-11-1993: Aumento del capital social mediante capitalizacién de
15/11/1993 o 880.200.000 267.785.700.000 comiin  acreencias. Modificacién clausulas 12* Y 152, relativas a la
95-A Sgdo. N° 39 - > v
administracion de la compaiiia.
12/12/94; . o Se pagé parte del saldo insoluto del capital social, el cual
28/09/1994 241-A Sgdo. N° 6 267.785.700.000 comun queda integramente suscrito y pagado en un 98,58%
15/05/1996: Modificacién integral de los estatutos sociales. Se modifica
30/04/1996 o - 267.785.700.000 AyB la cliusula 5* para dividir el capital entre 2 clases de
225-A Sgdo. N° 14 . «A» o «p»
acciones: “A” y “B”.
26/07/1996; Aumento de capital social mediante reparto de dividendos
12/07/1996 377-A Sgdo. N° 7 30.372.500.000 298.158.200.000 A en acciones clase “A”.
01/11/1996; Aumento de capital social mediante el aporte de efectivo,
15/10/1996 % 1.192.632.800.000  1.490.791.000.000 AyB  adopcién de la condicién de S.A.C.A. y modificacién de los
600-A Sgdo. N° 1 ;
Estatutos Sociales.
Decisién Junta Participada al
Directiva Registro Mercantil - 1.490.791.000.000 AyB  Conversién de acciones clase “A” en acciones clase “B”
08/11/1996 el 05/02/1997
26/08/1997; e . .
18/08/1997 422-A Sgdo. N° 45 - 1.490.791.000.000 AyB  Modificacién cldusula 7* de los estatutos sociales.
Decisién Junta . . . . S
Directiva 552_2/(152/(119917\],0 . 12.500.000.000 3.740.791.000.000 B Auriné;nto del capital social mediante Oferta Pablica de
06/11/1997 gdo. acciones.
04/12/1998; Aumento del Capital Social mediante decreto de dividendos
31/08/1998 531-A Sgdo. N° 34 1.370.395.500.000 41.111.865.230 AyB en acciones.
Autorizacién a la Junta Directiva para aumentar el capital
31/08/1998 04/12/1998; . 41.111.865.230 AyB social autorizado hasta el doble del capital pagado.

531-A Sgdo. N° 30

Autorizacién a la Junta Directiva para adquirir acciones de
la Compaiia.
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Fecha de
Asamblea

Datos de registro

Variacién del
Capital Social (Bs.)!

Capital Social (Bs.)!

Tipo de
Accién

Modificacién Estatutaria

08/10/1999

08/10/1999

31/07/2000

28/09/2001

1/10/2002

07/10/2003

12/11/2004

11/11/2005

23/03/2007

22/11/2007

15/04/2008

04/05/2012

04/07/2013

17/10/2014

26/05/2017

26/05/2017

28/10/1999;
299-A Sgdo. N° 54

28/10/1999;
299-A Sgdo. N° 55

18/08/2000;
193-A Sgdo. N° 65

25/10/2001;
210-A Sgdo. N° 4

11/04/2003;
39-A Sgdo. N° 43

26/01/2004;
13-A Sgdo. N° 53

11/01/2005;
3-A Sgdo. N° 34

2/12/2005;
239-A Sgdo. N° 14

07/05/2007;
76-A Sgdo. N° 17

07/12/2007;
253-A Sgdo. N° 31

8/5/2008;
75-A Sgdo. No 39

20/11/2012

13/08/2013
77-A Sdo. No. 177

20/07/2014
30-A Sgdo. N° 216

25/9/2017.
N° 51 Tomo 229

20/07/2014
30-A Sgdo. N° 216

117.293.600.000

-543.017.600.000

842.428.200.000

-301.287.600.000

-254.592.600.000

-53.080.500.000

289.256.100.000

1.196.300.000

601.200.000

1.615.700.000

3.628.300.000

14.474.000.000

69.320.300.000

4.228.480.100.000

4.228.480.100.000

422.848,01

3.685.462.500.000

4.527.890.700.000

4.226.603.100.000

3.972.010.500.000

3.918.930.000.000

4.208.186.100.000

4.208.100.000

5.404.400.000

6.005.600.000

7.621.300.000

11.249.600.000

25.723.600.000

95.043.900.000

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

AyB

Aumento de capital social mediante dividendo en acciones
aprobado en Asamblea Extraordinaria de esta fecha.

Renovacién Autorizacién a la Junta Directiva para
aumentar el capital social autorizado hasta el doble del
capital pagado.

Autorizacién a la Junta Directiva para adquirir acciones de
la Compaiifa.

Reduccién del capital social de la empresa para quedar en
Bs. 36.854.624.880,00.

Aumento del capital social a través de Oferta Pablica
Acciones y de capitalizacién de acreencias. Autorizacion de
la Junta Directiva para adquirir acciones de hasta por el
159% del capital social. Renovacién Autorizacién a la Junta
Directiva para aumentar el capital social autorizado hasta
el doble del capital pagado.

Reduccidn del capital social de la empresa de conformidad
con el Plan de Recompra de Acciones Clase B aprobado en
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de fecha
11 de octubre de 2002.

Reduccion del capital social de la empresa de conformidad
con el Plan de Recompra de Acciones Clase B aprobado en
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de fecha
07 de octubre de 2003.

Reduccién del capital social de la empresa de conformidad
con el Plan de Recompra de Acciones Clase B aprobado en
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de fecha
12 de noviembre de 2004.

Aumento de capital para dar cumplimiento al Decreto de
Dividendo en acciones aprobado en la Asamblea Ordinaria
del 11/11/0S5 y Reduccién del capital social de la empresa
de conformidad con el Plan de Recompra de Acciones
Clase B aprobado en la Asamblea General Extraordinaria
de Accionistas de fecha 11 de noviembre de 2005.

Aumento del valor nominal de las acciones de Bs 10 (Bs
F 0,01) a Bs. 1.000,00 (Bs F 1,00) y canje de la totalidad
de las acciones en circulacién por acciones con el nuevo
valor nominal.

Aumento de capital social mediante dividendo en acciones
aprobado en Asamblea General de Accionistas de esta
fecha y lo aprobado en Junta Directiva celebrada en fecha
19/03/2009

Aumento de capital social para dar cumplimiento al
decreto de dividendo en acciones aprobado en la Asamblea
Ordinaria del 30/04/2009.

Aumento de capital social para dar cumplimiento al
decreto de dividendo en acciones aprobado en la Asamblea
Ordinaria del 07/05/2010

Aumento de capital social para dar cumplimiento al
decreto de dividendo en acciones aprobado en la Asamblea
Ordinaria del 04/07/2013

Aumento de capital social para dar cumplimiento al
decreto de dividendo en acciones aprobado en la Asamblea
Ordinaria del 02/05/2014

Aumento de capital social para dar cumplimiento al
decreto de dividendo en acciones aprobado en la Asamblea
Ordinaria del 29/04/2016

(1) Expresado en Bolivares Soberanos (Bs.S) a partir de agosto de 2018.

3.3

Direccion Oficina Principal

La oficina principal del Emisor esta situada en la Avenida Venezuela, Torre EI Saman,
Piso 11, Urbanizacion El Rosal, Caracas. Teléfonos: (212) 905.9098.

3.4

Objeto Social

Fondo de Valores Inmobiliarios tiene por objeto la compra, venta, permuta,
administracién y arrendamiento de bienes inmuebles. La construccién de proyectos
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FONDO. VALORE

inmobiliarios de todo tipo, bien bajo el régimen de propiedad horizontal o bajo
la forma de tiempo compartido o multipropiedad. La elaboracién de estudios,
ejecucion y desarrollo de proyectos en el drea industrial, agricola, comercial y de
servicios. Podrd igualmente adquirir, enajenar y gravar bienes en cualquier forma,
celebrar contratos de enfiteusis, anticresis y de arrendamiento por cualquier
plazo y con cualquier caracter sobre bienes muebles o inmuebles; llevar a cabo
desarrollos, parcelamientos o proyectos de urbanismo de inmuebles; ejecutar
cualesquiera clases de obras, para ser enajenadas por si o por terceras personas.

Igualmente en cumplimiento de su objeto social podra comprar, suscribir y vender
acciones, obligaciones publicas o privadas, derechos de suscripcion de acciones,
papeles comerciales, en bolivares o divisas, valores de participacion, recibos de
depositos americanos o globales; llevar a cabo todo tipo de negociaciones sobre
bienes muebles, inmuebles o intangibles; participar, constituir y promover todo
tipo de sociedades; celebrar contratos de préstamos o créditos, otorgar fianzas y
emitir toda clase de avales y constituir garantias prendarias o hipotecas, celebrar
contratos de corretaje sobre bienes inmuebles; aceptar y ejecutar los mandatos que
se le otorguen y en general, efectuar cualquier acto licito de comercio.

Capital Social

El capital de compafiia aument6 en el afio 2018 producto del pago de un
dividendo en acciones por la cantidad de Bs.S. 6.932,03, segtin lo aprobado en
la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de fecha 26 de mayo de 2017 y
lo establecido en la Providencia 004 de fecha 26 de enero de 2017, quedando el
capital social de Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A. en la cantidad de Bs.S.
9.504,39 distribuido en igual cantidad de acciones.

De acuerdo a lo aprobado segiin Providencia 072 de fecha 02 de diciembre de
2015 y en funcién de lo aprobado en la Asamblea Ordinaria de Accionistas de
fecha 29 de abril de 2016, se realizé el aumento de capital por un monto de
Bs.S. 1.447,40 quedando el capital social suscrito en Bs.S. 2.572,36 y el capital
social autorizado en Bs.S. 5.144,72.

EL capital social suscrito y pagado del Fondo de Valores Inmobiliarios
S.A.C.A. al 31 de marzo de 2015 es de Bs.S. 1.124,98 y el capital autorizado
de Bs.S. 2.249,96, conformado por igual ntimero de acciones. En fecha 17 de
octubre de 2014 se aprobd en Asamblea General Extraordinaria el pago de un
dividendo en acciones por Bs.S. 362,83 pasando el capital de la compania de
Bs.S. 762,15 a Bs.S. 1.124,98 el mencionado aumento de capital fue aprobado
por la Superintendencia Nacional de Valores segiin resolucién N° 0059 de fecha
11 de junio de 2014.

Segtin lo establecido en Resolucion N° 045 de la Superintendencia Nacional
de Valores que autorizé el aumento de capital por Bs.S. 161,57 equivalente a
16.157.785 acciones de Fondo de Valores Inmobiliarios, se procedié en Asamblea
de Accionistas de fecha 04 de julio de 2013 a decretar el pago del mencionado
dividendo, pasando el capital social suscrito y pagado de la compaifiia a
Bs.S. 762,13, representado en 76.214.818 acciones y el capital social autorizado
a Bs.S. 1.524,30.

Evolucién histérica

Fondo de Valores Inmobiliarios fue fundado en marzo de 1992, por el Sr.
Luis Emilio Velutini y un grupo de inversionistas relacionados con algunas
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instituciones financieras venezolanas. El capital social inicial de este fondo se
constituyd, entre otros, con el aporte de diferentes inmuebles por parte de los
socios fundadores, comenzando asi a desarrollar su objeto social con la idea de
mitigar y diversificar el riesgo inmobiliario existente para la fecha. Para ello las
primeras actividades fueron dedicadas a la inversién, desarrollo y administracién
de un portafolio de activos inmobiliarios, especificamente en comercio y oficinas
tipo premium, bajo la figura de alquiler a largo plazo.

A mediados del afio 1996 por medio de una oferta privada de acciones por 56
Millones de dodlares se incorpora como socio la empresa argentina Inversiones
y Representaciones S.A. (IRSA). Durante el afio 2001 y como consecuencia
del programa de reorganizaciéon de operaciones llevado a cabo por IRSA, esta
empresa rescindié su participacién en el Emisor Luego, en octubre de 1997,
realiza una oferta de acciones Clase “B” equivalentes a 100 Millones de ddlares
y, en enero de 1998, la empresa logré completar el programa de ADR’S Nivel I,
asignando al Bank of New York como custodio. Asi pues, los fondos obtenidos
a través de la asociacién con IRSA y de la oferta ptblica de acciones de 1997
fueron destinados a la adquisicién de propiedades para constituir una oferta
sistemdtica de espacios inmobiliarios para negocios de caracteristica corporativa.
Es asi como al cierre de junio de 2003 el Fondo de Valores Inmobiliarios
mantenfa espacios disponibles para alquiler equivalentes a 65.152 m2 de
oficinas, 13.853 m2 de espacios comerciales y 97.433 m2 de otros espacios
(principalmente estacionamientos). Es importante destacar que la mayoria de
los espacios para oficinas se encuentran concentrados en el denominado Centro
Financiero Emergente, una zona de la ciudad de Caracas que cuenta con una
serie de caracteristicas que le permiten disfrutar de una demanda inmobiliaria
relativamente estable.

Durante el afio 2002 se complet6 la inclusion de un nuevo socio a la estructura
accionaria del Fondo de Valores Inmobiliarios Asi, durante los meses de agosto
y septiembre se concreté un aporte de capital por mis de 51 Millones de
Bolivares por parte de EIP, siendo que esta empresa pasé a controlar el 37% del
patrimonio del Fondo de Valores Inmobiliarios. EIP es una empresa miembro de
Equity Group Investment, un conglomerado de compaiifas dedicadas al manejo
de inversiones en el mercado inmobiliario en USA y el resto del mundo con
activos combinados por mas de 38.000 Millones de délares aproximadamente.
El grupo esti integrado por tres compafias: a) Equity Residential Properties
(ERP), dedicado a la compra y administraciéon de propiedades multifamiliares
en USA, con mds 217.000 unidades ubicadas en 35 estados y activos superiores
a 11.800 Millones de délares al cierre de diciembre de 2002; b) Manufactured
Home Communities (MHC), propietario de mdis de 140 comunidades
residenciales distribuidas en 20 estados de USA vy activos superiores por 1.100
Millones de dolares al cierre de diciembre de 2002 y ¢) Capital Trust Inc., un
fondo de inversion especializado en el mercado inmobiliario de uso comercial
en los Estados Unidos de Norteamérica, con mas de 384 Millones de délares en
activos al cierre de diciembre de 2002. La compafia Equity Office Properties
(EOP) quien fuera una compaiia de Equity Group, fue adquirida en febrero de
2007, por una filial de The Blackstone Group. EOP esta dedicada al mercado de
oficinas en USA, siendo el mayor fondo de su estilo en ese pais con un portafolio
de 721 edificios con mas de 11,5 Millones de m2 distribuidos en 30 4reas
geograficas.

El Fondo de Valores Inmobiliarios mantiene asociaciones estratégicas desde 1997
con reconocidas empresas constructoras, con el fin de desarrollar conjuntamente
inmuebles destinados tanto al uso comercial como residencial de lujo, y asf
expandir su oferta de edificaciones disponibles tanto para la venta como para
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alquiler. Dentro de tales desarrollos destaca el Centro Comercial El Toldn,
inaugurado en el mes de noviembre de 2003, ubicado en la ciudad de Caracas,
cuenta con aproximadamente 22.000 m2 de drea comercial, de los cuales el 100%
se encuentra ocupado. Otro desarrollo llevado a cabo con asociaciones estratégicas
es el Centro Galipan, ubicado en El Rosal, un complejo de 43.000 m2 que cuenta
con las mas modernas instalaciones y tecnologia de avanzada; este complejo
se llevé a cabo con la Constructora Sambil. Otra propiedad dentro del drea de
negocios de Centros Comerciales es el Centro Comercial Paseo El Hatillo — La
Lagunita, ubicado en el pueblo El Hatillo, con aproximadamente 20.000 m2 de
area comercializable. Este hermoso Centro Comercial estd ubicado en una de las
zonas turisticas mds importantes de la ciudad de Caracas como es el pueblo de El
Hatillo. Es por ello, que contando con nuestra amplia experiencia en el concepto
de tematizacién y conceptualizacion de Centros Comerciales, logramos incorporar
el Centro Comercial al ambiente caracteristico de este hermoso pueblo, logrando
un éxito en su inauguracién en el mes de noviembre 2005.

Durante el mes de enero de 2005 se vendié la Torre Shell ubicada en El Rosal,
propiedad del Fondo de Valores Inmobiliarios desde el afio 1997, una estructura
de 11.000 m2. Esta torre fue vendida al Banco Fondo Comun (BFC), grupo
financiero importante que muda su sede desde el centro de la ciudad de Caracas
hacia la zona de El Rosal. La Torre Parque Caribe, conocida como la Torre Alcatel,
ubicada en la Av. Francisco de Miranda, una estructura de 5.683 m2, fue vendida
a Seguros Altamira durante el mes de octubre de 2005. Otra venta con la que
cerr6 el afio 2005 el Fondo de Valores Inmobiliarios, fue la venta de 3.136 m2 de
espacios de oficina del Centro Empresarial El Rosal, conocido como la Torre 3M
ubicada en el Rosal, a la compafifa 3M Manufacturera de Venezuela, C.A.

Las regulaciones y el control de cambio que afectaron significativamente los
ingresos por arrendamiento, han llevado a la Direccién a tomar la decision de
desinvertir en el negocio de oficinas aprovechando los altos precios de venta
actuales motivados por una falta de oferta, en un ambiente de tasas intereses
reales negativas, una vertiginosa expansion de la masa monetaria y un importante
crecimiento del PIB de los tltimos afios. Es por ello que durante los afios 2006,
2007, 2008 y lo que va de 2009 se ha estado desinvirtiendo en este portafolio,
principalmente vendiendo m2 de oficinas de CSI, Torre HP y Torre Provincial
Ay B. Estimamos que este proceso de desinversion culmine entre los préximos
S afos.

Los ingresos provenientes de este proceso de desinversion se han destinado al
fortalecimiento del patrimonio de los accionistas (preservaciéon del capital), al
pago del servicio de la deuda financiera, asi como en las inversiones requeridas
en los convenios de alianza estratégica para la exportacién de nuestro “know
how” en el desarrollo y operacién de Centros Comerciales “High End” para la
Region del Caribe, habiendo logrado acuerdos en Republica Dominicana y en la
Isla de Saint Maarten. Se estan estudiando otras alternativas en esta Region que
ofrece excelentes oportunidades, por ser paises con acuerdos de libre comercio
con USA y Europa, con politicas de economia abierta a la inversién que se han
beneficiado de un creciente turismo Mundial, sobre todo del “Baby Boomers
Americano”.

Actualmente, la cartera de propiedades del Fondo de Valores se encuentra
constituida por: el Centro San Ignacio, el Centro Empresarial El Rosal (Torre
3M), la Torre Parque Avila (Torre Hewlett Packard), las Torres Provincial A y B,
Edificio El Saman, el Centro Comercial Tol6n y el Centro Paseo El Hatillo - La
Lagunita. Sin embargo, se espera vender completamente el portafolio de oficinas
para concentrarnos en el negocio de Centros Comerciales.
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Dentro del mercado de valores venezolano, el F.VI. Fondo de Valores
Inmobiliarios, S.A.C.A. se posiciona como una de las empresas emisora mas
activa, ya que durante los Gltimos afios ha efectuado emisiones publicas en el
afio 2006: tres de bonos quirografarios a cinco afios por la cantidad de Bs.S.
500,00 y dos por Bs.S. 300,00 y una de papeles comerciales al portador hasta
por la cantidad de Bs.S. 500,00; tres emisiones de bonos quirografarios y una
emision de papeles comerciales durante el afio 2007, siendo la emisién 2007-
III de bonos quirografarios por Bs.S. 400,00, la primera en el mercado a un
vencimiento de 7 afios; y una emisién de bonos quirografarios y una emision de
papeles comerciales durante el afo 2008 y una emisiéon de bonos quirografarios
por Bs.S. 1000,00 en el afio 2009. El EVI. Fondo de Valores Inmobiliarios
emitié Obligaciones Quirografarias Nominativas No Convertibles en Acciones
por un monto de Bs.S. 2.700,00 y Bs.S. 5.000,00 en los afios 2011 y 2012
respectivamente para sustituir obligaciones publicas con vencimiento en esos
afios, continuando asi con su importante presencia como uno de los emisores
mds activos en el mercado de valores venezolano. Durante el afio 2013 fueron
aprobadas por la Superintendencia Nacional de Valores una emisién de Papeles
Comerciales por Bs.S. 500,00 la cual fue totalmente colocada en diciembre de
2013 y una emisién de Obligaciones Quirografarias por Bs.S. 3.500,00 la cual
fue también totalmente colocada a principios del afio 2014. En el afio 2015
fueron aprobadas las emisiones OQ 2014-1 y 2015-1 por Bs.S. 10.000,00 cada
una las cuales en su gran mayoria fueron colocadas a un plazo de 6 afios siendo
de nuevo el Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A. el primer emisor privado en
colocar obligaciones a un plazo tan largo dentro del mercado de renta fija local.
Luego de dos afios, durante el 2017 Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A.
realiza la Emision 2016-1 por Bs.S. 20.000,00 colocando parte de las series de
la misma a seis afios y medio consolidando la experiencia de afios anteriores en
la que nos convertimos en el emisor privado con obligaciones con vencimientos
a mas largo plazo en el mercado local. Todas las emisiones tienen calificacion
de riesgo A3 emitidas por dos calificadoras de riesgo independientes y logrando
colocarse en el mercado en pocos dias después de su aprobacion.

Accionistas Principales

La siguiente tabla presenta la composicién accionaria de F.V.I. Fondo de Valores
Inmobiliarios, S.A.C.A. de acuerdo al listado de accionistas emanado por el
agente de Traspaso de la empresa, Banco Venezolano de Crédito, al 31 de marzo
de 2018:

LISTADO DE ACCIONISTAS E.V.I. S.A.C.A.
ELABORADO POR BANCO VENEZOLANO DE CREDITO A MARZO 2018

006 Participacion % Participacion

Accionista N° de Acciones Tipo de Acciéon  Total de Acciones

Accionista Clase “A”

Venezuela Invest Ltd. 122.452.080 91,94% 12,88%
Otros (*) 10.741.829 8,06% 1,13%
Total Clase “A” 133.193.909 100,00% 14,01%
Accionista Clase “B”

Bank of New York (ADR) 737.235.054 90,21% 77,57%
Caja Venezolana de Valores 62.816.439 7,69% 6,61%
Otros (*) 17.193.785 2,10% 1,81%
Total Clase “B” 817.245.278 100,00% 85,99%
Total 950.439.187 100,00%

(*) Acciones en Tesoreria: 6.996.652
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Direccion y Administraciéon

3.8.1 Junta Directiva

La junta directiva del Fondo de Valores Inmobiliarios se encuentra conformada
por las siguientes personas segiin consta en al Acta de Asamblea de fecha 15
de junio de 2018, los miembros de la misma tienen periodos de vigencia de 3
afios y son ratificados o sustituidos en sus cargos de acuerdo a la votacién de los
accionistas en Asamblea General Ordinaria.

A continuacién, se presenta la sintesis curricular de los directores principales de
la Junta Directiva vigente del F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A.:

Directores Principales:

LUIS EMILIO VELUTINI URBINA (PRESIDENTE)

Fundador y Presidente del Fondo De Valores Inmobiliarios, Administrador
Comercial, graduado en la Universidad de New York. Estudios Superiores
en Finanzas y Estadistica en la Universidad de New York. Corredor de Bolsa
Autorizado. Ha trabajado por mas de 25 afios en las dreas mobiliaria y turistica,
especialmente en promocién, desarrollo y estructuracién financiera. Se ha
desempefiado como Director del Grupo de Empresas Aguasal, Director de
Posadas de América del Sur, Presidente de Mutuactivo Fondo Mutual, Director
del Banco Caracas. En el drea gremial ha sido Director de la Cimara Inmobiliaria
de Venezuela, de la Cdmara de Multipropiedad y de la Cdmara de Promotores
de Clubes y Turismo. Es fundador y Director Principal del grupo gerencial
Velutini & Asociados. Actualmente es Director de Inversora Turistica Caracas,
Director del Banco Nacional de Crédito y Director del Consejo Nacional para la
Promocién de Inversiones (CONAPRI).

HORACIO VELUTINI SOSA

Abogado, egresado de la Facultad de Derecho de la Universidad Santa Marfa en
Caracas — Venezuela. Ha trabajado por mas de 20 afos en el 4drea inmobiliaria
y turistica, especialmente en promocion, desarrollo y estructuracién financiera.
Se desempeié como Vicepresidente en la empresa constructora “Promotora
Caracas, C.A.”, Director Ejecutivo de la empresa hotelera “Posadas del Caribe
Aguasal, C.A.”, y Presidente Ejecutivo del “Grupo de Empresas Aguasal.
Fundador y Director Principal de las empresas “Grupo Gerencial Velutini &
Asociados”, “Asesoria Financiera Velutini & Asociados” y Director Ejecutivo del
Fondo De Valores Inmobiliarios.

LUIS GARCIA MONTOYA

Abogado, egresado de la Universidad Cat6lica Andrés Bello en Caracas, Maestria
en Derecho — Harvard University, Profesor de la Universidad Metropolitana y
el Instituto de Estudios Superiores en Administracién (I.E.S.A.). Ha sido Asesor
Legal del Banco Central de Venezuela, Asesor Legal y Vicepresidente Ejecutivo
del Banco Industrial de Venezuela, C.A., Vicepresidente de Citibank, C.A.,
Presidente de Citicorp, Director de Promocién de Inversién del Ministerio de
Fomento y Presidente de la Comisién Nacional de Valores. Ha participado en
la redaccién de la Legislacion relativa a los mercados financieros de Venezuela,
Representante Judicial del Fondo De Valores Inmobiliarios.

LUIS DELGADO LUGO

Ingeniero Civil, egresado de la Universidad Central de Venezuela. Particip6
durante 23 afios en el desarrollo y mercadeo de desarrollos residenciales en
Caracas. Fundador y Presidente del Grupo Adosa. Ha sido Director del Banco
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Metropolitano y del Banco Hipotecario Confinanzas; Presidente y Miembro del
Comité Asesor de la Cidmara Venezolana de la Construccion y Presidente del
Comité Residencial de la Cdmara Venezolana de la Construccion.

DOMINGO AMARO RANGEL

Fundador y Presidente de Seguros Altamira, Ingeniero Civil, graduado en la
Universidad Metropolitana, con Post Grado en Administracién Financiera en
el IESA, con mas de 25 afios de experiencia en el sector Seguros en Venezuela.
En el 2007 adquiere Seguros Qualitas, empresa especializada en el riesgo de
Persona, logrando posicionarse a nivel de grupo de empresas de Seguros, en el
ranking No. 6. En el 2014 entra como Director Principal del Fondo de Valores
Inmobiliarios

CARLOS ACOSTA

Administrador Comercial, graduado en la Universidad Metropolitana. Master
en Administracion de Negocios (M.B.A.) con especializacion en Finanzas de la
University of Denver, Colorado. Acreditado como Corredor de Bolsa. Inici6 sus
Actividades profesionales en el Banco Hipotecario de la Vivienda Popular, ha
desempefiado diferentes cargos en varias instituciones financieras, tales como,
Banco Nacional de Ahorro y Préstamo (BANAP), Grupo Confinanzas donde llegé
a ocupar la Vicepresidencia Corporativa de Finanzas del Grupo. Igualmente,
actué como socio y fundador del Grupo Financiero Banesco desempefdndose
como Director del Area Financiera e Internacional. Fue socio local de la firma
InverWorld, con sede en Texas, EE.UU., donde se desempenié como Director
Ejecutivo. Actualmente forma parte de la Directiva de HL Boulton y del Fondo
de Valores Inmobiliarios entre otras importantes compafifas del pafs.

ALVAR NELSON ORTIZ

Economista, egresado de la Universidad Catélica Andrés Bello en Caracas,
Maestria en Economia y Finanzas y en Administracion Puablica de la Universidad
de Yale y la Universidad de Harvard, respectivamente. Realiz6 curso en Mercados
Cambiarios y Monetarios en J.P. Morgan en Nueva York. Es Consultor de la
Divisién Latinoamericana del Bankers Trust Company, Director de Envases de
Venezolanos, Diario El Nacional, Banco Fivenez, Fundacién ILE.S.A. y Presidente
de la Comisiéon de Economia de Fedecimaras. Ha sido Asistente al Presidente
del Banco Central de Venezuela, Secretario Técnico del Gabinete Econémico,
Miembro del Equipo Negociador de la Deuda Externa Venezolana, Director
General de Planificacién de Corto Plazo de Cordiplan, Miembro del Consejo
Consultivo de la Superintendencia de Inversiones Extranjeras y Director de la
Sociedad Financiera Cavendes y de la Fundacién Gran Mariscal de Ayacucho.
Presidente de la Asamblea de Gobernadores del Banco Interamericano de
Desarrollo, Presidente de la Bolsa de Valores de Caracas, C.A.

TULIO GUILLERMO CHACON

EsIngeniero Civil de la Universidad Metropolitana (1986). Es Fundador, Director
y accionista de las siguientes empresas: Inversiones Docham, C.A. desde 1996,
Construcciones Metropolitana C.A. desde 2005, Inversiones Coimpro C.A.
desde 2001. Es a su vez Director y Accionista de las siguientes empresas: Seguros
Altamira, C.A. desde 1993, Serviprima, C.A. desde 2000, Inversora Inveralta,
C.A. desde 1993, Finalta, C.A., desde 2001, Fianzas y Avales, C.A. desde 2000.
Tiene amplia experiencia en la construccién de desarrollos habitacionales en el
interior del pafs.
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3.8.2 Comité Ejecutivo

LUIS EMILIO VELUTINI URBINA
Presidente Ejecutivo (Ver Seccion 3.8.1.)

HORACIO VELUTINI SOSA

Director Ejecutivo - Operativo (Ver seccién 3.8.1)

3.8.3 Comisarios

Comisarios Principales (*) Comisarios Suplentes (*)
Magda Zulim Canchica Francisco Alejandro Caiiizales
C. C. P N° 36.709 C.C. P N°39.819
Franco Abrusci Ventura Elsa Aurora Cabarico Cruz
Administrador Colegiado N° 35.782 C.C. P.N°41.470

(*) Seguin lo aprobado en la Asamblea Ordinaria de Accionistas de fecha 15 de junio de 2018, con
una vigencia de un anio o hasta que se efectiie uma nueva Asamblea en la cual sean ratificados o

nombrados nuevos comisarios.

3.8.4 Auditores Externos

KPMG Rodriguez, Veldzquez y Asociados.
Posicionamiento Estratégico

Dentro del mercado venezolano, el Fondo de Valores Inmobiliarios ha pasado
por distintas fases ajustando sus necesidades en cada una de ellas, para lograr
el desempefio 6ptimo requerido. En sus inicios, basé la estructura en controles
administrativos y en una intensa actividad de ventas. Durante el afio 1994,
producto de la fuerte crisis financiera que atraveso el pais, parte de sus activos
quedaron en manos del Estado, por lo que se vio obligada a destinar todos sus
recursos a la privatizacion de ellos.

En 1996, una vez estudiados el mercado y determinados estudios de factibilidad
econdmica y técnica de inversion, se decide reflotar la empresa reorientando su
actividad. De esta manera, la gerencia queda inmersa en un proceso de sinergia
que se logra entre el grupo internacional SOROS — IRSA y la empresa Velutini
& Asociados. Ello conlleva a la construccién e inversién de un portafolio AAA
de metros cuadrados de oficinas con ubicacion privilegiada, fundamentalmente
para emprender su colocaciéon bajo la figura de alquiler. Paralelamente, se
instaura una cultura de negocios internacionales que tiene como epicentro la
ciudad de Nueva York — EEUU, la cual ha facilitado a lo largo de los afios el
acceso a recursos financieros.

Tras el éxito y experiencia acumulados en 1996, entre 1997 y 1998 el Fondo De
Valores Inmobiliarios se concentra en implementar una estrategia basada en cinco
aspectos fundamentales: en primer lugar, un aumento de capital del orden de
USD 100 MM obtenidos en los mercados de capitales internacional y local. Esto
se logra en medio de una de las més turbulentas crisis econdmicas mundiales (la
crisis asiatica). En segundo lugar, el programa de inversiones, el cual fue ejecutado
en un 100% vy concreté la adquisicion de activos de alta calidad y excelente
ubicacidn; vy, en tercer lugar, el programa comercial, que precisa una politica de
mercado que viabiliza la bilateralidad de Intereses y posiciona a la organizacién
como proveedores sistemdticos y confiables de oficinas corporativas AAA. En
cuarto lugar, el programa técnico y de operaciones, basado en el mejoramiento de
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procesos relativos a los desarrollos en marcha y a los procesos de administracion,
conservacién y mantenimiento, asi como reparacion de la cartera de activos en
alquiler. En quinto lugar, lo relativo al programa de calificaciéon de clientes,
que tiene como resultado la adscripcion a un perfil, segiin el cual deben ser:
de naturaleza corporativa, patrimonialmente sélidos, con actividad comercial
productora de ingresos en USD, proclives a la cultura del alquiler, diversificados
por sectores de la economia y fuertes institucionalmente para evitar mayores
cambios en ambientes volatiles

Para el afio 1999, la empresa alcanza un nivel competitivo que le permite fijar
metas y establecer objetivos en el marco de una alta participacién de mercado.
La visién y mision que se establecen consideran como valores y cualidades bases
la experticia adecuada, integracién corporativa, participacién, compromiso,
actuacién transparente y satisfaccion de las necesidades de los clientes. En
consecuencia, la organizacién logra acaparar un nicho de mercado preciso,
manteniendo diferenciales comparativos y competitivos satisfactorios.

En el 2000, el Fondo de Valores Inmobiliarios enfoca sus funciones para lograr
la suscripcién de alquileres a largo plazo. Ademas, capitaliza el producto de sus
programas de mejoramiento, potenciando su posicionamiento y alcanzando un
alto poder de negociacion.

Con el 2001, la organizaciéon fue puesta al servicio de agregar valor de la
empresa y por ende postular rentabilidad para los accionistas; en tal sentido, se
integré un equipo profesional valioso que tiene como caracteristicas el hecho
de ser emprendedores, promotores, buenos administradores y productivos. Ello
consolida la empresa, le imputa reconocimiento en el mercado, la perfila como
pionera no sélo en su negocio sino también en lo que tiene que ver con su
insercién tanto en el mercado de capitales nacional como internacional. Fondo
De Valores Inmobiliarios logra convertirse en la empresa inmobiliaria de mayor
éxito de Latinoamérica, con el portafolio mds importante, y con claros ribetes
de apertura hacia la internacionalizacién.

Durante el afio 2002 se concret6 la sociedad estratégica con Equity International
Properties (EIP) la cual consideramos fue fundamental; y adecuamos la
organizacién mediante la creacion de unidades de negocio, una Latinamerican
Office Properties (LOP) vinculada con oficinas y otra Inmuebles y Valores
de Caracas C.A. (INVACA) para abordar el segmento de Entretenimiento y
Centros Comerciales nicho en el cual percibimos expectativas importantes de
crecimiento.

En el afio 2004, la presencia del Fondo de Valores Inmobiliarios en el mercado
de capitales comienza a ser mas activa, cuando se realiza una emisién publica
de Papeles Comerciales hasta por la cantidad de Bs.S. 280,00 obteniendo una
calificacion de riesgo A3.

Luego de un proceso intenso de negociacion, el Fondo de Valores Inmobiliarios
concreté en octubre 2004 con Constructora San Roman un acuerdo para adquirir
el 50% de la participacion en el Centro Comercial Paseo El Hatillo — La Lagunita,
ubicado en el Municipio El Hatillo, a la entrada de la urbanizacién La Lagunita
Country Club, al lado del pueblo del Hatillo. El Centro Comercial contara
con 4rea de 27.000 mts? de locales comerciales distribuidos en seis (6) plantas,
y un estacionamiento con capacidad para 1.500 puestos. La inauguraciéon de
este Centro Comercial se realizé en noviembre de 2005. En marzo de 2007, el
Fondo de Valores Inmobiliarios aumenté su participacion en el Paseo El Hatillo
- La Lagunita de 50% a 78.5% al subrogarse a la participacion de la deuda en
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Lagunita Mall del Grupo Constructora San Roman, para tener ahora la mayoria
accionaria sobre el Centro Comercial.

El Fondo De Valores Inmobiliarios y la Constructora Sambil desarrollaron en
conjunto el “Centro Galipdn” un moderno complejo de oficinas con tecnologia
de punta para cubrir las necesidades corporativas de grandes empresas que
aspiren a estar localizadas en una de las mejores ubicaciones del Este de Caracas,
El Rosal, justo donde antiguamente estaba el emblematico Edificio Galipian
en la Av. Francisco de Miranda. Este complejo se encuentra formado por tres
torres de oficinas con una planta central que comunica las torres con los niveles
subterraneos de estacionamientos. Los tres edificios ofrecen en total un 4rea
de 43.000 m2 de oficinas para su comercializacién. El proyecto se encuentra
totalmente vendido y se entregé en su totalidad a los propietarios para el
segundo semestre del 2009.

Actualmente, el Fondo de Valores Inmobiliarios quiere consolidarse como
empresa lider nacional y convertirse en lideres en el mercado sub-regional
andino y del Caribe como arrendadores y administradores 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.

El Fondo de Valores Inmobiliarios se posiciona como una de las empresas lideres
dentro del Mercado de Valores venezolano. Desde el afio 2005 hasta la fecha
el FVI ha llevado a cabo més de 10 emisiones de obligaciones, ademds de su
tradicional programa de papeles comerciales. En el afio 2015 fueron aprobadas
por la Superintendencia Nacional de Valores las Emisiones OQ 2014-1y 2015-
I por un monto de Bs.S. 10.000,00 cada una, las cuales en su mayoria fueron
colocadas a un plazo de 6 afios, lo que demuestra la posicién dominante que
mantiene el FVI como uno de los principales emisores de renta fija del pais
y la confianza de pequefios inversionistas e inversionistas institucionales en la
calidad de los valores emitidos por la empresa.

Desde el punto de vista estratégico, actualmente la empresa se define como una
empresa financiera e inmobiliaria inscrita en la Bolsa de Valores de Caracas
y en el programa de American Depositar y Receipt (ADR) de la New York
Stock Exchange (NYSE), especializada en el negocio inmobiliario y financiero,
dedicada a invertir, promover y gerencia de alquiler de espacios de centros
comerciales y de entretenimiento High End, intermediando recursos financieros
competitivamente, creando valor a la empresa y logrando altos rendimientos
para nuestros accionistas.

Para lograr este objetivo de creacién de valor para nuestros accionistas, debemos
potenciar la rentabilidad de nuestra empresa, y para ello estamos estructurando
un crecimiento dentro del mercado de oficinas a través del mecanismo de
ejecucion de proyectos hechos a la medida de las grandes corporaciones (built-
to-suit), lo cual nos permitird aumentar el Flujo Libre de Operaciones. Todo
ello enmarcado en una politica de reduccién de costos, lo cual hace atractiva a
nuestra empresa frente a inversionistas locales y extranjeros.

* El Fondo de Valores Inmobiliarios es una empresa lider en el mercado
venezolano con proyeccion hacia el exterior.

* Sustentada en el andlisis y estudio del mercado inmobiliario y su entorno
macroeconémico.

* Propietaria de una cartera de inversion de alta rentabilidad y calidad.
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* Dirigida por un equipo profesional de amplia experiencia y capacidad
empresarial, comprometido con la empresa, los trabajadores y sus accionistas.

* Es un valor de referencia como mecanismo de ahorro generalizado, de alto
rendimiento, solidez y seguridad.

e Con una visién corporativa de largo plazo.

Propiedades

A continuacidn, se presentan las principales propiedades del Fondo de Valores

Inmobiliarios, tanto para la venta y renta, asi como propiedades en desarrollo:

Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. y sus filiales

Expresado en Bolivares Constantes de marzo de 2018

(Bolivares)

PROPIEDADES DE INVERSION marzo 2018 marzo 2017
Terrenos
Terreno La Escondida N7E8,C.A. 9.945.032 9.945.033
Urb. Lomalinda 516.771.258 346.952.458
Grupo Aguasal Litoral 28.011.694 23.173.348
Saint Mark's Fund 18.954.025.549
Total Terrenos 19.508.753.534 38.07.839
Edificaciones
Torre Roygar 218.697.067 218.697.067
Edificio Menegrande 140.875.730 140.875.730
Torre Parque Avila 589.193.219 589.193.219
Total Edificaciones Neto 948.766.016 948.766.016
Depreciacion
Torre Roygar -223.254.037 -219.535.785
Edificio Menegrande -56.908.273 -55.471.595
Torre Parque Avila -357.677.442 -343.553.221
-637.839.752 -618.560.601

Propiedades Planta y Equipo
Centro Comercial San Ignacio
Centro Comercial El Tol6n
Centro Comercial Lagunita Mall
Centro Comercial Llano Mall

1.504.885.386
3.309.701.239
2.495.682.804

814.470.647

1.557.198.546
3.383.884.061
2.542.945.524

838.785.226

Total Edificaciones Neto

8.124.740.076

8.322.813.357

Total Activo para Arrendar o Vender

27.944.419.874

20.395.232.208

(*) No incluye mobiliarios

Contratos de Importancia

A la fecha de realizacién de este prospecto, El Emisor no mantiene contratos de
importancia, distintos a préstamos, que pudiesen afectar su capacidad de pago.

Litigios

De acuerdo con la certificacién expedida por el Escritorio Juridico Wallis &
Guerrero, de fecha 19 de marzo de 2018, el Fondo De Valores Inmobiliarios
mantiene pendiente los litigios y reclamaciones de caricter administrativo, civil,

mercantil, laboral o fiscal, que

se enuncian a continuacion:
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1) Acta Fiscal de Determinacién Tributaria N° D.A.T.-G.A.F.572-335-2008.
La Alcaldia del Municipio Chacao del Estado Miranda, plante6 mediante Acta
Fiscal N° D.A.T.-G.A.F.572-335-2008, una reclamacién por Impuestos sobre
Actividades Econémicas por la cantidad de CUARENTA Y CINCO BOLIVARES
SOBERANOS CON CUARENTA Y DOS CENTIMOS (Bs.S. 45,42), por los
afios 2004, 2005, 2006 y 2007, por la supuesta omisién de ingresos gravables.
Contra dicha Acta Fiscal, en fecha 24 de septiembre de 2008 el FVI Fondo
de Valores Inmobiliarios S.A.C.A., presenté su correspondiente Escrito de
Descargos, alegando que en dicha Acta se computan ingresos que no son
computables para la determinacién de dicho impuesto, toda vez, que no se
trata de ingresos provenientes de operaciones habituales; tal como lo exige la
ordenanza que rige en dicho Municipio; y lo ha reconocido la jurisprudencia
sobre la materia. Cabe sefialar que, mediante Resolucion N° 034/2010 emanada
del Alcalde de Chacao en fecha 06 de abril de 2010, se declaré la Nulidad de la
Resoluciéon N° D.A.T.-G.A.F.572-335-2008.

2) Recurso contra el Acta Fiscal Drm-Daf-0740-0370-99 del 13-07-99, de la
Alcaldia de Chacao: La Alcaldia del Municipio Chacao del Distrito Sucre del
Estado Miranda plante6 mediante Acta Fiscal DRM-DAF-0740-0370-99 del
13 de Julio 1999, una reclamacién por impuestos sobre Patente de Industria y

Comercio por la cantidad de Bs.S. 0,87, por el periodo comprendido entre 01-
10-94 y 30-09-98.

Contra dicha Acta Fiscal, en septiembre 1999 la empresa FVI Fondo de Valores
Inmobiliarios S.A.C.A. present6 su correspondiente escrito de descargos, alegando
que en dicha acta se computan como gravables ingresos que no derivaron de su
actividad comercial, lo cual no se corresponde con el concepto del impuesto
sobre patente de industria y comercio. (Criterio de la Corte Suprema de Justicia
en sentencia del 04-08-94).

Se estd a la espera de decision de la Direccion de Rentas de la Alcaldia de Chacao.

3) Recurso contra Resolucién Sat-Grti-Rc-Dsa-99-1-00573 del Seniat: En
fecha 06-12-1999 FVI present6 un Recurso Jerarquico contra la Resolucién
SAT-GRTI-RC-DSA-99-1-00573 del SENIAT, mediante la cual se plantea una
reclamacion de Bs.S. 2,72, por los ejercicios correspondientes a los afios 1994,
1995 y 1996, lo cual incluye intereses moratorios.

Dicha reclamacién surge como consecuencia del rechazo por parte del Seniat
de la cantidad de Bs.S. 8,71, correspondiente a costos y gastos no admisibles
para dicho ente, en virtud de la existencia de supuestos incumplimientos de
obligaciones tributarias, a saber: falta de retenciones, intereses bancarios
no deducibles por falta de retencion, costos y gastos sin comprobacion vy el
incumplimiento de deberes formales. Cada uno de los argumentos sostenidos
en dicha Acta Fiscal fue rechazado y desvirtuado en el Recurso Jerdrquico
presentado, salvo la eliminacién de Bs.S. 1,09 correspondiente a gastos del
ejercicio 1996, lo cual representaria una contingencia maxima de Bs.S. 0,37.

Se estd a la espera de decision, la cual se estima debe ser positiva para el FVI
Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A.

4) Solicitud de correccién por declaracion de Impuesto por Patente de Industria
y Comercio del afio 1993: En el mes de marzo 1995 se introdujo una solicitud
de correccién sobre la declaracion de ingresos brutos correspondiente al afio
1993, en virtud de que por error en la elaboracién de dicha declaracién se
incluyeron ingresos no gravables, lo cual habria representado Bs.S. 0,043 al afio
1994. A pesar que dicha solicitud ha sido ratificada atin no ha habido respuesta
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de la autoridad municipal, la cual debe ser positiva para el FVI Fondo de Valores
Inmobiliarios S.A.C.A.

No existen otros reclamos ni contingencias en las que esté involucrado el FVI
Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A.

Proyectos de Importancia

Tomando en cuenta las particularidades del mercado inmobiliario, el Fondo de
Valores Inmobiliarios se adscribe a una estrategia segtin la cual se consolida en
el segmento de Centros Comerciales “High End” con el objetivo de determinar
mayores y mejores niveles de ingresos que potencien su flujo de caja. La
decisién tomada mantiene criterios de estratificacién econémica con lo cual se
atiende a los segmentos de poblacién de elevados ingresos; y, por otro lado,
también conlleva inducir el uso de los establecimientos tomando en cuenta los
conceptos “life style” y “fashion mall”. La propuesta se enmarca en un alto nivel
de experticia tanto técnica como profesional, en un conocimiento pleno del
mercado, en una solida preparacién de la gerencia y por supuesto, en lograr las
mejores localizaciones en combinacién con alianzas estratégicas que procuren la
obtencidn de sinergias.

CIUDAD COMERCIAL LLANO MALL

A través de un proceso de adquisicion de sus activos, Fondo de Valores
Inmobiliarios S.A.C.A. incorporé a su portafolio de comercio 30.000 mts? del
Centro Comercial Llano Mall, ubicado en la ciudad de Acarigua en el Estado
Portuguesa.

Con esta adquisicion FVI incursiona en el mercado regional venezolano a
través de la expansion de sus operaciones en el interior del pafs, diversificando
geograficamente su portafolio comercial y expandiendo su marca y know how
en el sector inmobiliario de centros comerciales.

El Centro Comercial Llano Mall cuenta con 35.000 mts? de comercio, distribuidos
en dos niveles. Actualmente el centro comercial se encuentra ocupado en un 83%
y cuenta dentro de sus instalaciones con espacios dedicados al entretenimiento
(cines y feria), restaurantes, bancos y servicios en sus 197 locales.

Entre las principales marcas presentes en el centro comercial se encuentran:
Ferka, McDonald’s, Valeo, Digitel, Movistar, Movilnet, NY&Co, Banco de
Venezuela, Exotik, Optica Caroni, entre otros.

Durante el afio 2017 el nimero de visitas al centro comercial superé los
6.000.000.

PROYECTOS FUTUROS

Una de las principales caracteristicas del Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A.
a lo largo de sus 25 afios de historia en el mercado es el aprovechamiento de
las oportunidades de negocio y la adaptacion e investigacion de los ciclos en el
mercado inmobiliario. Asf mismo el uso del mercado de valores como fuente de
financiamiento ha significado para el FVI una ventaja comparativa con nuestros
pares del negocio, seguimos creyendo el Mercado de Valores como forma de
democratizar el capital y como herramienta que permite canalizar de la manera
mas eficiente el ahorro.
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Bajo estas premisas fundamentales y dentro de nuestra estructura de negocio
actualmente nos encontramos analizando un ambicioso plan de crecimiento en el
sector inmobiliario de centros comerciales, asi como en el sector de oficinas AAA.
El plan tiene como objetivo fundamental duplicar nuestro tamafio de negocio
en funcién de los metros cuadrados administrados y poseidos en portafolio en
un plazo de 3 a 5 afos. De esta forma aprovechariamos las economias de escala
producto de nuestra estructura operativa actual y nos convertiria en uno de los
vehiculos de inversién inmobiliaria mis novedosos en el mercado venezolano.

Nuestra visién a futuro y nuestro plan de negocios estd estructurado para
convertir al Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A. en un vehiculo de inversién
inmobiliario que le permita dar liquidez a los activos de comercio, oficinas,
hoteles y otros activos a través del uso del mercado de valores, nuestra estrategia
para los préximos 5 a 10 afios es hacer crecer el volumen de negocios de la
compafia a través de la integracién con grupos tenedores de activos y de esta
forma agregar valor a los accionistas de la compafiia.

Clientes y Proveedores

El portafolio de clientes del Fondo de Valores Inmobiliarios S.A.C.A se encuentra
atomizado entre un ndmero importante de comerciantes y prestadores de
servicios, algunas de las marcas comerciales que se encuentran presentes en dos
o mds de nuestros centros comerciales son: Banesco, Banco Mercantil, Banco de
Venezuela, Banco Bicentenario, Zara, CINEX, Avila Burguer, Timberland.

Responsabilidad Social

En el Fondo de Valores Inmobiliarios la empatia es la esencia que nos motiva en
nuestra labor social. Es lo que marca la diferencia.
Horacio Velutini

Para nuestra empresa, la Responsabilidad Social no pretende ser una marca. Es
mas bien la expresiéon de un compromiso con el pais y su gente. Con nuestras
acciones pretendemos ir mas alld de la pura actividad filantrépica; lo hacemos
asumiendo nuestro rol como promotores del cambio en las transformaciones
de la sociedad. Ser una empresa socialmente responsable es una decisiéon que
tomamos porque queremos participar en el desarrollo integral de nuestro pais.

Por eso el FVI hace suyas, las inquietudes de las comunidades e instituciones de
su entorno; también las preocupaciones de sus propios trabajadores. Con cada
uno comparte el compromiso de trabajar para mejorar sus condiciones de vida.

A partir de esas opciones, serd la labor de la Fundacién la que haga visible los
gestos concretos con los cuales la empresa manifiesta su compromiso social.

¢ Y cudles son esos gestos?

En cuanto al trabajador:

1) atencién de sus requerimientos mas alld de lo contractual y legal

2) filosofia de inclusién de su capital humano

3) politicas orientadas a apoyar al trabajador en su crecimiento tanto personal
como laboral

En su relacion con el entorno
1) cercania con comunidades e instituciones
2) estimular y acompanar iniciativas de contenido social
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Las lecciones aprendidas en la labor de apoyar proyectos

Desde el Fondo de Valores Inmobiliarios, hemos apoyado directamente la ejecucion
de algunos proyectos. Cuando de esta labor se trata, la empresa no se limita a entregar
recursos y desentenderse de la ejecucion de cada una de esas iniciativas. Lo hacemos
trabajando, codo a codo, unidos en un mismo esfuerzo, con quienes promueven €sos
proyectos (trabajo en equipo). Es el modo nuestro de hacer las cosas.

Y en este caminar juntos, haciendo con los que hacen, hay lecciones aprendidas que nos

permiten precisar nuestras propias exigencias cuando queremos promover iniciativas

de Responsabilidad Social y también una nueva vision al asumir el compromiso:

* El pafs mejora sumando voluntades.

* Somos una institucién que apoya.

* Promovemos la participacién de todos los involucrados.

* Nos abrimos a la posibilidad de recibir aportes de quienes tengan algin tipo
de interés en cualquiera de los proyectos.

* Queremos un manejo eficiente y transparente de los recursos que se otorguen
al proyecto.

* Debemos ofrecer suficiente informacién en cuanto al manejo de los proyectos:
desde la memoria descriptiva con la cual se inicia, hasta el informe final y el
balance con el cual debe se debe cerrar.

Estas exigencias nos plantean retos concretos al FVI como organizacién promotora:

* Decir lo que estamos haciendo (teniendo claro que el protagonismo no esta
en nosotros, sino en los otros).

* Capitalizar los logros (en funcién del pais, del aporte de la empresa privada,
para que otros se incorporen).

* Traducir la Responsabilidad Social en gestos concretos que tiene rostros
especificos (la mejora de un hospital en funcién de los pacientes, la beca
para el hijo de un trabajador, la mejora de la vivienda para el trabajador y su
familia).

Responder a estos retos implica:

* Crear mecanismos de convocatoria y participacion.

* Mantener canales de comunicacién e informacién.

* Formas de estimular la procuracién de fondos y la rendicién de cuentas de
cada proyecto.

* Disponer de una metodologia propia para el manejo de los proyectos.

¢ Como hacerlo?

La tecnologia es hoy el mejor mecanismo para sumar voluntades, dar a conocer lo que
haces y decir tus logros. La pagina web y las redes, son instrumentos esenciales para
poder llegar a los demas.

Esto significa dar un nuevo paso dentro del Programa de Responsabilidad Social del
Fondo de Valores Inmobiliarios: incorporar a nuestros aliados, clientes y relacionados
a nuestras iniciativas de responsabilidad social, emprendiendo proyectos que puedan
interesar, no solo a nuestra Organizacion, sino a la colectividad en general. Estos
proyectos se instrumentaran a través de la Fundacion, pero incorporando la estructura
corporativa a estas actividades de Responsabilidad Social.

Juan Rivas Vidal
Gerente de Responsabilidad Social
Fondo de Valores Inmobiliarios
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3.16 Cotizacién Bursatil

El siguiente grafico muestra la cotizacién bursatil en bolivares de la accién clase
“B” de Fondo De Valores Inmobiliarios negociada a través de la Bolsa de Valores
de Caracas del afio marzo 2017 hasta marzo 2018.

Capitalizacion Bursatil / Precio Accion FVI.b

m— VALOR DE MERCADO
(BS)

(' 1Ad/58) ug oy B1RBIg
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4. INFORMACION SOBRE EL SECTOR

El afo 2017 fue un afo particularmente complicado en el entorno de negocios en
general, con una caida estimada del PIB del 15% (segtin cifras no oficiales de economistas
e instituciones financieras) y un entorno politico y social convulsionado durante el
primer semestre del afio, asi como un proceso inflacionario que ha golpeado el poder de
compra de las personas. El sector comercial se vio particularmente afectado y sumado
a esto la escasez de divisas para importar productos gener6 algunas dificultades para la
construccién y mantenimiento de inventarios. Por otro lado, la subida en el precio de
petréleo contribuy6 a que la caida no fuera mds profunda y apunta a una dinamizacién
de la economia en el mediano plazo.

Hoy en dia el mercado inmobiliario luce como una opcién interesante de inversion
para la proteccién patrimonial de empresas y personas ya que por un lado los precios
de los inmuebles han sufrido bajas importantes si los comparamos con los valores
de hace 4 afnos y adicionalmente y en particular en el sector de oficinas existe una
importante de metros cuadrados que ha acentuado esta baja en los precios de mercado.
Solo en el drea de influencia de nuestras operaciones (Chacao, Avenida Francisco de
Miranda y Las Mercedes) existen mds de 270.000m2 cuadrados disponibles para le
venta, estas circunstancias convierten al sector de oficinas en una opcién a evaluar en
el mediano plazo.

A continuacién, se presentan las principales propiedades del Fondo de Valores
Inmobiliarios S.A.C.A.:

AREA TOTAL DEL INMUEBLE (m?)
FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS - AREA NETA RENTABLE (m?):

Marzo 2018
CENTRO COMERCIAL AREA TOTAL  AREA ARRENDADA % OCUPACION
TOLON ™ 26.725,00 25.728,00 96,27%
PEHLL @ 22.209,00 20.491,00 92,26%
CSI ® 7.992,00 7.758,00 97,07%
LLANO MALL @ 30.441,00 25.317,78 83,17%
TOTAL 87.367,00 79.294,78 90,76%
TORRES NCA AREA TOTAL  AREA ARRENDADA % OCUPACION
PROVINCIAL 533,00 533,00 100,00%
MENEGRANDE 1.146,00 1.146,00 100,00%
TOTAL 1.679,00 1.679,00 100,00%
TOTAL PORTAFOLIO E.V.I. VENEZUELA 89.046,00 80.973,78 90,93%

) Propiedad de Desarrollos Extrados Filial 64,99% poseida por INVACA.

) Poseida en 78,50% por INVACA a través de un contrato de cuenta en participacién con Lagunita MAIl C.A.
) El comercio es propiedad de FVI a través de INVACA vy las oficinas a través de LOPCO Venezuela C.A.

) Propiedad de InSign, Filial 100% poseida por FVL.

) Propiedad de Corporacién Carutal, Filial 100% poseida por FVI.
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5. FUENTE DE FINANCIAMIENTO E INCIDENCIA DE LA

EMISION
FUENTES DE FINANCIAMIENTO AL 30 DE MARZO (En Bs. Constantes de Marzo 2018)
Bs BsS.

DEUDA BANCARIA CORTO PLAZO % Total mar-18 mar-18

Banco del Tesoro 1% 708.333.333 7.083

Banco de Venezuela 4% 2.584.333.333 25.843

Banesco Banco Universal 76% 49.750.000.000 497.500

100% Banco 2% 1.427.000.000 14.270

Banco Bancrecer 5% 3.500.000.000 35.000

Provincial 5% 3.000.000.000 30.000
TOTAL DEUDA BANCARIA CORTO PLAZO 93,34% 60.969.666.666 609.697
DEUDA MERCADO VALORES LARGO PLAZO

Emision 0Q 2013-I 0,54% 350.000.000 3.500

Emision 0Q 2014-1 1,53% 1.000.000.000 10.000

Emision OQ 2015-1 1,53% 1.000.000.000 10.000

Emision 0Q 2016-I 3,06% 2.000.000.000 20.000
TOTAL DEUDA MERCADO VALORES LARGO PLAZO 6,66% 4.350.000.000 43.500
TOTAL DEUDA FINANCIERA 65.319.666.666 653.197
Capital Social (Valores Constantes Marzo 2018) 4.910.765.566 49.108
Capital Social (Valor Nominal) mar-18 mar-18

Capital Suscrito y Pagado 950.439.187 9.504

Capital Autorizado 1.900.878.374 19.009
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INCIDENCIA DE LA EMISION

A continuacion, les presentamos el Balance General del Fondo De Valores Inmobiliarios al
31 de marzo de 2018 y la incidencia que tendria sobre el mismo una vez que se realice la
colocacion total de los Valores. E1 25% del monto de la emision estara destinado a inversiones
en activos (mejoramiento y/o manteniendo) y 75% al mejoramiento de los perfiles de
vencimientos y cancelacion de deudas relacionadas a la inversion en activos.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS REEXPRESADOS Y COMPARATIVOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN Bs CONSTANTES DE MARZO 2018

Bs BsS.
mar-18 EEFF Post Colocacién
Activo ,
Efect/'vo y eqU/'va/entes de efect/'vo '(1) 29.752.966.463 400.000.000.000 29.752.966.463  297.530
Efectivo y equivalentes de efectivo (2) -400.000.000.000
Inversiones disponibles para la venta 141.317.341.546 141.317.341.546 1.413.173
Documentos y cuentas por cobrar 230.956.338.090 230.956.338.090 2.309.563
Anticipos a contratistas 12.402.532.396 12.402.532.396 124.025
Gastos pagados por anticipado 5.469.267.928 5.469.267.928 54.693
Inventario de inmuebles disponibles parala® 619.348.309 619.348.309 6.193
Total Activo Circulante 420.517.794.732 420.517.794.732 4.205.178
Documentos y cuentas por cobrar 95.770.341 95.770.341 958
Inversiones disponibles para la venta 243.869.823.536 243.869.823.536 2.438.698
Inventario de inmuebles en desarrollo 8.322.880 8.322.880 83
Propiedades de inversién, neto '(2) 19.819.679.798  100.000.000.000 119.819.679.798 1.198.197
Propiedades, planta y equipo 11.101.617.878 11.101.617.878 111.016
Dep0sitos dados en garantia y otros activos 449.961 449.961 4
Plusvalia 796.180.958 796.180.958 7.962
Impuesto diferido 26.095.908 26.095.908 261
Total Activo Fijo 275.717.941.260 375.717.941.260 3.757.179

TOTAL ACTIVO 696.235.735.992 796.235.735.992
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ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS REEXPRESADOS Y COMPARATIVOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EXPRESADO EN Bs CONSTANTES DE MARZO 2018

Bs BsS.
mar-18 EEFF Post Colocacion
Pasivo
Préstamos y obligaciones financieras '(2) 61.969.666.667 -60.000.000.000 1.969.666.667 19.697
Cuentas por pagar '(2) 266.961.469.045 -240.000.000.000 26.961.469.045 269.615
Impuesto sobre la renta por pagar 1.862.108.813 1.862.108.813 18.621
Gastos acumulados 12.754.072.121 12.754.072.121  127.541
Anticipos recibidos de clientes 1.010.205.944 1.010.205.944 10.102
Obligaciones por garantia de prestaciones sociales  4.779.609.198 4.779.609.198 47.796
Total Pasivo Circulante 349.337.131.788 49.337.131.788 493.371
Préstamos y obligaciones financieras {1 3350.000.000 400.000.000.000 403.350.000.000 4.033.500
Obligaciones por beneficios post-empleo (2)
Obligaciones por beneficios post-empleo 949.910.287 949.910.287 9.499
Ingresos diferidos 406.881.758 406.881.758 4.069
Impuesto diferido 4.512.955.571 4.512.955.571 45.130
Depdsitos recibidos en garantias y otros pasivos 7.909.547.430 7.909.547.430 79.095
Total Pasivo Largo Plazo 17.129.295.046 417.129.295.046 4.171.293

366.466.426.834

TOTAL PASIVO

466.466.426.834

4.664.664

Capital social 4.910.765.566 4.910.765.566 49.108
Prima en emisién de acciones 8.813.511.053 8.813.511.053 88.135
Acciones en tesoreria -25.028.656.978 -25.028.656.978 -250.287
Reservas de valor razonable y Plan Actuarial -604.747.437 -604.747.437 -6.047

Utilidades retenidas:

Reserva legal 2.455.382.783 2.455.382.783 24.554

Utilidades no distribuidas 326.020.611.397 326.020.611.397 3.260.206
Total utilidades retenidas 328.475.994.180 328.475.994.180 3.284.760
Participaciones no controladoras 13.202.442.774 13.202.442.774 132.024

TOTAL PATRIMONIO 329.769.309.158 329.769.309.158 3.297.693
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 696.235.735.992 796.235.735.992 7.962.357
NOTA:
(1) Serefiere a la colocacién de la Emision
(2) Serefiere al pago de deuda y ejecucion de inversiones
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6. INFORMACION FINANCIERA

Estados Financieros Consolidados Comparativos al 31 de marzo 2018,

31 de marzo 2017 y para los ejercicios finalizados el 30 de septiembre de
2017,2016 y 2015.

(Elaborados sobre la base de las cifras ajustadas por la inflacién al 31 de diciembre

de 20135, segiin los dispuesto en la Circular 0744 de fecha 26 de julio de 2016)

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

Estados Consolidados de Situacion Financiera

Para el periodo de seis meses finalizado el 31/03/2018, 31/03/2017 y los ejercicios finalizados el 30/09/2017, 30/09/2016 y 30/09/2015
Expresados en bolivares constantes del 31 de Marzo de 2018
(Expresados en bolivares fuertes)

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Inversiones disponibles para la venta

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento

Documentos y cuentas por cobrar

Anticipos a contratistas

Gastos pagados por anticipado

Inventario de inmuebles disponibles para la venta
Total activos corrientes

Activos no corrientes:

Documentos y cuentas por cobrar
Inversiones disponibles para la venta
Inventario de inmuebles en desarrollo
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Propiedades de inversion, neto
Propiedades, planta y equipo
Depositos dados en garantia y otros activos
Plusvalia
Impuesto diferido

Total activos no corrientes

Total activos
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31/3/2018

31/3/2017

30/9/2017

30/9/2016

30/9/2015

29.752.966.463
141.317.341.546

2.695.216.751
10.403.190.031

7.534.893.253
8.396.809.189

2.661.544.618
890.768.286

1.042.123.629
8.895.432
8.243.950.324

230.956.338.090 5.352.387.338 7.840.097.208 4.449.892.476 3.700.710.355
12.402.532.396 699.046.282 2.217.706.702 617.208.385 195.139.448
5.469.267.928 829.061.305 1.439.931.626 620.077.972 427.333.281
619.348.309 614.783.996 619.198.309 608.547.813 592.580.781
420.517.794.732  20.593.685.703  28.048.636.287 9.848.039.550  14.210.733.249
95.770.341 95.770.341 95.770.341 95.770.341 170.249.146
243.869.823.536 3.313.965.149 16.857.035.210 4.178.603.292 332.943.827
8.322.880 9.001.716 7.938.455 7.938.455 43.191.344

19.819.679.798
11.101.617.878
449.961
796.180.958
26.095.908

12.072.418.852
9.234.591.096
449.961
796.180.958
356.636

20.222.960.480
9.139.226.727
449.769
796.180.956
26.095.908

12.524.462.077
8.738.013.204
412.769
796.180.956
122.706

7.611.347.369
2.982.497.698
8.793.183.058
7.678.841
796.180.956
41.286.295

275.717.941.260

25.522.734.709

47.145.657.846

26.341.503.800

20.778.558.535

696.235.735.992

46.116.420.412

75.194.294.133

36.189.543.350

34.989.291.783
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Situacion Financiera, Continuacion
Para el periodo de seis meses finalizado el 31/03/2018, 31/03/2017 y los ejercicios finalizados el 30/09/2017, 30/09/2016 y 30/09/2015
Expresados en bolivares constantes del 31 de Marzo de 2018

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 garantia 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
Depositos recibidos en garantias y otros
pasivos
Total pasivos no corrientes
Total pasivos
Patrimonio:
Capital social
Prima en emision de acciones
Acciones en tesoreria
Reservas de valor razonable y Plan Actuarial
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

(Expresados en bolivares fuertes)

31/3/2018

31/3/2017

30/9/2017

30/9/2016

30/9/2015

61.969.666.667
266.961.469.045
1.862.108.813
12.754.072.121
1.010.205.944

4.779.609.198

4.804.833.333
7.439.169.028
239.384.578
902.616.162
80.674.199

487.103.309

12.484.899.249
1.967.485.911
1.627.185.655
3.531.037.963
187.927.920

449.438.307

1.986.946.468
1.189.805.491
414.769.153
1.157.831.742
38.079.658

169.659.003

6.126.197.416
933.405.425
176.411.212
1.785.345.525
29.831.410

104.716.913

349.337.131.788

3.350.000.000

949.910.287
406.881.758
4.512.955.571

7.909.547.430

13.953.780.609

2.850.000.000

58.399.007
275.667.236
2.799.148.488

426.344.658

20.247.975.005

9.961.526.502
135.876.497
949.910.287
389.380.074
4.753.158.614

1.236.112.865

4.957.091.515

3.183.170.391

147.962.142
266.282.070
2.768.517.702

270.374.902

9.155.907.901

2.585.711.129
1.582.606
103.896.873
303.540.220
1.101.383.809

177.755.844

17.129.295.046

6.409.559.389

17.425.964.839

6.636.307.207

4.273.870.482

366.466.426.834

20.363.339.998

37.673.939.844

11.593.398.722

13.429.778.382

4.910.765.566
8.813.511.053

(25.028.656.978)

(604.747.437)

2.455.382.783
326.020.611.397

4.217.562.457
8.813.511.047

(822)
(87.059.543)

1.518.601.829
8.890.881.806

4.910.765.566
8.813.511.053

(1.377)
(604.747.437)

2.455.382.783
18.707.484.086

4.217.562.457
8.813.511.047

(822)

(87.059.543)

1.518.601.829
7.809.299.458

4.072.824.311
8.813.511.053

(324)

(46.738.641)

1.180.904.195
5.372.991.716

328.475.994.180

316.566.866.384
13.202.442.774

10.409.483.635

23.353.496.774
2.399.583.640

21.162.866.869

34.282.394.674

3.237.959.615

9.327.901.287

22.271.914.425
2.324.230.203

6.553.895.912

19.393.492.311
2.166.021.090

329.769.309.158

25.753.080.414

37.520.354.289

24.596.144.628

21.559.513.401

696.235.735.992

46.116.420.412

75.194.294.133

36.189.543.350

34.989.291.783
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Ventas netas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuebles vendidos
Total ventas netas
Costos de ventas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuebles vendidos
Total costo de ventas
Utilidad bruta
Gastos de actividades operativas:
Administracion y generales
Total gastos de actividades
operativas
Resultados de actividades
operativas
Ingreso (costo) financiero:
Ingresos por Intereses
Egresos por Intereses
Diferencia en cambio de moneda
Resultado por posicion monetaria, netos
Total ingreso (costo) financiero
Utilidad antes de impuesto sobre
la renta
Impuesto sobre la renta:
Corriente
Diferido
Total impuesto sobre la renta
Utilidad antes de participaciones
no controladoras
Utilidades atribuible a Participaciones
no controladoras
Utilidad neta

FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Estados Consolidados de Resultados Integrales
Para el periodo de seis meses finalizado el 31/03/2018,31/03/2017 y los ejercicios finalizados el 30/09/2017,30/09/2016 y 30/09/2015
Expresados en bolivares constantes del 31 de Marzo de 2018

(Expresados en bolivares fuertes)

31/3/2018 31/3/2017 30/9/2017 30/9/2016 30/9/2015
55.617.069.414  2.771.940.560 9.726.581.205  2.356.343.421 2.059.639.611
6.580.210.961 624.400.353 2.337.673.056 597.002.050 911.137.842
6.997.507.053 526.727.806 1.711.847.163 246.812.893 314.466.392
114.569.855 47.903.396 54.000.000  5.031.134.769  5.303.254.300
69.309.357.283  3.970.972.115 13.830.101.424 8.231.293.133  8.588.498.144
7.640.025.062 940.798.506 2.936.362.995  1.201.444.000 1.435.828.130
3.880.506.600 156.625.061 607.231.142 84.625.005 132.652.523
4.274.114.231 291.800.081 1.585.861.520 258.816.461 329.941.708
93.622.678 9.455.813 23.663.817 2.349.831.289  2.217.630.447

15.888.268.571

1.398.679.461

5.153.119.474

3.894.716.755

4.116.052.808

53.421.088.712

2.572.292.654

8.676.981.950

4.336.576.378

4.472.445.336

21.489.809.682

1.259.744.619

5.350.156.056

1.457.487.097

1.059.719.967

21.489.809.682

1.259.744.619

5.350.156.056

1.457.487.097

1.059.719.967

31.931.279.030

1.312.548.035

3.326.825.894

2.879.089.281

3.412.725.369

1.094.468.872
(8.318.710.253)
292.234.641.849

0)

96.218.183
(960.438.214)
531.653.876

927.802.846
(3.528.348.272)
16.546.683.629

311.777.385

2.144.892.076

(450.559.474) (1.299.432.381)

2.330.597.996
755.282.279

942.669.081
(1.949.447.259)

285.010.400.468

(332.566.155)

13.946.138.203

2.947.098.186

(161.318.483)

316.941.679.498 979.981.880  17.272.964.097 5.826.187.467  3.251.406.886
(446.122.153)  (224.538.771)  1.556.981.656 387.841.047 245.725.671
(252.599.028) (233.929)  2.225.355.413  2.240.505.493 1.247.142.919
(698.721.181)  (224.772.700)  3.782.337.069  2.628.346.540  1.492.868.590

317.640.400.679

1.204.754.580

13.490.627.028

3.197.840.927

1.758.538.295

10.327.273.368

123.172.232

962.458.337

158.562.360

132.596.252

307.313.127.311

1.081.582.348

12.528.168.691

3.039.278.567

1.625.942.043
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FONDO

VALORES

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

Estados Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Para el periodo de seis meses finalizado el 31/03/2018, 31/03/2017 y los ejercicios finalizados el 30/09/2017, 30/09/2016 y 30/09/2015

Expresados en bolivares constantes del 31 de Marzo de 2018

(Expresados en bolivares fuertes)

Atribuibles a los accionistas

Utilidades retenidas

Prima en Reservas de Utilidades Participaciones
Capital en emisién de Acciones en valor no Reserva no Total
acciones acciones tesoreria razonable distribuidas legal Total controladoras patrimonio
Saldos al 30 de septiembre de 2013 3.960.521.929  8.813.511.053 (725.636.485) 187.994 3.588.119.761 897.510.512 4.485.630.273 1.975.541.001 18.509.755.760
Saldos al 30 de Septiembre de 2014 3.960.521.929  8.813.511.053 (725.636.485) 115.586 4.194.178.658  1.002.672.575 5.196.851.233 2.071.948.721 19.317.312.031
Resultados integrales del afio -
Utilidad neta - - - 1.625.942.043 - 1.625.942.043 132.596.252 1.758.538.295
Otros resultados integrales - - - 27.987.857 - 27.987.857 - (18.866.370)
Total Itados i 1 - - - 1.653.929.901 - 1.653.929.901 132.596.252 1.739.671.926
Transacciones con los accionistas de la
i idas di en
patrimonio -
Apartado para reserva legal - - - - (178.231.634) 178.231.634 - - -
Recirculacion de Acciones Tesoreria 725.636.162 725.636.162
Dividendos decretados 112.302.373 - - - (296.885.210) - (296.885.210) (38.523.778) (223.106.615)
Saldos al 30 de Septiembre de 2015 4.072.824.302  8.813.511.053 (323) (46.738.641) 5.372.991.714  1.180.904.210 6.553.895.924 2.166.021.195 21.559.513.503
Resultados integrales del afio -
Utilidad neta - - - - 3.039.278.567 - 3.039.278.567 158.562.360 3.197.840.927
Otros resultados integrales - - - (40.320.902) - - - - (40.320.902)
Total resultados i - - - (40.320.902) 3.039.278.567 - 3.039.278.567 158.562.360 3.157.520.025
Transacciones con los accionistas de la
i idas dir en
patrimonio -
Aumento de capital 144.738.155 - - - (144.738.155) - (144.738.155) - -
Apartado para reserva legal - - - - (337.697.619) 337.697.619 0) - 0)
Recirculacion de Acciones Tesoreria (499) (499)
Dividendos decretados - - - - (120.535.049) - (120.535.049) (353.352) (120.888.401)
Saldos al 30 de Septiembre de 2016 4.217.562.457  8.813.511.053 (822) (87.059.543) 7.809.299.458  1.518.601.829 9.327.901.287 2.324.230.202 24.596.144.627
Resultados integrales del afio -
Utilidad neta - - - - 12.528.168.691 - 12.528.168.691 962.458.337 13.490.627.028
Otros resultados integrales - - - (517.687.894) - - - - (517.687.894)
Total resultados i - - - (517.687.894) 12.528.168.691 - 12.528.168.691 962.458.337 12.972.939.134
Transacciones con los accionistas de la
fifa, r idas dir en
patrimonio -
Aumento de capital 693.203.109 - - - (693.203.109) (693.203.109) - 0
Apartado para reserva legal - - - - (936.780.954) 936.780.954 - - -
Recirculacion de Acciones Tesoreria (555) - (555)
Dividendos decretados - - - - - - (48.728.924) (48.728.924)
Saldos al 30 de Septiembre de 2017 4.910.765.566  8.813.511.053 (1.377) (604.747.437) 18.707.484.086  2.455.382.783 21.162.866.869 3.237.959.615 37.520.354.282
Resultados integrales del afio -
Utilidad neta - - - - 307.313.127.311 - 307.313.127.311 9.964.483.159  317.277.610.470
Otros resultados integrales - - - - - - - - -
Total resultados i I - - - - 307.313.127.311 - 307.313.127.311 9.964.483.159  _317.277.610.470
Transacciones con los accionistas de la
fifa, r idas dir en
patrimonio -
Recirculacion Acciones de Tesoreria (25.028.655.601) (25.028.655.601)
Dividendos decretados - - - - - - - 1)
Saldos al 31 de diciembre de 2017 4.910.765.566  8.813.511.053  (25.028.656.978) (604.747.437)  326.020.611.397  2.455.382.783  328.475.994.180  13.202.442.774  329.769.309.150
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FONDO VALORE

ILIARIOS 5.A.C.A

F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo
Para el periodo de seis meses finalizado el 31/03/2018, 31/03/2017 y los ejercicios finalizados el 30/09/2017,30/09/2016 y 30/09/2015
Expresados en bolivares constantes del 31 de Marzo de 2018
(Expresados en bolivares constantes)

31/3/2018 31/3/2017 30/9/2017 30/9/2016 30/9/2015
Utilidad Neta Atribuible a los Accionistas 307.313.127.311 1.081.582.348 12.528.168.691 3.039.278.567 1.625.942.043
Depreciacion de propiedades de inversion 38.524.271 66.582.785 88.379.779
Depreciacion de propiedades. instalaciones y equipo 15.515.204 24.001.088 425.136.590 315.850.388 339.148.305
Ganancia en venta de propiedades. instalaciones y equipo 193.651.272 179.701.660 26.713.402 -291.056.306
Efecto de actualizacion sobre partidas de actividades de inversion 7.368.531.822 8.907.621.096
Efecto de actualizacion sobre partidas de actividades de financiamiento (3.815.064.289)  (7.362.317.0S6)
Reservas de Valor Razonable (52.828)
Pérdida actuaria! por plan de beneficios definidos (784.375.597) (61.103.784) (28.505.344)
Impuesto diferido -240.203.043 30.396.856 2.225.355.413 1.759.711.150 895.887.567
Aumento (disminucion) en:
Documentos y cuentas por cobrar (223.116.240.882) (902.494.862) (3.426.606.164) (750.049.493) (680.893.415)
Anticipos a contratistas (10.184.825.694) (81.837.897) (1.600.498.317) (422.068.937) 158.731.364
Gastos pagados por anticipado (4.029.336.302) (208.983.333) (875.140.989) (192.744.691) 47.251.367
Inventario de inmuebles disponibles para la venta (150.000) (6.236.183) (10.650.496) (15.967.032) 1.491.975.487
Depositos dados en garantia (194) (37.194) (37.000) 7.266.072 (6.822.330)
Aumento (disminucion) en:
Cuentas por pagar 264.858.106.637 6.249.363.537 3.657.333.598 663.358.019 (129.354.554)
Impuesto sobre la renta 234.923.158 (175.384.575) 1.329.090.901 247.312.457 67.706.709
Gastos acumulados 9.223.034.158 (255.215.580) 2.373.206.221 (569.171.736) 720.126.059
Anticipos recibidos de clientes 822.278.024 42.594.541 149.848.262 8.248.248 (400.827.703)
Obligacion por garantia de prestaciones sociales 4.330.170.891 317.444.306 1.081.727.449 50.665.317 28.999.208
Obligaciones por beneficios post empleo (89.563.135) (1.051.983)
Ingresos diferidos 17.501.684 9.385.166 123.098.004 (37.258.150) (245.269.718)
Depositos recibidos en garantias y otros pasivos 6.673.434.565 155.969.756 965.737.963 61.988.272 19.611.44
Total ajustes 48.797.859.478 5.289.104.152 5.671.750.109 4.712.799.820 3.619.287.147
Intereses pagados (2.743.776.681) (408.540.559) (472.105.572)
Impuesto sobre la renta pagado (61.387.064) (8.954.516) (90.336.631)
Efectivo neto provisto por las actividades operativas 356.110.986.789 6.370.686.500 16.357.213.392 7.493.145.672 4.815.383.239
Efectivo de actividades de inversion:
Adquisicion de inversiones disponibles para la venta (359.933.320.683)  (8.647.783.602)  (28.221.866.460)  (9.297.461.974) (50.184.911)
Adquisicion de inversiones mantenidas hasta su vencimiento 0 0 (6.846.615.485)
Disminucion de la venta de inversiones disponibles para la venta (384.425) (1.063.261) 68.000.081 2.072.063.535 191.384.464
Proveniente de la venta de inversiones mantenidas hasta su vencimiento 387.765.478 428.042.137 1.574.210.861
Adiciones a inventario de inmuebles en desarrollo (2.156.042.423) (676.279.552) (26.404.804)
Adiciones a propiedades de inversion (43.212.426) (127.405.379) (22.958.242)
Adquisiciones de propiedades, instalaciones y equipo (826.350.113) (297.609.108) (315.715.316)
Proveniente de la cesion de inmuebles en desarrollo 10.215.172 311.627.906
Proveniente de la venta de propiedades, instalaciones y equipo 1.779.073.515 334.312.560
Proveniente de la venta de propiedades de inversion 35.252.889
Intereses cobrados 36.401.432 75.346.177 245.712.707
Efectivo neto usado en las actividades de inversiéon (361.701.982.053)  (8.897.084.279) '(28.987.027.486) '(5.750.525.1 73)  (4.604.630.260)
Efectivo de actividades de financiamiento:
Adquisicion de Acciones en tesoreria (25.028.655.601) (555) (500) 725.636.158
Pago de Dividendos (234.652.946)
Dividendos decretados (48.728.918) (120.888.303) (308.133.748)
Participaciones No controladoras 9.964.483.159 75.353.437
Correccion de dividendos decretados a las participaciones no controladoras 85.027.151
Proveinientes de Prestamos 42.873.240916 2.484.716.474 29.121.005.360 3.729.438.867 4.343.268.285
Pagos de préstamos y obligaciones financieras (11.844.696.468)  (3.456.166.264)  (4.620.606.126)
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de financiamiento_27.809.068.474 2.560.069.912 17.227.579.419 152.383.800 (9.461.226)
Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 22.218.073.210 33.672.133 4.597.765.325 1.895.004.299 201.291.753
Efectivo y equivalente de efectivo al comienzo del afo 7.534.893.253 2.661.544.618 2.937.127.928 1.042.123.629 840.831.876
Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 29.752.966.463 2.695.216.751 7.534.893.253 2.937.127.928 1.042.123.629
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EVI. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A. Y FILIALES
EXPLICACION DE VARIACIONES MAS SIGNIFICATIVAS ENTRE LOS

ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO 2018 VS. 30 DE SEPTIEMBRE 2017

BALANCE GENERAL

1.

10.

11.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo: Pasan de Bs. 7.534,89 millones al
30-09-17 a Bs. 29.752,97 millones al 31-03-18. Este aumento obedece
principalmente a colocaciones temporales de efectivo y ajustes por diferencias en
cambio sobre saldos en moneda extranjera.

Inversiones Disponibles para la venta (corriente): Pasan de Bs. 8.396,81 millones
al 30-09-17 a Bs. 141.317,34 millones al 31-03-18. Este aumento obedece
principalmente a nuevas inversiones en portafolios financieros, asi como ajustes
por diferencias en cambio sobre saldos en moneda extranjera.

Documentos y cuentas por cobrar (corriente): Pasan de Bs. 7.840,10 millones
al 30-09-17 a Bs. 230.956,33 millones al 31-03-18. Este aumento obedece
principalmente a un mayor nivel de facturacién en términos nominales, producto
de incrementos en los cdnones de arrendamientos.

Anticipos a contratistas: Pasan de Bs. 2.217,71 millones al 30-09-17 a
Bs. 12.402,53 millones al 31-03-18, reflejando un incremento debido
principalmente a un mayor valor nominal en las contrataciones de servicios.

Gastos pagados por anticipado: Pasan de Bs. 1.439,93 millones al 30-09-17
a Bs. 5.469,27 millones al 31-03-18 reflejando un incremento concentrado
principalmente en un mayor valor nominal en los valores de retenciones de ISLR
e IVA.

Inventario de Inmuebles disponibles para la venta (corriente): Pasan de Bs. 619,20
millones al 30-09-17 a Bs. 619,35 millones al 31-03-18, No presenta variacién
significativa durante el periodo.

Documentos y cuentas por cobrar (no corriente): Pasan de Bs. 95,77 millones
al 30-09-17 a Bs. 95,77 millones al 31-03-18. No presenta variacién durante el
periodo.

Inversiones disponibles para la venta (no corriente): Pasan de Bs. 16.857,04
millones al 30-09-17 a Bs. 243.869,82 millones al 31-03-18. Este aumento
obedece principalmente a nuevas inversiones en portafolios financieros, asi como
ajustes por diferencias en cambio sobre saldos en moneda extranjera.

Inversiones de inmuebles en desarrollo: Pasan de Bs. 7,94 millones al 30-09-17
a Bs. 8,32 millones al 31-03-18. No presenta variacion significativa durante el
periodo.

Propiedades de Inversion, neto: Pasan de Bs. 20.222,96 millones al 30-09-17 a
Bs. 19.819,68 millones al 31-03-18. Presenta una disminucién no significativa,
aunado al gasto de depreciacién del periodo.

Propiedades, Planta y Equipo: Pasan de Bs. 9.139,23 millones al 30-09-17 a
Bs. 11.101,62 millones al 31-03-18. Presenta un incremento por las compras
y capitalizaciones de los mobiliarios y equipos de computacién e instalaciones
compensado con el gasto de depreciacion del periodo.
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

FONDO — VALORES

INMOBILIARIOS 5 A C. A

Depésitos dados en garantia y otros activos: Pasan de Bs. 0,45 millones al
30-09-17 a Bs. 0,45 millones al 31-03-18. No presenta variacién significativa
durante el periodo.

Plusvalia: Pasan de Bs. 796,18 millones al 30-09-17 a Bs. 796,18 millones al
31-03-18. No presenta variacién durante el periodo.

Impuesto diferido: Pasan de Bs. 26,10 millones al 30-09-17 a Bs. 26,10 millones
al 31-03-18. No presenta variacion durante el periodo.

Préstamos y obligaciones financieras (corriente): Pasan de Bs. 12.484,90 millones
al 30-09-17 a Bs. 61.969,67 millones al 31-03-18. Este incremento se debe
principalmente a reclasificaciones de Obligaciones financieras de no corrientes
a corrientes durante el periodo, aunado a nuevos préstamos bancarios de corto
plazo para pagos puntuales.

Cuentas por pagar (corriente): Pasan de Bs. 1.967,49 millones al 30-09-17 a
Bs. 266.961,47 millones al 31-03-18. Este incremento obedece principalmente a
un mayor valor nominal en las contrataciones de servicios.

Impuestos sobre la renta por pagar: Pasan de Bs. 1.627,19 millones al 30-09-17
a Bs. 1.862,11 millones al 31-03-18. Este incremento obedece principalmente a
provisiones de impuesto sobre la renta asociadas a los resultados del periodo.

Gastos acumulados por Pagar: Pasan de Bs. 3.531,04 millones al 30-09-17 a
Bs. 12.754,07 millones al 31-03-18. Este incremento obedece principalmente a
acumulaciones en el rubro de néminas e intereses por pagar.

Anticipos recibidos de clientes: Pasan de Bs. 187,93 millones al 30-09-17 a
Bs. 1.010,21 millones al 31-03-18. Este incremento obedece principalmente a un
mayor valor nominal de los anticipos recibidos sobre contratos de arrendamientos
de inmuebles.

Obligaciones por garantia de prestaciones sociales: Pasan de Bs. 449,44 millones
al 30-09-17 a Bs. 4.779,61 millones al 31-03-18. Este aumento obedece
principalmente a los incrementos por ley en la garantia de prestaciones sociales,
como consecuencia de los ajustes salariales implementados durante el periodo.

Préstamos y obligaciones financieras (no corriente): Pasan de Bs. 9.961,53
millones al 30-09-17 a Bs. 3.350,00 millones al 31-03-18. Esta disminucion es
debido principalmente a reclasificaciones de porcién largo plazo a corriente en las
obligaciones de bonos quirografarios durante el periodo.

Cuentas a pagar (no corriente): Pasan de Bs. 135,88 millones al 30-09-17 a
Bs. 0,00 millones al 31-03-18. Esta disminucién obedece a reclasificaciones de
cuentas por pagar de porcién no corriente a porcién corriente.

Obligaciones por beneficios post-empleo: Pasan de Bs. 949,91 millones al
30-09-17 a Bs. 949,91 millones al 31-03-18. No presenta variacién durante el
periodo.

Ingresos diferidos: Pasan de Bs. 389,38 millones al 30-09-17 a Bs. 406,88 millones
al 31-03-18. No presenta variacion significativa durante el periodo.
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30.

31.

32.

33.

Impuesto diferidos: Pasa de Bs. 4.753,16 millones al 30-09-17 a Bs. 4.512,96
millones al 31-03-18. No presenta variacion significativa durante el periodo.
Depésitos recibidos en garantias y otros pasivos: Pasan de Bs. 1.236,11 millones
al 30-09-17 a Bs. 7.909,55 millones al 31-03-18. Este incremento obedece
principalmente a ajustes en el valor nominal de los depdsitos recibidos en garantia
por las renovaciones de los contratos arrendamientos.

Capital social: Pasan de Bs. 4.910,77 millones al 30-09-17 a Bs. 4.910,77 millones
al 31-03-18. No presenta variaciéon durante el periodo.

Prima en emision de acciones: Pasan de Bs. 8.813,51 millones al 30-09-17 a
Bs. 8.813,51 millones al 31-03-18. No presenta variacion durante el periodo.

Acciones en tesoreria: Pasan de Bs. (0,01) millones al 30-09-17 a Bs. (25.028,66)
millones al 31-03-18. Este incremento obedece principalmente a la adquisiciéon de
las acciones para el Plan de empleados y aplicacion plan de recompra de acciones
en el periodo.

Reservas valor razonable y Plan Actuarial: Concretamente el saldo Plan Actuarial
pasa de Bs. (604,75) millones al 30-09-17 a Bs. (604,75) millones al 31-03-18. No
presenta variacién durante el periodo.

Reserva legal: Pasan de Bs. 2.455,38 millones al 30-09-17 a Bs. 2.455,38 millones
al 31-03-18. No presenta variacién durante el periodo.

Utilidades no distribuidas: Pasan de Bs. 18.707,48 millones de ganancias retenidas
al 30-09-17 a Bs. 326.020,61 millones de ganancias retenidas al 31-03-18. Este
incremento es debido fundamentalmente al resultado del periodo.

Participaciones no controladoras: Pasan de Bs. 3.237,96 millones al 30-09-17 a
Bs. 13.202,44 millones al 31-03-18. Este incremento es debido principalmente a la
cuota parte minoritaria en las utilidades netas de las filiales Desarrollos Extrados,
C.A. y Lagunita Mall, C.A.

ESTADO DE RESULTADOS

El estado de resultados correspondiente al periodo de seis meses terminado el 31
de Marzo de 2018, registra una utilidad en operaciones de Bs. 31.931,28 millones,
concentrada en la principal actividad recurrente de la compafiia como es el
arrendamiento de inmuebles, servicios y estacionamiento.

La Utilidad Neta alcanza a Bs. 307.313,13 millones, la cual incluye adicional a los Bs.
31.931,28 millones de utilidad en operaciones, la cantidad neta de Bs. 275.381,85
millones de ganancias en cambios, costos financieros e impuestos sobre la renta
corriente y diferidos.
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6.2 Estados Financieros Auditados al 30 de septiembre de 2017 y al 30 de
septiembre de 2016.

(Elaborados sobre la base de las cifras ajustadas por la inflacion al 31 de diciembre
de 20135, de acuerdo a lo establecido en la Circular 0744 de fecha 26 julio 2016)

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



FONDO  -VALORES

DBILIARIOS S A C.A

kM

Rodriguez Velazquez & Asociados

Avenida Francisco de Miranda, Torre KPMG
Chacao — Caracas, 1060-A

Apartado 5972 - Caracas 1010-A, Venezuela
Teléfono: 58 (212) 277.78.11 (Master)

Fax: 58 (212) 263.38.27

kpmg.com/ve

Informe de los Contadores Publicos Independientes

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

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acompanan de F.V.1. Fondo de Valores
Inmobiliarios, 5.A.C.A. y Subsidiarias, los cuzles comprenden el estado consclidado de situacién financiera
al 30 de septiembre de 2017 y los estados consolidados de resultados y resultado integral, de cambios en
el patrimonio y de flujos del efectivo por el afio entonces terminado vy las notas que contienen un resumen
de las politicas de contabilidad significativas vy otra informacién explicativa. Los estados financieros
consolidados han sido preparados por la gerencia aplicando las disposiciones sobre informacién financiera
establecidas por la Superintendencia Nacional de Valores, tomando en consideracién la Circular N° 744 del
27 de julio de 2016.

Responsabilidad de la Gerencia por los Estados Financieros Consolidados

La gerencia es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros
consolidados de conformidad con las disposiciones sobre informacién financiera establecidas por la
Superintendencia Nacional de Valores, y por el control interno que la gerencia determine que es necesario
para la preparacion de estos estados financieros consolidados, para que estén libres de incorreccion
material.

Responsabilidad de los Contadores Publicos Independientes

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consolidados con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria aplicables en Venezuela. Esas normas requieren que cumplamos con los requisitos éticos
pertinentes y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros consolidados estén libres de incorreccién material.

Una auditorfa implica efectuar procedimientos para cbtener evidencia de auditoria sobre los montos Y
revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo la evaluacidn 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 preparacion y presentacién razonable de los estados financieros consolidados
para disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el
proposito de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también
incluye evaluar lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas v la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la gerencia; asi como también, evaluar la completa presentacion en su conjunto de los
estados financieros consolidados.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente v apropiada para proveer una
base para nuestra opinidn de auditoria.

Opinion
En nuestra opinion, los estados financieros consolidados de la Compania F.V.l Fondo de Valores
Inmabiliarios, S.A.C.A. y Subsidiarias al 30 de septiembre de 2017 estén preparados, en todos los aspectos

materiales, de conformidad con las disposiciones sobre informacion financiera establecidas por la
Superintendencia Nacional de Valores, tomando en consideracién la Circular N° 744 del 27 de julio de 2018.

Bases de Preparacion

Sin maodificar nuestra opinidn, llamamos la atencién a la nota 2(a) de los estados financieros consolidados, la
cual describe las bases de preparacion. Los estados financieros adjuntos han sido preparados por la
Compania para satisfacer requerimientos de la Superintendencia Nacional de Valores, tomando en
consideracion que con base en la Circular N° 744 del 27 de julio de 2016, las cifras en los estados
financieros consolidados han sido ajustadas por inflacién utilizando el dltimo indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) publicado por el Banco Central de Venezuela (BCV), que corresponde a diciembre

de 2015.

Enfasis en un Asunto

Sin modificar nuestra opinion, llamamos la atencion a lo indicado en la nota 14 de los estados financieros
censolidados, la Companiia ha realizado aperaciones importantes con partes relacionadas.

Otro Asunto

Sin medificar nuestra opinién, advertimos que de conformidad con la Resolucién del Directorio N° 40

del 11 de noviembre de 2016 de la Federacion de Colegios de Contadores Publicos de la Reptblica
Bolivariana de Venezuels, |a aplicacion de las Normas Internacionales de Auditorfa 2015 en espanol ha sido
diferida hasta el 15 de diciembre de 2017, por lo cual las Normas Internacionales de Auditoria aplicables en
Venezuela a las cuales nos referimos en la seccion Responsabilidad de los Contadores Publicos
Independientes, son las contenidas en el Manual de Pronunciamientos Internacionales de Control de
Calidad, Auditoria, Revision, Otros Encargos de Aseguramiento, y Servicios Relacionados, edicidn 2014,
emitido por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC por su acrénimo en inglés).

Rodrigu Asociados
Yanelly ras
Contador

C.P.C.N?

29 de mayo de 2018
Caracas, Venezuela
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS
Estado Consolidade de Situacién Financiera

FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

30 de septiembre de 2017, con cifras correspondientas al 30 de septiembre de 2016

(Expresado en bolivares constantes)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectiva
Inversiones disponibles para la venta
Documentos y cuentas por cobrar
Anticipos a contratistas
Gastos pagados por anticipado

Inventario de inmuebles disponibles para la venta

Total activas corrientes

Activos no corrientes:
Documentos y cuentas por cobrar
Inversiones disponibles para la venta
Inventario de inmuebles en desarrolio
Propiedades de inversién
Propiedades, planta y equipo
Depdsitos dades en garantia
Plusvalia
Impueste diferido

Total activos no corrientes

Toftal activos

Nota 2017 2016
7v9 7.534.893.263 2.937.127.928
7v10 8.396.8092.189 615.184.976
FA'RN 7.840.097.208 4.449.892 476
12 2.217.706.702 617.208.385
13 1.439.931.628 564.780.637
15 619.198.309 608.547.813
28.048.636.287 9,792.752.2156
Fy1n 95.770.341 95.770.341
7y 10 16.857.035.21¢ 4,178.603.292
15 7.938.455 7.938.455
16 20.222 860.480 12.524.462.077
17 9.139.226.727 8.738.013.204
7 449,769 412,769
18 796.180.956 796.180.956
26 26.095.908 122706
47,145,657 846 26.341.503.800
75.194.294 133 36.134.256.015
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F.V.l. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS

Estade Consclidado de Situacidn Financiera, Continuvacion

30 de septiembre de 2017, con cifras correspandientes al 30 de septiembre de 2016

{Expresado en bolivares constantes)

Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes:
Préstamaos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Impugsto sobre la renta por pagar
Gastos acumulados
Anticipos recibidos de clientes
Beneficios a los empleados

Total pasivos corrientes

Pasivas no corrientes:
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Beneficios a los empleados
Ingresos diferidos
Impuesto diferido
Depositos recibides en garantlas y otros pasivos

Total pasivos no corrientes
Total pasivos

Patrimonig;
Capital social
Prirma en emisidn de acciones
Acciones en tesoreria
Qtras reservas
Utilidades retenidas -
Reserva legal
Utilidades no distribuidas

Total utilidades retenidas

Total patrimonic atribuible
a los accionistas

Participaciones no controladoras
Total patrimonic

Total pasivos y patrimonic

Nota 2017 2016
7y19 12.484.899.249 1.986.946.468
7y 20 1.967.485.911 1.180.663.106
Ty26 1.627.185.655 359.481.818
Ty2l 3.5631.037.963 1.167.831.742
187.927.220 38.079.658
22 449.438.307 169.869.003
20.247.975.005 4.892.661.795
7y19 9.961.526.502 3.183.170.39N1
Ty20 135.876.497 9.142.385
22 849.910.287 147.962.142
23 389.380.074 266.282.070
26 4.753.158.614 2.768.817.702
1.236.112.865 270.374.802
17.426.964.838 6.645.448.592
37.673.939.844 11.538.111.387

24

4.910.765.566
8.813.611.063

(1.377
(604.747.437)

2.455,382.783
18.707.484.086

4.217.662.457

8.813.511.053
(822)
{87.069.543}

1.818.601.829
7.809.299.458

21.162.866.869

9.327.801.287

34.282.394.674
3.237.959.615

22.271.914.432
2.324.230.196

37.520.354.289

24.596.144.628

76.194.294.133

36.134.256.015

Las notas 1 a 31 que se acompafan forman parte de los estadoes financieros consolidados.
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INMOBILIARIOS S A C.A

F.V.1. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
¥ SUBSIDIARIAS
Estado Consclidado de Resultados

Ao terminado el 30 de septiembre 2017, con cifras correspondientes del afio 2016

{Expresado en bolivares constantes)

Nota 2017 2016
Ventas netas:
Arrendamientos 17 9.726.581.206 2.356.343.421
Servicios 2.337.673.056 5§97.002.050
Estacionamientos 1.711.847.163 246.812.893
Inmuebles vendidos 18y 16 54.000.000 5.031.134.769
Total ventas netas 13.830.101.424 8.231.293.133
Costos de ventas:
Arrendamientos {2.936.362.995) {1.201.442.000)
Servicios {607.231.142) (84.625.005)
Estacicnamientos {1.585.881.520) {258.816.461)
Inmuebles vendidos {23.663.817) {2.349.831.289)
Total costo de ventas 27 {5.153.119.474) (3.894.716.755)
Utilidad bruta 8.676.981.950 4.336.576.378
Gastos de actividades operativas:
Administracion y generales 27 {5.350.158.056) {1.457.487.097)
Resultado de actividades operativas 3.326.825.894 2.879.089.281
Ingreso {costo) financiero:
Ingresos financieros 10 927.802.846 311.777.385
Egresos financieros 19 {3.028.348.272) {450.559.474)
Diferencia en cambio 8 16.546.683.629 2.330.597.896
Resultado por posicién monetaria - 755.282.279
Total ingreso financiera 13.946.1.38.203 2.947.098.186
Lhilidad antes de impuesto sobre la renta 17.272,964.097 5.826.187.467
Gasto de impuesto scbre la renta:
Corriente 26 {1.556.981.656) {387.841.047)
Diferido 26 {2.225.355.413) (2.240.505.493)
Total gasto de impuesto scbre la renta (3.782.337.069) {2.628.346.540)
Utilidad neta antes de panticipaciones
no controladoras 13.490.627.028 3.197.840.927
Utilidad atribuible a participaciones no controladoras {962 .458.337) {158.562.360)
Utilidad neta atribuible a los accionistas 12.528.168.691 3.039.278.567
f————————————————————] e
Utilidad neta por accién 25 13,18 11,82

Las notas 1T a 31 que se acomparan forman parte de los estados financieros consolidados.
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Resultado integral

Aro terminado el 30 de septiembre 2077, con cifras correspondientes del afio 2016
{Expresado en bolivares constantes)

Nota 2017 2016

Utilidad neta antes de participaciones no controladoras 13.490.627.028 3.197.840.927

Otros resultados integrales:
Partidas que no serén reclasificadas a ganancia neta
en pericdos subsecyentes -

Remediciones por pasives por beneficios definidos 22 (784.375.597) (61.103.784)

Impuesto diferido asociado 26 266.687.703 20.782.882

Total otros resultados integrales, netos (517.687.854) {40.320.902)

Utilidad integral antes de participaciones

no controladoras, neta 12.972.939.134 3.157.620.02%8

Utilidad integral atribuible a participaciones

ro controladoras {962.458.337) {158.662.360}

Utilidad integral, neta 12,010.480.797 2.998.957.665

Las notas 1 a 31 que se acompanan forman parte de los estados financierss consolidades.
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FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F.V.). FONDQ DE VALORES INMOBILIARIOS, 5.A4.C.A,

¥ SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Fluje de Efsctivo

Ano tarminado €1 30 de septiembre 2017, con cilras corespondientes del afio 2016
{Expresado en bolfvares constantas)

Efectiva neto provisto por Ias actividades operativas

Efectivo de actividadas de inversitn:
Adguisicitn de inversionas disponibles para la venta

Nota 017 2018
Efectivo proveniente de las actividades operacionales:

Utilidad neta antes do participaciones no controladoras 13.480.627.028 3.197.840.927
Utilidad atribuible 2 participaciones no controladoras 962,458,337} (158.562.360)
Utilidad neta atribuible a los sccionistas 12.528.168.69) 3.039.278.567

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto

por jusado an) las actividades oparacionales -
Depreciacion de propiedades de inversidn 16 23.524.2M B6.582.785
Depreciacidn de propiedades, instalaciones v equipo 17 425.136.590 315.850.358
Ganancia en venta de prapiedades, instalaciones ¥ equipo 17 - 26.713.402
Efecto de actualizacidn sabre partidas de actividades de inversién - 7.368.631.822
Efecto de actualizacion scbre partidas de actividades de financiamiento - {3.815.054.289)
Perdida actuarial por plan de beneficios definidos (784.375.897) 161.103.784)
Impuesto diferido 2225355413 1.758.711.150
Aurmento disminucidnl en:
Documentos y cuentas por cobrar 13.426.608. 164} {7680.049.459
Anticipos a contratistas 11.600.498.317} {422.068.937}
Gastos pagados por anticipado 1875.140.989) 1192.744.691)
Inventario de inmuebles disponibfes para la venta 110,650,486} {15.967.022)
Depdsitas dados en garariti 137.000) 7.266.072
Aumento {disminucidn} en:

Cuentas por pagar 3657.333.598 B&3.358.019
Impuesto sobre la renta 1.328.080.801 247.312.457
Gastes acumulados 2.373.206.22 {569.171.736)
Anticipos recibidos de clientes 149.848.262 8.24B.248
Baneficios a los empleados 1.081.727.449 50.665.317
Ingresos diferidos 123.098.004 {37.258.150)
Depdsitos racibidos en garantias y olros pasivos 965737 963 61,988.272
Total ajustes 5.671.750.109 4.712.799.820
Interasas pagados 12.743.776.681) {408.540.555)
Impuesto sobre la renta pagado {61.387,064) 18.954.516}

16.357.213.392

7.483.145.672

(28.221.856.450)

(2.297.461.974)

Disminucién de la venta de inversiongs disponiblas para la venta 60,000,081 2.072.063.535
Adiciones 8 propiedades de inversion 16 143.212.426} {127.405 379)
Adquisiciones da propiedades, instalaciones y equipo 17 [828.3560.113) 1257 .60% 108
Proveniante de la cesion e inmuetiles en desarrollo - 10.215.172
Proveniante de |a venta de propiedades, instalzciones y equipo - 1.779.073.615
Proveniente de |a venta de propiedades de inversion - 35,252 889
Interesas cobrados 35.401.432 75.346.177
Efective neto usedo en las actividades de inversion [28.987.027.486) {5.750.525.173)

Efactivo de actividadas da financiamiento:
Adquisicion de Acciones en tesorerfa (555! (500}
Dividandos dacratados 148.728.918} {120.8588.303)
Correccitn da dividandos decretados a las participaciones na contrsladomas -
Peowenients da préstamos y obligaciones financiaras 23.121.005.360 3.729.433.867
Pagos de préstamas y abligaciones fingncieras {11.844.696.488) (3.456. 166.264)
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de financismiania 17.227.579.41% 152.383.800
Aumento neio en al afectivo y aquivalentes de efectiva 4.587.765.325 1.885.004.280
Efeciivo y equivalente de efective al cormisnzo del ao 2.837.127.928 1.042.123.629
Efectivo y equivalents de efectivo a tinal del ano 7.534.853.253 2.937.127.928

Las notas 1 a 31 que se acompadian forman pare de los estados financierss consolidados.
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Entidad de Reporte

F.V.l. Fondo de Valores inmaobiliarios, S.A.C.A. (en adelante la Compafiia o FV1) fue constituido el 12 de
marzo de 1992, con el objetivo principal de comprar, vender, permutar, administrar y arrendar bienes
inmuebles; asimismao, participar en la construccion de proyectos inmobiliarics de todo tipo, bien bajo el
régimen de propiedad horizontal o bajo la forma de tiempo compartide o multipropiedad. Los estados
financieros consolidados al 30 de septiembre de 2017, integran a la Compafiia y subsidiarias {en conjunto
el Grupo e individualmente entidades del Grupo) y el interés del FVl en sus asociadas.

Las subsidiarias mas importantes tienen el objetivo principal de desarrollar y ejecutar inversicnes
mabiliarias e inmobiliarias; promover, operar yfo administrar centros de esparcimiento, comercio y
estacionamiento y vender, comaerciahzar, adrinistrar v/o operar franquicias.

FV| se encuentra demiciliado en la Repudblica Baolivariana de Venezuela, y tiene su sede principal en la
Torre El Samaén, avenida Venezuels, El Rosal, Caracas.

Las acciones de la Compafia estén inscritas en la Bolsa de Valores de Caracas; en consecuencia, sus
actividades estén reguladas por las normas de la Superintendencia Nacional de Valores {SNV} y por la
Ley de Mercado de Valores {véase la nota 5).

Al 30 de septiernbre de 2017, el Grupo posee 404 empleados (422 en 2016).

Base de Preparacién
{a) Declaracian de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de los cuales estas notas forman parte, han sido preparados
para satisfacer requerimientos de la Superintendencia Nacional de Valores de conformidad ¢con las
disposiciones sobre informacion financiera establecida por la Superintendencia Nacional de Valores,
los cuales comprenden:

- Resalucion N® 254 del 12 de diciembre de 2008, emitida por la Comision Nacional de Valores
[actual Superintendencia Nacicnal de Valores (SNV]), en la cual se establece que las
sociedades que hagan oferta piklica de valores en los términos de la Ley de Mercados de
Capitales deberan preparar sus estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionaies de Informacién Financiera (NIIF), en forma obligatoria a partir de los ejercicios
econdmicos que se inician el 1° de enero de 2011 o fecha inmediata posterior, come (nica
forma de presentacion contable.

= Circular N° 0744 del 27 de julic de 20186, segin la cual los estados financieros a partir del 1°
de enera de 2016 deben ajustarse por inflacidn con base en el Gltimo indice publicado por el
Banco Central de Venezuela (BCV}.

A la de fecha de emisidn de estos estados financieros consolidados no estaban disponibles fos
indices Nacionales de Precios al Consumidor {INPC} emitidos por el BCV correspondientes a los
meses comprendidos entre octubre de 2016 y septiembre de 2017 {y entre enerc de 2016 v
septiembre de 2016]. Tomando en consideracién que con base en la mencionada Circular N° 744,
las cifras en los estados financieros consolidadas han sido ajustadas por inflacién utilizande e! Oltimo
INFC publicado por el BCV, que corresponde a diciembre de 2015.
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Los estados financieros censclidados del afo terminado el 30 de septiembre de 2017, preparados
segun lo descrito en esta declaracidn de conformidad, lo cual califica come un mareo de informacion
financiera de cumplimiento, han sido autorizados para su emision por la gerencia de la Companiia el
29 de mayo de 2018, Sin embargo, la Asarmblea de Accionistas pudiese realizar cualquier
modificacién sobre estos estades financieres consclidados. Los estados financieros consolidades al
30 de septienbre de 2016 fueron sometidos a la Asamblea de Accionistas el 26 de mayo de 2017,
donde fuercn aprobados sin modificacién alguna.

{b) Bases de Medicion

Los estados financieros consclidados han sido preparados sobre la base del costo histérico,
gjustado por los efectos de la inflacién, de acusrdo con lo indicado en la nota 2{al v 2(c), excepto por
las siguientes partidas que han sido medidas usando una base alternativa a la fecha del estado
consolidado de situacidn financiera:

Partida Base de medicion
Activos financieros disponibles para la venta Valor razonable
Pasivo por beneficios definidos Limitado segln se explica en la nota 3 {j)

Los métodos usados para medir los valores razonables son discutidos en cada una de las notas
relacionadas v en la nota 3.

fe/ Moneda Funcional y da Presentacion

Los estados financieros consolidados del Grupo y sus notas estan presentados en bolivares
constantes, unidad de medida corriente [véase la nota 2{all. La gerencia de la Comparila ha
determinado que el bolivar {Bs) representa su moneda funcional, de acuerdo con lo establecido enla
Nerma Internacional de Contabilidad N° 21 {NIC 21) Efectos de jas Variaciones en fas Tasas de
Cambio de la Moneda Extranjera. Para determinar su moneda funcional, se considerd gue el
principal ambiente econdmico de las operaciones realizadas por la Compafiia s el del mercado
nacicnal y gue los flujos son generados v liquidados en bolivares; adicionalmente, los ingresos, los
€0stos v 105 gastos estan denominados mayormente en bolivares. Consecuentemente, las
operacionas en otras divisas distintas dal bolivar se consideran realizadas en moneda extranjera.

Los registros contables del Grupo son mantenidos en bolivares nominales. Las cuentas anuales han
sido preparadas a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Compaiia, ajustandolos
para presentar los efectos de la inflacion, dado que la NIC 29 /nfermacion Financiera en Economias
Hiperinflacionarias establece que los estados financieros de la entidad, cuya moneda funcional sea
la de una economia hiperinflacionaria, se presentan en términos de la unidad de medida corrients a
la fecha a la cual se informa, considerando la Circular N° 0744 de la SNV [véase la nota 2{a)].

Tanto la informacion comparativa del periodo anterior, exigida por la NIC 1 Presentacidn de Estados
Financieros, como clalquier otra informacion referente a periodos precedentes, también deben
prasentarse en términos de la unidad de medida corriente a la fecha a la cual se informa.

El Grupo re-expresd sus estados financieros consclidados en términos de bolivares de poder
adquisitiva de! 31 de diciembre de 2015, utilizando el indice de Precios al Consumidor (IPC} para e
area metropolitana de Caracas hasta el 31 de diciembre de 2007, y el INPC a partir de enero de
2008, ambos indices publicados por el BCV.
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Los principales indices utilizados fueron los siguientes:

indice Variacion
acumulado %
INPC al 31 de diciembre de 2015 235790 77,9
INPC al 30 de septiombre de 2015 {estimadc) 1325,34 84,17
INPC al 30 de septiembre de 2014 719.63 652,70

El resultado monetario es la diferencia entra (a posicién monetaria neta real al cierre de cada periodo
y la posicién monetaria neta estimada; esta Uitima se determina ajustando la posicidn maonetaria
neta al comienzo del perfodo por el factor que se deriva de los INPC respectivos, més el movimiento
neto de las partidas que la afectan, actualizadas hasta la fecha de los estados financiercs
consclidados. El resuttado monetario, representa la consecuencia por exposicién a la inflacién, por
la tenencia de pasivos o activos monetarios durante periodos inflacionarias, ya que en el tiempo los
pasivos monetarios pueden liguidarse con bolivares de menar valor adquisitivo {ganancia), mientras
que los activos monetarios disminuyen de valor en térmings reales (pérdida). Se presenta formando
parte del estado consolidado de resultados y otros resultados integrales. Al 30 de septiembre de
2017, los INPC correspendientes a los meses de octubre de 2016 a septiembre de 2017, no habian
sido publicados por el BCY, por lo que los estados financieros del Grupo no presentan un resuitado
monetario a dicha fecha [véase la nota 2(a)).

Uso da Juicios y Esfimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las NIIT, requiere que la
gerencia efectie ciertas estimaciones, juicios y supuestos que afectan la aplicacidn de las politicas
contables y los montos presentados de activos, pasivos, ingresos y gastos. El Grupe aplica sus
mejores estimaciones y juicios; sin embargo, los resultados finales podrian diferir de esos

estimados.

Las estimaciones y suposiciones son revisadas regularmente y los efectos de la revisién, silos
hubiera, son reconocidos en el periode actual y prospectivamente,

Juicios
La inforrmacién sobre juicios realizados en la aplicacion de politicas de contabilidad que tienen un

efecto importante sobre [0s montos reconocidos en 'os estades financieros consolidados se
describe en las siguientes notas:

- Nota 15 - Inventario de inmuebles disponibles para la venia.y en desarrollo, clasificacion.
= Nota 16 - Propiedades de inversién, clasificacién.

Supuestos e Incertidumbre en las Estimaciones

La informacion sabre incertidumbres de estimacion y supuestos que tienen un riesgo significativo
de resultar en un ajuste material durante el proxime perfede anual se incluye en las siguientes notas:

- Nota 2{a) - indices Nacionales de Precios al Consumidor {INPC): ausencia de publicacién.
» Nota 22 - Medicién de abligaciones por beneficios definidos: supuestos actuariales claves.

- Nota 26 - Reconocimiento de activos por impuesto diferidos: disponibilidad de futuras
utilidades imponibles contra las que pueden utilizarse las partidas tributarias acumuladas en

periodos anteriores.
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Medicion de los Valores Razenables

Algunas de las politicas y revelaciones contables del Grupe requieren de la medicion de los valores
razonables tanto de los activos y pasivos financiercs come de los no financieros. El Grupo cuenta
con un control establecido en refacién con la medicién de los valores razonables cuyo objetivo
general es revisar todas las mediciones significativas del valor razonable.

Se revisan regularmente las variables no observables significativas y los ajustes de valoracion, Sise
usa informacién de terceros para medir los valores razonables, se evalta la evidencia abtenida de
los terceros para respaldar la conclusin de que esas valoraciones satisfacen los requerimientos da
las NIIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razenable en el que deberian clasificarse
esas valoraciones. Los asuntos de valoracién significativos son informados a la Junta Directiva.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, el Grupo utiliza datos de mercado
observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos
dentro de una jerarqula del valor razonable que se basa en las variables usadas en las técnicas de
valoracién, como sigue:

. Nivel 1: precios cotizades (no ajustados) en mercados activos para activos ¢ pasivos idénticos.

. Nivel 2: datos diferentes de los precics cotizados incluidos en af Nive! 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa {precios) o indirectaments (derivados de los
precios).

= Nivel 3: datos para el activo o pasivo gue no se basan en datos de mercado observables
{variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo se clasifican en niveles
distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicién del valor razonable se clasifica en
su totalidad en el mismo nivel de la jerarqula del valor razonable que la variable de nivel mas bajo
gue sea significativa para la medicion total.

El Grupo reconoce las transferencias entre Ios niveles de la jerarquia del valor razonable al final del
periodo sobre el que se informa durante el pericdo que ocurrié el cambio.

Las siguientes notas incluyen informacion adicional sobre los supuestos hechos al medir os valores
razonables;

= Nota 7: Instrumentos financieros, incluye informacién adicional sobre los supuestos
considerados al medir los valores razonables.

Politicas de Contabilidad Significativas

Las siguientes politicas han side aplicadas consistentemente por el Grupo para los afios presenitados en
estos estados financieros consclidados:

{al

Bases de Consolidacion

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compaia. Los estados financieros de subsidiarias
son incluidos en los estadoes financieros consolidados desde la fecha an que comienza el control
hasta la fecha de término de éste. La Compania controla una entided cuando esté expuesto, o tiene

derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacion en la partida y tiene la capacidad
de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta.
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Transacciones Eliminadas en la Consolidacién

Los saldes y transacciones entre las entidades del Grupo, asi come cualquier ingreso o gasice no
realizado procedente de transacciones entre las entidades del Grupo, son eliminados en fa
preparacion de los estados financieros consolidados. Las ganancias no realizadas provenientes de
transacciones con entidades, cuya inversidn se contabiliza por el método de la participacion
patrimanial, sen eliminadas contra la inversién hasta el monto de la participacién en dichas
entidades. Las pérdidas no rezlizadas son eliminadas de la misma forma que las ganancias no
realizadas, pero Unicamente en la medida que no haya evidencia de deterioro. '

Participaciones no Controladoras

El Grupo mide cualquier participacidn ne controladora como la participacién proporcional de los
activos netos identificables de la empresa adquirida & la fecha de adquisicién.

Los ajustes a las participaciones no controladoras surgidos de transacciones que no involucren la
pérdida de control se contakilizan come transacciones de patrimonio, basados en un monte
proporcional de los actives netos de la subsidiaria.

Pérdida de Control

Cuando la Compafiia pierde control sobre una subsidiaria da de baja en cuentas los actives y pasivos
de la subsidiaria, cualquier participacion no controladora relacionada vy otros componentes de
patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida resultante se reconoce en resultados. Sila Compania
retieng alguna participacion en la ex-subsidiaria, &sta serd valorizada a su valor razonable a la fecha
en la que se pierde el control.

Participaciones en Inversiones Contabilizadas bajo el Método de la Participacion

Las participaciones de la Compania en las inversiones contabilizadas bajo el método de la
participacion incluyen las participaciones en asociadas y €n un negocio conjunto.

Una asociada es una entidad sobre la que la Companiia tiene influencia significativa pero no control o
control conjunto, de sus politicas financieras y de operaciones. Un negocio conjunto es un acuerdo
en el que la Companiia tiene control conjunto, mediante el ¢cual la Cornpardiia tiene derecho a los
activos netos del acuerdo y no derechos sobre sus activos v chligaciones por sus pasivos.

Las participaciones en asociadas y en negocios conjunte se contabilizan usande el métodeo de la
participacién. Inicialmente se reconocen al costo, que incluye los costos de transaccion. Después
del reconocimiento inicial, los estades financieros conselidades incluyen la participacion de la
Compafiia en los resultados y el resultade integral de las inversiones contabilizadas bajo el métedo
de la participacion, hasta la fecha en que la influencia significativa o et control conjunto cesan.

Transacciones en Moneda Extranjera

Las transacciones en moneda extranjera (cualquier moneda distinta a la moneda funcional} se
convierten a la respectiva moneda funcional de las entidades de la Compania, utilizando la tasa de
cambio a la facha de la transaccién. Los activos y pasivas maonatarios denominados en moneda
extranjera a la fecha del estado consolidado de situacidn financiera, se convierten a la moneda
funcional utilizando ta tasa de cambio a esa fecha. Las ganancias o pérdidas en cambio que se
generen comoe resultade de |o anterior se reconocen en el estado de resultados consolidado v se
presentan formando parte del ingreso {costo} financiero, neto, en el estado consolidado de
resultados.
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Los activos y pasivos no monetarios, denominados en moneda extranjera que se presentan al valor
razonable, son convertidos a la moneda funcional utilizando la tasa de cambio a la fecha en que se
determiné el valor razonable. Las demds partidas no monetarias en moneda extranjera que se
miden al costo histdrico se convierten a la tasa de cambio a la fecha de la transaceion.

Equivalentes de Efectivo

Para propdsitos del estado consolidado de flujos de efectivo, la Compania considera como
equivalentes de efactivo todas las inversiones en valores altamente liquidos, con un vencimiento
original de tres meses o menos. Los equivalentes de efectivo corresponden a certificados de
depdsito y colocaciones bancarias en instituciones financieras e inversiones en portafolios de
carteras administradas con casas de bolsa [véase la nota 9.

Inventario de inmuebles Disponibies para ia Venta y Desarrollo

Elinventario de inmuebles se mide al costo historico de adquisicion o construccidn, actualizeda en
términos de bolivares de poder adquisitivo del 30 de septiembre de 2017 ¢ al valor neto realizable,
el que sea menor. El valor neto realizable es el precio estimado de venta de un active en el curso
normal de la operacion, manos los costos estimades para terminar su produccion v [0s necesarios
para llevar a cabo la venta.

Elinventario de inmuebles de desarrollo se mide al costo histérico de adquisicién. Las
capitalizaciones estan constituidas por los costos diréctos, e intereses de financiamiento
capitalizados, los cestos indirectos son reconocidos como gastos cuando se incurren.

El costc del inventario incluye los desembolsos incurridos en la adquisicion de las inversiones
inmobiliarias, los costos directos de la construceidn de los inmuebles v los intereses por
financiamiento.

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion son propiedades mantenidas para obtener rentas, plusvalias o ambas,
en lugar de para su use en la produccidn & suministro de bienes ¢ servicios, ¢ bien para fines
administrativas, © su venta en el curse ordinario de las cperaciones. Las propiedades de inversién
se miden inicialmente a su costo histérico de adquisicidon, actualizado en términos da bolivares de
poder adguisitivo del 30 de septiembre de 2017 y posteriormente, al costo menos la amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro. La vida (til estimada de las propiedades de inversion es de
40 afos.

El costo de activos construidos por cuenta propia incluye intereses por financiamiento, el costo de
materiales y mano de obra directa; asi como también, cualquier otro coste directo atribuible para la
puesta en servicio,

Todos los desembolsos relacionados con la construceion o adguisicién de propiedades de inversion
durante la etapa previa a su puesta en servicio se presentan al costo como obras en progrese.
Una vez que |os activos estan listos para su uso se transfieren a propiedades de inversién.

La ganancia ¢ pérdida generade por la venta o desincorporacion de una propiedad de inversion se
determina por la diferencia entre el monto recibido en la venta o desincorporacién, de haberlo, y el
importe neto en libros del activo y se reconoce en los resultados consolidados del perioda.

Cuando el uso de una propiedad de inversién cambia, como en el caso en que es reclasificada a
propiedades, pfanta y equipo o a inventario de inmuebles, su importe en libros a la fecha de la
reclasificacién se convierte en el costo inicial.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F\V.1. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
¥ SUBSIDIARIAS

Notas de los Estados Financieros Consclidados
30 de septiembre de 2017

if

Propiedacdes, Planta y Equipo
Reconocimiento y Medicion
Las propiedades, planta y equipo son medidos al coste histdrico de adquisicién actualizado en

términos de bollvares de poder adquisitivo del 30 de septiembre de 2017, menos depreciacién
acumulada y pérdidas por deteriore acurnuladas.

El costo inicial de las propiedades, planta y equipo incluye los desembolsos directamente atribuibles
2 la adquisicién de dichos activos.

El costo por financiamiento de proyectos que requieren altas inversiones y el incurrido por
financiamientos especificos de proyectos se reconacen coma parte de las propiedades, planta vy
equipo cuando son atribuibles directamente a la construccion ¢ adquisicién de un activo apto.

La capitalizacion de estos costos g5 suspendida durante los pericdos en les que se interrumpe el
desarrolio de las actividades de construccién y su capitalizacidn finaliza cuando se han completado,
substancialmente, las actividades necesarias para la puesta en servicio dei activo.

Un activo se considera apto, cuando requiere necesariamente de un periodo de tiempe sustancial
antes de estar listo para su uso.

El costo de activos construidos por cuenta propia incluye intereses por financiamiento, el costo de
materiales y mano de obra directa; asi como cualquier otro costo directo atribuible para la puesta en
servicio; también incluye el costo de desmantelamientc y remocion en el lugar donde es construido.

Todos los desembolsos relacicnados con la construccion o adquisicién de propiedades, plantay
equipo durante la etapa previa a su puesta en servicio se presentan al costo como obras en
progreso. Una vez que los activos estén listos para su uso, se transfieren al componente respectivo
de propiedades, planta y equipo y se comienzan a depreciar 0 amortizar,

La ganancia o pérdida generada por la venta o desincorporacidn de un activo de prapiedades, planta
y equipe, se determina por la diferencia entre el manto recibido en la venta o desincorporacidn, de
haberlo y el importe neto en libros del activo y es reconocida en los resultados del perlodo.

Costos Posteriores

Los costos posteriores se capitalizan séle si es probable que el Grupe reciba los beneficios
economicos futuros asociados con los costos.

Depreciacion

Las propiedades, planta y eguipo se deprecian utilizando el métade de Ifnea recta con base en un
componente.

Cuando una parte significativa de un active de propiedades, planta y equipo posee una vida Gtil
diferente, se contabiliza de forma separada como un ¢ormponente importante del activo.
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El método de depreciacién y las vidas Otiles promedio de propiedades, planta y equipo se revisan
anualmente para cada pericdo presentado.

En afios
Ceniros comerciales 40
Mohiliaric de oficina 3-5
Equipos 5
Instalaciones 2-5
Vehiculos 4-5

(gt Amrendamientos
Determinacidn de si un Acuerdo contiene un Arrendamiento

Cuando suscribe un contrato, el Grupo se determina si ese corresponde a ¢ contiene un
arrendamienta.

En el momente de la suscripcion o reevaluacién del contrate, el Grupo separa 105 pagos y otras
contraprestaciones requeridas por &l contrato en los que correspeonden al arrendamiento y los que
se refacionan cen los otros elementos, scbre la base de sus valores razonables relativos. Si el Grupo
concluye que para un arrendamiento financiero no es practico separar ios pagos de manera fiable,
S€ reconoce un activo y un pasivo por un monto igual al valor razonable del activo subyacente,
Pesteriormente, €l pasive se reduce a medida que se hacen los pagos y se reconoce un cargo
financiero imputado sobre el pasivo usando la tasa de interés incremental.

Activos Arrendados

La clasificacién del arrendamiento de activos depende de si el Grupo asume substancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Son clasificados comao financieros cuando se
asumen tados los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad en caso contrario se clasifican
como operativas. Los activos arrendados se miden inicialmente a un importe igual al menor valor
entre el valor razonable y el valor presente de los pagos minimos futuros por el arrendamiento.
Posterior al reconosimiento inicial, los activos se contabilizan de acuerdo con la politica contable
aplicable al active correspondiente.

Los activos mantenidos bajo otros arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos v
no se reconocen en ¢l estado consolidado de situacidn financiera.

El Grupo mantiene arrendamientos de activos gue son clasificados como arrendamientos
operativos, vy no son reconocidos en los estados consolidados de situacion financiera.

Pagos de Arrendamientos

Los pagos realizados bajo un arrendamiento de activo operacional se recanacen en el estado
consolidado de resultados bajo el método de linea recta, durante el pericdo de arrendamiento.

f  Instrumentos Financieros

El Grupo clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorfas: activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados. activos financieros mantenidos hasta su
vencimiente, préstamos y partidas por cobrar y activos financiercs disponibles para la venta.

La clasificacion de pasivos financieros no derivados en la categoria de otros pasivos financieros.
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Activos y Pasivos Financieros no Derivados — Reconocimiento y Baja en Cuentas

El Grupo reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar y los instrumentos de deuda
emitidos en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros v pasivos financiergs se
reconocen inicialments en la fecha de ia contratacion cuando la entidad se hace parte de las
disposicicnes contractuales del instrumento.

El Grupe da de baja en cuentas a un activos financiero cuanda expiran los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo, o cuando se transfiere el derecho contractual a recibir los
flujos de efectiva en una transaccion en la cual son transferidos substancialmente todes los
derechos y ventajas inherentes a la propiedad del active financiero, Cualquier interés sobre el active
financiero transferido que es retenido o generado por el Grupo, es reconocido como un activo o
pasivo separado,

El Grupe da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus cbligaciones contractuales son
pagadas o canceladas, o bien hayan expirado.

Un active vy un pasivo financieros sera objeto de compensacion, de manera que se presenten en el
estado consolidado de situacién financiera su importe neto, cuando vy sélo cuando el Grupo tengs el
derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconccidos y tenga la intension de
liquidar por el importe neto. o de realizar los activos v liquidar log pasivos simultdneamente.

Activos Financieros no Derivados - Medicion
Préstarmmos y Cuernitas por Cobrar y Activos Financieros Manitenidos hasta su Vencirmiento

Estos activos inicialmente se reconocen al valor razonable més cualquier costo de transaccidn
directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, ios préstamos y partidas por cobrar se
miden al costo amortizade usando el método de interés efectivo, menos cualquier pérdida por
deterioro.

Activos Financleros Disponibles para i3 Venta

Estos activos se reconocen inicialmente al valor razonable mas cualquier costo directamente
atribuible a la transaccion. Posterior al reconocimiento inicial se miden al valor razonable y los
cambios en el valor razonable distintos a pérdidas por deterioro v diferencias en cambio sobre titulos
de deuda se reconocen en otros resultados integrales y se presentan en el patrimonio como reserva
por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros disponibles para la venta. Cuando se
da de baja en cuentas a la inversidn, la ganancia o pérdida reconocida en el patrimonic es
reclasificada a los resultados del perigdo.

Activos Finandieros al Valor Razonable con Cambios en Resultados

Los activos financieros designados al valor razonable con cambios en resultades son clasificados
comge tales, o como disponibles para la venta en el reconccimiento inicial. Los costos directamente
atribuibles a la transaccion son reconocidos en los resultados cuando se incurren. Posterior al
reconocimiento inicial, 103 activos financieros se contabilizan a su valor razonable y los cambios
correspondientes son reconocidos en los resultados.

Pasivos Financieras no Derivados - Medicion

Se reconocen inicialmente al valor razonable menos los costos de transaccion directamente
atribuibles. Posteriormente, estos pasivos son medidos al costo amortizade usando el método de
interés efectivo.
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Capital Social
Acciones Cormunes

Las accionas comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles
directamente a la emisidn de acciones comunes son reconocidos como una deduccion del
patrimonio, neto de cualquier efects fiscal.

Acciones en Tesoreria

Cuando |as acciones reconocidas como patrimonio son recompradas, el monto de la
contraprestacion pagada, incluidos los costos directamente atribuibles, neto de cualquier efecto
fiscal, se reconoce como una deduccién del patrimenic. Las acciones recompradas son clasificadas
como acciones en tesorerfa. Cuando las acciones propias son vendidas o posteriormente remitidas,
el imponte recibido es reconacido come un incremento en el patrimonio v la ganancia o pérdida de la
transaccion es presentada en primnas de emision.

i) Deterioro
Activos Financieros no Derivados

Los activos financieros no clasificados al valor razonable con cambios en resultados, incluyendo una
participacion en una inversién contabilizada bajo el método de la participacién, son evaluados en
cada fecha del reporte para determinar si existe evidencia cbjetiva de deterioro del valor,

Un activo financiero esté deteriorado si existe evidencia objstiva de detesioro come consécuencia de
uno o mas eventos de pérdida ocurridos después del reconocimiento inicial del activo v ese o esos
eventos de pérdida han tenido un efecta negativo en los flujos de efectivo futuros del activo que
puede estimarse de manera fiable.

Un activo financierc que no esté registrado al valor razonable con cambios en resultados, incluyendo
una participacion en una inversién contabilizada bajo el método de la participacitn, es evaluado en
cada fecha del reporte para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro,

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan detericrados incluye:
= Mora o incumplimiento por parte del deudor,

= Restructuracion de un monto adeudado al Grupo en términos que el Grupo no considere en
otras circunstancias.,

. Indicios de que un deudor o emisor se declarard en banca rota.
- Carnbios adversos en el estado de pago de prestatarios o emisores.
. Desaparicién de un mercado activo para un instrumento.

. Datos observables que indican que existe un descenso medible en los flujos de efectivo
esperados de un grupc de activos financieros.

Para una inversion en un instrumento de patrimonio, la evidencia objetiva del deteriora incluira un
descenso significativo o prolongade en su valor razonable por debajo de su costo. El Grupe
considera que una reduccidn de 20% es significativa v un periodo de nueve meses es prolongado.
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Activos Financieros Medidos al Costo Amortizado

El Grupo considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos & costo amortizado
{préstarmos y partidas por cobrar] tanto a nivel especifico como colective. Todos los activos
individuglmente significativos son evaluadas por deteriore especifica. Los que no se encuentran
especificamente deteriorados son evaluados por deteriore colectivo que ha sido incurrido perg no
identificado alin. Los activos que no son individualmente significativos son evaluados por deterioro
colectivo agrupando los activos con caracteristicas de riesgo similares.

Al evaluar el deterioro colectivo, el Grupo usa la informacidn histdrica acerca de la oportunidad de las
recuperacionas y el monto de la pérdida incurrida, ajustados por los juicios de la gerencia en relacién
can si las condiciones econémicas y crediticias actuales hacen probable que las pérdidas reales
sean mayores o menores que las sugeridas por las tendencias histdricas.

Una pérdida por deteriore relacionada con un activo financiero valorizado al costo amortizado se
calcula compo la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados & la tasa de interés efectiva. Las pérdidas se recenocen
en resultades y se reflejan en una cuenta de provisién contra los préstamos y partidas por cobrar o
instrumeritos de inversion mantenides hasta el vencimignto. El interés scbre el activo deteriorado
contin(a reconcciéndose. Cuando un hecho que ocurra después de que se haya reconocido el
detericro causa que &l monte de la pérdida por deterioro disminuya, esta disminucidn se reversa en
resultados.

Activos Financieros Disponibles para la Venta

Las pérdidas por deterioro en activos financieros disponibles para la venta se recanocen
reclasificando las perdidas acumuladas en la reserva de valor razonable a resultados. El importe
reclasificado sera la diferencia entre el costo de adquisicion (neto de cualquier reembolso del
principal © amortizacién del mismao} y el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por
deteriore del valor de ese activo financiero previamente reconocida en el resultado del perfodo.

Si en un periodo posterior, el valor razonable de un instrumento de deuda clasificado como
disponible para la venta se incrementase, y este incremento pudiese ser abjetivarmente relaciopado
con un suceso ocurrido después de gue la pérdida por deterioro de valor fuese reconocida en el
rasultade del periodo, tal pérdida se reversara en resultados del periodo; de no ser asi, se reversa en
otros resultados integrales. h

Inversiones Reconocidas Bajo el Método de la Parlicipacion

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversion reconocida bajo el método de la
participacién se mide comparando el importe recuperable de la inversién con su importe en libros.
La pérdica por deterioro se reconoce en resultados y es reversada si ha habido un cambio favorable
en las estimaciones usadas para determinar el importe recuperable.

Activos no Financieros

El valor en libros de los activos no financieros, excluyenda los inventarios vy el impuesto diferido
activo, es revisado en cada fecha del estado consclidado de situacidn financiera para determinar si
existe algln indicio de deterioro. Si existen indicios, se estima el importe recuperable del activo. El
importe recuperable de un activo o UGE es el mavor entre su valor en uso y su valor razonable
menos los costos de venta. La plusvalia que posean vidas dtiles indefinidas se prueban por deterioro
cada ano.
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Para detarrninar el valor en uso se descuentan, a su valor presente, los flujos de efectivo futuros
netos que se espera sean generados por los activos, usando una tasa de descuento antes del
impuesto que refleja la percepcion actual del mercado sobre el valor del dinero en el tiempo y los
riesgos especificos del activo. El detericro es determinado por el Grupo con base en las UGE, de
acuerdo con sus segmentos de negocio, ubicaciones geograficas v el uso final de la produccion
generada por cada una de eflas. Una UGE es el grupo de activos identificable més peguerio que
genera flujos de efectivo en forma sustancialmente independiente de otres activos o grupos de
activos. Para propésitos de evaluacién del deterioro, la plusvalia adquirida durante una combinacion
de negocics es asociada a las UGE gue se espera se vean beneficiadas de las sinergias de Ia
combinacion.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en los resultados del afo. Las pérdidas por deterioro
reconocidas en relacidn con las UGE son reducidas en primer lugar de cualguier plusvalia asociada a
estas unidades v luego se reduce el importe en libros de otros activos de la unidad sobre la base de
proirateo.

Las pérdidas por deterioro se reversan Unicamente si la reversion esta relacionada ¢on un cambio en
las estimaciones utilizadas después de que la pérdida por deterioro fue reconocida; estas
reversiones no excederan el importe segdn libros de los activos netos de depreciacidn o
amortizacién que habria sido determinado si el deterioro nunca se hubiese reconccide.

La gerencia del Grupo considera que no existen indicios de detarioro de activos no financieros;
asimismao, con base en su plan de negocic, considera que no existen eventos o cambios en las
circunstancias que indiguen que el importe en libres de los activos podria no ser recuperable, sin
existir un deterioro en et valor segln libros de estos activos.

Beneficios a los Empleados
Beneficios a Corto Plazo

Las cbligaciones por beneficios a corto plazo son medidas sobre una base no descontada, v son
contabilizadas como gastos en la medida que el servicio relacionado es prestado por el empleado.

Se reconoce un pasivo si el Grupo posee una obligacion legal o implicita actual de pagar algin
monto como resultado de un servicio ya prestado por el empleado v la obligacién puede ser
estimada con fiabilidad. Las principales acumulaciones reconocidas por este concepto
carresponden a:

. Utilidades v Bonificaciones

Ley Orgéanica del Trabajo, los Trabajadores v las Trabajadcras (LOTTT} establece una
bonificacidn para los trabajadores por un monto anual equivalente a 15% de la utilidad de la
Compaiiia antes de impuesto, sujete a un pago minimo de 15 dfas y un pago maximo de 120
dias de salario. La Compafia acumuld y pagé por concepto de utilidades hasta un tope
equivalente a 120 dias de salario.

. Vacaciones y Bono Vacacional

La Compania, de acuerdo can lo establecido en sus politicas, concede vacaciones a sus
trabajadores las cuales exceden los minimos legales, manteniendo las acumulaciones
correspondientes con base en lo causado,
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Planes de Beneficios Definidos

Un plan de beneficios definides es un plan de beneficios post-empleo distinte de un plan de
contribuciones definidas. La obligacion neta del Grupe con respecto a 1os beneficios por garantia de
prestaciones saciales, estd definida en la LOTTT. De acuerdo con la LOTTT, se establece el pago
del derecho a las prestaciones sociales de forma proporcional &l tismpo de servicio, calculado con el
salario devengado por el empleado al finalizar la relacidn laboral, El beneficio de prestaciones
sociales consiste de lo siguiente:

- Un importe por concepto de garantia de prestaciones sociales equivalente a 15 dias por
trimestre, calculade con base en el altimo salario devengado por el empleado.
Adicionalmente, comenzando en el segundc anc de servicio, el patronc depositara a cada
smpleado dos dfas de salario por cada afo, acumulativos hasta 30 dias de salario.

. Cuando la relacién de trabajo culmine por cualquier causa se determinan las prestaciones
sociales del smpleado, que consisten de 30 dias de salario por cada afo de servicio o fraccién
superior a seis meses, calculadas con base en el Ultimo salaric devengado. El beneficio por
prestaciones sociales estard representado por ef mayor importe entre las prestaciones
sociales v la garantia de prestaciones sociales.

- Para los beneficios por indemnizaciones laborales, el costo de los beneficios se determina
mediante la utilizacidn del método del crédito unitario con beneficios proyectados, con valores
actuariales determinados por actuarios independientes utilizande tasas nominales de
descuento, tasa de inflacién, tasas de rotacidn del personal e incremento salarial para calcular
la obligacidn a registrar a la fecha del estado consolidado de situacion financiera. Las nuevas
mediciones del pasivo por beneficios netos definidos, que incluye las ganancias y pérdidas
actuariales, se reconocen de inmediato en ctros resultados integrales. El gasto neto por
intereses y otros gastos relacionados con los planes de beneficios definidos se reconocen en
resultados.

Beneficios por Terminacion

Las indemnizaciones por terminacién o cese laboral son reconocidas como gasto cuando se ha
comprometido, sin posibilidad realista de dar marcha atrés, a un plan formal detallado ya sea para
terminar con el contrato del empleado o para proveer beneficios por cese como resultado de una
oferta realizada para incentivar la renuncia voluntaris. Las indemnizacicnes por terminacion o cese
en el caso de despidos injustificados, de acuerdo ¢on lo establecido en la LOTTT, son reconocidas
como gastos cuando se termina la relacion contractual.

El Grupe no posee un plan de pensiones u otros programas de beneficios post-retiro para su
personal.

Provisiones para Contingencias

Una provisién se reconoce si, como resultado de un evento pasado, el Grupo ha incurrido en una
obligacion presente, legal o impficita, de la que se puede hacer un estimado fiable y sea prabable
que se requiera un desembolso futuro para pagarla. Cuando el efecto del valor del dinero en el
tiempo es significativo, la provision es determinada aplicando una tasa de descuento asociada al
plazo estimado de pago, si el plazo puede ser razonablemente estimado, al igual que el riesgo
asociado con dichas cbligaciones.
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Asuntos Legales

Las provisionas por litigios y demandas se registran en el caso de que existan acciones legales,
investigaciones gubernamentales, diligencias u otras acciones legales que se encuentren
pendientes ¢ sean susceptibles de ser interpuestas en el futuro contra El Grupo, relacionadas con
hechos ocurridos en el pasado, con respecto a los que sea probable un desembolse de recursos
que incorporen beneficios econdmices para cancelar la obligacion v de la que sea posible hacer un
estimado fiable.

i) Ingresos Diferidos

El Grupo presenta como ingresos diferidos los montas correspondientes a las opciones de
compraventa de los apartamentos y oficinas que se encuentran en etapa de desarrollg y los
ingresos por publicidad diferidos representados por el alquiler de espacios publicitarios en los
centros comerciales, entre otros. Los ingresos diferidos se presentan al costo actualizado utilizando
al coefictente derivado del INPC desde su fecha de reconocimiento.

im) Utilidad por Accién

La utilidad por accidn se presenta en utilidades por acciones basicas vy diluidag (GPA) de sus
acciones ordinarias. Las GPA bésicas se calculan dividiende el resultado atribuible a los accionistas
ordinarics de la Companila por el promedio ponderade de acciones ordinarias en circulacion durante
el ejercicio, ajustado por las acciones propias mantenidas. Las GPA diluidas se calculan ajustando el
resultado atribuible 3 los accionistas ordinarios y el promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacian, ajustado por las acciones propias mantenidas, para efectos de todas las acciones
potencialmente diluibles que comprenden notas convertibles y opciones de compra de accionas
concedidas a empleados.

{n) Reconocimientos de Ingresos y Gastos

Los ingresos son reconocidos en la medida que sea prebable que 1os beneficios econdmicos
correspondientes a la transaccidn sean percibidas por el Grupo ¥ que se pueda hacer un estimado
fiable, al igual que sus costos relacionados.

Los siguientes criterios de reconocimiento se deben cumplir antes de reconocer un ingreso:

= Arrendarmiento

Los ingresos por arrendamiento de las propiedades de inversion y centros comerciales son
reconccides en los resultados consolidados mensualmente, utilizando el metodo de linea
recta y de acuerdo con los términog de los contratos.

- Ventas de Inmuebles

Los ingresos provenientes de la venta de inmuebles se reconccen en los resultados
consolidados ¢on base en &l precio de la venta al momento de traspasarse el derecho vy los
riesgos derivados de la propiedad de los activos; en el costo de venta se registra el importe en
libros del activo al momento de la venta. Los ingreses por intereses provenientes de la venta
de inmueblas a plazo son registrados conforme son devengados.

. Prestacién de Servicios

Los ingrasos por estacionamiento son reconocidos n los resuliados consolidados del periodo
sobre una base mensual, de acuerdo con las condiciones de los contratos para puestos fijos y
puestos corporativos, y con base en las tarifas de estacionamiento por usa ordinario.
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Los ingresos por servicios provenientes de intermediacién en la venta y arrendamiento de
inmuebles, administracion de condominios, arrendamiente de espacios publicitarios y venta
de franguicias, entre otros, son reconceidos en los resultados consolidados del periode
conforme son prestados los mismos.

Los ingresos se actualizan en bolivares de poder adquisitivo al final del afio, con base en &l
INPC del mes en el que se origind el ingreso, tomando en consideracidn la Circular N° 744 del
27 de julio de 20186, de la SNV.

Los costos vy gastos son registrados con base en lo causade. Dentro del estado consolidade
de resultados se reconoce inmediatamente como tal un gasto, cuando &l desembolso
correspondiente no produce beneficios econdmicos futuros o cuando, y en la medida que,
tales beneficios econdmicos futuros incumplen o dejan de cumplir 1as condiciones para su
reconocimiento como activos en al estade de situacidn financiera.

Se reconoce tarmbién un gasto en el estado consolidado de resultados en aquellos casos &n
que se incurre en un pPasivo, sin reconacer un activo correlacionado.

Los costos v gastos se actualizan en bolivares de poder adquisitivo al final del afo, con base
en el INPC del mes en que se origing [tomando en ¢onsideracion la Circular N° 744 del 27 de
julio de 20186, de la SNV], excepto los costos y gastos asociados con partidas no monetarias
que se actualizan en bolivares del poder adquisitivo al final del ejercicio econémica, en funcién
del consumo, venta, depreciacién o amartizacion de tales partidas.

Ingresos Financieros y Costos Financieros

Los ingresos financieros estdn compuestas por ingresos por intereses en fondos invertidos
{incluidos los activos financieros disponibles para la venta), ingresos por dividendos, ganancias por la
venta de activos financieros disponibles para la venta, ganancias de valor razonable en activos
financierps a valor razonable con cambios en resultado, ganancias en la revalorizacién a valor
razonable de cualquier participacién previa en la adquirida en una combinacién de negocios y las
ganancias en instrumentos de cobertura que son reconocidas en resultado y las reclasificaciones de
las ganancias recanocidas anteriormente en otro resultado integral. Los ingresos por intereses son
reconocidos en resultados al coste amortizado, usando el método de interés efective. Los ingresos
por dividendos son reconccidos en resultados en la fecha en que se establece el derecho de la
Coampafia a recibir pagos, la que en el caso de los instrumentos citados corresponde a la antigua
fecha de pago de dividendos.

Los costos financieros estdn compuestos por gasios por intereses en préstamos © financiamientos,
saneamiento de descuentos en las provisicnes, pérdidas por venta de activos financieros
disponibles para la venta, dividendos en acciones preferentes clasificadas como pasivos, pérdidas
de valor razonable de los activos financieros al velor razonable con cambios en resultados, pérdidas
por deterioro reconocidas en los activos financieres (distintas a los deudores comerciales) y pérdidas
en instrumentos de cobertura que son reconocidas en resultados v las reclasificaciones de los
montos reconocidos anteriommente en otro resultado integral.

Los costos por préstamos gue no son directamente atribuibles a la adquisicion, la construccion ¢ la
preduccidn de un activo que califice se reconocen en resultados usando el método de interés
efectivo.

Las ganancias y pérdidas en moneda extranjera por activos financieres y pasivos financieros son
presentadas compensando los montos carrespondientes como ingresos o costos financieros
dependiendo de si los movimientos en moneda extranjera estdn en una posicion de ganancia o
pérdida neta.
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Impuesto sobre la Renta

Elimpuesto sobre la renta comprende el impuesto corriente y el impuesto diferido. Se recohoce en
los resultados de cada afno, excepto cuando se refiere a partidas que deben reconocerse como otros
resultados integrales.

Elimpuesto corriente &3 el impuesto por pagar esperado que se calcula sobre la ganancia gravable
del afic, utilizando la metodologia establecida por la legislacion vigente, las tasas de impuestc
vigentes a la fecha de los estados consclidados de situacién financiera y cualquier ajuste al
impuesto por pagar de afos anteriores.

El impuesto diferido son reconocidos por las diferencias temporales existentes entre el valor en
libros de los activos v pasivos para propdsito de infermacidn financiera v los montos usados para
propdsitos tributarios. Los impuestos diferidos no sen reconocidos para:

= Las diferencias temporales relacionadas con inversiones en subsidiarias en ta medida que el
Grupo pueda controlar el momento de la reversidn de las diferencias temporales y
probablemente no son reversadas en el futuro.

. Se reconocen activos por impuesto diferido por las pérdidas fiscales no utilizadas, créditos
fiscalas vy las diferencias temporales deducibles, en la medida que sea probable que existan
ganancias fiscales futuras disponibles contra las que puedan ser utilizadas. Los activos per
impuesto diferido son revisados en cada fecha de presentacidn vy son reducidos en la medida
que no sea probable que los beneficios de impuestos relaciones sean realizados; esta
reduccidn sera objeto de reversidn en la medida que sea probable que haya disponibles
suficientes ganancias fiscales.

] Al final de cada periode sobre el que se informa, una entidad evaluars nuevamente los activos
por impuesto diferido no reconacido y registrard un activo de esta naturaleza, anteriormente
no recongcids, siempre que sea probable que las futuras ganancias fiscales permitan la
recuperacion del activo por impuesto diferido,

] El reconocimiento de 103 pasives por impuesto diferido reflejard las consecuencias fiscales
que se derivarian de la forma en que la Compariia espera, al final del periodo sobre el que se
infarma, recuperar ¢ liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

. Los activos y pasivos por impuestos diferidos son compensados cuando se tiene reconocido
legalmente el derecho, frente a la auteridad fiscal, de compensar los importes reconocidos en
es5as partidas, y tales impuestos se derivan del impuesto a las ganancias correspondientes a la
misma autoridad fiscal y la Compafia pretende liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes
por su importe neto.

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Estan presentados usando el método indirecto y presentan el cambic en el efectivo de poder
adquisitivo constante, con base en la situacién financiera al comienze de cada afio, actualizada en
términos de bolivares de poder adquisitivo al final de cada ano.

Plusvalia

La plusvalla que surge durante la adquisicién de subsidiarias se mide al costo menos las pérdidas
por deterioro de valor acumuladas.
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{4}  Muevos Pronunciamientos Contables Aiitn no Adoptados

Un conjunto de normas nuevas, modificaciones a normas e interpretaciones son efectivas para los
periodos anuales que comienzan después del 1° de enero de 2017, y su aplicacién anticipada esta
permitida; sin embargo las siguientes normas nuevas o modificaciones a normas no han sido aplicadas
anticipadamente por el Grupo en la preparacién de estos estades financieros consolidados:

= Iniciativa de Revelacion {Medificaciones a la NIC 7).

= Reconacimiento de actives por impuestos diferidos por pérdidas no realizadas (modificaciones a la
NIC 12).

= NIIF 8 Instrumentos Financieras

La NIIF 9 (2014] reemplaza las gulas de la NIC 39 /nstrumentos Financieros: Reconocimiento y
Medicidén. La NIIF 9 incluye guias revisadas para la clasificacidn y medicidn de instrumentos
financiercs, un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas para calcular el deterioro de los
activos financieros y los nuevos requerimientos generales de contabilidad de coberturas. También
rmantiene las gulas relacionadas con el reconccimientoe y la baja de cuentas de los instrumentos
financieros de la NIC 38.

La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales que comiencen el 1° de enerode 2018 o enuna
fecha posterior; su adopcién anticipada esta permitida.

El Grupo estéd evaluando el posible impacto de la aplicacién de la NIIF 9 sobre sus estados
financieros consolidados.

- MIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

La NIIF 15 establece un marco completo para determinar si se reconocen ingresos de actividades
ordinarias, cuande se reconocen y por qué monto. Reemplaza las actuales guias para el
reconocimianto de ingresos, incluyendo la NIC 18 /ngresos de Actividadies Orodinarias, NIC 11
Contratos de Construceidny CINIIF 13 Frogramas de Fidefizacidn de Clientes. La NIIF 15 es
efectiva para los periodos anuales que comiencen el 1° de enero de 2018 o en una fecha posterior;
su adopcidn anticipada estd permitida.

El Grupo esté evaluandc el posible impacto de la aplicacion de la NIIF 15 sobre sus estados
fimancieros consalidados.

= NIIF 16 Arrendamientos

La NiiF 16 introduce un modelo de arrendamiento contable Gnico para los arrendatarios.

El arrendatario reconace un activo por derecho de uso que representa su derecho a usar el activo
subyacente y un pasivo por arrendamientc que representa su cbligacidn de hacer pagos por
arrendamiento. Existen exenciones opcionales para los arrendamientos de certo plazo v las partidas
de bajo valor. La contabilidad del arrendador permanece similar a la de la norma actual, es decir, los
arrendadores contindan clasificando los arrendamientos como financieros u operativos.

La NIIF 168 reemplaza las guias sobre arrendamientos existentes incluyende la NIC 17
Arrendamientos, la CINIIF 4 Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, la SIC-15
Arrendamientos Operativos — Incentivos y la SIC 27 Evaluacidn de la Esencia de las Transacciones
que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento.
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La norma es efectiva para los perlodos anuales comenzados el 1 de enero de 2019 o después.

La adopcion anticipada esté permitida para las entidades que aplican la NIFF 15 Ingresos de
Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes en la fecha de apiicacién inicial de la
NIIF 16 o antes de esa fecha.

El Grupo esté evaluando el posible impacto de la aplicacion de la NIIF 16 sobre sus estados
financieros consolidados.

(5} Leyde Mercado de Valores

El 30 de diciembre de 2015 fue publicada en l2 Gaceta Oficial, el de Ley de Mercada de Valores,
derogando la Ley de Mercado de Valores publicada el 17 de agosto de 2010. La rusva ley regula el
mercado de valores, integrado por las personas naturales y juridicas que participan de forma directa o
indirecta en los procesos de emisién, custodia, inversion intermediacién de titulos valores, asi como sus
actividades conexas o relacionadas. Adicionalmente, la primera disposicién transitoria de la Ley de
Mercado de Valores establece que las personas naturales y jurfdicas, que ameriten realizar adecuacion a
las disposiciones contentivas en la ley, dispondran de un plazo de 90 dfas continuos, a partir de la entrada
en vigencia de la ley, para establecer un plan de adecuacidn a ésta y presentarlo a la Superintendencia,
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{6} Lista de Subsidiarias
A continuacidn una lista de las subsidiarias significativas del Grupo:

Cana matriz Actividad Domleilo fiacel

Administral, compear, vender, parmutar y amendar benas inmebles, Totre el Saran, Av, venezuel

Fondo te Valores omobilerios, SACA Ademas pariopat en  CansIniecion de propectos ONarios 88 oy 1yt Caracas Veneruel.
Tode lipo.
Porcenteje da
pariidpacién
Subsidiarias Actividad 2m? e
Inversiones Bocs del Rio, C. A Comercaalizacadn, compra y ventas de bienes muehles 100 100
) - Manterar dres de Senacios Comunes ¥ viklancia dal complep Turistico
Inversiones Kitami_ C. A La Sabara 100 100
Casade Campo Aguasal, C. A Comercializaerdn, compna y ventas da bienes muebles 100 100
) ’ o Estudio, planificacidn desarallo y ejecucion de Inversiongs
Lesurna Imeestment Corporation L1d. ¥ sus flises totaimpnts poseidas: inmobiiarias 100 100
. Ianejo de proyects de imeisidn , ubenizacion, oostrucciiny
Gnupo Aguasal ttord, €. A desaclic db Propiedades inmobiarias 10 100
. Eskugio, planificactin, desamolo y ejecucion de Inversiones
Desamoflos Costa Corsario, C. A nmoblarias 100 100
) e Promover, Gesignar, Operar, Admimstrar yfo explatar
LOPCO 8M, Ltd.y sus flaes totalmenta 5 estaconzmiznios , centros de ooio de brenes Muebles o inmusbles. 100 100
Promover, Gestionar, Operar, Adminisirar yio explatar
LOPCO B, Lid. (Sucursal Venezusla astasionamientss , cantros de acio de bienas Muebles ainmuebies. 100 100
LOPCO de Venazuela, C. Ay sus filiales tota'mente poseldas: Desarrplie Constriccion, venta y grendamientos de Inmueties 100 100
) . Promver, Gestionar, Operar, Adrinishras vl explatar
Paking Centro San lgnacio, C. A gstacknamienios , cantres de oria de bienes Musbles o inmuebles, 100 10
) . Prormower, Gesligrar, Operar, Admanistrar yio explatar
Patking Centfo ErmpvesarialEl Rosal €. A estacionamignios , cantros de ocio de bienes Muebles o inmusbies. 100 100
, . Promower, Gestionar, Operar, Administral yo axplatar
Patking Pargue Avie, C. A estasammisnits , cantrs e ocig da bienss Mushles o inmughles. 100 1%
CA dg Inmuebles y Yalores Caracas Bdministrar, arrendar, desarollar y urbanizar inmusbles, 98,56 98,55
Ivvarsiones 9580, C A Estudip, planificacin, desamolio @ inversion Inmakiliana 100 100
Inversianes ALH. €A, tantariormenta Desarllos Babsto, £. A} Operaciones coms; construceidn, venta y compra gé Inmuebles 100 00
Invigionas Bappo, C. A Operaciones coma: construccidn, venta y compea de Inmuebles 00 100
Quiero Ser, C. A, Promover v oferar cantras da oo, recreackin y dmrsdn 160 100
Fondo de Yalores Comeraizizadora, C. A v sus Mizks poseidas: Asesgnia financiera, 3ses0ri de ventas y compra de Inmuekles 100 100
Gesttn Mtagrs| de Vakwes Inmobiliarios, . A, ¥ Subsidiaria Promover y operar centros da ocsio, recreacion y diversidn
totz'mente poseida Operadora Paseo El Halillo, La Laguniiz, C. A 100 100
Comporacin Canutal, C. A y Subsidiatia totalmente (iperaciongs coma: construocidn, venta y compea de Inmuebles
poseida Coporacitn Complejo Tolin 2, €. A 00 00
Admingstradora In-Sign, C. A y Subsidiaria ktalmente
poseida Gperadara Parking Lisno Mall Center, C. A, Operaciongs coma: construecidn, venta y compra de Inmuebles 100 100
Deszmollos Exirados, C A y Subsidianas totalments Casarrclia Canstruasion, vanla y aifendamisntas da Mmuebles
posedas: Operadora Centro Comercial Toldn, C Ay
Operadora Estacionamiento Centro Comercial Tokin, C. A 63,9t 6823
Promatora M-18 {anteriarmenta Promowora 493959, £ A) Dasarrolio Congtruocion, venta v arandamientos de Inmuebies 65,00 65,00
Lagunita Mall, C. A, Cesarrctio Construccion, vents y arendamientos de Inmuebles 85 B85
———;§ ——

Las subsidiarias poseidas por F.V.I Fondo de valores Inmohbiliarios S.A.C.A, se encuentran domiciliadas en
la Republica Bolivariana de Venezuela y tienen su sede comercial en la torre El Samén, avenida Venezuela,
El Rosal, PB.
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{b} Medicion de los Valores Razonables

A continuacion se presentan las técnicas de valoracion usadas para medir los valores razonables
nivel dos vy nivel tres, asl como también las variables no chservables significativas usadas:

Instrumentos Financloros Madidos al Valor Razenable -

Variables no Interralaclén entra las variables
ohsarvables na observables significativas
Tipo Técnica de valoraclon signiicativas y la medicién del valor razonzble
Inversionas disponibles Fujos de caja futuros determingdos  Tasa de  descuentd £l valor razonable estimado aumentarfa

pera la venta

con bass en fas condiciones da pago
establecidas  en  los  certificados
rgspactivos,  los  cuales son
descontados ampleando una tass que
carresponde al coste de oportunidad
promedio de mercado que tizne la
emprasa de invertic en instrumentos
financieros emitidos por instiuciones
financieras sn moneda nacional.

ajustada por riesgo es
de 14,60% en 2017
15,05% en 2016} para
s nstrumenios
denominados en
bolivares y de 29.35%
en 2017 (2764% en

206) PR las
instrumentos
denominados en

manedz  extranjera.
Con base en las
estimacionas de msas
da descuents.

Instrumeantos financieros no medidos al Valor Razonabiea -

{disminuirial si:
Carmbizn las estimaciones en la facha de pago
esperado de las inversiones mantenidas.

La tasa de descusnio sjustada por riesgo fuara
renor {mayor). Por o genedal, un tambio en Ja
w5 de descusnto anual del instrumento
impacta 2n el dascuento da los flujos.

Variables no
abservables
Tipo Técnlica de valoracion significativas
Efectivo y equivalentes
de sfectivo Costo histdrico No aplica
Documentos y cuentas
por cobrar Costo histdrico No aplica
Depdsitos dados en garantia Costo histdrico No aplica

Préstamos y cbligaciones financieras

Cuentas por pagar

Gastos acumulados

Depositos recibidos en garantia
y otros pasivos

Flujos de caja fuluros determinados con base
an |2s condiciones de pago establecidas en
los certificados respectivos, los cuales son
descontados empleande una tasa sintentica
de mercado en ddlares que refleja el riesgo

de liquidez de la Compaiila en dicha moneda.

Costo histdrico

Costo histérico

Costo histérice

Tasa de descuanto
ajustada por riesgo as
de 34,47% en 2017
{39,03% en 2016}
para fos instrumentos
denominados en
délares
norteameéricanos. Con
base en las
estimaciones de tasas
de descuento.

Mo aplica

Mo aplica

Mo aplica

No se ha efectuado una transferencia entre la jerarqula de medicién del valor razonable.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES

EMISION 2018-1



FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas de los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2017

{c)

i)

Administracién de Riesgo Financiero
General

El Grupo estd expuesta a los siguientes riesgos relacicnados con el uso de instrumentos
financieros.

i) Riesgo de crédito.
ii} Riesgo de liquidez.
it  Riesgo de mercado.

Esta nota presenta informacién respecto a la exposicién del Grupo a cadz uno de los riesgos
mencionados, los objetivos del Grupo, las polfticas vy los procedimientos para medir y administrar los
riesgos v la administracion del capital.

Marco de Administracién de Riesgos

La Gerencia del Grupo es responsable por astablecer y supervisar el proceso de administracién de
riesgos. En los procesaos de planificacién estratégica y presupuestaria se estima el efecto de los
riesgos del negocio, con el objetive de tener una visidn integral de su impacteo en el Grupo.

Las politicas de administracién de riesgos son establecidas con el propésito de identificar v analizar
los riesgos enfrentados por el Grupo, fijar los limites y controles adecuados, asi como supervisar los
riesgos y el cumplimienta de los limites. Las politicas y los sisteras de administracion de riesgos
son revisados regularmente con la finalidad de que reflejen los cambios en las condiciones de
mercado y en las actividades del Grupo.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta el Grupo si un cliente o contraparte en un
instrumento financiere no cumple con sus obligaciones contractuales y se arigina principalmente por
los docurmentos v cuentas por cobrar, inversiones disponibles para la venta y el efectivo y
equivalentes de efectivo.

Exposicion al Riesgo de Crédito

El importe en libros de los actives financieros representa el maximo nivel de exposicion al riesge de
crédito. Un resumen es el siguiente {en bolivares constantes):

Nota 2017 2016
Efectivo y equivalentes de efectivo 9 7.534.893.263 2.937.127.928
Inversiones disponibles para la venta 10 25.253.844.389 4.793.788.268
Documentos y cuentas por cobrar " 7.835.867.549 4.545.662.817

40.724.605.201 12.276.578.013

Efective y Equivalentes de Efectivo

El Grupo mantiene el efectivo y equivalentes de efectivo al 30 de septiembre de 2017, por
Bs7.534.893.263 (Bs2.937.127.928 al 2018), que representan su méxima exposicion al riesgo de
crédito por estos activos. El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bances e
instituciones financieras de alto prestigio.
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El Grupe presenta concentraciones de riesgo de crédito que consisten principalmente en
equivalentes de efectivo & inversiones en titulos valores. Al 30 de septiembre de 2017, el Grupo
mantiene equivalentes de efectivo en moneda extranjera con Serfincorp Scotland Finance (SP) por
Bs1.399.069.264 (Bs275.583.310 en 2016}, asl como certificados de inversion con Serfincorp, C. A.
por Bs4.424.184.146 (Bs1.185.315.608 en 2018); adicionalmente, el Grupo presenta pagarés que
oscilan entre 21 y 780 dfas con Serfincorp, C, A, por Bs3.763.740.280 (Bs651.689.068 en 2016).

Documentos y Guentas por Cobrar

Con el objeto de mitigar el riesgo de crédito, periddicamente se evaldan las condiciones financieras
de las cuentas por cobrar comerciales, las cuales estdn expuestas a un riesgo de pérdida potencial.
La gerencia del Grupo considera que este riesgo no es significativo, debide principalmente a que las
cuentas por cobrar comerciales provienen de un elevado narnero de clientes que individualmente no
representan un riesgo de crédito significativo. El Grupo efectita cada afic una estimacién de los
saldos de cobro dudoso con base en la antigliedad de sus cuentas por cobrar comerciales y
reconoce la posible pérdida en sus estados financieros consolidados. Al 30 de septiembre de 2017,
el Grupo realizé un anélisis de sus cuentas por cobrar determinando que no existe un riesgo de
pérdida por lo cual ng constituyd una estimacidn por deteriors de las mismas.

Un resumen de la antigedad de las cuentas por cobrar comerciales es el siguiente {en bolivares

caonstantes):
Nota 2017 2016
Bruto Detarioro Bruto Deterioro
Entre 0 y 30 dias de vencidas 4,099,278.455 - 3.029.664.847 -
Entre 31 y 120 dias de vencidas 542.155.568 - 445.010.857 -
Mas de 120 dias de vencidas 257.246 974 - 280.337.274 -

1" 4.888.680.997 - 3.766.012.973 -
== T — _ —————

Al 30 de septiembre de 2017, el grupo no posee concentracicnes significativas de riesgos de crédito
distintas a las anteriores sefaladasg,

ii} Riesgo de Liquidez

Es el riesgo de que el Grupo no pueda cumplir con sus cbligaciones financieras a medida que
vencen. Elenfeque del Grupo para administrar |2 liquidez es asegurar, en la medida de lo posiole,
que siempre contard con fa liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen,
tanto en condiciones normales cormo de tensidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar su
reputacion.

Come politica fundamental, el Grupo se asegura de contar con suficientes fondos para cumplir sus
comprormises, incluyendo el pago de préstamos y obligaciones financieras; esto excluye el posible
impacto de circunstancias extremas que no pueden predecirse razonablernente, como los desastres
naturales.
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i)

A continuacién se presentan los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no derivados
{en bolivares constantes):

Entra Entre Entre
Valoren 6 mesas By12 1y2 2y5
Nota lihras o menos metes ankos anos
30 da septiambroe de 2097 -
Préstamas v obligaciones financieras 18 22.445.425.751 8.97.890.023 4.367.000.226 5.675.193.272 4.286.323.230
Cuentas pof pdgar 20 2.103.362.408 1.625.775.156 341.710.755 135.876.497 _
30 da septiombre de 206 -
Préstamos v obligaciones financieras 19 5.170.116.859 1.063 557.022 9723388 446 833.170.391 2350000000
Cuentas por pagar 20 1.188.505.481 909.819.292 270843814 89.142.385 -
Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que cambios en los precios de rmercado, los tipos de cambio o tasas de interés,
afecten los ingresos del Grupo o el valor de los instrumentos financieros que mantiene,

Las actividades del Grupo, las condiciones financieras vy los resultados de operacién estan,
principalmente, en funcién de los precios del secter inmaobiliario. Estos precios se ajustan por la
inflacidn, por lo que el riesgo primario de su negocio se reduce.

Riesgo de Moneda Extranjera
Exposicion al Riesgo de Moneda Extranjera

ta Compania y subsidiarias tienen activos y pasives monetarios denominados en moneda distinta a
su moneda funcional, los cuales se convierten a bolivares a la tasa de cambio vigente a la fecha del
estado consolidado de situacion financiera.

Un resumen de 103 tipos de cambio establecidos desde la vigencia del actual régimen cambiario se
indica en la nota 8{a).

Andlisis de Sensibitidad de las Fluctuaciones en las Tasas de Cambio

El 21 de enero de 2003, el Ejacutivo Nacional y el BCV, suspendieron todas las operaciones con
divisas y el 5 de febrero de 2003, suscribieran un convenio cambiaric en el cual se establecid un
régimen para la administracién de divisas, segin el cualy, de comdn acuerdo con el ejecutivo
nacional, el BCV centraliza la compra y venta de divisas en el pals, fija la tasa de cambio v lo ajusta
cuando lo considera conveniente, Por lo tanto, un andlisis de sensibilidad ante estas condiciones de
control de cambio no podria estimarse con fiabilidad,
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Riesgo de Fluctuacion en las Tasas de Interés

El riesgo de tasas de interés del Grupo esta vinculade principalmente a las operaciones de
financiamiento para el desarrollo de proyectos de construccion de inmuebles. El Grupo no ha
suscrito instrumentos financieros derivados para mitigar el riesgo de fluctuaciones en las tasas de
interés. La composicién por tipo de interés de los instrumentos financieros del Grupo, es la
siguiente len bolivares constantes):

Nota 2017 2016
Instrurmento a tasa variable:
Portafolio en moneda extranjera 9 1.399.069.264 275.583.310
Préstamos y obligaciones financieras 18 22.448.425.751 5.170.116.859
23.845.495.015 5.445.700.169

Andlisis de Sensibifidad del Valor Razonable para Instrumentos a Tasa Fija

E1 Grupo no registra sus activos y pasivos financieros de tasa fija bajo el modelo de contabilidad de
cobertura del valor razonable, ni ha designado derivados como instrumentos de cobertura. Por lo
tanto, un cambio en las tasas de interés no afectarfa los resultados consolidados de oparacicnes.

Andélisis da Sensibilidad del Flujo de Efectivo para Deuda Financiera a Tasa Variable

La variacién de un punto porcentual en las tasas de interés a la fecha de los estados financieros
consolidados pudiera haber aumentado (disminuidol} los resuttados consolidados antes del Impuesto
sobre la Renta, sin embargo debido a que el Grupo no emite instrurnentos financieros sujetos a
tasas variables, no presenta riesgo por variaciones en las tasas de interés.

Administracion de Capital
El enfoque del Grupo al gestionar el capital es salvaguardar la capacidad para continuar come un
negocio en marcha, de forma que pueda mantener la inversién para sustentar el desarrolle futuro

del negocio. El capital ests conformade por acciones comunes, los aportes adicionales del
Accionista y utilidades retenidas.

La estrategia del Grupo ha sido fortalecer progresivamente su situacién patrimonial, mediante
aportas adicionales en funcidn de los cambics en las condiciones econdmicas v 1as caracteristicas
de riesgo de las actividades realizadas.
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{8

Saldos y Transacciones en Moneda Extranjera

El siguiente es un resumen de los activos y pasivos en moneda extranjera (en délares estadounidenses):

2017 2016

Activos -
Efactivo y equivalentes de efectivo 879.892 826.530
Cuentas por cobrar - comerciales 240.166 240.166
Cuentas por cobrar - otras - intereses por cobrar 214430 85.192
Inversiones disponibles para la venta 6.153.891 4.587.372
Total activos en moneda extvanjera 7.488.380 5.739.260

Pasivos -
Préstamos vy obligaciones financieras 1.134.153 989.078
Gastes acumulados por pagar - Intereses por pagar 59.713 47.721
Depdsitos en garantias 94.330 97.087
Total pasivos en moneda extranjera 1.288.196 1.133.886
Posicion monetaria neta activa 6.200.184 4.605.374

f———— ] ——————————

Al 30 de septiembre de 2017 los activos y pasivos denominados en moneda extranjera se encuentran
medidos en funcién de la mejor estimacion de la expectativa de los flujos futuros de bolivares que a la
fecha de los estados financieros habrlan de ercgarse o recibirse, segin sea el caso, para extinguir las
obligaciones o realizar fos activos en moneda extranjera utilizando ef tipo de cambio del Sistera de
Divisas Complementario (DICOM) para esa fecha el cual equivale a Bs3.345,00 por cada
US$1i{Bs658,.8853 por cada US$1 al 30 de septiembre de 2016}

Durante el afa terminado el 30 de septiembre de 2017, el Grupo reconocié una ganancia neta en cambio
por Bs16.546.683.629 {Bs2.330.597.996 al 2016), resuitante de medir los activos y pasivos en moneda
extranjera al tipo de cambio dei denominade DICOM, la cual se incluye formando parte del resultado de
financiamiento en el estado consolidado de resultados.

{a)  Sisterna de Control Cambiario

El 21 de enero de 2003, el Ejecutivo Nacional y el BCV suspendieron todas fas operaciones con
divisas y el 5 de febrera de 2003 suscribieron un convenio cambiario que implermentd un régimen
para la administracion de divisas, segan el cual el BCV centraliza la compra y venta de divisas en el
pals, fija el tipo de cambio de comdn acuerdo con el Ejecutive Nacicnal y lo ajusta cuando lo
considera conveniente. También se cred la Comision de Administracion de Divisas {CADIVI),
responsable de la administracién y control de las divisas, asi como del establecimierito de los
procedimientos requeridos para fa ejecucion del convenio cambiario. Las personas naturales o
juridicas deben inscribirse en el Registro de Usuarios del Sistema de Administracion de Divisas
{RUSAD), a los fines de tener acceso a tal sistera de control cambiario de divisas. Por otra parte,
una porcidn de las divisas provenientes de las ventas de exportacion y todas las divisas que
ingresen al pais por inversiones, financiamiento o cualguier otro concepto, son de venta obligatoria
al BCV.
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Desde la implementacion del sistema de ¢ontrol cambiario han sido emitidos diversos instrumentos
legales, tales come leyes, providencias, convenios cambiarios v avisos oficiales, de los cuales los
més relevantes para la Compaiifa se resurnen seguidamente:

] El 8 de febrero de 2013, se cre6 el Organo Superior para la Optimizacién del Sistema
Cambiario, el cual tiene como objeto disenar, planificar y ejecutar las estrategias del Estado en
materia cambiaria, para la consignacitn de divisas @ los sectores econdmicos del pals, Ef 10
de marzo de 2014 se cred el Centro de Comercio Exterior (CENCOEX) en sustitucién de la
CADIVI, que es el responsable de la administracion v control de las divisas, asi como del
establecimiente de los precedimientos para la ejecucién de fos convenios carnbiarios. En este
sentido, la adquisicién de divisas para el pago de importaciones de bienes y servicios,
dividendos e intereses producto de una inversidn extranjera directa, contratos de servicios,
tacnologia, regalias y similares, asi como ¢l capital y los intereses de la deuda privada externa,
debidamente registrada, esta limitada y sujeta a los requisitos y condiciones que establezea el
CENCOEX,

. En la Gaceta Oficial N° 40.108 del 8 de febrero de 2013, fue publicado el Convenio Cambiario
N° 14 suscrito por el BCV, segun el cual a partir del 9 febrero de 2013 se fijo el tipo de cambio
en Bs6,2842 por US$1 pars la compra y en Bs6,30 por US$1 para la venta.

] El Ejecutivo Nacional, el 13 de febrero de 2013 establecid ¢l Sistema Complementario de
Administracién de Divisas {SICAD), el cual usé un métede alternativo para la asignacién de
divisas a través del mecanismo de subasta, para atender de forma complementaria la
demanda de divisas requeridas para satisfacer las necesidades de la economia nacional. El 10
de febrero de 2014, fue publicado el Convenio Cambiario N® 26, el cual establecid, entre otros
aspectos, que las operaciones de venta de divisas realizadas al BCV provenientes de
inversiones internacionales, se liquidan al tipe de cambio resultante de Ia dltima asignacion de
divisas realizada a través del SICAD, reducido en 0,25%. Durante el afo terminado &1 31 de
diciembre de 2015, la Cornpadifa na fue objeto de adjudicaciones a través de este sisterna.

En la Gaceta Oficial N® 40.368 del 10 de marzo de 2014, fue publicado el Convenio Cambiario N° 27,
mediante el cual se cred el Sistema Cambiario Alternativo de Divisas (SICAD 1Y, con base en el cual
las instituciones auterizadas para actuar como cperadoras para tal fin, realizaron subastas para la
compra y venta de divisas en efectivo o de titulos valores denominados en moneda extranjera. En
febraro de 2015 el BCV publicd & aviso oficial que suspendié al SICAD II; el Gltimo tipo de carmbio
promedio ponderado al 11 de febrero de 2015 de este sistema fue de Bs52,10 por US$1 para la
venta y de Bs51,87 por US$1 para la compra.

En la Gaceta Oficial Extraordinaria N® 6.171 del 10 de febrero de 2015, fue publicade el Convenio
Cambiaric N° 33, el cual define las normas que rigen las operaciones de divisas en el sisterna
financiero nacional, que ha sido denominado Sisterna Marginal de Divisas (SIMADIL, v a través del
cual las instituciones bancarias, casas de cambio, operadores de valores autorizados y la Balsa
Fablica de Valores Bicentenaria, actian como intermediarios cambiarios en cualquiera de los
mercados de divisas y de titulos valores én moneds extranjera existentes o que se desarrollen.

El 10 de febrero de 2015, el Ejecutivo Nacional y el BCV, mediante avisos oficiales informaron, entre
otros asuntos que:

. A jos operadores cambiarios y al publico en general, los montos que regirdn para las
operaciones previstas por el Convenio Cambiario N® 33: a) minimo de US$3.000 para las
operaciones de negociacién de divisas en moneda nacional; b} maximos de las operaciones de
venta de divisas que, por persona natural, podran realizar las casas de cambio; y ¢} minimo de
LUIS$300 por persona natural, para las operaciones cambiarias &l menudeo.
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El 9 de marzo de 2016, el Ejecutivo Nacional y el BCV, mediante la Gaceta Oficial N° 40.865,
publicaron el Convenio Cambiarie N° 35, el cual contiene las disposiciones que regulan las
operacicnes del régimen administrado de divisas desde el 10 de marzo de 2016, cuyos principales
aspectos son:

Define dos tipos de operaciones de divisas:

- Unas con Tipo de Cambio Protegido (DIPRO), el cual es fijo: Bs9,975 por US$1 para la

compra y Bs10 por US$1 para la venta.

- Otras con Tipo de Cambic Complementario Flotante de Mercado {DICOM), el cual es ¢l

del SIMALI, mientras sus mercades alternativos sean sustituidos. Dado que tal
sustitucion esta pendiente a ia fecha de los estados financieros, las revelaciones en las
notas de los estades financiercs se refieren indistintamente al tipo de cambio del
SIMAD! / DICOM ¢ tipo de cambio DICOM.

El tipo de cambio DICOM sera el tipe de cambio SIMADI publicado diariamente por el BCV.
Pravé que el tipo de cambic DIPRO es aplicable, entre otrog, a:

- Las importaciones de los bienes deterrminados en el listado de rubros pertenecientes a
los sectores de alimentos, salud y de la materia prima e insumos asociados para su
produccién.

- Las operaciones de adquisicion de divisas a las que se les aplica el tipo de cambic de
BsB,30 por US$1, que hasta el 9 de marzo de 2018 no cuenten con Autorizacion de
Liquidacion de Divisas (ALD), pero cuyo expediente de cierre de importacion haya sido
consignado por el operador cambiario en el CENCOEX a esa fecha (los expadientes
rechazados o devueltos por el CENCQOEX en fecha posterior al 9 de marzo de 2016
estan excluidos de esta normal.

- Las divisas requeridas por las entidades del sector plblico en el marco del Convenio
Cambiaric N° 11, asl como a las operaciones de ventas de divisas al BCV que tales
entidades hagan.

Establece que el tipo de cambioc DICOM es aplicable, entre otros, a:

Todas aguellas operaciones de cambio no previstas expresamente en e Convenio Cambiario
N© 35,

La medicién de la moneda extranjera para la determinacién de la base impanible de las
obligaciones tributarias derivadas da las operaciones aduaneras, cuando las divisas
correspondientes a la operacion involucrada no fueron asignadas al tipo de cambio DIPRO,

La venta de divisas al BCV por parte de personas naturales v juridicas privadas, dedicadas a fa
exportacidn de bienes y servicios, reducido en 0,25%. Los exportadores del sector privado
estdn autorizados para colocar ofertas de divisas en los mercados alternatives de divisas, de
los saldos que se correspendan con ef porcentaje gue estén autorizades a retener y
administrar de conformidad ¢en el Convenio Cambiario N® 34.

La venta de divisas al BCV originadas por las inversiones internacionales.
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El presente convenio cambiario deroga:

. Los Articulos 1 y 2 del Convenio Cambiario N® 25.

] Los Articulos 5, 6, By 15 del Convenio Cambiario N° 28.
. El Convenio Cambiario N° 28,

. El Cenvenio Cambiario N° 14,

= Los Articulos 25 al 31 del Convenio Cambiario N° 33, asi como todas aquellas disposiciones
gue coliden con lo establecide en el Convenio Cambiario N° 35.

fb)  Ley Contra Jos liicitos Cambiarios

Come parte del sisterma de control cambiario, existe la Ley contra ios llicitos Cambiarios, la cual ha
tenide varias modificaciones; la ley vigente a la fecha a la cual se informa es de la Gaceta Oficial del
30 de diciembre de 2015. Esta ley tiene por objeto regular los términos y condiciones en los cuales
les organismos con competencia en el régimen de administracién de divisas ejercen sus
atribuciones, asi como los parametros fundamentales para la participacidn de los particulares y
entes publicos en fa adquisicion de divisas vy los supuesios de hecho que constituyen ilicitos en tal
materia y sus respectivas sanciones.

{9) Efectivoy Equivalentes de Efectivo

Un resumen del efectivo y equivalentes de efectivo, es el siguiente {en bolivares constantes):

2017 2016
Caja 21.580.452 4.814.682
Efactivo en bancos en moneda nacional 4.570.069.208 2.387.725.094
Efectivc en bancos en moneda extranjera 1.544.174.329 269.004.842
Portafolio en moneda extranjera 1.389.069.264 275.583.310

7.534.883.253 2.937.127.928

En septiembre de 2017, el Grupo efectud una colocacién en un pertafolic en moneda extranjera por
Bs1.399.069.264, Is cual consiste en un depdsito a la vista, con una tasa de interés retributiva 0,125% el
vencimiento oscila entre 21 a 29 dfas {0,125% en 2016).
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{10} Inversiones

Un resumen de los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacidn financiera, coma

invarsiones, es el siguiente (en bolivares constantesl:

Disponibles para la venta -
Corriente:
Banesco Banco Universal, C. A,
Serfincorp, C. A
Glaskell Management, LLC.

No corriente:
Mantex, S.A.C.A.
Latam Network VI
Serfincorp, C. A,
Glaskell Management, LLC.
Diamond Universal Investmenis
Somerset Investmen Trust
Qtras

2017 2016
8.887.896 108.887.896
1.240.621.477 38.521.461
7.147.399.816 467.775.619
B.386.809.189 615.184.976
200.865.300 41.338.464
669.000.000 131.777.126
3.183.662.669 1.146.794.147
11.713.936.286 2.622.663.169
1.054.427.625 207.696.488
26.041.596 28,084,373
101.734 249.525
16.867.036.210 4.178.603.292

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2017, los dividendos cobrados por las acciones
preferidas de Banesco Banco Universal, C. A. asclenden a Bs52.175.191 {Bs5.751.266 en 2016) y se
presentan formando parte de les ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados,

Al 30 de septiembre de 2017, la inversién con Mantex S.A.C.A. corresponde a 82.740 acciones, con un

valor norminal de Bs1 cada una, que mantiene la Compafila.

Al 30 de septiembre de 2017, la inversion de Latarn Network VI, carresponde a 200.000 acciones en

moneda extranjera, can un valer nominal de Bs1 cada una, gque mantiene la Compania.

En diciembre de 2009, las subsidiarias Desarrollos Extrados, C. A. y Lagunita Mail, C. A. adquirieron
acciones de Desarrollos Turisticos 22, S.C.5. por Bs83.365.130, gque representan 9,5% de interés en el

capital social de dicha Compafia. En diciembre de 2012 adquirié acciones valoradas en Bs35.478.670 para

un total de Bs118.843.800, Yo cual representa 12,12% de interés del capital social.

En diciembre de 2010, las subsidiarias Desarrollos Extradas, C. A. y Lagunita Mall, C. A. adquirieron
acciones de Castellana Hotel & Spa, S.C.S. por Bs64.190.447, que representaban un interés de 17.42%.
En diciemnbre de 2011, dicha Compafia aumentd su capital social, del cual las subsidiarias adquirigron
nuevas acciones por Bs56,368.358 para un total de Bs120.558.805, En esta transaccidn, el interés en

Castellana Hotel & Spa, S.C.S. se diluyd, quedando en un 6,26%.

Al 30 de septiembre de 2016, las inversionas de Desarrollos Turisticos 22, 5.C.5. y Castellana Hotel &
Spa, 5.C.S. fueron vendidas en su totalidad, obteniendo una pérdida de Bs227.518.848 que se encuentra
registrada como parie de 105 ingresos por ventas de inmuebles en el estado consolidado de resultado.
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El saldo al 30 de septiembre de 2017, con Serfincorp, C. A. corresponde a certificados de inversién cuyos
vencimientos oscilan entre 6 y 771 dias y devengan intereses a una tasa fija anual de 12%. Los intereses
reconocidos por esta inversién durante el afo terminado el 30 de septiembre de 2017 fueron de
Bs5328.098.566 (B5219.845.666 en 2016) y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en
los estados consclidados de resultados,

La inversidn en Somerset Investment Trust corresponde a un centrato de mutuo suscrito en bollvares en
mayo de 2008, con vencimiento en 2010 renovable. El 30 de septiembre de 2016, se efectud la
renovacién de la inversién por Bs26.041.686, con vencimiento el 30 de septiembre de 2018 y genera un
interés de 12% anual. Burante &l afio tarminado el 30 de septiembre de 2017, se reconocieron intereses
de Bs3.124.891 (Bs5.016.780 en 20186}, y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los
estados consolidados de resultados.

Durante el afo terminado al 30 de septiembre de 2017, las inversiones en moneda nacional con Diamond
Universal Investments fueron canceladas en su totalidad. Asimismo al 30 de septiembre de 2017, se
mantiene una inversién en moneda extranjera por Bs1.054.427 625 (equivalente a US$315.225) que
devengan 3% de interés anual, con vencimiento en noviernbre de 2018. Los intereses reconocidos por
estas inversiones durante el ano terminado el 30 de septiembre de 2017 fueron de Bs32.072.174
(Bs3.380.717 en 2018) v se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados
consolidados de resultados.

Las inversiones con Glaskell Management, LLC consisten en certificados de inversion en moneda
extranjera al 3% de interés anual, cuyos vencimientos oscilan entre 62 dias hasta 647 dias, al 20 de
septiembre de 2017 ascienden a Bs18.861.336.102 (equivalente 2 US$5.638.666 ) (B53.080.438.788 en
2016 (equivalente a US$4.690.406).

{11} Documentos y Cuentas por Cobrar

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacion financiera, como documentos y
cuentas por cobrar, 5 resumen a continuacién (en bolivares constantes):

2017 2016

Comerciales 4.898.680.997 3.765.012.973
Partes relacionadas 395.412.626 147.942 4G0
Empleados y directores 769.589.932 190.710.731
Otros 1.872.183.994 441.896.713

7.935.867.549 4.545.662.817
Porcidn no corriente de cuentas por cobrar (95.770.341} (95.770.341)

7.840.097.208 4,440,852 476
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{12)

Los saldos de otros documentos v cuentas por cobrar se resumen a continuacion {en bolivares
constantes):

2017 2016
Intereses por cobrar 1.066.773.395 128.247.610
Inversiones 7x7, C. A. 10.000.000 10.000.000
Servicios Aguila, C. A. 5.828.463 5.828.463
Operadora Estacionamiento Sadel, C. A, 1156.863.219 24.239.852
Otras 673.718.N7 273.680.788

1.872.183.994 441.996.713

No corriente -

Promociones inmcbiliarias Vista Norte, C. A. {12.319.322) {12.319.322)

{12.318.322} (12.319.322)

1.8569.864.672 429.677.391

Los intereses por cobrar corresponden principalmente a los intereses generados por los certificados de
inversién con Serfincorp, C. A. y Glaskell Management LLC, presentados como inversiones disponibles
para la venta.

Las otras cuentas por cobrar se derivan de préstamos otorgadas a constructores con el fin de liberar las
garantias mantenidas con instituciones bancarias locales sobre apartamentos de las Residencias Pértico
El Avila, los cuales tienen caracteristicas de vengimiento a corto plazo v no genera intereses.

Las cuentas por cobrar a Inversiones 7x7, C. A, se derivan de la venta de Corporacion C21, C. A. {antes
subsidiaria de la Cormpanial y Operadora Estacionamierto Sadel, C, A. [antes subsidiaria de Desarrollos
Extrados, C. A.), con vencimiento el 22 de diciernbre de 2617 y generan intereses a una tasa fija anual
de 12%.

El saldo con QOperadera Estacionamiento Sadel, C. A, lantes subsidiaria de Desarrollos Extrados, C. Al
corresponde a cuentas por cobrar por pagos efectuados por esta dltima por cuenta de la operadora para
cubrir gastos operativos. Esta cuenta por cobrar no genera intereses y no tiene fecha de vencimiento
definida.

Anticipos a Contratistas

Al 30 de septiembre de 2017 los anticipos a contratistas ascienden a Bs2.217.706.702 {Bs617.208.385 en

2016), los cuales incluyen anticipos otorgados a diferentes companias para la ejecucion v desarrollo det
Proyecto Torre de Oficinas Pasec El Hatillo - La Lagunita y otros proyectos; asi come su mantenimiento.

Estos anticipos se encuentran amparados en contratos suscritos entre las panes, donde se establecen los

terminos y condiciones, plazos y garantias.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1

85



86

FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas de los Estados Financieros Consolidados
30 de septierbre de 2017

(13) Gastos Pagados por Anticipado

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacion financiera, como gastos pagados

por anticipade, se resumen a continuacion {en bolivares constantes):

2017 2016

Seguros 127.881.933 54.101.339
Impuesto a las actividades econdmicas 10.429.715 4.920.97
Impuesto sobre la renta retenido por terceros 688.999.346 283.958.450
Impuesto al valor agregado, neto 480.152.888 108.138.263
Gaste de intereses emision de papeles comerciales 32.291.667 32.291.667
Servicios pagados por anticipado 90.013.087 80.216.954
Stros 162.990 162.993

1,439.931.626 564.780.637

{14} Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Las cuentas por cobrar v por pagar a partes relacionadas se originan por servicios administrativos
carrespondientes a intermediacién en la venta de inmuebles, cobro de arrendarniantos, administracion de
condominios, arrendamiento de espacios publicitarios y préstamos, entre otros. La mayorla de estos

saldos no devengan intereses y no tienen fachas de vencimiento establecidas.

&l siguiente es un resumen de los saldos con las partes relacionadas, originados por transacciones v
préstamos entre sf, realizadas en el curso normal de sus operaciones (en bolivares constantes);

Nota 2017 2016
Corriente - cuentas por cobrar -
Asescria Financiera Velutini & Asociados, C. A.

y Velutini & Asoc. 595.221 659,703
Fundacién Fondo de Valores Inmobiliarios, A. C. 4.847 836 4.301.577
Consultoria Inmobiliaria Velutini, C. A. 12011 18.611
Condominio C.S.1. Oficinas - 30.447
Administradora DCC, C. A. 187.069.662 27.093.785
Cartera Activo LHC LA 180854, C. A, 77.025.073 16.822.041
Condominios y otros 42.405.804 15.565.807

311.961.607 64.491.381

No Corrisnte - cuentas por cobrar -
Humboldt Internacional, Lid. 66.526.163 66.526.163
Inversora Turistica Caracas, 8. A. {ITC) 16.924.856 16.924.856
83.451.019 83.451.019
11 395.412.626 147.942.400

Corriente - cuentas por pagar -

Otras 3.762.300 3.432.287
3.762.300 3.432.287
Dividendos por pagar accionistas 212.600.485 218.472.808
20 216.362.785 221.905.086
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La Compafiia posee un interés de b0% en Humboldt International, Ltd, la cual posee la totalidad de la
Compafila Inversora Turistica Caracas, 8. A. (ITC). En mayo de 1998, ITC habia suscrito con Venezolana de
Turismo-Venetur {antes deneminada Corparacidn Venezolana de Turismo-Corpaturisimo} el Contrato de
QOperacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y del Hotel Humboldt, en el que se le otorga el derecheo
exclusivo, pacifice & ininterrumpido de la explotacién comercial del sistema teleférnico y el hotel por un
perfodo de 30 afos, prorrogable por un plaze igual, En octubre de 2001 se hablan iniciado las actividades
de transporte del sistema teleférico de Caracas, v al 30 de junic de 2007, ain se estaban efectuando
trabajos y remodelaciones necesarias para poner en funcienarmiento las actividades principales asignadas
por Yenetur en e! contrato antes mencionado; por o tanto, a esa feche ITC adn permanecia en etapa pre-
operativa.

Mediante el acto administrativo del 2 de agosto de 2007, Venetur decretd la rescision unilateral del
contrato y del addendum suscrito con ITC y asumid la operacion inmediata de las instalaciones del sistema
teleférico, de las estaciones, del pargue y def hotel. La legislacién vigente obliga a la aplicacion de la Ley
Organica sobre Promocion de la Inversion Privada bajo el Régimen de Concesién, que en su Articulo 53
establece la necesidad de que el administrado afectado reciba una indemnizacidn integral, en aquellos
€as0s en gue ocurra un rescate anticipado.

El 16 de agosta de 2007, el ITC presentd un antejuicio administrativo ante el Ministerio de Turismo, de
conformidad con lo dispuesto en el Articulo 54 de la Ley Orgénica de la Procuraduria General de la
Republica para plantear una reclamacion de Bs450.000.000 (en valores nominales) que comprende
Bs94.781.480 (en valores nominales) por concepte de dano emergente y 83355.218.520 (en valores
nominales) por concepto de lucro cesante por danos y perjuicios por la rescision unilateral del Contrato de
Operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral v Hotel Humboldt, el cual fuera suscrite el 15 de abril

de 1998.

La gerencia del Grupo vy sus asesores legales estiman gue sus reclamos tienen fundamento para proceder
a su favor. Igualmente, estiman que esta situacidn no afectaré la rentabilidad u operatividad del Grupo en
el corto ¢ mediane plazo, considerande que estos activos ne afectan la capacidad operativa del negocio
por haber estado en etapa precperativa. El Grupo reflejard en sus estados financieros consolidados los
efectos que puedan originarse al comparar los importes en libros de los activos y el valor de la justa
indemnizacion a recibir segun la legislacion vigente, en el momento que cuente con informacidn que le
permita hacer una estimacién razonable {véase la nota 28).

Al 30 de septiembre de 2017, la Companiia pagd Bs5.872.324 (Bs120.535.049 en 2016 por dividendos de
del afc 2015}, correspondiente al dividendo del afio 20186.

Compensacion Recibida por ef Personal Clave de la Gerencia

Durante el afio terminado al 30 de septiembre de 2017, las compensaciones recibidas por el personal
clave de la gerencia ascienden a Bs37.714.333 (Bs17.465.885 en 2016),
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{15) Inventatio de Inmuebles Disponibles para la Venta y en Desamollo

El siguiente es un resumen de los inmuebles dispenibles para la venta {en bolivares constantes):

2017 2016
Cisponibles para la venta -
Residencias Pértico El Avila 71.843.208 81.192,712
Apartamentos - Tolén || 35.418.703 35.418.703
Villas Recreacionales Casa de Campo Aguasal 211.278.574 211.278.574
Oiicinas y locales comerciales en ! Edificio Galipan 300.657.824 300.657.824
619.198.30% 608.547 813
En desarrollo -
Proyecto Residencias Mandala 7.938.455 7.938.465
7.938.465 7.938.455

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2017, se vendieron apartamentos del proyecto
Residencias Pdrtico El Avila por Bs54.000.000.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016, se vendieron apartamentos del proyecto
Residencias Mandala por Bsd44.305.238.

{18) Propiedades de Inversion

El movimiento de las propiedades de inversion es el siguiente, (en bolivares constantes):

2017 2016
Saldo al inicio del afno 12.524.462.077 2.982.497.697
Adiciones 7.737.022.674 11.387.620.680
Depreciacion cargada a costo por arrendamiento {38.524.271} {66.582.785)
Ventas y desincorporaciones - {1.779.073.515)
Saldo al final del afie 20.222.960.480 12.524.462.077

L.as propiedades de inversidn constan de terrenos y edificaciones; estas Gltimas mantenidas bajo
arrendamientos operativos, con vencimiento a cinco afios. Algunos de los contratos de arrendamiento
tienaen la opcién de renovacidn por une o dos periodos iguales. Las mejoras de estas oficinas son por
cuenta del arrendador. Adicionalmente, Durante el afo terminado el 30 de septiembre de 2016, la
Compafifa mantiene un contrato de inversién inmaobiliaria con Saint Mark’s Fund (S.M.F), el cual establece
que la Comparnifa tendra ef derecho & recibir el page de los flujos futuros de esta inversion a través de
acciones inmobiliarias respaldadas por inmuebles situados en ias islas del caribe. El ndmero exacto de
acciones que se emitirdn a favor de la Compania, serd determinadc mediante una valuacién justa de
mercado de los bienes a la fecha de terminacién del contrato, el 19 de septiembre de 2021, Al 30 de
septiemnbre de 2017, el valor en libros de los inmuebles en inversiones asciende a Bs18.954.025.549 y el
valor razonable determinade por peritos independiente, en proporcion a la inversién de 48,70% es de
Bs152.197.500.000.
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Al 30 de septiembre de 2017, el valor razonable de las propiedades de inversidn del terreno Loma Linda v
Edificio Mene Grande, determinado por peritos independientes es de Bs17.406.943.143 y
Bs30.828.075.172 (B54.727.042.000 y Bs4.724.388.000 en 2016}, respectivamente.

Durante €l afio 2016, la Compania vendid las oficinas de la Torre Corp Banca, cbieniendo una ganancia por
Bs2.166.222.253, y se reconocid en las ventas por inmuebles vendidos en el estado consolidado de
resultados.

Durante &l afo 2018, la Compania vendid oficinas de la Torre Provincial, obteniendo una ganancia por
Bs920.909.010, vy s& reconocio en {as ventas por inmuebles vendidas en el estado consolidado de
resultados.
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El siguiente es un resumen de [os los centros comerciales y edificio (en bolivares constantes):

2017 2018
Centro Comercial San Ignacio 1.082.095.913 1.122.214.281
Centro Cornercial Tolén | 3.3563.894.982 3.433.761.637
Centro Comercial Paseo El Hatillo . La Lagunita 2519.238.710 2.566.973.736
Centro Comercial Llano Mall B26.627.937 847.634.718
Edificio El Sarmén 235.380.550 250.211.929
8.017.248.092 8.220.796.301

Durante el ano terminado el 30 de septiembre de 2017, el gasto por depreciacion es de Bs426.136.590
{Bs310.850.388 en 2016) de los cuales Bs38.524.271 (Bs66.582.785 en 2016} y se reconacid en los
gastos de administracion y generales; y el importe correspondiente a los centros comerciales por
Bs204.829.792 (Bs178.430.723 en 2016}, en costos de ventas - arrendamientos.

Durante el ano terminado el 30 de junio de 2018, la Companila vendié local comercial ubicado en el Centro
San Ignacio par Bs10.215.172. Obteniendo una pérdida por Bs26.713.402 v se reconocid el ingreso en el
elemento de inmuebles vendidos en al estado consolidada de resultados.

Los establecimientos comerciales mantenidos bajo arrendamientos operativos presentan vencimientos
entre uno y cinco anos. Algunos de los contratos de arrendamianto tienen la opcidn de renavacidn por
uno o dos periodos iguales. Las mejoras mayores de estas oficinas y establecimientos comerciales son
por cuenta del arrendador.

Los cobros minimos de arrendamientos operativos tanto de oficinas presentadas como propiedades de
inversion y como de establecimientos comerciales presentados como propiedades, instalaciones y equipo,
se& reconocen sobre una base de linea recta durante el plazo def arrendamiento. Un resumen de los
ingresos por arrendamientos operativos, es el siguiente (en bolivares constantes):

2017 2016
Renta minima 2.484.710.758 259.569.458
Aenta contingente 7.241.870.447 2.086.773.963
Total ingrescs por arrendamiento 9.726.5681.205 2.356.343.421

Los cobros minimos futuros no devengados de los arrendamientos operativos, en funcion de los ¢ontratos
existentes al 30 de septiembre de 2017, son los siguientes [en bolivares constantes):

Anos que terminaran el 30 de septiembre de:

2018 209.224.309.565
2019 517.750.668.675
2020 923,153.986.643
2021 1.436.338.942.077
2022 2,351.304.898.811

5.437.772.805.71
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{18) Plusvalia

El siguiente es un resumen de las plusvalias (en balivares constantes):

Casa de Campo Aguasal, C. A.
Lesuma nvestment Corporation Ltd.
C. A. de Inmuebles y Valores Caracas

2017 2016

23.211.867 23.211.967
213.844 636 213.844.636
569.124.353 550.124.363
786.180.956

796.180.956

(19) Préstamos Bancarios y Otras Obligaciones Financieras

Los saldos que se presentan como préstamos bancarios y otras obligaciones financieras se resumen de ia

siguiente manera {en bolivares constantes):

Z0T7 2016
Préstamos bancarios y otros 19.096.425.751 2.320.116.859
Obligaciones financieras 3.350.000.000 2.850.000.000
22.446.425.781 5.170.116.859
ienos porcion corriente 12.484.889.249 1.986.946,468

9.861.526.502

3.183.170.3N
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El siguiente es un resumen de los préstamos bancarios y otras obligaciones financieras (en bolivares

constantes):
Facha de Tasade Porcion Porcion
vencimlanto imterés % Monto canients no coniants
30 de septiombre de 2017 -
Préstamos bancarios y otros -
100 % Banco CA. Banco Universal 131027 i 500.000.000 500.000.000 -
Barnico Provincial, CA Banco Universal 24112017 pzl 2 800.000.000 2.500.000.000 -
Banco de Venezuela 30-11-2017 b £2.500.000 62.500.000 -
Banco de Venezuela 24-01-2018 24 184.000.000 184.000.000
Banco de Venezuela 02052018 | 183,750,000 183.750.000 -
Banco de Venezuel 03-06-2018 24 1.725.000.000 1.725.000.000 -
Banco de Yenezuela 28-06-2018 pr 300.000.000 300.000.000 -
Banco de Yenszuelz 2701208 | 746.000.000 746.000.000 -
Banco de Yenszuela 25082018 i} 123.750.000 123.750.000 -
Bango de Venezuela 22092018 A 675.000.000 675.000.000
Banco ded Tescro 28052018 23 125.000.000 125,000,000
Banco del Tesoro 24-02-2018 23 £25.000.000 625.000.000
Bangrecer o2mi 2 3.500.000.000 3.500.000.000
Serfincorp, C. A 3102007 12 8.637.474 8537.474
Serfincorp, C. A 19-12:2017 12 218.500.000 218.500.000 -
Serfincorp, €. A 25012018 12 2585312 2585312 -
Serfincorp, C. A 02-04-2018 12 1.960.752 1.960.752 -
Serfincorp, C. A 20-04-2018 12 252,500,000 252 500.000 -
Serfincom, €. A 20-06-2018 12 251.220.000 251.220.000
Serfincom, C. A 08-082M8 12 2.819.474 2819.474 -
Serfincorp. C. A, 25112018 12 1.379.126 - 1.379.125
Serfincorp, C. A 05-12-2018 12 201.415.000 - 201.415.000
Serfincorp, C. A 03122018 12 2,149,508 - 2.149.508
Serfincarp, C. A 20122018 12 5585.554.000 - 555.554.000
Serfincom, C. AL 05-n-20139 12 172.000.000 172.000.000
Serfincorp, C. AL 20-n-2019 12 131.3800.203 - 131.380.203
Serfincorp, C. A 20032019 12 454 500.000 454.500.000
Serfincomp, C. A, 0205-2019 12 $.751.3%4 9.751.3
Serfincorp, €, A 20072019 12 686.832.121 - 686.882.121
Serfincorp, C. A. 10-08-2019 12 1.833.447 - 1.823.447
Serfinegrp, C. A 2-10-2019 12 1097 617662 - 1.097.617.662
Serfincorp Finance {Scotland) SP 17-18-2017 i} 453 962.959 453.963.992 -
Serfincorp Finance {Scotland SP 271920017 8 37.631.250 37.631.250 -
Serfincorp Finance {Scotland) 5P 28102017 6 5.080.988 5.080.988 -
Serfincorp Finance {Scotland) 5P 02-62-20n9 § 2.567.845.011 - 2567.845011
Serfineorp Finance {Scotland) SP 03-02-2019 8 21.502.764 - 21502.764
Serfincorp Finance {Scotland) SP 04-02-2019 6 222 442.500 - 222,442 50O
Serfincorp Finance {Scotland) SP 02032019 ] 28.293.114 28.293.114
Serfincomp Finance {Scotland SP 03-03-2019 8 292.687.500 292.687.500
Serfincorp Finance (Scotland) SP 04032019 8 2.687.841 2.687.841
Serfincorp Finance (Scotland SP 05032013 8 27.800.312 - 27.805.312
Serfincorp Finance iSeotland} SP 20-05-2019 6 133.800.000 - 133.800.000
—
13.095.425.751 12.484.899.248 65116526502
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Fecha de Tasads Porclén Porelén
vencimiento intords % Monto comients ho cordente
30 de septiembre da 2016 -
Préstamos bancarios y o1ros -

Banco Provincial, C.A. Banco Universal 05-11-2018 24 500.000.000 500.000.000 -
100 % Banco C.A Banco Universal 07-09-2017 24 S0.000.000 90.000.000 -

100 % Bango C.A. Banco Universel 49092017 24 110.000.000 110.000.000

CorpBanca 30082017 24 221.000.000 221.000.000
Serfincorp, C. A 05112016 12 1.103.300 1.103.300 -
Serfincorp, C. A 19112016 12 8.508.033 8.598.033 -
Serfincorp, C. A. 5012018 12 2585312 - 2585312
Serfincorp, C. A, 02-04-2018 12 1.9680.752 - 1.860.752
Serdincom, C. A 08032018 12 26.007.500 - 26.007.500
Serfincorp, C. A, 0808-2018 12 2153474 - 2153474
Sedincorp, C. A. 16032018 12 195.212.500 - 198.212.500
Serfincorp, C. A 17032018 12 28.280.000 - 28.280.000
Serfincorp, C. A, 20:06-2018 12 249.000.000 - 243.000.000
Serfincorp, C. A. 12-04-2017 12 522,688 922.688 -
Sedfingorp, C, A, 21072017 12 1.466.758 1.466.758 -
Serfincorp, C. A, 102017 12 8.637.474 - 8.637 474
Serfincorp, C. A 19-12.2017 12 218500.000 - 218.500.060
Serfincorp Finance {Scotland) SP 1201-2017 6 5E3.855.688 553.855.689 -
Serfingorp Finance (Scotland) SP 17102017 6 §9.420.088 - B9.420.088
Serfincorp Finance [Scotland) SP 27102017 ] 7.412.460 - 7.412.460
Sarfincorp Finance [Scotland) SP 28102017 5] 1.000.830 1.000.830
2.220.116.859 1.486.945.468 833.170.391

El siguiente es un resumen de las obligaciones financieras y de los t&rminos y condiciones de estos

{en bolivares constantes):

Facha do Tasa da Monto de Monto
emisidin ventimiantn intarda % [a emisién colocadn
30 de saptiembre de 2017 -
Obligaciones publicas;
Obligaciones quirogratarias -
Ernision 201234 Serie 1alad 28052014 28052019 11,35 100.000.000 100.000.000
Emisién 2013-) Serie 5ala 8 10-06-2014 10-06-2019 11,55 100.000.000 100.000.000
Ernisién 20131 Serie 9ala 13 1806-2014 18-06-2019 11,72 75.000.000 76.000.000
Emnisiéin 20134 Serie 10ala 14 1805-2014 18-06-2019 11,72 75,600.000 76.000.000
Ernisién 2014 Serie2ala 11 18082015 18-02-2022 12 500.000.000 500.000.000
Emisién 2014 Serfie 12a 13 15 2508-2018 28022022 ¥ 200.000.000 200.000.000
Emisidn 2015 Sere 1ala g 01-03-2016 01-03-2022 12 100.000.000 106.000.000
Ernisién 2015 Sarie3ala 12 2207-2018 22.04-2019 12 500.000.000 500.000.000
Ernisién 2015 Serie 13ala 20 1308-2016 13-05-2020 12 400.000.000 400.000.000
Emisibn 20144 Serie 16a la 17 20-08-2018 20:05.2022 12 100.000.000 100.000.000
Emisién 2014} Serig 1 22:07-2016 22-07-2022 12 50.000.000 50.000.000
Ernision 2014-] Series 18ala 20 2207-2018 22.07-2022 12 180.000.000 150,000,000
Ernision 2016+ Serie 12k 10 15-08-2017 15-08-2022 14 1.000.000.000 1.000.000.000
Total obligaciones financieras 3.350.000.000 3.350.000.000
Pargign corriente de obligaciones
financieras
Porcién no corriente de
obligaciones financieras 3.350.600.000 3.380.000.000
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Fecha de Tasa de Monto de Monto
amisién yeneimisnto Intards % la amision colocado
30 de septiembre de 2016 -
Ohligaciones puldicas:
Ghligaciones quirografarias -
Emision 2012 Sene 1 3 la Serde 8 10:07-2012 10-07-2017 11,13 1680.000.000 160.000.000
Ermisién 20712+ Serie 95 Ia Serfe 13 13:07-2012 13072017 12 100.000.000 100.000.000
Emisién 2012 Seric 14 a la Serig 18 3N-07-2012 31072017 11,20 100,000,000 100.000.000
Emisin 2012+ Serie 195 la Serie 24 2082012 108207 12 120.000.000 120.000.000
Emigion 2012 Serie 25 24:10:2012 13072017 12 20.000.000 20.000.000
Emision 20131 Sene 1ala 4 28052014 28052019 11,35 100.000.000 100.000.000
Emisitn 2013 Sere5ala 8 10-06-2014 10:06-2019 11,55 100.000.000 100.000.000
Emisitn 2013+ Serie 3ala 13 1806-2014 18-06-2019 11,72 75,000,000 75.000.000
Ernision 2013 Serie 10213 14 1806-2014 18-06-2019 1,72 75.000.000 75.000.000
Emisidn 2014-l Seng Zala 11 18-08-2016 18-02-2022 12 500.000.000 £00.000.000
Emisidn 2014 Serie 12aia 15 25082016 25022022 12 200.000.000 Z00.000.000
Emisién 2015 Serie 1 ala 2 01-08-2015 H-03-2022 12 100.000.000 100,000,000
Enisidn 20151 Sene3ala 12 2207-16 2204-2019 12 S00.000.000 5(0.000.000
Ernigion 2015 Serie 13812 20 13082016 13052020 12 400.000.000 400.000.000
Emision 2014 Serie 16ala 17 20:08-2016 20-05-2022 12 100.000.000 100.000.000
Emision 2014+ Serie 1 22:07-2016 22072022 12 50.000.000 50.000.000
Emision 2014 Series 18a la 20 2207-2016 24072022 12 150.000.000 150.000.000
Total abligaciones financieras 2.850.000.000 2.850.000.000
Porcidn cornente de obligaciones
financieras 500.000.000 500.000.000
Porcidn ng corrignte de
obligacionss financieras . 2.350.000.000 2.350.000.000

Durante el afo terminado el 30 de septiembre de 2017, las abligaciones emitidas causaron gastos por
interés por Bs278.018.739 (Bs36.808.249 al 2{186), los cuales se presentan en el estado consolidado de
resultades, formando parte de egresos financiercs.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2017, los préstamos bancarios adquiridos, causaron
gastos por interés por Bs1.251.478.208 (Bs154.523.115 al 2016], los cuales se presentan en el estado
cansolidado de resultados, formando parte de egresos financieros.

{20] Cuentas por Pagar

Los szidos que se presentan en 10s estades ¢consolidados de situacién financiera, como cuentas por pagar,
Se resumen a continuacion {en bolivares consiantesk

Nota 2017 2016
Comerciales 1.378.140.867 837.098.717
Partes relacionadas 14 216.362.785 221.805.006
Otras 508.858.656 130.800.678

2.103.362.408 1.189.805.4M

iMenos porcidn no corriente de cuentas
por pagar comerciales {135.876.497) {9.142.385)

Total cuentas por pagar 1.867.485.911 1.180.663.106
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Cuentas por Pagar Comerciales

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacion financiera, como cuentas por pagar
comerciales, se cempenean de lo siguiente {en bolivares constantes):

2017 2016
Porcién corriente:

Contratistas varios 1.2356.200.780 820.902.652
Las Mercedes B05, C. A. 7.054.680 7.064.680
Total porcidn corriente 1,242.264.470 827.957.332

Porcidn no corriente:
Otras 135.876.497 9.142.385
Total porcidn no corriente 135.876.497 9.142.385
1.378.140.867 837.0989.717

Las cuentas por pagar a contratistas varios, se originan principalmente en la construccion del Proyecto
Tolén H v la Torre de Oficinas Paseo El Hatillo-La Lagunita, las cuales no generan intereses v no tienen
fecha de vencimiento establecida.

{21) Gastos Acumulados

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacidn financiera, como gastos
acumulados, se componen de lo siguiente (en bolivares constantes):

2017 2016
Intereses 784.571.891 145.381.580
Participacidn estatutaria 2.310.472.095 616.803.414
Nomina por pagar y otros beneficios laborales 34.936.147 8.106.617
Retencionas por enterar 115.664.178 21.794.421
Otros 285.393.952 366.745.700
3.531.037.963 1.157.831.742
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22)

Beneficios a los Empleados

Los beneficios a los empleados se resumen a continuacion {&n bolivares constantes):

2017 2016
Caorriente -
Utilidades 93.651.839 22.048.184
Vacaciones 265.871.803 42.635.007
Indenmizaciones laborales - garantia 89.914.565 104.975.812
449.438.307 169.659.003
MNo comrients -
Indenmizaciones laborales - retroactividad 249.910.287 147.862.142
949,910,287 147.862.142

Un resumen del movimiento de la provision por garantia de indemnizaciones laborales se presenta a

continuacion (en bolivares constantes):

2017 2016

Pasivos al inicio del afo 104975812 104.716.913
Incluido en resultade del pericdo -

Apartade llevado a gasto 45.562.220 71.097.946

Correccitn monetaria - {47.354.576)
Otros -

Beneficios pagados {61.023.467} {23.484.471)
Pasivos al final del afio 89.914.565 104.976.812

fa)

Movimiento en ef Pasivo por Beneficio Definido (indemnizaciones laborales)

El movimiento del pasivo por este concepte, se resume a continuacion {en bolivares constantes):

2017 20116
Pasivos al inicio del afio 147.962.142 103.896.873
Incluido en resultade del periodo -
Coste del servicio presente 41.047 327 29.087.009
Costo por intereses 19.235.078 9.343.841

Correcién monetaria -
Incluldo en otros resultados integrales -

(45.497.866)

Pérdida actuariales de las obligaciones 784.375.597 61.103.784
Otros -
Beneficios pagados {42.709.857) {5.981.490)
Pasivo al final del ano 849.910.287 147.862.142
OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES 97
EMISION 2018-I



98

FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

FV.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, SA.C.A.

Y SUBSIDIARIAS
Notas de los Estados Financieros Cansolidados
30 de septiembre de 2017
{b}  Suposiciones Actuariales
Las principales suposiciones actuariales, incluyen lo siguiente:
2017 2016
Tasa de descuento 20% 13%
Tasa de incremento de salarios 5565% 100%
Tasa de inflacitn de largo plazo 15% 5%
Tasa de mortalidad GAM 83 Cs50 BO
Edad maxima de permanencia en la empresa 61 anos 65 afos
fc)  Andlisis de Sensibifidad
Cambios razonablemente posibles en las suposiciones actuariales relevantes a la fecha de estado
consclidado de situacién financiera, siempre que 1as otras suposiciones se mantuvieran constantes,
habrian afectada lz obligacién por retroactividad en los importes incluidos en la tabla a continuacion.
1% -1%
Tasa de descuento 896.751.509 1.011.102.314
Tasa de incremento salarial 1.013.217.910 B884.383.785
(23) Ingresos Diferidos
Los ingresos diferidos per ventas de inmuebles y oficinas, se componen de lo siguiente {en bollvares
constantes):
2017 2016
Ventas de inmuebles y ciicinas -
Edificio Galipan 203.130.056 202.032.369
Proyecto Tolén I 15.288.278 18.154.966
Torre de Oficinas Paseo El Hatillo - La Lagunita 14.323.413 12.4856.170
Proyecto Residencias Mandala 3.162.500 3.017.500
Otros inmuebles 20.673.895 -
Otros ingreses diferidos 137.201.932 32.582.068
389.380.074 266.282.070
Al 30 de septiembre de 2017, los ingreses diferidos por ventas incluyen la opcidn de compra venta de los
apartamentos, oficinas y locales comerciales.
(24} Patrimonio
fal  Capital Social

Al 30 de septiembre de 2017, el capital social actuslizado de Bs4.910.765.566 es equivalente al
capital social nominal de Bs950.439.187 v esta constituido por 950.439.187 acciones, Clase Ay
acciones Clase B, todas nominativas, no convertibles al portador y con un valor nominal de Bs1 cada
una. Tedas las acciones dan a sus titulares los mismaos deberes v derechos, salvo el derecho
exclusivo por parte de las acciones Clase A de: 1) Designar al Presidente de la Compafiia; 2}
Designar a los directores principales v sus suplentes; 3) Designar a los representantes judiciales de
la Compafifa. Este derecho exclusivo de las acciones Clase A se mantendra siempre v cuando
dichas acciones representen al menos 10% del capital social.
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)

fe)

Las acciones Clase A corresponden a aquéllas existentes con anterioridad al 15 de octubre de 19986,
v las Clase B a aquéllas emitidas en adelante. De acuerdo con la cldusula quinta del documento
constitutivo v a los estatutos sociales del Grupo, én lo sucesivo cualquier accidn proveniente de una
nueva emision serd denominada Clase B, salvo las acciones que sean suscritas por los titulares de
las acciones Clase A, las cuales mantendran esta misma denominacion.

El 14 de enero de 1998, el Grupo dio inicio a su programa ADR {American Depositary

Receipts - ADRs), Nivel 1: cada ADR corresponde a 150 acciones y son cotizados en los Estados
Unidos de América. El Bank of New York actGa como agente para la ¢ustodia de las acciones a ser
convertidas en ADR. Debido a la reconversidn monetaria efectuada a partir del 1° de enero de 2008,
la asamblea general extraordinaria de accionistas del 22 de noviemnbre de 2007, considers y aprobd
la modificacion del valor nomingal de las acciones para ltevar la accién de su valor nominal de Bs10 a
un valor nominal de Bs1.000, eguivalentes a Bs1; por consiguiente, el Grupo medificd el valor de
inscripcion de los ADRs y en consecuencia, [a cotizacidn se inicié con un precio de Bsb50 por cada 50
acciones clase B.

E122 de mayo de 2015 en acta de Junta Directiva, con base en la delegacién otorgada por la
Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 4 de mayo de 2012, lo acordado en la Junta
directiva de fecha 10 de octubie de 2014 v el acta de verificacion de documentos emanada de la
Superintendencia Nacional de Valores N* SNV-07-04-2015, se aprobé la redistribucion de 5.801.234
acciohes en tesoreria, equivalentes a 5,1574% del capital del Grupo por Bs407.870.310
{Bs61.009.948 en valores nominales). El 20 de julio de 2015, en acta de Junta Directiva, se
determind el cronograma para iniciar el proceso da redistribucion de éstas acciones en tesorerfa,
estableciendo que el precio base serd el vigente en la Bolsa de Valores Caracas, C. A, el dia del
inicio del derecho de participacion en el proceso, teniendo derecho a adquirie las acciones aquellos
accionistas inscritos en el Libro de Accionistas el dla 3 de agosto de 2315, finalizada la fase de
ofertas, el operador de valores autorizado fijé el precio a ser pagado, en base al precic promedio
ponderado de las ofertas recibidas.

El 24 de mayo de 2016, la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobd et aumento de capital social de
la Comparifa por Bs144.738.146 mediante la emision de 144.738.146 nuevas acciones nominativas,
no convertibles al portador y con un valor nominal de Bs1 por accion, el mismo fue realizado
mediante la capitalizacion de utilidades no distribuidas.

El 26 de mayo de 2017, la Asamblea Crdinaria de Accionistas aprobé el aumento de capital social de
ia Compania por Bs693.203.109 mediante la emision de 693.303.109 nuevas acciones nominativas,
no convertibles al portador v con un valor nominal de Bs1 por accién, & mismo fue realizado
mediante la capitalizacién de utilidades no distribuidas.

Al 30 de septiembre de 2017, estan en circutacion 950.439.187 {257.238.078 en 2016} acciones
nominativas.

Reservas de Valor Razonable

Al 30 de septiembre de 2017, las reservas del valor razonable correspondeén a los cambios de valor
razonakle de las inversiones disponibles para la venta, que se presentan medides al valor razonable
con cambios en otros resultados integrales.

Reserva Lagal

De acuerdo con las disposiciones de Cadigo de Comercio, la Compania deben constituir una reserva
legal equivalente a 5% de sus respectivos resultados anuales hasta alcanzar 10% del capital social.
Los estatutos de la Compariia establecen un apartado de 10% de los resultados del periodo para
constituir un fonde de reserva legal hasta alcanzar 50% del capital social v se continuara ¢on un
apartado de 5% hasta alcanzar 75% del capital social.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES 99
EMISION 2018-1



100

FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

FV.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, SA.CA.
Y SUBSIDIARIAS

Notas de los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2017

(d)

Utilidadles no Distribuidas

El Cadigo de Comercio, la Ley de Mercado de Valores vy las Normas de la Superintendencia Nacional
de Valores, contienen disposiciones que regulan a la Compafita para la distribucién de dividendos.
Conforme a la Ley de Mercado de Valores, Iz Comparia esté obligada a distribuir anualmente entre
Sus accionistas y an efectivo, no menos de 25% de su utilidad neta anual, después de apartado el
impuesto sobre la renta y deducido las reservas legales, Sin embargo, si el Grupo presentase
déficit, las utilidades deberén ser destinadas a Ja compensacion de este.

El 24 de mayo de 2016, la Asamblea Ordinaria de Accionistas decretd el page de dividendos en
efectivo por Bs120.536.049 equivalente a fa utilidad neta distribuible al 30 de septiernbre de 2015.

El 2 de diciembre de 2015, la Superintendencia Nacional de Valores mediante la providencia
identificada con el N°072 autorizo la oferta publica de las acciones que corresponden al decreto de
dividendos con fecha del 2 de mayo de 2014, y en consecuencia, este drganc aprobé el aumanto de
capital social del Grupe, mediante la emisidn de 144.738.148 nuevas acciones nhominativas.

El 17 de abril de 2015, la Asamblea Ordinaria de Accicnistas decretd un dividendo en efective por
Bs184.582.816 equivalente a 37,25% de la ufilidad neta al 30 de septiermbra de 2014.

El 4 de julio de 2013, la asamblea de accionistas aprobé un dividendo equivalente a 100% de la
utilidad informada al 30 de septiembre de 2012, después de realizado el aporte a reserva legal: il un
dividendo en efective de Bs64.453.568, correspondiente a 26% de la utilidad causada en dicho
ejercicio. i) un dividendo en acciones por la cantidad de Bs64.550.791 (Bs36.283.114 en valores
norninales), gue corresponde a 75% de la utilided. En junio de 2014, la Superintendencia Nacional
de Valores autorizé la oferta publica de las acciones que corresponden al referido decreto de
dividendes mediante la Resolucién N° 0059 y, en consecuencia, la Compania en octubre de 2014 en
acta de Asarmblea General Extracrdinaria de Accionistas aprobé el aumento de capital social
correspondiente. Asimismo, se le informé a los accionistas, que en virtud de que 77,68% de las
accienes clase B se encuentran dentro de un programa de ADRs que cotiza en |a Bolsa de Nueva
York, se propuso delegar y facultar a kg junta directiva a objeto de solicitar ante la Comisién de
Administracion de Divisas (CADIVI) la autorizacion para el otorgamiento de divisas, para satisfacer el
pago del dividendo decretade a los accionistas que posean los ADRs,

Los estatutos sociales de la Comparifa disponen, de acuerdo con el Articule 117 de la Ley de
Mercado de Valores, un apartado de 10% de las utilidades obtenidas para ser distribuido entre los
miembros de la junta directiva de la Compadia. Durante afo terminado el 30 de septiembre de
20186, la Companla reconocit gastos por este concepto de Bs1.693.668.683 (Bs463.183.239 en
2018}, el cual se presenta en el estado consolidade de resultados en los gastos de administracion y
generales (véase la nota 27).

En asamblea de accionistas registrada el 11 de abril de 2014, se decidié dejar sin efecte el dividendo
aprobadc en asamblea de accionista del 17 de abril de 2013, producto de un error, ¥ en su lugar
aprobar un dividendo de Bs204.570.132 {an bolivares constantes), por lo cual se efectud una
correccion de los dividendos decretados a las participaciones no controladoras de Bs26.151.342

{en bolivares constantes),
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El siguiente es un resumen de los dividendos decretados correspondiente a las participaciones no

controladoras (en belivares constantes):

Decreta Detrato Dividendo de
de dividendo de dividendos participaciones
Fetha de en bolfvarss en bolivares % na

Arta de Asamblaa Subsidiaria historicos constantes Participecion controlodoras

30 da septiembre de 2017 -
15 de noviembre de 2018 Desarrollos Extrades, C. A 131.380.205 131.380.305 70 48728919
48728018

30 de septientbra da 2016 -
29 de abnl de 2016 C. A de Inmuebles y Valores Caracas 24.399.352 24.389.352 1,4478 B3I
353254

Aumento del Capital Sociaf de la Subsidiaria Deserrollos Extrados, C. A.

El 2 de enero de 2015, en Asambiea Extraordinaria de Accionistas se decidio efectuar un aumento
de capital social en la subsidiaria Desarrollos Extrados, C. A. de Bs29.641.434 {valores nominales) a
8s30.619.434 {valores nominales), mediante la emision de 978.000.000 acciones comunes y
nominativas ¢on un valer nominal de BsO,001 cada una, estas acciones fueron suscritas y pagadas

por Edificaciones MPR 8206, C.A., con lo cual la participacion no controladora aumenta de 35,01% a

37,08%, lo que as equivalentes a Bs47.792,595.
{258) Utilidad Neta por Aceion

El caleulo del resultado por accidn, se efectud con base en el ndmero promedio ponderado de acciones

ordinarias en circulacién, como sigue (en bollvares constantes).

2017 2016
Utilidad atribuible & los accionistas 12.528.168.69 3.039.278.567
Nomero promedio ponderado de acciones en circulacion 950.439.187 257 236.078
Utilidad neta por accidn 13,18 11,82
fa) Promedio Ponderado del Nimero de Acciones Ordinarias
Nota 2017 2016
Acciones comunes emitidas &l 1° de octubre de 2016 257.236.078 112.487 932
Efecto de las acciones emitidas en el afio 24 {a) 693.203.109 144,738.146
Promedio ponderado del numere de acciones
al 30 de septiembre de 2017 950.439.187 257.238.078
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{26) Impuestos
{al Impuestos Reconocidos en el Resuitado del Periodo

El siguiente es un resumen de gasto de impuesto reconocido en el resultado del pericdo:

2017 2016
Gasto de impuesto corriente:
Afg corriente 1.916.485.962 H37.324,153
Ajustes de pericdos anteriores {355.504.306) {149.483.106)
1.656.081.656 387 .841.047
(Gasto de impuesto diferido 2.225.355.413 2.240.505.493

3.782.337.069 2.628.346.840

La Compafifa y sus subsidiarias presentan sus declaraciones de impuesto en forma individual, de
acuerdo con la legislacidn vigente en Venezuelg, en la cual no estd permitido consolidar para efectos
fiscales. Considerando esta situacion, el gasto de impuesto sobre la renta y la tasa efectiva de
impuesto indicada anteriormente han sido calculados a los fines de presentar los estados
financieros consolidados, sin embargo, las tasas efectivas de impuesto arriba indicadas no reflejan
necesariamente la carga fiscal de cada una de las entidades si consideraramos su cierre individual.

Los perlodos contables de algunas de las subsidiarias difieren del ¢ierre contable de FVI.
Para efectos de consolidacién, se efectla un cierre contable de las subsidiarias al 30 de septiembre.

ib}  Importes Reconocidos en Otros Resultados integrales

2017 2016
Antes de Benaficio Neto do Antes de Beneficio Neto de
impussto fiscal impussto impuesto fiscal impussto
Remediacién de pasivos por
benaficios definides (764.375.507} 266891000 (617687834 _I61.103.784)0 20782882  _140.320.900)

{e) Conciliacion de Ia Tasa Impositiva Efectiva

La siguiente es la conciliacién entre |a tasa nominal y |2 tasa efectiva de impuesto:

2017 2016
% %o
Tasa nominal de impuesto sobre la renta 34,00 34,00
Ajuste regular por inflacidn y otras diferencias permanentes {12,10) 11,11
Tasa efectiva de impuesto 21.20 45,11
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{27} Gastos por Naturaleza

Un resumen de los gastes por naturaleza, es el siguiente (en bolivares constantes):

Nota 2017 2016
Costos de inmuebles vendidos 23.663.817 2.349.8317.289
Costes estacionamiento 1.585.861.520 258.816.461
Costos operacionas, mantenimiento 1.930.385.203 £91.851.289
Depreciacion de propiedades de inversién 16 38.624.271 66.582.785
Depreciacion de propiedades, planta y equipos 17 425.136.580 315.850.388
ParticipaciGn estatutaria 24 1.693.668.683 463.183.239
Gastos de personal 1.662.044.501 418.941.233
Gastos administrativos 1.125.183.275 247.830.676
Honeranios profesionales 326.340.578 72.765.059
Arrendamientos 1.141.081.764 197.442.285
Gasto de seguro 113.213.725 28.958.569
Gasto de publicidad 64.402.517 11.134.806
Impuestos y tasas 255.986.657 69.525.258
Ley Organica del Deporte, Actividad Fisica y
Educacion Fisica (LODAFEF}) 291(¢l 18.291.520 7.453.052
Ley Orgénica de Ciencia, Tecnologla
8 innovacién (LOCTI} 29 (3) 11.005.247 11.030.125
Ley Orgénica de Drogas 28 (b} 8.761.416 3B8.710
Otros 79.734.246 240.518.628
10.503.275.530 5.352.203.852
Los gastes de personal, se resumen como sigue (en bolfvares constantes):
Nota 2017 2016
Sueldos y salarios 402.907.710 124.993.375
Utilidades 287.921.359 63.651.290
Vacaciones y bono vacacional 66.463.417 15.730.2C0
Incentivos y bonificaciones 91.727.107 12.397 439
Ticket alimentacitn 383.206.629 54.520.811
Contribuciones sociales 50.607.793 14.888.322
Indemnizaciones laborales 22 45,962,220 71.097.946
Seguro 197.673.338 33.766.177
Ctros 135.674.928 27.895.873
1.662.044.501 418.941.233
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(28] Contingencias
impuesto sobre la Renta

El 6 de diciembre de 1999, [a gerencia de la Compania presentd un recurso jerdrquico contra la Resclucion
SAT-GRTI-RC-DSA-99--00573, del Servicio Nacional Integrado de Administracién Tributaria (SENIAT), por
el rechazo de sproximadarmente Bs871.500 de ¢ostos y gastos no admisibles por falta de retencién,
costos vy gastos sin comprobacién y el incurnplimignto de deberes formales. El rechazo de este gasto
origina impuestos por aproximadamente Bs271.600. Cada ung de los argumentos sostenidos en dicha
acta fiscal fue rechazado v desvirtuado en el recurso jerarguico presentado, salvo la eliminacidén de
Bs109.000 correspondientes a gastos del periodo anual 19886, o cual representaria una contingencia
méxima de Bs37.060. La gerencia de la Compaitia y sus asesores legales, se encuentran a la espera de la
decision sobre el recurso jerarquice, la cual se estima debe ser favorable para la Compafila.

Iimpuesto sobre Actividades Economicas

En marzo de 1995 se introdujo una solicitud de correccidn sobre la declaracion de ingresos brutos
correspondiente al afio 1993, en virtud de que por error en la elaboracién de dicha declaracién se
in¢luyeron ingresos no gravables, lo cual habria representado Bs4.300.000. A pesar de que dicha solicitud
ha sido ratificada, ain no existe respuesta de la autoridad municipal, la cual la gerencia v sus asesores
legales estiman debe ser positiva para la Companla.

En septiembre de 1999, la gerancia del Grupo presentd un recurso jerdrguico contra la Resolucién DRM-
DAR-0740-0370-99 del 13 de julic de 1989, por ¢l rechazo de Bs87.063.094, slegando que en dicha acta
fiscal se computan como gravables ingresos no derivados de su actividad comercial, lo cual no se
corrasponde con el concepto del impuesto sobre patents de industria y comercio. La garencia de la
Compafia, se encuentra a la espera de |a decision de la Direccién de Rentas de la Alcaldia de Chacao.

En enero de 2011, la Subsidiaria Lopco de Venezuels, C. A. presenta un procedimiento administrativo
DAT/AP-001-2011 de la Direccidn de Administracién Tributaria del Municipic Chacao, por el cobro de los
montes reclamados en al Acta Fiscal D.A.T.-G.AF. 1002-289-2002 del 27 de julio de 2009 por
Bs4.865.137, relacionada con una reclamacién por lmpuestos sobre Actividades Econdmicas, por los afios
2005, 2006, 2007 y 2008. La Subsidiaria presentd una solicitud de nulidad absoluta con base en que se
pretende incluir como parte de la base de calculo de dicho impuesto, ingresos que no pravienen de
operaciones habituales y alegando una declaratoria de nulidad dictada por el alcalde a favor de la
Subsidiaria en un caso similar; sin embargo, la decisidn fue contraria a lo solicitado. Por tal motivo, en
noviembre de 2011 se presento un Recurso Contencioso de Nulidad con Medida Cautelar de Amparo
Constitucional. La gerencia de la Compafila y sus asesores legales consideran que el recurso ejercido
tiene fundados argumentos para proceder.

En agoste de 2011, la subsidiaria consclidada C. A, de Inmuebles y Valores Caracas presenté ante la
Direccién de Administracion Tributaria de la Alcaldla de Chacao un escrito de descargos sobre el acta fiscal
de determinacisn tributaria sobre hase cierta identificada con el N° DA T-G.A.F: 268-131-2008, mediante
la cusl se formula reparo fiscal por la cantidad de Bs22%.078. por la supuesta disminucién de ingresos
tributarios durante los ejercicios fiscales 2007, 2008, 200% y 2010 relacicnados con la declaracién y pago
del impuesto sobre actividades econdmicas de industria, comercio, servicios y/o indole similar.

Le Companiiz sostiene que los ingreses en cuestion no son gravables por dicho impuesto, por tretarse de
venta de activos fijos no recurrentes, por lo que los asesores legales consideran que los argumentos
esgrimidos deben proceder,
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(29)

Antejuicio Administrativo con Inversora Turistica Caracas, S. A. (ITC)

En ageosto de 2007 Venezolana de Turismo - Venetur decreté mediante un acto administrativo la rescisién
unilateral del contrato suscrito con Inversgra Turistica Caracas, S. A. {ITC), subsidiaria totalmente poseida
por Humbpoldt International, Ltd., en la cual |l subsidiaria C. A. de Inmuebles y Valores Caracas mantiene
un interés de 0% y asumi¢ la operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humboldt, El 13
de noviemnbre de 2007, el Ministerio del Poder Popular para la Cultura, emitié la Providencia N° 036707,
publicada en la Gaceta Oficial N® 38.816 del 22 de noviembre de 2007, declarando responsable a ITC por
haber infringide presuntamente el Articulo 32 de la Ley de Proteccién y Defensa del Patrimonio Cuttural, al
intervenir ilicitamente los bienes que forman parte del Complejo Arquitectsnico y Paisajistico El Avila, sin
haber solicitado y obtenido previamente la auterizacion del Instituto del Patrimonio Cultural. Por
consiguiente, de conformidad con lo previsto en el Articulo 47 de la Ley de Prateccion y Defensa del
Patrimonio Cultural y en concordancia con lo estipulado en el Artlculo 1 de la Ley que establece el factor
céleulo de contribucicnes, garantias, sanciones, beneficios procesales o de otra naturaleza en leyes
vigentes, se impone una multa de 1.000 U.T., esto sin perjuicio de las responsabilidades penales, civiles v
administrativas que puedan existir. El 28 de enero de 2008, ITC, presentd un Recurso Jerarquico ante el
Ministeric del Poder Popuiar para la Cultura, contra el silencio administrativo del Instituto de Patrimonio
Cultural, relacionadao con el recurso de reconsideracion interpueste contra la Providencia N© 036/07.

Asimismo, la providencia mencionada ordena a ITC la inmediata reconstruccién y restauracicn del
Conjunto Arquitecténico y Paisajistico ubicado en el Pargue Nacional Et Avila, bajo la direccién y
supervision del Instituto del Patrimonio Cultural, cbras que incluyen las demcliciones de los agregados
realizados por ITC; ademés de las intervenciones restaurativas de todas fas dreas del complejo, incluyendo
aquellas que fueron desatendidas vy el pertinente proyecto, valorados de conformidad con las estimaciones
hechas por 12 Direccién de Proteccidn Integral del instituto del Patrimonio Cultural, mediante memorando
signado con el ndmero 535-2007 del 19 de octubre de 2007 en aproximadamente Bs131.000.000

{en valores nominales). La Compafia v sus asesores legales consideran que estos asuntos serén
resueltos a su favor, por lo que los estados financieros consclidados adjuntos no incluyen los efectos que
pudieran resultar de su resclucién final.

Otras Leyes y Regulaciones
fa)  Ley de Requlacidn del Arrendamiento Inmobifiario para of Uso Comercial

El Gaceta Oficial N° 40.418 del 23 de mayc d 2014, se publico el decreto con Rango, Valor y Fuerza
de la Ley de Regulacion del Arrendamiento Inmabiliaric para el Uso Comercial, 1a cual rige las
condiciones y procedimiento para regufar y controlar la relacion entre el arrendadores v
arrendatarios, para e arrendamiento de inmuebles destinados al uso comercial. Entre otros
aspectos esia Ley establece:

= Se prohibe cobrar cédnanes de arrendamiento gue no sean aquellos segin los métados que el
Decreto Ley ofrece.

" Los depdsitos en garantia en dinero v/o fianzas de fiel cumplimiento, estas no podran exceder
el equivalente a tres meses de canon de arrendarnienta establecido.

. Se establece fos plazos que tendrd derecho el arrendatario, si desea optar a la prérroga legal
que serd obligatoria para el arrendador y optativa para el arrendatario, esta prérroga dependera
de la duracién de 1a relacion arrendaticia.

. El valor del inmueble para el momente de la transaccién se determinard mediante avaluo
realizado segun el método de costo de reposicién,
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{b)

fe)

] Se fija el canon de arrendamiento de los inmuebles bajo los siguientes métodos:

- Canon de arrendarmiento fijo, segun el cual se toma comao base el valor actualizado del
inmueble, dividido entre 12 meses y entre el drea del arrendamiento, obteniendo el
canon por metro cuadrado, luego se multiplica este valor por el drea arrendada vy por el
porcentaje de rentabilidad anual establecido, podréd ser como méaximo 20% solo para el
primer afo.

- Canon de arrendamierto variable con base en porcentaje dé ventas: se establecerd
como referencia un monto bruta de ventas por el arrendatario, expresadas en la
declaracion regular de impuesto al valor agregado correspondiente al mes
inmediatamente anterior. El porcentaje a aplicar sobre el monto de ventas realizadas
serd definido por las partes y oscilard entre 1% y 8%, guedando claramente establecido
en el contrato. Para fos casos de operaciones comerciales cuya actividad principal sea
entretenimiento, las partes podrén convenir porcentajes entre 8% v 15%.

- Canon de arrendamiento mixto compuesto por porcién fijla més porcentaje de ventas: la
porc¢idn fija no podra ser superior a 50% de lo que corresponderia a un ¢anon de
arrendamiento fijo. El porcentaje de ventas en ningdn caso serd superior al 8%, segun
lo establecido el canon de arrendamiento variable.

. Los cénenes de arrendamiento de los inmuebles, serén revisados cuando hubiera trascurrido
un ano después de [a firma el contrato de arrendamiento, y su ajuste se hara tomando como
tope maximo |a variacion porcentual anual del grupo “Bienas y servicios diversos”
considerado en el INPC del afio inmediatamente anterior, de acuerdo con lo publicado por el
BCV.

Ley Orgdnica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion

El 16 de diciembre de 2010, se publicd en la Gaceta Qficial N° 39.575 la Ley de Reforma de la

Ley Qrgénica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién, la cual entrd en vigencia a partir de su
publicacién. Esta reforma establece, entre otras cosas, que todos los aportes deben ser
consignados ante el Fondo Nacional para la Ciencia, la Tecnologia v la Innovacion (FONACIT), por lo
tanto, no se permitird el descuento de 108 proyectos de inversidn en ciencia y tecnologia realizados
por la Compaiia.

Al 30 de septiembre de 2017, la Compafifa ejecutd proyectos destinados a la innovacion y
mejoramiento de la calidad de sus servicios a través de la actualizacidn tecnolégica y el desarrolle
del talentc humano por Bs11.006.247 (Bs11.030.125 en 2016).

Loy Organica de Drogas

El 15 de diciernbre de 2010, fue publicada en ta Gaceta Oficial la Ley Orgénica de Drogas (LOD), la
cual tiena como objetivo regular tedo lo atinente tanto a la prevencion integral del consumao de
drogas, como la prevencion del tréfico ilicito de estas. La mencionada ley entrd en vigencia a partir
de su fecha de publicacidn.

Durante ¢l afo terminado el 30 de septiembre de 2017, el Grupo efectud pagos por este concapto
por Bs8.751.416 (Bs388.710 en 2016} el cual se encuentra formando parte de los gastos de
administracisn v generales.
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{d)  Ley Orgénica del Deporte, Actividad Fisica y Educacion Fisica (LODAFEF)

En la Gaceta Cficial, del 23 de agosto de 2011, fue publicada la LODAFEF que establece en su
Articulo 68 un aporte a cargo de las empresas y otras organizaciones publicas y privadas que
realicen actividades econdmicas con fines de lucro, que serd ingresade al Fondo Nacional para e!
Desarrollo del Deporte.

Este aporte se establecié en el equivalente a 1% sobre la utilidad neta contable, siempre que esta
supere las 20,000 U.T., previéndose expresamente gue este aporte no constituird un desgravamen
al impuesto sobre la renta. Al 30 de septiembre de 2017, el Grupo causé gastos por Bs18.291.520
{Bs7.483.052 en 2016}, el cual se encuentra formando parte de los gastos de administracion y
generales.

{e] Extension de Inamovilidad Laboral

En la Gaceta Oficial del 28 de diciembre de 2015, fue publicada la Ley de Inamovilidad Laboral, en el
cual se decretd Ja inamovilidad de los trabajadores por un lapso de tres anos, contados a partir de la
fecha de su publicacién,

{30] Eventos Subsecuentes

fa} Gambio de Denominacion Social y Objeto Social de la subsidiaria C. A. de Inmuebles vy Valores
Caracas a INVACA

En Asamblea General Extracrdinaria de Accionista del 11 de octubre de 2017, se acordd medificar la
denominacitn social de la Compania de C, A, de Inmuebles y Valores Caracas a INVACA, (nmuebles,
Valores y Capitales, S.A.C.A., v se aprobé la modificacién del objeto social de la Compaiia, en los
siguientes términos.

. "La sociedad tendré por ohjeto la adquisicion y enajenacion por cualquier medio, asi como la
administracion y explotacion de bienes inmuebles y titulos valores. Este objeto incluye:
(i} el disefo, ejecucién y administracion de proyectos inmobiliarios y de inversion; v,
(ii} la promocion y constitucién de toda clase de sociedades mercantiles dentro y fuera del
territorio nacional. En ejecucidn de su objeto podréa celebrar toda clase de contratos civiles,
mercantiles y administrativos, con entes publicos y privados, nacionales ¢ extranjeros.

{b} Convenio Cambiario N* 39 Normas que Regirdn las Operaciones de Monedas Extranjeras e ef
Sistema Financiero Nacional

El 26 de enero de 2018, el Ejscutivo Nacional y el BCV, mediante Gaceta Oficial N® 41.329, ¢l
Convenio Cambiario N° 39, el cual establece las normas que regiran las operaciones de monedas
extranjeras en el sisterna financiero nacional. El referido convenic cambiario contiene las
disposiciones que regulan las operaciones en el Sistama de Tipo de Cambio Complementario
Flotante de Mercado (DICOM), las operacicnes cambiarias al menudeo y las operaciones de
negociacién en moneda nacional de titulos en moneda extranjera emitides por el sector privado, asi
como otros aspectos vinculades a la materia cambiaria. Algunos de los cambios més relevantes al
régimen cambiario incorporados se presentan a continuacion:

. Las subastas llevadas a cabo a través del Sistema de DICOM, podran ser realizadas por
personas naturales y juridicas del sector privado que desaen presentar sus posturas de oferta
y demanda, en cualquier moneda extranjera.
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{c)

Las subastes de moneda extranjera corresponden a un sistema de flotacion, de tipe
arnericana, abierta al sector privado, en [a que demandantes y oferentes participan sin mas
restricciones que el cumplimiento de las condiciones establecidas en su convocatoria,
adjudicando moneda extranjera v bolivares, segln corresponda. Las subastas operaran
automatizadamente realizando el cruce entre las posturas de oferta y demanda realizadas.

Se deroga el Convenio Cambiario N° 38, salvo el articulo 7; &l Convenio Cambiario N® 35; asi
como todas aquellas disposiciones en cuanto colidan con lo establecido en este convenio,
incluyendo cualquier Resclucién, Providencia o acto administrative de contenido normative,
que haya sido dictado en ejecucion de los Convenies Cambiarios derogados.

El Sistermna de DICOM, sera administrado, regulado y dirigido por el Comité de Subastas, a8
que se contrae €l Convenio Cambiario N° 38. El Comité de Subastas, al cierre de cada acto,
ejecutard el proceso de adjudicacion y notificara las resultas, segln [os términos de la
convocatoria, indicando la cantidad adjudicada en moneda extranjera.

Al 29 de mayo de 2018, ¢! tipo de cambio DICOM publicado por el BCV fue de Bs78.750 por US$1.
La Compariia se encuentra analizando los posibles impactos que este nuevo convenio cambiario
tendr& sobre sus operaciones y sobre sus estados financieros.

Reconversion Monetaria

En la Gaceta Oficial de la Republica Bolivarizna de Venezuela N° 41.366 del 22 de marzo de 2018,
fue publicado el Decreto N® 3.332 mediante el cual se decreta la Reconversion Monetaria. Algunos
de los asuntos mas relevantes se presentan a continuacion:

A partir del 4 de junio de 2018 lg unidad del sisterna monetaric de la Republica Bolivariana de
Venezuela se expresara en el equivalente a mil Bollvares (Bs.1.000) actuales, el Bolivar
resultante de dicha reconversion seguird representandose con ¢l simbolo “Bs.” vy sera
divigible en cien (100) ¢cénfimos. Asi las cosas, todo importe expresado en moeneda nacional
antes de dicha fecha, debera ser convertido en la nueva unidad, dividiendo entre mil {1.000).

Las obligaciones pactadas, los precios de los bienes y servicios, los salarios y deméas
prestacicnes de caracter social, los tributos asi como todas las sumas expresadas en moneda
nacional en estados financieros u otros decumentos contables y cualquier operacién o
referencia expresada en moneda nacional deberan indicarse conforme al bolivar reexpresado.
Asimismo, como resultade del proceso de reconversién monetaria, todas las obligaciones de
pago en moeneda nacional deberdn ser honradas mediante la entrega, por su valor nominal, de
los stgnos monetarios que representen al bolivar reexpresado.

Entre las disposiciones transitorias consagradas en el decreto, destaca lo estipulado enla
primera de ellas segun la cual a partir del 4 de junio de 2018 "los billetes y monedas metalicas
emitidos por el Banco Central de Venezuela, representativos de fa unidad monetaria que se
reexpresa (...) quedaran desmonetizados”, vale decir, 8 le revoca el curso legal que le fuera
otorgado g las especies monetarias.

A partir del 1° de maye de 2018 y hasta que el Banco Central de Venezuela disponga, 1os
instrumentos por ios cuales se ofertan los precios de bienes y servicios asi como otros que
expresen importes moenetarios, empleardn en su referencia tanto la unidad de cuenta previa a
la reexpresion a la que se contrae el Articulo 1° del Decreto de Reconversion Monetaria, como
la resultante de esta dicha reexprasion.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES

EMISION 2018-1

109



110

FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F.V... FONDO DE VALORES INMOBIELIARIOS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS

Notas de log Estados Financieros Consolidados
30 de septiambre de 2017

fa}

Memorandum de Entendimiento con Mantex, S. A.

El 20 de abril de 2018, entre la Comparniia v Mantex, S. A. se firmd un “Memordndum de
Entendimiento”, el cual una vez cumplido las condiciones establecidas en dicho memorandum,
permitird a la Compania adquirir los inmuebles: Centro Comercial Metrdpolis Valencia, que opera en
la ciudad de Valencia; Centro Comercial Barquisimeto Metrdpolis, que opera en la ciudad de
Barquisimeto; Centro Comercial Metrosol Maracaiboe, que opera en la ciudad de Maracaibo,
prepiedad todos de Mantex, 5. A. o bien todas las acciones de la sociedad a la cual los referidas
activos fueron aportados a fin de concretar esta operacion.

Este Memoréndum de Entendimiento, no constituye un acuerdo definitivo algun, sino que reviste
un carcter preliminar pues se encuentra sujeto a las siguientes condiciones:

€l acuerdo definitive de las partes acerca de lz venta y transferencia de los Centros
Comerciales de Mantex, $. A, o de todas las acciones de la sociedad a la que éstas fueron
aportadas a la Compafia, a cambio de un nimero de nuevas acciones de la Compaiifa, previo
acuerde de las partes.

El acuerdo definitivo y vinculante acerca de la nueva estructura administrativa y operativa de
la Compafia

La definicién de las partes del plan de negocio a ser ejecutado por la Compadla en el
cumplimiento del acuerdo alcanzado, que incluird (2 determinacidn de los recurses requeridos
para sllo v los mecanismos de financiamiento a ser empleados.

La aprobacion de los acuerdos definitivos arriba referidos, por la junta directiva del FVI Fonde
de Valores Inmobiliarios; S.A.C.A., la Compafifa y Mantex, S. A., previo el cumplimiento de lo
previs{a en sus respectivos documentos constitutivas y estatutos, vy,

La autorizacion por parte de la SUNAVAL del aumento de capital requerido por la Compafiia
para completar la eperacidn.

{31) Conciliacion entre la Informacién Financiera expresada en Moneda Historica y los Estados Financieros
Consolidados Expresados en Moneda Constante

A continuacidn se presenta un resumen de los ajustes reconocides en los estados financieros
consolidados de El Grupo para que los mismos estén expresados en términas de la unidad de medida
corriente al 30 de septiembre de 2017, segln se explica en |a nota 2tb):
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{a) Sitwacidén Financiora Consolidada al 30 de saptiombre da 2017

Activas
Activos corrientas:
Efectivo y aquivalentes de efectivo
Inversionas disponibles pars la vanta
Documantos y cuentas por cobrar
Anticipos a contratistas
Gestos pepados por anticipada

Inventario de inmuebles disponibles para [a venta

Total aciivod GoMmentss

ACtivDs No cOrmgntas:
Documentos y cuentas por cobrar
Inversionas disponibles para |a venta
Inventario de inmuebles en desamolle
Propiedades de imersiin
Propiedades, planta y equipo
Depssitos dados en garantia
Plusvalla
Impugsto diferido

Total activos no corrientes

Total activos

Pasivos y Patrimonin

Pasivos corrigntes:
Préstamos y obligaciones financigras
Cuentas por pagar
Impuasto sobre |a renta por pagar
Gastos acumulados
Anticipos recibidos de clientes
Beneficios a los empleados

Total pasivas coffientes

FPasives No corriantes:
Préstamos v obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Beneficios a los empleados
Ingrasos diferidos
Impuests diferido

Depdsitos recibidos en garantias y otros pasives

Toral pasivos ng corrientes
Total pasivos

Patrirmonio:
Capital social
Prima en emisidn de acciones
Acciones en t@sorena
Otras reaservas
Utllidades rateridas -
Resena logal
Utilidades no distribuidas

Total utifdades retenidas

Totsl patimonio atrbuible a los accionistas

Farticipaciones no controladoras
Total patrimonio
Total pasivos y patimanio

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES

Informaclon Infarmacién
finzaciora financiera
oxprosada sxprasads

an bolfvares Ajuste por inflacién an bolfvaras
histarh Dihito Crédito constentan

7.534893.253 B - 7.534.993.253

8.356.802.189 - - 8.395.809.189

7.840.097.208 - - 7.840.097.208
2.217.706.702 - - 2.A7.7068.702
1.439.831.626 - - 1.439.921.626
$8.383.687 560.814.822 - 619.156.20%
27487 821.665 £60.814.622 - 28.048.636.287
32518.80 53.261.500 - 95.770.341
16857 .035.210 - 16.857.035.210
1.341.387 §.597.068 - 7.938.455
14 .840.596.359 5.382.364.121 - 20.222,950.480
1243 576,630 7.895.650.057 9.139.226 727
449.769 - 443 759
§.267.523 786.913.433 - 756,180,956
26.095.908 - - 26.035.908
33.010.881.627 14.134.776.219 - 47.145.657.846
60.408.703.2¢2 14.695.650.841 75.194.294.133
————
12.484.899.249 - - 12.484.859.249

1887 485911 - 1.867.485.911

1 627 185.655 - 1.627.185.655

3531.037.953 - - 3.531.037.963

187 827.920 - - 187.927.520
4493.438.307 - 449.438.367
20.247.975.005 - - 20.247.975.005
9.961.526.502 - . 9.961.526.502
135.876.497 - 135.876.497
949.910.287 - . 849.910.287
184.056.210 - 205.323 664 389.360.074
4.753.158.614 - - 4.753.158.614

1.235.112.865 - - 1.236.112 865

17.220.640.975 - 205,323,864 17.425.964.839
37.468.615.980 205.323.864 37.673.939.544
950.439.187 - 3.560.326.379 4.810.765.566
1.275.469.526 - ¥.539.041.527 BA13.511.053
[1.100) - 1270 n.3mn
{577.133.107 27.514.330 . 604.747.437)
1474596413 - 9B0.7856.370 2.455.382.783
18.479.6859.139 - 227.594.047 18.707 484,086
19.954.495.552 - 1.208.381.317 21.162.866.B69
21.6003,260.058 27.614.330) 12,706.748.946 34282394674
1.426.827.254 - 1.811.132.361 3.237.559.615
23.030.097.312 [27.614.330) 14.517.881.307 37.520.354. 289
60.498.703.292 127.614.330) 14.323.205.171 75.194.254.133
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Ve

it Rosultados Consclidados al 30 da ssptiembra do 2017

Yentas natas:
Agrendamientos
Savicios
Estacionamientos
Inriuebles vendidos

Total ventas netas

Costos da ventas:
Arrgndanmientos
Servicios
Estacionamientos
Inrmuebles vendidos

Tatal costo da ventas
Resultado de actividades oparativas

Gastos de actividades operativas:
Administracion y generales

Utilidad en operacionas

Ingreso [costo) financigro:
Ingresos financieros
Egresaos financieros
Diferencia en cambio de monada extraniera

Total ingrese financiero
Utlidad antes de impussto sobra la renta

Gasto de impussto sobre 1a renta:
Comiente
Diferida
Toral gasto de impuesto sobre la renta

Utilidad rneta antes de paicipacionss ng
cantroladoras

Utilidad atribuible a participaciones no controladoras

Utilidad neta atribuible a Tos accionistas

{¢} Rasultado Imegral Cansolidada al 30 de septiamhbre da 20017

Lhitidad neta antes de participaciones no controladoras

Otres resultades integrales:
Partidas que no serdn reclasificadas a ganancia neta
en pardodos subsecuentas -
Remediciones por pasivas por benedicios deflinidos
Impuasta diferido asociado

Total otros resultades integrales, netos

Utitidad integral antes de paricipacionas
no controladoras, neta

Utilidsd integral atrbuible a pacticipacionas ne conrcladores

Utilidad integral, nota

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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Informecién Infermacién
finenchara financiara
axpresada axprasadn

an bolivaras Ajuste por inflacion an bolivares
hlatéricos Débito __Crédite constantes

9.726.581.205 - 9.726.581.205

2337 673056 - - 2.337.673.056

1711847163 - - 1.711.B47.163

5d.0:00.000 - 54.000.000
13.830.101.424 - 13.830.101.424
12.606,561,595) 325,807 400 - 12.906.362.995)

{E07.231.142) - - 1607.231.142)
{1.585.011.602) B45.918 - 11.585.861.520)
{20.862 Z34) 2.801.583 - 123.663.817)

{4.819.666.573) 333.452.201 - 15,153.118.474)

9.010.434 851 333.452 901 - 8.576.901.950

15.383 .088.005) 32.932. 845 - 15.350). 156.056}

3.627.345.046 300.520.052 - 3.326.825 894

927,802 846 - - 927 802 846
[2.528.348.272) - 13.528.348.2721
16.546.683.629 - - 16.546.683 679
13.846.138.203 - - 13.046.138 203
17.573.484.149 300.520.0582 - 17.272.864.087
|1.556 881 556} - 11.556.981.656)

[2.225.355.413} - - [2.22%.3655.413)

13.782 337 068 - - 13.782.337.069)

13.791.147.080 300.520.052 - 13.450.627 028

{1.015.5356.926} - 53.477.6589 {962.458.337)

12775.211.154 300.520.062 53.477.589 12.528.168.691

Informaclén tnformacitn
Ananclera financlara
axprasada axprasada

on halivaras Ajusto por inflaclén on belivares
‘higtéricos Diéblto Lrédite constentes

13791 147,080 300.520.062 - 13.480.627 028

1784.375.597} - (784.375.547)

266.687.703 - - 266.687.703

1517.687.804 - - 1517.687.834)
13.273.459.166 300.520.052 - 125972839134
{1.015.935.926) 53477 589 1862.458.337)
12,257 .523.260 300520062 53477589 12.010.480.797
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{a) Situacion Flnanciora Consolidada a! 30 de saptiambra da 2018

Informaciin Infarmacihn
finenclera financlara
axprassda axprasada

en bolivares Aluste por Inflacidn an bolivaras
histérlcos Dibito Cridito tes

Activos
Activos comientes:
Efectivia ¥ equivalentes de efective 2937127928 - - 2.937.127.928
Invarsignas disponibles para 18 venta 615.184.975 - - B15.184.976
Documentos y cuantas por cobrar 4445892 476 - - 4.449B852.476
Anticipos a contratistas 617.208.385 - - £17.208.385
Gastos pagados por anticipado B4R 226720 18563917 - 564.750.637
Inventario da inmusebles disponibles pera la venta 46.198.017 562.349.786 - 608.547.813
Total activos corrientes 9213838502 578.913.113 - 9.792 752215
Activas no corrigntes:
Documentos y cuantas por cobrar 32.480.986 63.289.355 - 95.770.341
Inversiones disponibles para 2 venta 4,178.455.1856 148.126 . 4.178.603.292
Inventaric da inmusblas en desarrllo 1341387 5.597.068 . 7.538.455
Propiegades de inversion 7.112.840.379 5.411.821.698 - 12.524 462 .077
Fropiedades, planta v equipg 593.066.841 B.144.946.363 - B.738.013.204
Dapésitos dados en garantia 412769 - - A12.768
Piusvalia 9.267 523 TBES13.423 - 796.180.950
Impueste diferide 122,706 - - 122706
Total activos no corrientes 11.927.787.7567 14.413.716.043 - 16.341.502.800
Total activos 21.141.625.269 14.992.629.756 . 36.134 256.015
Pasivos y Patrimonio
Pasivas corngntes:
Préstamos y abligacianas financieras 1.986.546.468 - - 1.586.946 468
Cuentas por pagar 1.180.663.106 . - 1.180.663.106
Impuesto sohre la renta por pagar 359481.818 - - 359481818
Gastos acumulados 1.157.831.742 - - 1.157.831.742
Anticipas recibidos de chentes 38.079.558 - - 38.075.656
Baneficios a los ermpleados 169.6659.003 - - 169,659 003
Total pasivos corrientas 4 B92.661.795 - - 4.892.661.785
Pasives no corrientes:
Préstamos y obligaciones financieras 3.183.170.3%1 - - 3.183.170.33
CQuantas por pagar 9.142.385 - - 9.142.385
Banaficios a los empleados 147.962.142 - - 147,862,142
Ingresos difaridos 43601462 - 222 680,608 266.282.070
Impuests difanide 2.7E8.517.702 - - 2.768.517.702
Depdsitos recidos &n garant(as ¥ otros pasivos 270.374.902 - - 270.374.902
Total pasivos na corrientes 5.422.762.984 - 222.680.608 6.645.449.692
Total pasivos 11.315.430.779 - 222.680.608 11.538.111.387
Patrimonio:
Capital social 257.236.078 - 3.560.326.379 421756257
Prima en emisidn da accones 1.275.469.528 - 7538041527 8813511063
Acciones en tesorera (545} 277 - {822
QOtras reservas [59.445.213) 27.614.330 - (87.059.543)
Utilidades ratanidas -
Rasarva lagal 537.815.459 - 98(.786.370 1518601829
Utitidadas ne distribuidas ¥.334.662.609 - 474.636.849 7.809.285458
Total utiiades retenidas 7.872.478.068 - 1.456.423.219 9.327.901.287
Total patrimonit gtribuible a los accionistas 2.15.737.914 127.614.807) 12853.791.125 22.21.914.432
Participaciones no controladoras 480.457 566 - 1.843.772.630 2.324.230.196
Total patrimonio 9.876.185.480 127,614,607 14,797 563.755 24 .596.144.628
Total pasives y pavimonrio 21.141.626.259 127.814.607) 15.020.244.363 36.134.256.015
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F.V.1L. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S A.C.A.
¥ SUBSIDIARIAS

Notas de ks Estedos Financieros Consolidados

30 de septiemnbre de 2017

&) Aeswitades Gonaelidados al 30 de septiomire do 2016

Vantas netas:
Arrendzmicntos
Sarvicios
Estacionamientos
Inmueblas vendidos

Total venigs netas

Costos de ventas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuables vendidos
Tots! costo da wantas
Resultado de actividades opemstivas

Gastos de actividades operativas:
Administracion y genemles

Lhilidad en cperaciones

Ingresa leostol financiaro:
Ingresas financieros
Egresos financieros
Diferencia en cambio
Resultado por posicidn monetaria

Total ingreso financigro
Utilidad antes de impuesto sobra la renta

Gasto de impuesto sobie la renta:
Caorriente
Difericio
Total gasto de impuasto sobre I3 renta

Utilfdad nata antes de participacionas no
controladoras

Utitidad atribuible a paricipaciones no contraladoras

Utilidad neta atribuible a los accionistas

{c} Resuitado Integral Consolidado al 30 de septiambre de 2016

Utilidad neta antes de participaciones no controladoras

Otros resultados integralas:
Fartidas que no seran rectasificadss a ganancis neta
&n perfodos subsecuentas -
Remediciones por pasivos por baneficios definidos
Impuesto diferdo asociado

Total ctros resultados integrales, netos

Utifidad miegral antes de perticipaciones
no controladoras, neta

Utilidad integral atribuible a participaciones no controladoras

Utiligad integral, neta

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1

Infarmaclin Informacion
financlera financlera
axprasada exprosada

en bolivares Ajuste por inflaclén an bolivares
histdricos Déhlto Grédito constantas

2.306.709.537 - 43.633.884 2.356.343.421
684.426.833 - 12675217 597 .002.060
741.614.040 - 5.193.853 246,812 853
4.925.158.331 - 105.975.638 5.031.134.769
8.057.909.641 - 172383492  _ B.231.293.133
(306,274,718} 285.158.221 - {1.201 444 QQF)
182.842.468} 1.782.536 - 184.625.005]
(253.364.766} 5.451.695 - 1268.816.461}
{187 691.427) 2.162.135.852 - 12.349 B31.28%
11.430.173.451} 2.464.543 304 - {3.854.716.755)
6.627.736.150 2.464.543.204 173.383.492 4.336.576.378

11.391.199.120} £6.287.977 - [1.457 487.097)

5.236.537.070 2.630.831.281 173.383.482 2.879.089.281
308.210.022 - 6.567.263 IN777.385
{441 (68.915} 9.430.559 - [450:.558.474)

1281506412 - 49091584 2,330,597 996

- - 755.282.279 755.282.279

2145647619 9.490.559 B810.941.126 2.947.0508.186

7.382.184.683 2.540.321.840 984.324 618 %.820.187.467
[375.671.585) 8.155.462 - {387 841.047)

2.193.311.611) 47.193.882 - 12.240.505.453)

{2.572.983.196) £5.363.344 - (2.628,346.5401

4.809.201.453 2.5895.685.184 984324678 3.197.840.927
[337.429.6301 - 178.867.270 {158.562.360)

4.471.771.863

2.58% 655.184

1.163.191.888

3.039.278.567

tnformacion Informacién
finavcivra financierns
axprasada axpragada
on bolivares AJuste por Inflacién on bolivares
histéricos Diébito Crédito constantes
4.809.201 453 1.611.260.568 - 3187 pA0 927
161.103.784) - - 61.103.784)
20.782.882 - - 20.782.862
140.320.902) - - 140,320.902)
4.768.960.591 1.611.360.566 - 3157520025
1337.429.630) - 178.867 270 {158.562.360}
4.431.450.981 1.611.360.5665 178.867.270 2.998.957 665




FONDO  -VALORES

INMOBILIARIOS 5 A C. A

6.3 Estados Financieros Auditados al 30 de septiembre de 2016 y al 30 de
septiembre de 2015.
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Rodriguez Veldzquez & Asociados

Avenida Francisco de Miranda, Torre KPMG
Chacao - Caracas, 1060-A

Apartado 5972 - Caracas 1010-A, Venezuela
Teléfono: 58 (212) 277.78.11 (Master)

Fax: 58 (212) 263.38.27

kpmg.com/ve

Informe de los Contadores Plblicos Independientes

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

Hemaos auditado los estados financieros consolidados que se acompanan de F.V.I. Fondo de
Valores Inmabiliarios, S.A.C.A. vy Subsidiarias, los cuales comprenden el estado consolidado de
situacion financiera al 30 de septiembre de 2016 y los estados consolidados de resultados y
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio entonces
terminado; y las notas que contienen un resumen de las politicas de contabilidad significativas y
otra informacion explicativa. Los estados financieros consolidados han sido preparados por la
gerencia aplicando las disposiciones sobre informacion financiera establecidas por la
Superintendencia Nacional de Valores.

Responsabilidad de la Gerencia por los Estados Financieros Consolidados

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las disposiciones sobre informacion financiera
establecidas por la Superintendencia Nacional de Valores, y por el control interno que la gerencia
determine que es necesario para la preparacion de estos estados financieros consolidados, para
que estén libres de incorreccion material debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Contadores Plblicos Independientes

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consolidados
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditorfa de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con los requisitos éticos
pertinentes y que planifiguemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de
que los estados financieros consolidados estén libres de incorreccion material.

Una auditoria implica efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los
montos y revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién 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 preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros consolidados para disefar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propdsito de expresar una
opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye
evaluar lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables hechas por la gerencia; asi como también, evaluar la completa
presentacion de los estados financieros consolidados.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
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Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
praveer una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinion
En nuestra opinion, los estados financieros consolidados de la Compariia F.V.| Fondo de Valores
Inmobiliarios, S.A.C.A. y Subsidiarias, al 30 de septiembre de 2016 estan preparados, en todos los

aspectos materiales, de conformidad con las disposiciones sobre informacion financiera
establecidas por la Superintendencia Nacional de Valores.

Bases de Preparacion

Sin modificar nuestra opinion, llamamaos la atencion a la nota 2(a) de los estados financieros
consolidados, la cual describe las bases de preparacion. Los estados financieros adjuntos han sido
preparados por la Compaiia para satisfacer requerimientos de la Superintendencia Nacional de
Valores, tomando en consideracion que con base en la Circular N° 744 del 27 de julio de 2016, las
cifras en los estados financieros consolidados han sido ajustadas por inflacidn utilizando el dltimo
indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) publicado por el Banco Central de Venezuela
(BCV), que corresponde a diciembre de 2015.

Enfasis en Asuntos

Sin modificar nuestra opinién, llamamos la atencion sobre los siguientes asuntos:

- Como se explica mas ampliamente en la nota 11 a los estados financieros consolidados, en
agosto de 2007 Venezolana de Turismo Venetur decretd 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 asumid la operacién del
Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humboldt. Adicionalmente, el 13 de noviembre
de 2007, el Ministerio-del Poder Popular para la Cultura emitié 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 autorizacion previa del Instituto del Patrimonio
Cultural; por consiguiente, se le impuso una multa de 1.000 U.T. y se le ordena I3
restauracion de tales bienes con un costo estimado de Bs131.000.000 (en valores
historicos).

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES 1 1 7
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ITC presentd un Antejuicio Administrativo ante el Ministerio del Poder Popular para el
Turismo, reclamando danos y perjuicios por la rescision unilateral del Contrato de Operacién
del Sistema Teleférico Caracas - Litoral y Hotel Humboldt. Asimismo, el 20 de enero de
2008, presentd un recurso jerarquico ante el Ministerio del Poder Popular para la Cultura,
contra el silencio administrativo del Instituto de Patrimonio Cultural, relacionado con el
recurso de reconsideracion interpuesto contra la Providencia N° 036/07. La Compafia v sus
asesores legales consideran que estos asuntos serén resueltos a su favor, por lo que los
estados financieros adjuntos no incluyen los efectos que pudieran resultar de la resolucion
final.

7 Vela guez & Asociados

I

5 de mayo de 2017
Caracas, Venezuela
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INMOBILIARIOS S A C.A

E.V.L. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARTAS

Estados Consolidados de Situacién Financiera

30 de septiembre de 2016, con cifras correspondientes al 30 de septiembre de 2015

(Expresados en bolivares constantes)

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones disponibles para la venta
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Documentos y cuentas por cobrar

Anticipos a contratistas

Gastos pagados por anticipado

Inventario de inmuebles disponibles para la venta

r

Total activos corTientes

Activos no corrientes:

Documentos y cuentas por cobrar
Inversiones disponibles para la venta
Inventario de inmuebles en desarrollo
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Propiedades de inversién, neto

Propiedades, instalaciones y equipo, neto
Depdsitos dados en garantfa

Plusvalfa

Impuesto diferido

Total activos no corrientes

Total activos

Nota 2016 2015
7y9 2.661.544.618 1.042,123.629
Ty 10 860.768.286 8.895.432
7y10 - 8.243.950.324
7yl 4.449.892 476 3.700.710.355
12 617.208.385 195.139.448
13 620.677.972 427.333.281
15 608.547.813 592.580.781
9.848.039.550 14.210.733.250
7yll 95.770.341 170.249.146
7y 10 4.178.603.292 332.943.827
15 7.938.455 43.191.344
10 - 7.611.347.369
16 12.524.462.077 2.982.497.697
17 8.738.013.204 8.793.183.058
7 412.769 7.678.341
18 796.180.956 796.180.956
26 122.706 41.286.295
26.341.503.800 20.778,558.533
36.189.543.350 34.989.291.783
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Sitvacidn Financiera, Continuacién

30 de septiembre de 2016, con cifras correspondientes al 30 de septiembre de 2013

(Expresados en bolivares constantes)

Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes:
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Impuesto scbre la renta por pagar
Gastos acurhulados
Anticipos recibidos de clientes
Beneficios labarales

Total pasivos comrientes

Pasivos no corrientes:
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Obligaciones por beneficios post-empleo
Ingresos diferidos
Impuesto diferido
Depésitos recibidos en garantias y olros pasivos

Total pasivos no corrientes
Total pasivos

Patrimonio:

Capital social

Prima en emisién de acciones

Acciones en tesoreria

Otras reservas

Utilidades retenidas -
Reserva Iegal
Ttilidades no distribuidas

Total utilidades retenidas

Total patrimonio atribuible
a los accionistas

Partictpaciones no controladoras
Total patrimonio
Total pasivos y patrimonio

Nota 2016 2015
19 1.986.946.468 6.126.197 416
20 1.189.805.491 933.405 425
26 414.769.153 176.411.212
21 1.157.831.742 1.727.003.478
38.079.658 29.831.410
22 169.659.003 163.058.955
4.957.091.515 9.155.907.896
19 3.183.170.391 2.585.711.129
20 - 1.582.606
22 147.962.142 103.896.873
23 266.282.070 303.540.220
26 2.768.517.702 1.101.383.809
270.374.902 177.755.844
6.636.307.207 4.273.870.481
30 11.593.398.722 13.429,778.377

24

4.217.562.457 4.072.824.311
8.813.511.053 8.813.511.053
(822) (322)
10,22y 26 (87.059.543) (46.738.641)
1.518.601.829 1.180.904.195
7.809.299.458 5.372.991.720
9.327.801.287 6.553,895.915
22.271.914.432 19.393.492.316
2.324.230.196 2.166.021.090
30 24.596.144.628 21.559.513.406

36.189.543.350

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

34.989.291.783
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, 5.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Resultados

Afio terminado el 30 de septiembre 2016, con cifras correspondientes del afio 2015

(Expresados en bolivares constantes)

Ventas netas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuebles vendidos

Total ventas netas

Costos de ventas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuebles vendidos

Total costo de ventas
Utilidad bruta

Gastos de actividades operativas:
Administracién y generales

Utilidad en operaciones

Ingreso (costo) financiero:
Ingresos financieros
Egresos financieros
Diferencia en cambio de moneda extranjera
Resultado por posicién monetaria

Total ingreso (costo) financiero
Utilidad antes de impuesto sobre [a renta

Impuesto sobre la renta:
Corriente
Diferido
Total gasto de impuesto sobre la renta

Utilidad neta antes de participaciones
no conltroladoras

Pérdida atribuible a participaciones no controladoras
Utilidad neta atribuible a los accionistas
Utilidad neta por accién

Nota 2016 2015
17 2.356.343 421 2.059.639.611
597.002.050 011.137.842
246.812.893 314.466.392
5.031.134.769 5.303.254.300
8.231.293.133 8.588.498.145
(1.201.444.000) {1.435.828.130)
(84.625.003) (132.652.523)
(258.816.461) (329.941.708)
(2.349.831.289) (2.217.630.447)
27 (3.894.716.755) (4.116.052.808)
4.336.576.378 4.472,445.337
27 {1.457.487.097) (1.059.719.967)
2.879.089.281 3.412.725.370
10 311.777.385 2.144.892.076
19 (450.559.474) (1.299.432.381)
8 2.330.597.996 942.669.081
28 755.282.279 (1.949.447.259)
2.947.098.186 (161.318.483)
5.826.187.467 3.251.406.887
26 (387.841.047) (245.725.671)
(2.240.505.493) (1.247.142.919)
(2.628.346.540) (1.492.868.500)
3.197.840.927 1.758.538.297
(158.562.360) (132.596.232)
3.039.278.567 1.625.942.045
25 11,82 14,45

Las notas 1 a 31 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados.
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F.Y.I. FONDO DE YALORES INMOBILIARIQS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Resultados Integrales

Afio terminado el 30 de septiembre 2016, con cifras correspondientes del afio 2015

(Expresados en bolivares constantes)

Utilidad neta antes de participaciones no controladoras
Otros resultados integrales:
Partidas que no serdn reclasificadas a ganancia neta
en periodos subsecuentes -
Cambios en el valor razonable de las mediciones
actuariales
Impuesto diferido generado por cambios en ef valor
1o razonable de las mediciones actuariales
Partidas que serdn reclasificadas a ganancia neta
en periodos subsecuentes:
Cambios en el valor razonable de inversiones
disponibles para la venta

Total otros resultados integrales

Utilidad integral antes de participaciones
no controladoras

Pérdida integral atribuible a participaciones
no contreladoras

Utilidad integral

Nota 2016 2015
3.197.840.927 1.758.538.297
22 (61.103.784) (28.505.344)
26 20.782.832 9.691.816
- (52.828)
(40.320.902) (18.866.356)

3.157.520.023

(158.562.360)

1.739.671.941

(132.596.252)

2.998.957.665

1.607.075.689

Las notas 1 a 31 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados.
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INMOBILIARIOS S A.C

F.V.I. FONDO DE VALORES INMORILIARIOS, 8.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consclidzdos de Flujo de Efective
Adio lerminade el 30 de septiembre 2015, con cifras correspondientes del atio 2014
(Expresados en bolivares constantes)

Nota 018 5
Flujos de efectivo proveniente de las actividades operacionales:
Utilidad neta anies de parlicipacionts na contraladoms 1197.840.927 1.758.538,295
Pérdida atribuible a participaciones no contreladeras : (158.362.360) {132.596.252)
Uilidad reta awribuible a los aceionistas 3.039.278.567 1.625.942.043
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efective neto provisto
por (usedo en} las actividades operacionales -
Depreciacién de propiedades de inversidn 16 66.582.785 88.37%.779
T iacién de propiedades, instalaciones y equipo 17 3 5.850.048 339.148.305
Ganancla en venta de pmplcdades. instalaciones y equipo 17 26.713.402 {791.056.306)
Efecta de actualizeidn sobre partidac de actividades de inversitn 7.092.948.512 8.907.621.006
Efecto de actualizacién sobre partidas de actividades de financiamiento (3.815.064.28%) (7.362.317.056)
Reservas de valor razonable - (52.828)
Pérdida actuarial por plan de beneficios definidos (61.103.784) (28.505.344)
Impueste diferido ' 1759711150 895.887.567
Aumene (disminucién} en: X
Documentos y cuentas por cobrar (750.049.493) {680.893.415)
Anticipos a contratistas (422.068.937) 158.731.364
Gastos papadas por anticipade (192,744.691) 4T.251.367
Inventario de inmuebles disponibles para la venta [15.967.032) 1.491.975.487
Depésitos dados en garantfa 7.266.072 (6.822.330)
Aumento {disminucién) en:
Cuenias por pagar 663.258.019 {129.354.554)
Impuesto sobre [a renta 247.352.457 67.706.709
Gastos acumulados (569.171.736) 720.126.059
Anticipos recibidos de clientes 8.248.248 {400.827.703)
Obligacién per garantia de prestaciones sociales 5.600.048 28.999.208
Obligsciones por beneficios post-empleo 44.063.269 (1.051.98)
Ingresos diferdos (37.258.150) {245.269.718)
Depésitos recibides en parantfas ¥ otros pasivos 61.988.272 19.611.443
Toual ajnsies 4437.216.510 1.619.287. 147
Intereses pagados (408.540.55%) {472.105.572)
Impuests scbre 12 renta pagade (8.954.516) (50.326.631)
Efectivo neto provisto por lzs actividades operativas 7.217.562.362 4.815.383.239
Flujos de efectivo de actividades de inversidn:
Adquisicion de inversiones disponibles para la venta (9.297.461.974) (50.184.911
Adquisicidn de inversiones mantenidas hasta su vencimiento - (6.846.615.485)
Disminucidn de 1z ventz de inversiones disponibles parz la venta 2.072.063.535 191.384.464
Proveniente de la venta de inversiones mantenidas hasta su vencimiento - 1.574.210.861
Adiciones a invemario de inmuebles en desarrello - (26.404.304)
Adiciones a propiedades de inversita 16 (127.405.370) (22.958.242)
Adquisicicnes de propiedades, instalaciones y equipo - 17 (297.609.108) (315.713.316)
Proveniente de la cesién de inmuebles en desamrollo 10.215.172 311627 806
Proveniente de la venta de propiedades, instalaciones v equipo L 719.073.515 334.312.560
Proveniente de la venta de propiedades de inversién 35,252,289 -
[niereses cobrados 73.346.177 245.712.707
Efectivo neto usado en las actividades de inversitn (5.750.525.173) (4.604.630, 260
Fittjo de efectivo de actividades de financiamiento:
Aduquisicién de Acciones en tesorerfa (5000 725.636.158
Pagos de dividendos - {234.632.945)
Dividendos decretados (120.288.303) (308.133.748)
Correccion de dividendos decratados a las participaciones no controladoras - $5.027.151
Proveriente de préstamos y obligaciones financieras 3.729.438.857 4.343.268 285
Pagos de présiamasg y abligaciones financieras {3.456.166.264) (4.620.606. 126)
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de financizmiento 152.383.900 {9.461.226)
Aumenta neto en el efectivo y #quivalentes de afectivo 1.619.420,980 21,291,753
Efectivo y equivalerie de efective 2l comienzo del aio 1.042,123.620 840.851.876
Efectivo y equivalenie de efectiva al final del aiio 4 2.661.544.618 1.042.123.629
s ==
Las notas 1 a 3 que se acompaiian forman parte de los estados financieros consolidados.
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Entidad de Reporte

El F.V.L. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. {en adelante La Compaiiia 0 FVI) fue constituido el 12
de marzo de 1992, con ¢l objetivo principal de comprar, vender, permutar, administrar y arrendar bienes
inmuebles; asimismo, participar en la construccién de proyectos inmeobiliarios de todo tipo, bien bajo el
régimen de propiedad horizontal o bajo la forma de tiempo compartide o multipropiedad. Los estados
financieros consolidados al 30 de septiembre de 2016, integran a la Compaiifa y subsidiarias (en conjunto
el FV1 ¢ individualmente entidades del FVI) y el interés del FVI en sus asociadas.

Las subsidiarias mds importantes tienen el objetive principal de desarrollar y ejecutar inversiones
mobiliarias e inmobiliarias; promover, operar y/o administrar centros de esparcimiento, comercio y
estacionamiento y vender, comercializar, administrar y/o operar franquicias.

FVI se encuentra domiciliada en la Repiiblica Bolivariana de Venezuela, y tiene su sede principal en la
Torre El Samén, avenida Venezuela, El Rosal, Caracas.

EI 27 de noviembre de 1996, mediante la Resolucién N® 324-96, 1a Superintendencia Nacional de Valores
(antes Comision Nacitonal de Valores) inscribi6 en el Registro Nacional de Valores, ¢l acuerdo del Acta de
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas delf F.V 1. Fondo de Valores Inmobiliarios, C. A. del 15
de octubre de 1995, en la cual se aprobd que la Compafifa continuara bajo la forma de Seciedad Anénima
de Capital Autorizado (8.A.C.A.). En consecuencia, la Compaiifa estd regulada por la normativa de la
Superintendencia Nacional de Valores y la Ley de Mercado de Valores (antes Ley de Mercado de
Capitales}, modificindose su denominacién a F.V.1, Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A.

Las acciones de la Compaiifa estdn inscritas en la Bolsa de Valores de Caracas; en consecuencia, sus
actividades estdn reguladas por las normas de la Superintendencia Nacional de Vatores (SNV) y por la
Ley de Mercado de Valores (véase la nota 3).

Al 30 de septiembre de 2016, la Compaiifa posee 422 empleados {463 en 2015).

Base de Preparacion
{a) Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de los cuales estas notas forman parte, han sido preparados
para satisfacer requerimientos de la Superintendencia Nacional de Valores de conformidad con las
disposiciones sobre informacién financiera establecida por la Superintendencia Nacional de Valores,
los cuales comprenden:

. Resolucion N° 254 del 12 de diciembre de 2008, emitida por la Comisién Nacional de Valores
factval Superintendencia Nacional de Valores (SNV)], en la cual se establece que las
sociedades que hagan oferta piiblica de valores en los términos de la Ley de Mercados de
Capitales deberdn preparar sus estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), en forma obligatoria a partir de los
ejercicios econémicos que se inician el 1° de enero de 2011 o fecha inmediata posterior, cémo
dnica forma de presentacidn contable,
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] Circular N° 0744 del 27 de julic de 2016, segiin la cual los estados financieros a partir del [°
de enero de 2016 deben ajustarse por inflacién con base en el iiltimo indice publicado por el
Banco Central de Venezuela (BCV).

A la de fecha de emisidn de estos estados financieros consolidados no estaban disponibles los {ndices
nacionales de precios al consumidor (INPC) emitidos por el BCV comrespondientes a 1os meses
comprendides entre enerc y septiembre de 2016. Tomando en consideracién que con base en la
mencionada Circular N® 744, las cifras en los estados financieros consolidados han sido ajustadas
por inflaci6n utilizando el wltimo indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) publicado por e!
Banco Central de Venezuela (BCV), que corresponde a diciembyre de 2015, '

Los estados financieros consolidados del afio terminado el 30 de septiembre de 2016, preparados
segiin lo deserito en esta declaracién de conformidad, lo cual califica como un matco de informacién
financiera de cumplimiento, han sido autorizados para su emisién por la gerencia de la Compaiiia ¢l
S de mayo de 2017. Sin embargo, la Asamblea de Accionistas pudiese realizar cualquier
madificacién sobre estos estades financieros consolidados. Los estados financieros consolidados al
30 de septiembre de 20135 fueron sometidos a la Asamblea de Accionistas el 29 de abril de 2016,
donde fuercn aprobados sin modificacidn alguna.

Bases de Medicion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo histdrico, ajustado
por los efectos de Iz inflacién, de acuerdo con lo indicado en la nota 2(c), excepto por las siguientes
partidas que han sido medidas usando una base alternativa a la fecha del estado consolidado de
sitwacidn financiera:

Partida Base de medicién
Activos financieros disponibles para [a venta Valor razonable
Pasivo por begeficios definidos Limitado segin se explica en lanota 3 (h)

Los métodos usados para medir los valores razonables son discutidos en cada una de las notas
relacionadas y en la nota 3.

Moneda Funcional y de Presentacion

Los estados financieros consolidados de la Compafiia y sus notas estdn presentados en bolivares
constantes, unidad de medida coiriente. La gerencia de la Compaiifa ha determinado que el bolfvar
(Bs) representa su moneda funcional, de acuerdo con lo establecido en la Norma Intemacional de
Contabilidad N° 21 (NIC 21) Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio de la Moneda
Extranjera. Para determinar su moneda funcional, se considerd que el principal ambiente econdmico
de lag operaciones realizadas por la Compaiiia es el del mercado nacional y que los flujos son
generados y liquidados en bolivares; adicionalmente, los ingresos, los costos y los gastos estdn
denominados mayormente en bolivares. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del bolivar se consideran realizadas en moneda extranjera.
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Los registros contables de la Compaiiia son mantenidos en bolfvares nominales. Las cuentas anuales
han sido preparadas a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Compafifa,
ajustidndolos para presentar los efectos de la inflacién, dado que la NIC 29 Informacidn Financiera
en Economias Hiperinflacionarias establece que los estados financieros de la entidad, cuya moneda
funcional sea la de una economfa hiperinflacionaria, se presentan en términos de la unidad de medida
corriente a la fecha a la cual se informa.

Tanto la informacién comparativa del periodo anterior, exigida por la NIC 1 Presentacion de
Estados Financieros, como cualquier otra informacién referente a perfodos precedentes, también
deben presentarse en términos de la unidad de medida corriente a la fecha a [a cual se informa.,

La Compafiia re-expresé sus estados financieros consolidados en términos de bolivares de poder
adquisitivo del 31 de diciembre de 2015, utilizando el Indice de Precios al Consumidor (IPC) para el
érea metropolitana de Caracas hasta el 31 de diciembre de 2007, y el INPC a partir de enero de 2008,
ambos fndices publicados por €]l BCV,

Los principales fndices utilizados fueron los siguientes:

Indice Variacidon

acumulado %
INPC al 31 de diciembre de 2015 235790 7791
INPC al 30 de septiembre de 2015 (estimado) 1325.34 84,17
INPC al 30 de septiembre de 2014 719,63 62,70

El resultado monetario es la diferencia entra la posicién monetaria neta real al cierre de cada periodo
¥ la posicidn monetaria neta estimada; esta ltima se determina ajustando la posicién monetaria peta
al comienzo del periodo por el factor que se deriva de los INPC respectivos, més el movimiento neto
de las partidas que la afectan, actualizadas hasta la fecha de los estados financieros consolidados.
El resultado monetario, representa la consecuencia por exposicién a fa inflacién, por la tenencia de
pasivos o activos monetarios durante perfodos inflacionarios, ya que en el tiempo los pasivos
monetarios pueden liquidarse con bolivares de menor valor adquisitivo (ganancia), mientras que los
activos monetarios disminuyen de valor en términos reales {pérdida). Se presenta formando parte
del estado consclidado de resultados y otros resultados integrales.

Uso de Juicios y Estimaciones

La preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad con NIIF, requiere que la
gerencia efectie ciertas estimaciones, juicios y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas
contables ¥ los montos presentados de actives, pasivos, ingresos, costos y gastos. La Compailia
aplica sus mejores estimaciones y juicios; sin embargo, los resultados finales podrian diferir de esos
estimados.

Las estimaciones y suposiciones son revisadas regularmente y los efectos de la revisidn, si los
hubiera, son reconocidos en el periodo actual y progpectivamente,
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Juicios

La informacidn scbre juicios realizados en la aplicacién de politicas de contabilidad que tienen un
efecto importante sobre los montos reconocidos en los estados financieros consolidados se describe
en las siguientes notas:

. Nota 10 - Inversiones.

= Nota 15 - Inventario de inmuebles disponibles para la venta y en desarroflo.
. Nota 16 - Propiedades de inversién.

" Nota 17 - Propiedades, instalaciones y equipos.

Supuestos e Incertidumbre en las Estimaciones

La informacidn sobre incertidumbres de estimacion y supuestes que tienen un riesgo significativo de
resultar en un ajuste material durante el préximo perfodo anual se incluye en las siguientes notas:

. Nota 19 - Medicién de obligaciones por beneficios definidos: supuestos actuariales ¢laves;

" Nota 26- Reconocimiento de activos por impuesto diferidos: disponibilidad de fumras
utilidades imponibles contra las que pueden utilizarse las partidas tributarias acumuladas en
periodos anteriores;

. Nota 29 ~ Reconocimiento y medicién de provisiones y contingencias; supuestos claves
relacionados con la probabilidad y magnitud de una salida de recursos econémicos;

Medicion de los Valores Razonahles

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compaiiia requieren de Ia medicién de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros,
La Compafiia cuenta con un control establecido en relacién con la medicidn de los valores
razonables cuyo objetivo general és revisar todas las mediciones significativas del valor razonable,

Se revisan regularmente las variables no observables significativas y los ajustes de valoracidn.
Si se usa informacién de terceros para medir los valores razonables, se evahia la evidencia obtenida
de los terceros para respaldar la conclusién de que esas valoraciones satisfacen los requerimientos de
las NIIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razonable en el que deberian clasificarse
esas valoraciones. Los asuntos de valoracién significativos son informados 2 la Junta Directiva.
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Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiifa utiliza datos de mercado
observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro
de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variabies usadas en las técnicas de valoracidn,
como sigue:

- Nivel 1: precios cotizados (no ajustadoes) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

. Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el nivel I, que sean observables
para el activo o pasivo, ya sea directa (precios) o indirectamente (derivados de los precios).

= Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
{variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo peeden clasificarse en
niveles distintos de la jerarquia de valor razonable, entonces la medicién del valor razonable se
clasifica en su totalidad en el mismo nivel de Ia jerarquia del valor razonable que la variable de nivel
mis bajo que sea significativa para la medicién total,

La Compaifa reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquifa de! valor razonable al final
del pericdo sobre el que se informa durante el perfode que courrié e cambio. Las siguientes notas
incluyen informacién adicional sobre los supuestos hechos al medir los valores razonables:

= Nota 7 Instrumentos financieros.
- Nota 10 Inversiones.
Politicas de Contabilidad Significativas

Las principales politicas y bases contables que a continuacién se mencionan han sido aplicadas
uniformemente en la Compaiiia en la preparacidn de los estados financieros consolidados:

{(a) Bases de Consolidacion
Subsidiarias

iLas subsidiarias son entidades controladas por la Compafifa. Los estados financieros de subsidiarias
son incluidos en los estados financieres consolidados desde la fecha en que comienza el control hasta
la fecha de término de éste. La Compaiifa controla una entidad cuando estd expuesto, o tiene
derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacién en la partida y tiene la capacidad de
influir en esos rendimientos a través de su poder sobre &sta,

Transacciones Eliminadas en la Consolidacién

Los saldos y transacciones entre las entidades del FVI, asi como cualquier ingreso o gasto no
realizado originado en transacciones entre las entidades del FVI, son eliminados en la preparacién de
los estados financieros consolidados. Las ganancias no realizadas provenicntes de transacciones con
entidades, cuya inversién se contabiliza por el método de la participacién, son eliminadas contra la
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inversién hasta el monto de la participacién en dichas entidades. Las pérdidas no realizadas son
eliminadas de la misma forma que las ganancias no realizadas, pero Ginicamente en la medida que no
haya evidencia de deterioro,

Participaciones no Controladoras

La Compafiia mide cualquier participacién no controladora como la participacién proporcional de los
activos netos identificables de la empresa adquirida a la fecha de adquisicin,

Los ajustes a las participaciones no controladoras surgidos de transacciones que no involucren [a
pérdida de control se contabilizan como transacciones de patrimonio, basados en un monto
proporcional de los activos netos de la subsidiaria.

Pérdida de Control

Cuando la Compaiiia pierde control sobre una subsidiaria da de baja en cuentas los activos y pasivos
de la subsidiaria, cualquier participacién no controladora relacionada y otros componentes de
patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida resultante se reconoce en resultados. Si la Compaiifa
retiene alguna participacion en la ex-subsidiaria, ésta serd valorizada a su valor razonable a la fecha
en la que se pierde el control.

Participaciones en Inversiones Contabilizadas bajo el Métedo de la Participacién

Las participaciones de la Compaiifa en las inversiones contabilizadas bajo el método de la
participacion incluyen las participaciones en asociadas y en un negocio conjunto,

Una asociada es una entidad sobre la que la Compaiifa tiene influencia significativa pero no control o
control conjunto, de sus politicas financieras y de operaciones. Un negocio conjunto es un acuerdo
en el que la Compafiia tiene control conjunto, mediante el ceal la Compafiia tiene dereche a los
activos netos del acuerdo y no derechos sobre sus activos y obligaciones por sus pasivos.

Las participaciones en asociadas y en negocios conjunto se contabilizan usando el método de la
participacién. Inicialmente se reconocen al costo, que incluye los costos de transaccién. Después
del reconocimientc inicial, los estados financieros consolidados incluyen la participacién de la
Compailia en los resultados y el resultado integral de las inversiones contabilizadas bajo el método
de la participacidn, hasta la fecha en que la influencia significativa o el control conjunto cesan.

Los periodos contables de algunas de las Subsidiarias difieren del cierre contable del FVL
Para efectos de conselidacidn, se efectiia un cierre contable al 30 de septiembre de las Subsidiarias.

Combinaciones de Negocios

La Compaiifa contabiliza las combinaciones de negocios utilizando el método de adquisicién cuando
se transfiere el control a la Compafifa. La contraprestacién transferida en la adquisicidn
generalmente se mide al valor razonable al igual que los activos netos identificables adquiridos.
Cualquier plusvalia resultante es sometida a pruebas anuales de deterioro. Cualquier ganancia por
compra en condiciones muy ventajosas se reconoce de inmediato en los resultados del afio,
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Los costos de transacciones se registran como gastes cuando se incurren, excepto si se relacionan
con la emisidn de deuda o instrumentos de patrimonio.

La contraprestacion transferida no incluye los importes relacionados con la liquidacién de relaciones
pre-existentes. Dichos importes generalmente se reconocen en resultados.

Cualquier contraprestacién contingente por pagar es medida al valor razonable a la fecha de
adquisicién. Si la contraprestacién contingente estd clasificada como patrimonio no debe medirse
nuevamente y su liquidacién posterior debe contabilizarse dentro del patrimonio. De no ser asf, los
cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacién contingente se reconocen en
resultados.

51 se requiere intercambiar las concesiones de pago basado en acciones por concesiones mantenidas
por los empleados de la empresa adquirida, una parte o todo ¢l monto de las concesiones de

" reemplazo de la adquiriente se incluyen en la medicién de la contraprestacién transferida en la

combinacién de negocios. Esta determinacién se basa en el valor de mercado de las concesiones de
reemplazo comparado con el valor de mercado de las concesiones de la adguirida v el nivel hasta el
que las concesiones de reemplazo se relacionan con el servicio previo a la combinacién.

Saldos y Transacciones en Moneda Exiranjera
Transacciones en Monedas Distintas al Bolivar

Las transacciones en moneda extranjera (cualquier moneda distinta a la moneda funcional) se
convierten a la respectiva moneda funcional de las entidades de la Comparifa, utilizando la tasa de
cambioc a la fecha de la transaccién. Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera a la fecha del estado consolidade de sitvacién financiera, se convierten a !a moneda
funcional utilizando la tasa de cambio a esa fecha. Las ganancias o pérdidas en cambio que se
generen como resultado de 1o anterior se reconocen en el estado de resultados consolidado y se
presentan formando parte del ingreso (costo) financiero, neto, en el estado consolidado de resuitados.

Los activos y pasivos no monetarios, denominados en moneda extranjera que se presentan al valor
razonable, son convertidos a la moneda funcional utilizando la tasa de cambio a la fecha en que se
determing el valor razonable. Las demés partidas no monetarias en moneda extranjera que se miden
al costo histdrico se convierten a la tasa de cambio a [a fecha de la transaccién.

Eguivalentes de Efeclive

Para propGsitos de los estados consolidados de flujos de efectivo, la Compaififa considera como
equivalentes de efectivo todas las inversiones en valores altamente liquidos, con un vencimiento
original de tres meses 0 menos. Los equivalentes de efectivo corresponden a certificados de depésito
¥ colocaciones bancarias en instituciones financieras e inversiones en portafolios de carteras
administradas con casas de boisa (véase la nota 9).
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Inventario de Inmuebles Disponibies para la Venta

El inventario de inmuebles se mide al costo histérico de adquisicién o construccién, actualizada en
términos de belivares de poder adquisitive del 30 de septiembre de 2016 o al valor neto realizable, el
que sea menor. El valor neto realizable es el precio estimado de venta de un activo en el curso
normal de la operacién, menos los costos estimados para terminar su produccion y los necesarios
para llevar a cabo la venta,

El costo del inventario incluye los desembolsos incurridos en la adquisicién de las inversiones
inmobiliarias, los costos directos de la construccién de los inmuebles y los intereses por
financiamiento.

Propiedades de Inversién

Las propiedades de inversidn son propiedades mantenidas para obtener rentas, plusvalias o ambas,
en lugar de para su uso en la produccidn o suministro de bienes o servicios, o bien para fines
administratives, o su venta en el curso ordinario de las operaciones. Las propiedades de inversién se
miden inicialmente a su costo histérico de adquisicién, actualizado en términos de bolivares de poder
adquisitivo del 30 de septiembre de 2016 y posteriormente, al costo menos la amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro. La vida itil estimada de las propiedades de inversién es de
40 afios.

El costo de activos construidos por cuenta propia incluye intereses por financiamiento, el costo de
materiales y mano de obra directa; ast como también, cualquier otrg costo directo atribuible para la
puesta en servicio.

Todos los desembolsos relacionados con la construccidn o adquisicién de propiedades de inversidn
durante Ia etapa previa a su puesta en servicio se presentan al costo como obras en progreso.
Una vez que los activos estdn listos para su uso se transfieren a propiedades de inversion.

La ganancia o pérdida generada por la venta o desincorporacién de una propiedad de inversién se
determina por la diferencia entre el monto recibido en Ja venta o desincorporacién, de haberlo, y el
importe neto en libros del activo y se reconece en los resultados consolidados del periodo.

Cuando el uso de una propiedad de inversién cambia, como en el caso en que es reclasificada a
propiedades, planta y equipo o a inventario de inmuebles, su importe en libros a la fecha de la
reclasificacion se convierte en el costo inicial.

Propiedades, Planta y Equipo
Reconocimiento y Medicién

Las propiedades, planta y equipo son medidos al costo histérico de adquisicién actualizadg en
términos de bolivares de poder adquisitivo del 30 de septiembre de 2016 menos depreciacién
acumulada y pérdidas por deterioro acumuladas.
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El costo inicial de las propiedades, planta y equipo incluye los desembolsos directamente atribuibles
a la adquisicién de dichos activos.

El costo por financiamiento de proyectos que requieren altas inversiones y el incurrido por
financiamientos especificos de proyectos se reconocen como parte de las propiedades, instalaciones
¥ equipo cuando son atribuibles directamente a la construccién o adquisicién de un active apto.
La capitalizacién de estos costos es suspendida durante los periodos en los que se interrumpe el
desarrollo de las actividades de construccién y su capitalizacién finaliza cuando se han completado,
substancialmente, las actividades necesarias para la puesta en servicio del activo,

Un active se considera apto, cuando requiere necesariamente de un perfodo de tiempo sustancial
antes de estar listo para su uso.

El costo de activos construidos por cuenta propia incluye intereses por financiamiento, ¢l costo de
materiales y manc de obra directa; asf como cualquier otro costo directo atribuible para la puesta en
servicio; también incluye el costo de desmantelamiento y remocién en el lugar donde es construido.

Todos los desembolsos relacionades con la construccién o adquisicién de propiedades, planta y
equipo durante la etapa previa a su puesta en servicio se presentan al costo como obras en progreso.
Una vez que los activos estdn listos para su uso, se transfieren al componente respectivo de
propiedades, plania y equipo y se comienzan a depreciar o amortizar,

La ganancia o pérdida generada por la venta o desincorporacién de un activo de propiedades, planta
¥ equipo, se determina por la diferencia entre ¢l monto recibido en la venta ¢ desincorporacién, de
haberle y el imporie neto en libros del activo y es reconocida en Jos resuitados del periodo.

Costos Posteriores

Los costos posteriores se capitalizan sdlo si es probable que la Compafiia reciba los beneficios
econdmicos futuros asociados con los costos.

Depreciacién

Las propiedades, planta y equipo se deprecian utilizando el método de linea recta con base en una
vida itil de 40 afios para los centros comerciales y entre tres y cinco afios para los demds
componentes.

Cuando uyna parte significativa de un activo de propiedades, planta y equipo posee una vida util
diferente, se contabiliza de forma separada como un componente importante del activo.
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"El método de depreciacion y las vidas dtiles promedio de propiedades, planta y equipo se revisan
anualmente para cada periodo presentado.

En afios
Centros comerciales 40
Mobiliario de oficina 3.5
Equipos 5
Instalaciones 2-5
' Vehiculos 4-5

{g) Arrendamientos
Determinacién de si un Acuerdo contiene un Arrendamiento

Cuando suscribe un contrato, la Compaiifa se determina si ese comesponde a o contiene un
arrendamiento.

En el momento de la suscripeidn o reevaluacién del contrato, la Compaiiia separa los pagos y otras
contraprestaciones requeridas por el contrato en los que corresponden al arrendamiento y los que se
relacionan con los otros elementos, sobre la base de sus valores razonables relativos.
Si la Compailia concluye que para un arrendamiento financiero no es préctico separar los pagos de
manera fiable, se reconoce un activo y un pasivo por un monto igual al valor razonable del activo
subyacente. Posteriormente, el pasivo se reduce a medida que se hacen los pagos ¥ se reconoce un
cargo financiero imputado sobre el pasivo usando la tasa de interés incremental.

Activos Arrendados

La clasificacién del arrendamiento de activos depende de si la Compafiia asume substancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Son clasificados como financieros cuando
se asumen tedos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad en caso contrario se clasifican
como operativos. Los activos arrendados se miden inicialmente a un importe igual al menor valor
entre ¢l valor razonable y €l valor presente de los pagos minimos futuros por el arrendamiento,
Posterior al reconocimiento inicial, los activos se contabilizan de acuerdo con la politica contable
aplicable al active comrespondiente,

Los activos mantenidos bajo otros arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos y no
se reconocen en el estado consolidado de situacién financiera.

La Compafifa mantiene arrendamientos de activos que son clasificados comeo arrendamientos
operativos, ¥ no son reconocidos en los estados consolidados de situacién financiera.

Pagos de Arrendamientos

Loz pagos realizados bajo un arrendamiento de activo operacional se reconocen en el estadg
consolidado de resultados bajo el método de linea recta, durante el periodo de arrendamiento,
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(h} Instrumentos Financieros

La Compaiifa clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorias: activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y partidas por cobrar y activos financieros disponibles para la venta.

La clasificacion de pasivos financieros no derivados en la categoria de otros pasivos financieros.

Activos y Pasivos Financieros no Perivados — Reconocimiento y Baja en Cuentas

La Compafifa reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar y los instrumentos de deuda
emitidos en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se
reconocen inicialmente en la fecha de la contratacién cuando la entidad se hace parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

La Compaifiia da de baja en cuentas a un activos financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo, o cuando se transfiere €l derecho contractual a
recibir los flujos de efectivo en una transaccidn en la cual son transferidos substancialmente todos
los derechos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero. Cualquier interés sobre el
activo financiero transferido que es retenido ¢ generado por la Compaiiia, es reconocido como un
activo o pasivo separado.

La Compaiifa da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son
pagadas o canceladas, o bien hayan expirado.

Un activo y un pasivo financieros serd objeto de compensacién, de manera que se presenten en el
estado consolidado de situacién financiera su importe neto, cuando y sélo cuando la Compaiifa tenga
el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intensién de
liquidar por el importe neto, o de realizar los activos y liquidar los pasives simultdneamente,

Activos Financieros no Derivados - Medicion
Préstamos y Cuentas por Cobrar y Activos Financieros Mantenidos hasta su Vencimiento

Estos activos inicialmente se reconocen al valor razonable més cualquier costo de transacci6n
directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, los préstamos y partidas por cobrar se
miden al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos cualquier pérdida per
deterioro.

Activos Financieros Disponibles para la Venta

Estos actives se reconocen inicialmente al valor razonable mis cualquier costo directamente
atribuible a la transaccién. Posterior al reconocimiento inicial se miden al valor razonable y los
cambios en el valor razonable distintos a pérdidas por deterioro y diferencias en cambio sobre titulos
de deuda se reconocen en otros resultados iniegrales y se presentan en el patrimonio como reserva
por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros disponibles para la venta. Cuando se
da de baja en cuentas a Ia inversién, la ganancia o pérdida reconocida en el patrimonio es
reclasificada a los resultados del periodo.
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Activos Financieros al Valor Razonable con Cambios en Resultados

Los activos financieros designados al valor razonable con cambios en resultados son clasificados
como tales, o como disponibles para la venta en el reconocimiento inicial. Los costos directamente
atribuibles a la transaccién son reconocidos en los resultados cuando se incurren. Posterior al
reconocimiento inicial, los activos financieros se contabilizan a su valor razonable y los cambios
correspondientes son reconocidos en los resultados.

Pasivos Financieros no Derivados - Medicidn

Se reconocen inicialmente al valor razonable menos los costos de iransaccién directamente
atribuibles. Posteriormente, estos pasivos son medidos al costo amortizado usando el método de
interés efectivo.

Capital Social
Acciones Comunes

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incremertales atribuibles
directamente a la emisi6n de acciones comunes son reconocidos como una deduccién del patrimonio,
neto de cualquier efecto fiscal.

Acciones en Tesoreria

Cuando las acciones reconocidas como patrimonio son recompradas, el monto de la contraprestacién
pagada, incluidos los costos directamente atribuibles, neto de cualquier efecto fiscal, se reconoce
como una deducci6n del patrimonio. Las acciones recompradas son clasificadas como acciones en
tesorerfa. Cuando las acciones propias son vendidas o posteriormente remitidas, el importe recibido
es reconocido como un incremento en el patrimonio y la ganancia o pérdida de la transaccidn es
presentada en primas de emision.

Instrumentos Financiergs Derivados

Al 30 de septiembre de 2016, la Compafiia no efectdo transacciones con instrumentos financieros
derivados. Asimismo, no emiten ni mantienen en su poder instrumentos financieros derivados para
fines de comercizlizacidn o especulacién.

Deterioro

Activos Financieros no Derivados

Los activos financieros no clasificados a] valor razonable con cambios en resultados, incluyendo una
participacién en una inversién contabilizada bajo ¢l métode de la participacién, son evaluados en
cada fecha del estado consolidado de situacién financiera para determinar si existe evidencia objetiva
de deterioro del valor.
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Un activo financiero estd deteriorado si existe evidencia objetiva de deterioro como consecuencia de
uno o més eventos de pfrdida ocurridos después del reconocimiento inicial del activo y ese o esos
eventos de pérdida han tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo futuros del activo que
puede estimarse de manera fiable.

Un activo financiero que no esté regisirado al valor razonable con cambios en resultados, incluyendo
una participacién en una inversién contabilizada bajo el método de la participacién, es evaluado en
cada fecha del reporte para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estin deteriorados incluye:

" Mora o incumplimiento por parte del deudor.

. Restructuracién de un monto adeudado al Grupo en trminos que el Grupo no considere en
otras circunstancias.

. Indicios de que un deudor o emisor se declarard en banca rota.
] Cambios adversos en el estado de pago de prestatarios o emisores.
. Desaparicién de un mercado activo para un instrumento.

J Datos observables que indican que existe un descenso medible en los flujos de efectivo
esperados de un grupo de activos financieros.

Para una inversidn en un instrumento de patrimonio, la evidencia objetiva del deterioro incluirf un
descenso significativo o prolongado en su valor razonable por debajo de su coste. El Grupo
considera que una reduccién de 20% es significativa y un perfodo de nueve meses es prolongado.

Activos Financieros Medidos al Costo Amortizade

La Compaiiia considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos a costo
amortizado (préstamos y partidas por cobrar) tanto a nivel especifico como colectivo. Todos los
activos individualmente significativos son evaluados por deterioro especifico. Los que no se
encuentran especificamente deteriorados son evaluados por deterioro colectivo que ha sido incurrido
pero no identificado adn. Los activos que no son individualmente significativos son evaluados por
deterioro colective agrupando los activos con caracteristicas de riesgo similares.

Al evaluar el deterioro colectivo, la Compafifa usa la informacién histérica acerca de la oportunidad
de las recuperaciones y el monto de la pérdida incurrida, ajustados por los juicios de la gerencia en
relacion con si las condiciones econémicas y crediticias actuales hacen probable que las pérdidas
reales sean mayores 0 menores que las sugeridas por las tendencias histéricas.

Una pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero valorizado al costo amortizado se
calcula como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. Las pérdidas se reconocen en
resultados y se reflejan en una cuenta de provisién contra los préstamos y partidas por cobrar o
instrumentos de inversion mantenidos hasta el vencimiento. El interés sobre el aciivo deteriorado
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contintia reconcciéndose. Cuando un hecho que ccurra después de que se haya reconocido el
deterioro causa que ¢l monto de la pérdida por detericro disminuya, esta disminucidn se reversa en
resultados.

Activos Financieros Disponibles para la Venta

Las pérdidas por deterioro en activos financieros disponibles para la venta se reconocen
reclasificando las pérdidas acumuladas en la reserva de valer razonable a resultados. El importe
reclasificade serd la diferencia entre el costo de adquisicién (neto de cualquier reembolso del
principal o amortizacién del mismo) y el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por
deterioro del valor de ese activo financiero previamente reconocida en el resuitado del periodo. Si
en un periodo posterior, el valor razonable de un instrumento de deuda clasificado como disponible
parz la venta se incrementase, y este incremento pudiese ser objetivamente relacionado con un
suceso ocurrido después de que la pérdida por deterioro de valor fuese reconocida en el resultado del
periodo, tal pérdida se reversari en resultados del perfodo; de no ser asf, se reversa en otros
resultados integrales.

Inversiones Reconocidas Bajo el Método de la Participacion

Una pérdida por deterioro relacionada con una inversién reconocida bajo el método de la
participacion se mide comparando el importe recuperable de la inversién con su importe en libros.
La pérdida por deterioro se reconoce en resultados y es reversada si ha habido un cambio favorable
en las estimaciones usadas para determinar el importe recuperable.

Activos no Financieros

El valor en libros de los activos no financieros, excluyendo los inventarios y el impuesto diferido, es
revisado en cada fecha de los estados consolidados de situacién financiera para determinar si existe
algin indicte de deterioro. Si existen indicios, se estima el importe recuperable del activo.
El importe recuperable de un activo o UGE es ¢l mayor entre su valor en uso y su valor razonable
menos los costos de venta. Para determinar ¢l valor en uso se descoentan, & su valor presente, los
flujos de efectivo futuros netos que se espera sean generados por los activos, usando una tasa de
descuento antes del impuesto que refleja la percepei6n actual del mercado sobre el valor del dinero
en ¢l tiempo y los riesgos especificos del activo. El deterioro es determinado por la Compaiifa y
subsidiarias con base en las UGE, de acuerdo con sus segmentos de negocio, ubicaciones geogréficas
y el uso final de la produccién generada por cada una de ellas. Una UGE es el grupo de activos
identificable mds pequefio que genera flujos de efectivo en forma sustancialmente independiente de
otros activos © grupos de activos. Para propSsitos de evaluacién del deterioro, la plusvalia adquirida
durante una combinacidn de negocios es asociada a las UGE que se espera se vean bensficiadas de
las sinergias de la combinaci6n.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en los resultados del afio. Las pérdidas por deterioro
reconocidas en relacién con las UGE son reducidas en primer lhugar de ¢ualquier plusvalia asociada a
estas unidades y [uego se reduce el importe en libros de otros activos de ia unidad sobre la base de
prorrateo.
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Las pérdidas por deterioro se reversan tnicamente si la reversién estd relacionada con un cambio en
las estimaciones utilizadas después de que la pérdida por deterioro fue reconocida; estas reversiones
no excederdn el importe segun libros de los activos netes de depreciacién o amortizacién que habria
sido determinado st el deterioro nunca se hubiese reconocido.

La gerencia de la Compaiiia considera que no existen indicios de deterioro de activos no financieros:
asimismo, con base en su plan de negocio, considera que no existen eventos o cambios en las
circunstancias que indiquen que el importe en libros de los actives podrfa no ser recuperable, sin
existir un deterioro en el valor segiin libros de estos activos.

Beneﬁcit;s a los Empleados
Beneficios a Corto Plazo

Las obligaciones por beneficios a corto plaze, como bonificaciones de los empleados, vacaciones y
otros beneficios, son contabilizadas como gastos en resultados en la medida en que el servicio
relacionado es provisto por el trabajador,

Planes de Contribuciones Definidos
Prestaciones Sociales

Las cbligaciones por prestaciones sociales de los trabajadores en Venezuela, se establecen de
acuerdo con la legislacién laboral. La Compaiifa no posee una cartera especifica de activos para
garantizar el cumplimiento con la obligacién del beneficio definido de prestaciones sociales, por lo
cual no existen cdleulos de valor razonable sobre activos.

La obligacién neta de la Compaiifa, con respecto a los beneficios por garantfa de prestaciones
sociales, estd definida en la Ley Orgdnica del Trabajo, los Trabajadores y las Trabajadoras (LOTTT),
la cunal entr$ en vigencia a partir de mayo de 2012, con cardcter retroactivo y con caracteristicas de
un plan de beneficios definidos de conformidad con la NIC 19 Beneficios a los Empleados.

De acuerde con la LOTTT, se establece el pago del derecho a las prestaciones sociales de forma
proporcional al tiempo de servicio, calculadoe con el salario devengado por el empleado al finalizar la
relacidn laboral,

Beneficios por Terminacién

Las indemnizaciones por terminacién o cese laboral son reconocidas como gasto cuando se ha
comprometido, sin posibilidad realista de dar marcha atrds, a un plan formal detallado ya sea para
terminar con el contrato del empleado o para proveer beneficios por cese como resultado de una
oferta realizada para incentivar la renuncia voluntaria. Las indemnizaciones por terminacién o cese
en el caso de despidos injustificados, de acuerde con lo establecido en la LOTTT, son reconocidas
come gastos cuande se termina la relacidn contractual.

La Compaiifa no posee un plan de pensiones u otros programas de beneficios post-retiro pata su
personal.
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Provisiones

Una provisidn se reconoce si, como resultado de un evento pasado, la Compaiiia ha incwrido en una
obligaci6n presente, legal o implicita, de 1a que se puede hacer un estimado fiable y sea probable que
se requiera un desembolse future para pagarla. Cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es
significativo, la provisién es determinada aplicando una tasa de descuento asociada al plazo estimado
de pago, si el plazo puede ser razonablemente estimado, al igual que el riesgo asociado con dichas
obligaciones.

Asuntos Legales

Las provisiones por litigios y demandas se registran en el caso de que existan acciones legales,
investigaciones gubemamentales, diligencias u otras acciones legales que se encuentren pendientes o
sean susceptibles de ser interpuestas en el futuro contra la Compafifa, relacionadas con hechos
ocurridos en el pasado, con respecto a los que sea probable un desembolso de recursos que
incorporen beneficios econémicos para cancelar la obligacién y de la que sea posible hacer un
estimado fiable.

Ingresos Diferidos

La Compaiiia presenia como ingresos diferidos los montos correspondientes a las opciones de
compraventa de los apartamentos y oficinas que se encuentran en etapa de desamollo y los ingresos
por publicidad diferidos representados por el alquiler de espacios publicitarios en los centros
comerciales, entre otros. Los ingresos diferidos se presentan al costo actualizado utilizando el
coeficiente derivado del INPC desde su fecha de reconocimiento.

Patrimonio

El capital social, las acciones en tesorerfa, la prima en emisién de acciones y las utilidades retenidas,
ge presentan actualizados al 30 de septiembre de 2016, utilizando el coeficiente derivado del INPC
desde la fecha de aporie, de adquisicin o de generacién.

Utikidad por Accidén

La utilidad por accién se presenta en utilidades por acciones basicas y dilvidas (GPA) de sus
acciones ordinarias. Las GPA bisicas se calculan dividiendo €l resultado atribuible a los accionistas
ordinarios de la Compafifa por el premedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante
el ejercicio, ajustado por las acciones propias mantenidas. Las GPA diluidas se calculan ajustando el
resultado atribuible a los accionistas ordinarios y el promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién, ajustado por las acciones propias mantenidas, para efectos de todas las acciones
potencialmente diluibles que comprenden notas convertibles y opciones de compra de acciones
concedidas a empleados.

Reconocimientos de Ingresos y Gastos

Los ingresos son reconocidos en la medida que sea probable que los beneficios econémicos
correspondientes a la transaccion sean percibidos por la Compafiia ¥ que se pueda hacer un estimado
fiable, al igual que sus costos relacionados.
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Los siguientes criterios de reconocimiento se deben cumplir antes de reconocer un ingreso:

Arrendamiento

Los ingresos por arrendamiento de las propiedades de inversién y centros comerciales son
reconocidos en los resultados consolidados mensualmente, utilizando €] método de linea recta y de
acuerdo con los términos de los contratos.

Ventas de Inmuebles

Los ingresos provenientes de Ia venta de inmuebles se reconocen en los resultados consolidados con
base en el precio de la venta al momento de traspasarse el derecho y los riesgos derivados de la
propiedad de los activos; en el costo de venta se registra el importe en libros del activo al momento
de la venta. Los ingresos por intereses provenientes de la venta de inmuebles a plazo son registrados
conforme son devengados.

Prestacién de Servicios

Los ingresos por estacionamiento son reconocidos en tos resnitados consolidados del perfode sobre
una base mensual, de acuerdo con las condiciones de los contratos para puestos fijos ¥ puestos
corporativos, y con base en las tarifas de estacionamiento por uso ordinario.

Los ingresos por servicios provenientes de intermediacién en la venta y arrendamiento de inmuebles,
administracién de condominios, arrendamiento de espacios publicitarios y venta de franquicias, entre
otros, son reconocidos en los resultados consolidados del perfodo conforme son prestados los
mismos.

Gastos

Los gastos son reconocidos con base en lo causado. Se reconoce inmediaiamente un gasto cuando e}
desembolso correspondiente no produce beneficios econémicos futuros en la medida en que dichos
beneficios econdémicos futuros no cumplen o dejan de cumplir las condiciones para su
reconocimiento como un activo. Se reconoce también un gasto €n los resultados consolidados del
periodo en aquellos casos en que se incurre en un pasivo.

Ingresos Financieros y Costos Financieros

Los ingresos financieros estin compuestos por ingresos por intereses en fondos invertidos (incluidos
los activos financieros disponibles para [a venta), ingresos por dividendos, ganancias por la venta de
activos financieros disponibles para la venta, ganancias de valor razonable en activos financieros a
valor razonable con cambios en resultado, ganancias en la revalorizacién a valor razonable de
cualquier participacién previa en la adquirida en una combinacién de negocios y las ganancias en
instrumentos de cobertura que son reconocidas en resultado y las reclasificaciones de las ganancias
reconocidas anteriormente en otro resultado integral. Los ingresos por intereses son reconocidos en
resultados al costo amortizado, usando el método de interés efectivo. Los ingresos por dividendos
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son reconocidos en resultados en [a fecha en que se establece el derecho de fa Compafifa a recibir
pagos, la que en el case de los instrumentos citados comresponde a la antigua fecha de pago de
dividendos.

Los costos financieros estin compuestos por gastos por intereses en préstamos o financiamientos,
saneamiento de descuentos en las provisiones, pérdidas por venta de activos financieros disponibles
para la venta, dividendos en acciones preferentes clasificadas como pasivos, pérdidas de valor
razonable de los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados, pérdidas por
deterioro reconocidas en los activos financieros (distintas a los deudores comerciales) y pérdidas en
instrumentos de cobertura que son reconocidas en resultados y las reclasificaciones de los montos
reconocidos anteriormente en otro resultado integral.

Los costos por préstamos que no son directarnente atribuibles a la adquisicién, la construccidn o la
produccién de un activo que califica se reconocen en resultados usando el método de interds
efectivo,

Las ganancias y pérdidas en moneda extranjera por activos financieros y pasivos financieros son
presentadas compensando los montos correspondientes como ingresos o costos financieros
dependiendo de si los movimientos en moneda extranjera estdn en una posicién de ganancia o
pérdida neta.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre [a renta comprende el impuesto cozriente y el impuesto diferido. Se reconoce en
los resultados de cada aiio, excepto cuando se refiere a partidas que deben reconocerse como otros
resultados integrales.

Los impuestos diferidos sen reconocidos por las diferencias temporarias existentes entre el valor en
libros de los activos y pasivos para propdsitos de informacién financiera y los montos usados para
propdsitos tributarios. Los impuestos diferidos no son reconacidos por:

. las diferencias temporarias reconocidas por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en
una transaccidn gue no es una combinacién de negocios y que no afectd ni a la ganancia o
pérdida contable o imponible;

. las diferencias temporarias relacionadas con inversiones en subsidiarias asociadas y en
negocios conjuntes en la medida que el Grupo pueda controlar el momento de la reversién de
las diferencias temporarias y probablemente no serén reversadas en el futuro; y

= las diferencias temporarias impoanibles que surgen del reconocimiento inicial de la plusvalia.

Se reconocen activos por impuesto diferido por las pérdidas fiscales no utilizadas, créditos fiscales y
las diferencias temporarias deducibles, en la medida que sea probable que existan ganancias fiscales
futuras disponibles contra las que puedan ser utilizadas, Los activos por impuesto diferido son
revisados en cada fecha de balance y son reducidos en la medida que no sea probable que los
beneficios de impuestos relaciones sean realizados; esta reduccién serd objeto de reversién en la
medida que sea probable que haya disponibles suficientes ganancias fiscales.
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Al final de cada periodo sobre el que se informa, una entidad evaluard nuevamente los activos por
impuesto diferido no reconocido y registrard un activo de esta naturaleza, anteriormente no
reconocido, siempre que sea probable que las futuras ganancias fiscales permitan 1a recuperacién del
activo por impuesto diferido.

El reconocimiento de los pasivos por impuesto diferido reflejard las consecuencias fiscales que se
derivarian de la forma en que el Grupo espera, al final del perfodo sobre el que se informa, recuperar
o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos. Para este propdsito, se presume que el
importe en libros de las propiedades de inversién medidas al valor razonable se recuperars mediante
la venta. ;

Los activos y pasivos por impuesto diferide se compensan solo si se cumple ciertos criterios.

Estados Cansolidados de Flujos de Efectivo

Estdn presentados usando ¢l método indirecto y presentan el cambio en el efectivo de poder
adquisitivo constante, con base en la situacién financiera al comienzo de cada afio, actualizada en
términos de bolivares de poder adquisitivo al final de cada afio.

Plusvalia

La plusvalfa que surge durante la adquisicién de subsidiarias se mide al costo menos las pérdidas por
deterioro de valor acumuladas.

Nuevos Pronunciamientos Contables Adin no Adoptados

Un conjunto de medificaciones a normas nuevas e interpretaciones a las normas actuales atin no est4n
vigentes para el afto terminado el 30 de septiembre de 2016, y no se han aplicado en la preparacién de estos
estados financieros consolidados. Las méds importantes para la Compaiifa son las siguientes:

NIIF @ Instrumentos Financieros

La NIIF 9 (2014) reemplaza las guias de la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y
Medicidn. La NIIF 9 incluye gufas revisadas para la clasificacién y medicién de instrumentos
financieros, incluyendo un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas para calcular el deterioro
de los activos fimancieros y los nuevos requerimientos generales de contabilidad de coberturas.
También mantiene las guias relacionadas con el reconocimiento vy la baja de cuentas de los
instrumentos financieros de la NIC 39,

La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales que comiencen el 1° de enero de 2018 o en una fecha
posterior; su adopcidn anticipada estd permitida.

El Grupo esti evaluando el posible impacto de la aplicacion de la NIIF 9 sobre sus estados
financieros consolidados.
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NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

La NIIF 15 establece un marco completo para determinar si se reconocen ingresos de actividades
ordinarias, cudndo se reconocen y por qué monto. Reemplaza las actvales guias para el
reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias, NIC 11
Contratos de Construccion y CINIIF 13 Programas de Fidelizacicn de Clientes. La NIIF 15 es
efectiva para los pericdos anuales que comiencen el 1° de enero de 2018 o en una fecha posterior; su
adopci6n anticipada estd permitida.

El Grupo esti evaiuando el posible impacto de la aplicacion de Ia NIIF 15 sobre sus estados
financieros consolidados.

No se espera que las siguientes nuevas normas o modificaciones tengan un impacto en los estados
financieros consolidados de la Compaiifa:

NIIF 14 Cuentas de-Difen}niemos para Actividades Reguladas,

Contabilidad para las Adquisiciones de Intereses en Operaciones Conjuntas (modificaciones a la
NIIF 11 Acuerdos Conjuntos).

Aclaracién de los Métodos Aceptables de Depreciacién y Amortizacién {modificaciones a la NIC 16
Propiedades, Planta y Equipo y NIC 38 Activos Intangibles).

Ley de Mercado de Valores

El 30 de diciembre de 2015 fue publicada en fa Gaceta Oficial, el de Ley de Mercado de Valores,
derogando la Ley de Mercado de Valores publicada el 17 de agosto de 2010. La nueva ley regula el
mercado de valores, integrado por las personas naturales y juridicas que participan de forma directa o
indirecta en los procesos de emisi6n, custodia, inversién iniermediacién de tftulos valores, asi como sus
actividades conexas o relacionadas. Adicionalmente, la primera disposicién transitoria de la Ley de
Mercado de Valores establece que las personas naturales y juridicas, que ameriten realizar adecuacitn a las
disposiciones contentivas en la ley, dispondrdn de un plazo de 90 dias continuos, a partir de 1a entrada en
vigencia de la ley, para establecer un plan de adecuacién a ésta y presentarlo a la Superintendencia.
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Lista de Subsidiarias

A continuacién una lista de lzs subsidiarias significativas de la compaiiia:

Lasa matriz

Aclildad

Domilcile Mscal

Forde de Valores Inmobiliaries, S.AC.A

Administrar, comprer, vender, permutar y arrepdar bienes inmuehles.

Ademas participar en la construccién de proyecios inmdbiliarios de
Iody tipa.

Torre el Sarman, Av. venezuels,
¢l rosal. Caracas-Venezuela

Porcentale da
participacidn
Subsidipriag Actividad 306 3015
loversiones Boca del Rfo, O A, Comercializackin, compra y venlas de bienes musbles 100 e
. . . Manieaer dres de servicios comunes y vigitancia del complejo
Tversiones Kitauni, C. A. Turistico La Sebana 100 00
Casa de Campo Aguasal, C. A, Comercializacida, compray ventas de bienes mucbles 100 10¢
. . . Estudio, planificacitn desarrolle y ejecuciin de Inversiones
Lesuma Investment Carporation Ld. y sus fliales totalmente poseidas: Lamobliarias 100 100
. Manzjo de proyecia de inversifin , wbanizacion, costruccién y
Grupo Aguasal Liloral. C. A. desarrail de Propiedades Iumobiliafias 100 106
N Estudin, glanilicacién, desarrollo y ejecocisn de Inversiones
Desemallos Costa Corsario, C. A tiljarias 10 100
. . Promovez, Gestionr, Opentr, Administrar y/o explatar
LOPCO BM, Ltd. y sus filinles totalments posefdas: estarionusieatas,cecirosde ocia de bienss Mutbles o iazuiss, 100 o
Pramover, Gestionar, Operar, Administrar yfo explater
LOPCO BM, Lid. {Sucursal Veaezucla) estaricnarmientos , centros de acio de bieacs Musbles o inmubles. 100 (00
LOPCO d¢ Veneruela, C. A, y sos filiales totalmente paseidas: Desarrolle Constriesiog, veol y frveidimientos de [nmuebles 100 100
. N Promover, Gestionar, Opesar, Administrar y/o caplatas
Parking Centro San [gnario, C. A. esiacionamientos , centros de ocio de bisnes Mueblas o inmmebles. 100 100
Parking G : Promover, Gestionar, Gperar, Administrar yfo explitar
€ @ Bmp al ElRosal, C. A esiarionamienios , tentros de ocio de hisnzs Musblis o inmypehles. [Ti's] 100
. ; FPromarver, Gesticndr, Operar, Administrar yfo explatar
Parking Parque vita.C. A ediicionamienins , caniros de ocio de bienes Mucbles o inmuebles. 100 100
C.A. de Inmuebles y Valores Caracas Admenistrar, antendar, desarollar y urbanizar inmuehles. 9855 o855
Invessiones 9590, C. A, Estudio, planificacion, deserrallo & inversién Inmobiliaria 10 100
loversiones A-CH, C.A. (antesiormente Desarmolios Bebelo, C.A) Cperaciones cOMmd: COfsTHECiAn, veita ¥ cotpra d¢ [mmuebles 100 100
Inversicaes Beppo, C. A, Cperaciones como: consTustiim, venla ¥ compra de lmoebles 100 100
Quiero Sex, C. A. Promover ¥ operar centros de occho, momacidn v diversita 10¢ 100
Fondo de ¥alores Comercinlizadora, C. A ¥ sus filfaes poseidas: Asesaria financiers, asesorfs de vantas y compra de Intwables 100 100
Gesti6n Intepral de Valares Inmobiliarios, C. A v Subsgidiaria Promover y operar eentros de occio, recreacién y diversibn
totndmente poselda Operadora Paseo B Hatilio, La Lagunits, €. A 100 100
Corporacién Carutal, C. A. y Subsidiaria totalmente Operacionss como: construceiden, venta y compra de [nmushles
peseia Corperaridn Complejo Tolén 2, C. A 100 100
Adminsradora In-Sign, C. A. y Subsidiana totalmente
pedello Operadora Parking Llano Mall Center, . A, Operuciones coma: construccidn, venta y compra de Inmusbles 100 100
Desamolios Extrados, C. A. y Subsidianias inalmente Desarralle Coustruceion, venta y arerdamienios de Inmpahles
poselda: Opemdm GemmCmm‘tnal T‘oldn. CAy
E. iento Centro C: I Tolfm, C A, 62,91 629
Pmumua M-15 (anzzricrmente Promotora 493959, G A} Desamallo Construccion, venta ¥ ammendamientas de Inmusbles 65,00 85,00
Lagmnita Mall, C. A. Desarrallo Construceion, vents ¥ amendamientas de Inrsbles 185 283

Las subsidiarias pesefdas por F.V.1 Fondo de valores Inmobiliarios 8.A.C.A, se encuentran domiciliadas en
la Repiblica Bolivariana de Venezuela y tienen su sede comercial en la torre El Samén, avenida
Venezuela, El Rosal, PB,
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(a) Medicidn de los Valores Razomables

4)

A continuacién se presentan las t€cnicas de valoracién usadas para medir los valores razonables
nivel dos y nivel tres, asi como también tas variables no observables significativas usadas;

tnstrurmenios Snancieros medidos al valgr mzonabls -

Variables ng Iolerrelacién entre las variahles
observables 10 observables significatlvas
Tipo Técnica de valoracién significalivas ¥ la medlcifn del valor razonable
Inversiones mantenidas hasta Flujos decaja Foturos determinados con Tasa  de descuwento  El valor razonable estimado avmentarts
su vencimiento base en las condiciones de pago  ajusiada  por  riesgo (disminuiria} si: \
esublecidas o b cemificados  Z34% en 2016 (1274% ¢ Cambianlas estimacioncs en le fecha d¢ pago
respectivos, los cuales son descomades  en 2015). Con base en Jas esperado de Jas inversiones mantenidas.
empleando 1ma tasa que comespondeal  estimaciones de tasas de
costa de """"?“""‘" promedio- de - descuento. *+ Latasa ds d¢scuento 2justada por riesgo fuera
mercadp que tiene la empresa de menor {mayor). Por lo general, un cambio en la
Invertiy en instrumentos financieros e ¥o 'w anualsdcl hi;wmw' a
amnitidag por institociones fnancisras :::I md“"‘"’“m’ e 1os s, HRpac
en moaeda nacionsl, I
Préstanns y Ohligaciones Flujos de cafa fuluros deierminadng eon Tasa  de descuento El valor razonable estinmdn aumentarfa
Fintmeleras base en las condiciomes de pago ajustada  por  riesgo fdisminuirfa) si:
estsblecidas  en  fos  certificados  28.44% em 2006 (47,44% - Cambian las eslimaciones en la fechs de pago
espectives, Ios cuales son descentados  en 20435). Con base en las do de los y oblig
empleands und tasz sintética de  estimaciooss de tasas de finzncierss.
mercado en dilares que refleja el rissgo  dascusnte, * La msa de descusnto ajustady por risspo fuera
de liquidez de |2 Compeffa en dicha menos (mayet). Por o geoesal, un carehia en 2
moneda, Insa de descuento anual del nstremenie impacts
ea el descuento de log Aujos.
/ Ji L fot al Virlor B ble - Variables no
oltservables
Tipa Téenlen de valoracifn skgnifieativas
Depésites dades en garaniias Coslo histdrico N aplica
Efectivo y equivalentss
de afectivo Costo histdrico Noaplica
Inversiones disponibles
pard 12 ventz Valor mzonable a 1a fecha de adquisicion Mo apliea
Deudores comerciales y otrag
cugnias por cabrzr Costo hisiérice Nagaplica

Ne se ha efectuvado una transferencia entre Ia jerarquia de medicién del valor razonable.

Administracién de Riesgo Financiero

General

La Compafiia esti expuesta a los sipuientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos

financieros.

" Riesgo de crédito.

’ Riesgo de liquidez.

’ Riesgo de mercado.
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Esta nota presenta informacién respecto a la exposicién de la Compafifa a cada uno de los riesgos
mencionados, los objetivos de la Compafifa, las politicas y los procedimientos para medir y
administrar los riesgos y la administracidn del capital.

Marco de Administracion de Riesgos

La Gerencia de 1a Compafifa es responsable por establecer y supervisar el proceso de administracién
de riesgos. En los procesos de planificacién estratégica y presupuestaria se estima el efecto de los
riesgos del negocio, con el objetivo de tener una vision integral de su impacto en {a Compaiifa.

Las politicas de administracién de riesgos son establecidas con el propdsito de identificar y analizar
los riesgos enfrentados por la Compaiiia, fijar los limites y controles adecuados, asf como monitorear
los riesgos y el cumplimiento de los limites. Las politicas ¥ los sistemas de administracién de
riesgos son revisados regularmente con la finatidad de que reﬂe_]en los cambios en las condiciones de
mercado y en las actividades de la Compaiiia.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiifa si un cliente 0 contraparte en un
instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales y se origina principalmente por
los documentos y cuentas por cobrar, las inversiones mantenidas hasta su vencimiento, inversiones
disponibles para la venta y el efectivo y equivalentes de efectivo.

Exposicién al Riesgo de Crédito

El importe en libros de los activos financieros representa el mé&ximo nivel de exposicién al riesgo de
crédito. Un resumen es el siguiente (en bolivares constantes):

Nota 2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo 9 2.661.544.618 1.042.123.629
Inversiones disponibles para la venta 10 5.041.287.205 341.839.259
Documentos y cuentas por ¢obrar 11 4.545.662.817 3.870.959.501
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 10 - 15.855.297.693

12.248.494.640 21.110.220.082

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

La Compaiifa mantiene ¢l efectivo y equivalentes de efectivo al 30 de septiembre de 2016, por
Bs2.661.544.618 (Bs1.042.123.629 al 2015), que representan su méxima exposicién al riesgo de
crédito por estos activos. El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bancos e
instituciones financieras de aito prestigio.

La Compaiifa presenta concentraciones de riesgo de créditc que consisten principalmente en
equivalentes de efectivo e inversiones en titulos valores. Al 30 de septiembie de 2015, la Compaiifa
mantiene equivalentes de efectivo en moneda extranjera con Serfincorp Scotland Finance (SP) por
Bs148.391.728. Al 30 de septiembre de 2016, la Compaififa mantiene certificados de inversién con
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Serfincorp, C. A. por Bs1.185.315.608 (Bs7.377.854.G78 en 2015); adicionalmente, la Compaiiia
presenta pagacés que oscilan entte 19 y 720 dias con Serfincorp, C. A por Bs1.399.116.85%
(Bs5.423.238.915 en 2015). Las concentraciones de riesgo de crédito con respecto a cuentas por
cobrar comerciales son limitadas debido al gran mimero de clientes que posee la Compafifa.
Al 30 de septiembre de 2016, la Compaiifa no posee concentraciones significativas de riesgos de
crédito distintas a las anteriores sefiatadas.

Documentos y Cuentas por Cobrar

Con el objeto de mitigar el riesgo de crédito, peridédicamente se evaliian las condiciones financieras
de las cuentas por cobrar comerciales, las cuales estdn expuestas a un riesgo de pérdida potencial.
La gerencia de la Compatifa considera que este riesgo no es significativo, debido principalmente a
que las cuentas por cobrar comerciales provienen de un elevado niimero de clientes, que
individualmente no representan un riesgo de crédito significativo. La Compailia efectia cada afio

una estimacién de los saldos de cobro dudoso con base en la antigiledad de sus cuentas por cobrar’

comerciales y reconoce la posible pérdida en sus estados financieros consolidades. Al 30 de
septiembre de 2016, la Compafifa no presenta saldo por estimacién de los cuentas de cobro dudoso.

Un resumen de Ia antigiiedad de las cuentas comerciales es el siguiente (en bolivares constantes):

Nota 2016 2015
Bruto Deterioro Bruto Deterioro
Entre 0 y 30 dias de vencidas 3.029.664.842 - 355.141.443 -
Entre 31 y 120 dias de vencidas 445010857 - 676.100.558 -
Mis de 120 dias de vencidas 290.337.274 - 135.671.597 -
11 3.765.012.973 - 1.167.513.598 -

Riesgo de Liquidez

Es el riesgo de que la Compaiifa no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida que
vencen. El enfoque de la Compaiifa para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre contard con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando
vencen, tanto en condiciones normales como de tensién, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgar su reputacion.

Como politica fundamental, la Compafifa se asegura de contar con suficientes fondos para cumplie
Sus compromisos, incluyendo el pago de préstamos y obligaciones financieras; esto excluye el
posible impacto de circunstancias extremas que no pueden predecirse razonablemente, como los
desastres naturales.
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A continuacidn se presentan los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no derivados
{en bolivares constantes):

Entre Entre Entre
Vilor en 6 meses 6yl2 1y2 2y5
Nota libros 0 menes rieses giios aiigs
30 de septiembre de 2016 -
Préstamos y obligaciones financieras 19 SI70.106859 1063557022 923,380,445 833170391  2.350,000.000
Cuentas por pagar 0 _LIBSROSAOL. 00676007 __ IOMASH _ 248G . 1962935
30 de septiembre de 2015 -
Préstamos y obligaciones financieras 19 711908545  4.079546.995 1.046.650.421 1.899.601.684 686.109:445
Cuenlas por pagar 0 934,988.03] J1L90.671 421495754 __ L3SA606 -
Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que cambios en los precios de mercado, los tipos de cambio o tasas de interés, afecten
los ingresos de la Compaiiia o el valor de los instrumentos financieros que mantiene,

Las actividades de la Compafita, las condicicnes financieras y los resultados de operacién estdn,
principalmente, en funcién de los precios del sector inmobiliario. Estos precios se ajustan por la
inflacitn, por lo que el riesgo primario de su negocio se reduce.

Riesgo de Moneda Extranjera
Exposicidn al Riesgo de Moneda Extranjera

La Compafifa y subsidiarias tienen activos y pasivos monetarios denominados en moneda distinta a
su moneda funcional, los cuales se convierten a bolivares a la tasa de cambio vigente 2 la fecha del
estado consolidado de situacién financiera.

Un resumen de los tipos de cambio establecidos desde la vigencia del actual régimen cambiario se
indica en la nota 8.

Andlisis de Sensibilidad de las Fluctuaciones en las Tasas de Cambio

El 21 de enero de 2003, el Ejecutivo Nacional y el BCV, suspendieron todas las operaciones con
divisas y el 5 de febrero de 2003, suscribieron un convenio cambiario en el cual se establecid un
régimen para la administracién de divisas, segin el cual y, de comuin acuerdo con el ejecutivo
nracional, el BCV centraliza la compra y venta de divisas en ¢l pafs, fija la tasa de cambio y lo ajusta
cuando lo considera conveniente. Por lo tanto, un andlisis de sensibilidad ante estas condiciones de
control de cambio no podria estimarse con fiabilidad,
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(d) Riesgo de Fluctuacién en las Tasas de Interés

El riesgo de tasas de interés de la Compaiiia estd vinculado principalmente a las operaciones de
financiamiento para el desarrollo de proyectos de construccidn de inmuebles. La Compafifa no ha
suscrito instrumentos financieros derivados para mitigar ¢l riesgo de fluctuaciones en las tasas de
interés. La composicién por tipo de interés de los instrumentos financieros de la Compaiifa, es la
siguiente (en bol{vares constantes):

2016 2015
Instrumente a tasa variable;
Pertafalio en moneda extranjera _ - 148.391.702
Préstarmnos y obligaciones financieras 651.689.058 623.755.259

651.689.068 772.146.961

Andlisis de Sensibilidad del Valor Razonable para Insirumentos a Tasa Fija

La Compaiiia no registra sus activos y pasivos financieros de tasa fija bajo el modelo de contabilidad
de cobertura del valor razonable, ni ha designado derivados como instrumentos de cobertura. Por lo
tanto, un cambio en las tasas de interés no afectarfa los resultados consolidados de operaciones.

Andlisis de Sensibilidad del Flufo de Efectivo para Deuda Financiera a Tasa Variable

- La variacién de un punfo porcentual en las tasas de interés a la fecha de los estados financieras
consolidados pudiera haber aumentado (disminuido) los resultados consolidados antes del Impuesto
sobre la Renta, sin embargo debido a que la Compafifa no emite instrumentos financieros sujetos a
tasas variables, no presenta riesgo por variaciones en las tasas de interés,

Administracién de Capital

El enfoque de la Compafiia al gestionar el capital es salvaguardar la capacidad para continuar como
un negocio en marcha, de forma que pueda mantener la inversién para sustentar el desarrollo futuro
del negocio. El capital estd conformado por acciones comunes, los aportes adicionales del
Accionista y utilidades retenidas.

La estrategia de la Compaiifa ha sido fortalecer progresivamente su sitnacién patrimonial, mediante
aportes adicionales en funcién de los cambios en las condiciones econdmicas y las caracterfsticas de
riesgo de las actividades realizadas,
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Saldos ¥ Transacciones en Moneda Extranjera

El siguiente es un resumen de los ackivos y pasivos en moneda extranjera (en délares estadounidenses);

20i6 2015
Activos -
Efectivo y equivalentes de efectivo 408.273 1.168.296
Cuentas por cobrar - comerciales 240.166 240.166
Cuentas por cobrar - Otras - Iniereses per cobrar 85.192 82.986
Inversiones disponibles para la venta 5.005.630 262.740
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento - 3.153.404
Total activos en moneda extranjera 5.739.261 4.907.592
Pasivos -
Préstamos y obligaciones financieras 989.078 987.659
Gastos acumulados por pagar - Intereses por pagar 47.721 40.675
Depositos en garantias 97.087 97.087
Total pasivos en moneda exiranjera 1.133.886 1.125.421
Posicién monetaria neta activa 4.605.374

3.782.171

Al 30 de septiembre de 2016 los activos y pasivos denominados en moneda extranjera se encuentran
medidos en funcién de la mejor estimacion de la expectativa de los flujos futuros de bolivares que a la
fecha de los estados financieros habrian de erogarse o recibirse, segin sea el caso, para extinguir las
obligaciones ¢ realizar los activos en moneda extranjera utilizando el tipo de cambio del Sistema de
Divisas Complementario (DICOM) para esa fecha el cual equivale a 658,8853 por cada US$1(al Sistema

Marginal de Divisas (SIMADI) de Bs199,4204 por cada US$1 al 30 de septiembre de 2015).

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016, la Compaiiia reconocié una ganancia neta en
cambio por Bs2.330.597.996 (Bs942.669.081 al 2015), resultante de medir los activos y pasivos en

moneda extranjera al tipo de cambio del denominado DICOM.

{a) Régimen Cambiario

El 21 de enero de 2003, el Ejecutivo Nacional y el BCV suspendieron todas las operaciones con
divisas y €l 5 de febrero de 2003, suscribieron un convenio cambiaric en ¢l cual se establece un
régimen para la administracién de divisas. De acuerdo con ¢l régimen cambiario establecido, el
BCV centraliza la compra y venta de divisas en el pais, fija el tipo de cambio de comiin acuerdo con
el Ejecutivo Nacional y lo ajusta cuando se considere convenienie. También se cred la Comisién de
Administracién de Divisas (CADIVI), ahora (CENCOEX) responsable de la administracién y
control de las divisas, asi como del establecimiento de los procedimientos requerides para la

gjecucidn del convenio cambiario.,
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Hasta el 9 de marzo de 2016, las operaciones cambiarias en Venezueld se ejecutaron a través de tres

mecanismos legales para la compraventa de divisas, los cuales se resumen asi:

- A través del Centro Nacional de Comercio Exterior (el CENCOEX), mayormente para las
importaciones de los sectores de alimentos y salud, cuyo tipe de cambio era de Bs6,30 por

USDI.

] El Sistema Complementario de Administracion de Divisas (el SICAD), con base en el cual el
BCY invitaba a algunos sectores a participar en subastas; ¢l tipo de cambio de la dltima

subasta (1° de septiembre de 2015) fue de Bs13,50 por USDI.

1

» El Sisterna Marginal de Divisas (el SIMADI), con base en el cual las instituciones bancarias,
casas de cambio, operadores de valores autorizados y la Bolsa Piblica de Valores Bicentenaria
actilan como intermediarios cambiarios en cualquiera de los mercados de divisas y de titulos
valores en moneda extranjera existentes o que se desarrolien. Los tipos de cambio de las
operaciones hechas a través de este sistema, & la fecha de inicio de su funcionamiento (12 de
febrero de 2015) e inmediatamente anterior 2 la vipencia de fas modificaciones del sistema
cambiario de divisas (9 de marzo de 2016) fueron Bst70,04 por USD1 y Bs206,78 por USD1,

respectivamente.

Adicionalmente, ¢l tipo de cambio de Bs52,10 por USD1 de ia dltima designacién de divisas a través
del Sistema Cambiario Altemativo de Divisas (el SICAD IT), la cual data del 11 de febrero de 2015,

se siguié aplicando como tasa de cambio referencial para la liquidacién de ciertas transacciones.

En la Gaceta Oficial del 9 de marzo de 2016, fue publicado el Convenio Cambiario N° 35, dictado
por ¢l Ejecutive Nacional y el BCV, el cual contiene las normas que rigen las operaciones del

régimen administrado de divisas desde el 10 de marzo de 2016, cuyos principales aspectos son:

= Tipos de operaciones de divisas:

- tipo de cambio protegide (DIPRO), el cual es fijo: Bs9,975 por USDI para a compra y

Bsi0 por USD1 para la venta.

- tipo de cambio complementaric flotante de mercado (DICOM), el cual es el del
SIMADY], mientras sus mercados alternativos sean sustituidos en un plazo méximo de 30

dias.

= El tipo de cambio DIPRO es aplicable, entre otros, a;

- Las importaciones de los bienes pertenecientes a los sectores de alimentos y salud y de
las materias primas e insumos asociados con [a produccién de tales sectores [incluidas
las importaciones canalizadas a través de los convenios de pagos y créditos reciprocos
con los bancos centrales de los pafses miembros de la Asociacién Latinoamericana de
Integracién (ALADI), Banco Central de Repiiblica Dominicana y los bancos operativos
autorizados a través del Sistema Unitario de Compensacién Regional de Pagos
(SUCRE)], determinades por los entes ejecutivos gubernamentales competentes, cuyos
cédigos arancelarios serin publicados (y podrin ser revisados periGdicamente) en la

pdgina Web del CENCOEX.
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. El tipo de cambio DICOM es aplicable, entre otros, a:

La conversién de la moneda extranjera para determinar los montos a ser pagados por
servicios prestados por los auxiliares de la administracién aduanera y tributaria y demés
servicios conexos.

Obligaciones tributarias establecidas por leyes especiales, asi como las tarifas,
comisiones, recargos y precios publicos que hayan sido fijados en USD o en otra divisa
en fa normativa correspondiente.

Los derechos de explotacidn referidos en el Decreto N° 9,368 de! 30 de enero de 2013.

Todas las operaciones de liquidacidn de divisas no previstas expresamente por &1,

" El tipo de cambio DICOM disminuido en 0,25% es aplicable, entre otros, a:

La venta de divisas (tanto de la porci6n obligatoria como de la retenida y administrada -
segiin lo estipulado en el marco legal - para sufragar los costos y gastos de la actividad
exportadora) provenientes de los cobros de las exportaciones. de bienes y servicios
hechas por personas naturales y juridicas privadas.

a Establece que la conversién de la moneda extranjera, para la determinacién de la base
imponible de las obligaciones tributarias derivadas de las operaciones aduaneras, se efectiia al
tipo de cambio de asignacién de divisas correspondiente a la operacion involucrada. Fuera de
tales casos, es aplicable el tipo de cambic DICOM vigente a la fecha de la liquidacidn de la
obligacién tributaria.

o) Define las condiciones en las cuales es aplicable:

El tipe de cambio de Bs6,30 por USD1 a las autorizaciones de adquisicién de divisas
(AAD) v autcrizaciones para la liquidacién de divisas (ALD), existentes al 9 de marzo
de 2016,

El tipo de cambio del SICAD (Bs13,50 iaor USDI1) a las operaciones de adquisicién de
divisas existentes al 9 de marzo de marzo de 2016.

Ley Contra los Ilicitos Cambiarios

En 12 Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.126 del 19 de febrero de 2014, entrd en vigencia la Ley del
Régimen Cambiario y sus Ilicitos. Esta ley tiene como cbjetivo establecer los supuestos de los
hechos que constituyen jlicitos cambiarios y sus respectivas sanciones. Dicha ley es aplicable a
personas naturales o juridicas que, actuando en nombre propio o como administradores,
intermediarios, verificadores o beneficiarios, contrtavengan su contenido o los convenios suscritos en
materia cambiaria entre el BCV y el Ejecutivo Nacional.
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(9) Efective y Equivalentes de Efectivo

Un resumen del efectivo y equivalentes de efectivo, es el siguiente (en bolivares constantes);

2016 2015
Caja 4.814.682 3.873.200
Efectivo en bancos en moneda nacional 2.387.725.004 623.755.365
Efectivo en bancos en moneda extranjera 269.004.842 266.103.336
Portafolio en moneda extranjera - 148.301.728

| 2.661.544.618 1.042.123.629

En septiembre de 2016, Ia Compaiiia efectud una colocacion, la cual consiste en un depGsito a la vista, con
una tasa de interés retributiva 0,125% el vencimiento oscila entre 21 a 29 dias (0,125% en 2015).
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{10) Inversiones

Un resumen de los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacitn financiera, como
inversiones, es €l siguiente (en bolivares constantes):

2016 2015
Dispenibles para la venta -
Corriente:
Banesco Banco Universal, C. A. 384 471.206 8.895.432
Serfincorp, C. A. 38.521.461 . -
Glaskell Management, LLC. 467.775.619 -
890.768.286 8.8305.432
No corriente: )
Mantex, S.A.C.A. - ADRs 41.338.464 22.259.373
Latam Newwork VI 131.777.126 70.957.220
H.L. Boulton y Cia., S A.CA. 02471 164.514
Desarrollos Turisticos 22, 5.C.5. - 118.843.800
Castellana Hotel & Spa, S.C.S. - 120.558.805
Serfincorp, C. A. 1.146.794.147 .
Glaskell Management, L1C. 2.622.663.169 -
Diamond Universal Investtments 207.696.488 -
Somerset Investmen Trust 28.084.373
Otras : 157.054 160.115
4.178.603.292 332.943.827
Mantenidas hasta su vencimiento -
Coriente:
Serfincorp, C. A, - 3.170.116.947
Glaskell Management, LLC. - 1.307.324.403
Diamond Universal Investments - 1.766.508.974
- 8.243.950.324
No corriente:
Diamond Universal Investments - 430.983.657
Serfincorp, C. A. - 2.200.737.131
Somerset Investment Trust - 34.066.357
Glaskell Management, LLC. - 3.142.985.031
Saint Marks Fund GmbH - 1.795.575.193
- 7.611.347.369

Durante ¢l afio terminado el 30 de septiembre de 2018, los dividendos cobrados por las acciones preferidas
" de Banesco Banco Universal, C. A. ascienden a Bs5.751.266 (Bs2.186.297 en 2015) y se presentan
formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados.
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Al 30 de septiembre de 2016, la inversién con Maniex 5.A.C.A- ADRs corresponde a 62.740 acciones en
moneda extranjera, con un valor de 1US$ cada vna, que mantiene el Fonde de Valores Inmobiliarios,
S.ACA,

Al 30 de septiembre de 2016, Ia inversién de Latam Network VI, corresponde a 200.000 acciones en
moneda extranjera, con un valor de 1US$ cada una, que matiene el Fonde de Valores Inmobiliarios,
SACA.

Al 30 de septiembre de 2014, la Compatfiia constituy6 una participacién en un fideicomiso de inversién con
Universitas de Seguros, C. A. por Bs102.474 490, segiin lo establecido en el contrato de fideicomiso, los
fondos son invertidos principalmente en bonos de la Deuda Piblica Nacional, Letras del Tesoro y otros
titulos valores emitidos y avalados por la Repiblica Bolivariana de Venezuela o el BCV, titolos, papeles
comerciales u obligaciones emitidas por empresas privadas o piblicas inscritas en el Registro Nacional de
Valores o cualquier otro bien o valor permitido por la legislacién que regula la materia. Los fideicomisos
se vencieron el 31 de mayo de 2015 y la Compaiifa decidié no renovarles. El fideicomiso de inversién
devengé un rendimiento variable aproximado eatre 10% y 11% promedio anual. Los intereses reconocidos
durante el afio terminado al 30 de septiembre de 2015 ascienden a Bs6.387.803 y se presentan formando
parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados.

En diciembre de 2009, las subsidiarias Desarrollos Exirados, C. A. y Lagunita Mall, C. A, adquirieron
acciones de Desarrollos Turisticos 22, S.C.S. por Bs83.365.130, que representan 9,5% de interés en el
capital social de dicha Compaiifa. En diciembre de 2012 adquirié acciones valoradas en Bs35.478.670
para un total de Bs118.843.800, lo cual representa 12,12% de interés del capital social.

En diciembre de 2010, las subsidiarias Desarrollos Extrados, C. A. y Lagunita Mall, C. A. adquirieron
acciones de Castellana Hotel & Spa, S.C.S. por Bs04.190.447, que representaban un interés de 17,42%.
En diciembre de 2011, dicha Compafifa aumentd su capital social, del cval las subsidiarias adquirieron
nuevas acciones por Bs56.368.358 para un total de Bs120.558.805. Fn esta transaccion, el interés en
Castellana Hotel & Spa, 8.C.S. se diluyé, quedando en un 6,26%.

Al 30 de septiembre de 2016, las inversiones de Desarrollos Turisticos 22, S.C.S. y Castellana Hotel &
Spa, 5.C.S. fueron vendidas en su totalidad, obteniendo una pérdida de Bs227.518.848 que se encuentra
registrada en el rubro inmuebles e inversiones vendidas en el estado consolidado de resultado.

El saldo al 30 de septiembre de 2016, con Serfincorp, C. A. corresponde a certificados de inversién cuyos
vencimientos oscilan entre 6 y 771 dias y devengan intereses a una tasa fija anual de 12%. Los intereses
reconocidos por esta inversién durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016 fueron de
Bs219.845.666 (Bs971.457.880 en 2015) v se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los
estados consolidados de resultados.

La inversin en Somerset Investment Trust cerrespende a un contrato de mutuo suscrito en bolivares en
mayo de 2008, con vencimiento en 2010 renovable. El 1° de octubre de 2013, se efectud la renovacién de
la inversién por Bs34.066.357 con vencimiento el 30 de septiembre de 2016 y genera un interés de 12%
anual. Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016, se reconocieron intereses de Bs5.016.790
(Bs5.386.997 en 2015), y se presentan formande parte de los ingresos financieros, en los estados
consclidados de resultados.
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Durante el afio terminado al 30 de septiembre de 2016, las inversiones en moneda nacional con Diamond
Universal Investments fueron canceladas en su totalidad. Asimismo al 30 de septiembre de 2016, se
mantiene una inversién en moneda extranjera por Bs207.696.488 (equivalente a US$315.225) que
devengan 3% de interés anual, con vencimiento en noviembre de 2018. Los intereses reconocidos por estas
inversiones durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016 fueron de Bs3.380.717 (Bs352.056.240
en 2015) y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de
resultados. '

Las inversiones con Glaskell Management LLC consisten en certificados de inversién en moneda
extranjera al 3% de interés anual, cuyos vencimientos oscilan entre 31 dias hasta 799 dias, al 30 de
septiembre de 2016 ascienden a Bs3.090.438.788 (equivalente a US$4.690.405). Al 30 de septiembre de
2015, se mantiene una inversién en moneda nacional por Bs3.437.968.501, que devengo 12% de interés
anuak, con vencimiento entre 5 dias hasta 714 dias. Durante el afio terminado 30 de septiembre de 2016,
los intereses reconocidos por estas inversiones ascendieron a Bs29.335.911 (Bs409.939.894 en 2015) v se
presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados,

El 26 de diciembre de 2015 Saint Mark’s Fund y la Compaiiia firmaron un nuevo contrato de acuerdo de
inversién, efective a partir del 1° de octubre de 2013, el cual consiste en instrumentos financieros de
activos a futuros; en ¢l mencionado contrato se establece que la Compaiiia tendri €l derecho a recibir el
pago de los flujos futuros de esta inversion a través de acciomes inmobiliarias respaldadas por inmuebles
situados en las islas de caribe. El mimero exacto de acciones que se emitirdn a favor de la Compaiifa, ser4
determinado mediante una valuacién justa de mercado de los bienes 2 la fecha de terminacién del contrato,
el 19 de septiembre de 2021. Debido a los cambios en las condiciones de la inversién la Compaififa
reclasificé la inversidn de mantenida hasta su vencimiento a propiedades de inversién.

Documentos y Cuentas por Cobrar

Los saldos que se presentan en los estades consclidados de situacién financiera, como documentos y
cuentas por cobrar, se resumen & continuacién (en bolfvares constantes):

Nota 2016 2015

Comerciales 3.765.012.973 1.167.513.598
Entidades relacionadas 14 64.491.381 2.408.321
Empleados y directores 190.710.731 98.275.646
Otros 525447732 2.596.761.936
4.545.662.817 3.870.959.501
Porcién no comiente de cuentas por cobrar (95.770.341) (170.249,146)

4.449.892.476 3.700.710.355
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Los saldos de otros documentos y cuentas por cobrar se resumen a continuacién (gn bolivares constantes):

2016 2015
Corriente -
Intereses por cobrar 128.247.610 2.092.820.513
Inversiones 7x7, C. A. 10,000,000 25.693.810
Servicios Aguila, C. A. 5.828.463 '10.360.339
Operadora Estacionamiento Sadel, C. A. 24.239.852 7.887.889
Otras . 261.361.466 280.730.240
' 429.677.391 1426.512.791
No corriente -
Humboeldt Internacional, Ltd. 66.526.163 118.355.785
Inversora Turfstica Caracas, S. A. (ITC) 16.924.856 29.976.225
Promociones Inmobiliarias Vista Norte, C. A. 12.319.322 21917.135

95.770.341 170.249.145
525.447.732 2.596.761.936

Los intereses por cobrar corresponden principalmente z los intereses generados por los centificados de
inversién con Serfincorp, C. A. y Glaskell Management LLC, presentados como inversiones disponibles
para la venta.

Las otras cuentas por cobrar se derivan de préstamos otorgados a constructores con el fin de liberar las
garantias mantenidas con instituciones bancarias locales sobre apartamentos de las Residencias Pértico El
Avila, los cuales tienen caracteristicas de vencimiento a corto plazo ¥ no genera intereses.

Las cuentas por cobrar a Inversiones 7x7, C. A. se derivan de la vemta de Corporacién C21, C. A. (antes
subsidiaria de la Compafifa) y Operadora Estacionamiento Sadel, C. A. (antes subsidiaria de Desarrollos
Extrados, C. A.), con vencimiento el 22 de diciembre de 2016 y generan intereses a una tasa fija anual
de 12%.

EI saldo con Operadora Estacionamiento Sadel, C. A. (antes subsidiaria de Desarrollos Extrados, C. A.)
corresponde a cuentas por cobrar por pagos efectuados por esta iltima por cuenta de la operadora para
cubrir gastos operativos. Esta cuenta por cobrar no genera intereses y no tiene fecha de vencimiento
definida.

La Compaiifa posee un interés de 50% en Humboldt International, Ltd, la cual posee la totalidad de la
Compaiiia Inversora Turistica Caracas, S. A. (ITC). En mayo de 1998, TTC habia suscrito con Venezolana
de Turismo-Venetur (antes denominada Corporacidn Venezolana de Turismo-Corpoturismo) el Contrato
de Operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y del Hotel Humboldt, en el que se le otorga el
derecho exclusivo, pacifico e ininterrumpido de la explotacién comercial del sistema teleférico y el hotel
por un perfode de 30 afios, prerrogable por un plazo igual. En octubre de 2001 se habian iniciado las
actividades de transporte del sistema teleférico de Caracas, y al 30 de junio de 2007, aln se estaban
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efectuando trabajos ¥ remodelaciones necesarias para poner en funcionamiento las actividades principales
asignadas por Venetur en el contrato antes mencionado; por lo tanto, a esa fecha [TC aiin permanecia en
etapa pre-operativa.

Mediante el acto administrativo del 2 de agosto de 2007, Venetur decret$ la rescisién unilateral del
contrato vy del addendwm suscrito con ITC y asumid la operacién inmediata de las instalaciones del sistema
teleférico, de las estaciones, del parque y del hotel. La legislacién vigente obliga a la aplicacién de {a Ley
Orginica sobre Promocién de la Inversidn Privada bajo el Régimen de Concesidn, que en su Articulo 53
establece la necesidad de que ¢l administrado afectado reciba una indemnizacién integral, en aquellos
Casos en que Ocurra un gescate anticipado.

El 16 de agosto de 2007, el ITC present$ un antejuicio administrativo ante el Ministerio de Turismo, de
conformidad con lo dispuesto en el Articulo 54 de la Ley Orgédnica de la Procuradurfa General de la
Reptblica para plantear una reclamacidn de Bs450.000.000 (en valores nominales) que comprende
Bs94.781.480 (en valores nominales) por concepte de dafio emergente y Bs355.218.520 (en valores
noininales) por concepta de lucro cesante por dafios y perjuicios por la rescisién unilateral del Contrato de
Operacidn del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humboldt, el cual fuera suscrito el 15 de abril
de 1998, :

La gerencia de la Compafifa y sus asesores legales estiman que sus reclamos tienen fundamento para
proceder a su favor. Igualmente, estiman que esta situacién no afectard la rentabilidad u operatividad de la
Compafiia en el corto 0 mediano plazo, considerando que estos activos no afectan la capacidad operativa
del negocio por haber estado en etapa preoperativa. La Compaiifa reflejard en sus estados financieros
consolidados los efectos que puedan originarse al comparar los importes en libros de los activos y el valor
de la justa indemnizaci6n a recibir segiin la legislaci6n vigente, en el momento que cuente con informacién
que le permita hacer una estimacién razonable (véase la nota 29),

Anticipos a Contratistas

Al 30 de septiembre de 2016 los anticipos a contratistas ascienden a Bs617.208.385 (Bs195.139.448 en
2015}, el cual incluye anticipos otorgados a diferentes compafifas para la ejecucidén y desarrolle del
Proyecto Tome de Oficinas Paseo El Hatillo - La Lagunita y ofros proyectos; asi como su mantenimiento.
Estos anticipos se encuentran amparados en contratos suscritos entre las partes, donde se establecen los
términos y condiciones, plazos y garantfas,
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Gastos Pagados por Anticipado

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacién financiera, como gastos pagados por

anticipado, se resumen a continuacién (en bolivares constantes):

Seguros

Impuesto a las actividades econ6micas

Impuesto sobre la renta retenido por terceros
Impuesto al valor agregado, neto

Impuesto sobre la renta estimado

Gasto de intereses emisién de papeles comerciales
Servicios pagados por anticipade

Oiros

Saldos y Transacciones con Entidades Relacionadas

Las cuentas por cobrar y por pagar a compafiias relacionadas en el corto plazo se originan por servicios
administrativos comespondientes a intermediacién en la venta de inmuebles, cobro de amendamientos,
administracién de condominios, arrendamiento de espacios publicitarios y préstamos, entre otros.

2016 2015
54.101.339 10.600.869
4.920.971 368.399
283.958450  148.810.505
109.138.263  209.939.665
55287335 49.086.637
32.291.667 4.076.371
80.216.954 2.508.343
162.993 1.852.492
_620077.972 427.333.281

La mayoria de estos saldos no devengan intereses y no tienen fechas de vencimiento establecidas.

El siguiente es un resumen de los saldos con el accionisia y entidades relacionadas, originados por
transacciones y préstamos entre si, realizadas en el curso normal de sus operaciomes (en bolivares

constantes):

Corriente - cuentas por cobyar -
‘Asesorfa Financiera Velutini & Asociados, C. A. y Velutini & Asoc.
Fundacién Fondo de Valores Inmobiliarios, A. C.
Condominio Parque Avila
Condominic Centrc Empresarial El Rosal
Consultoria Inmobiliaria Velutini, C. A.
Condominio C.5.I. Oficinas
Condominios y otros

Corrienie - cuentas por pagar -
Condominio Totre El Samdn
Otras

Dividendos por pagar accionistas

Nota 2016 2015
659.703 990.679
4.301.577 2.282.902
- 1.796.811
- T18.815
18.011 1.915.681
30.447 54.168
39.481.643 589.265
11 64.491.381 8.408.321
- 20.319
3.432287 -
20 3432287 20319
218.472.809 354.639.887
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Al 30 de septiembre de 2016, la Compafifa pagé Bsl20.535.049, correspondiente al dividendo del afo
2015. Al 30 de septiembre de 20135, la Compaifiifa pagé Bs234.653.433, correspondientes a dividendos de
los aitos 2012, 2013, 2014.

Compensacién Recibida por el Personal Clave de la Gerencia

Durante ¢l afio terminado al 30 de septiembre de 2016, las compensaciones recibidas por el personal clave
de 1a gerencia ascienden a Bs17.465.885 (Bs385.662.391 en 2015).

Inventario de Inmuebles Disponibles para la Venta y en Desarrollo

El siguiente es un resumen de los inmuebles disponibles para la venta (en bolivares constantes):

2016 2015
Disponitles para la venta - :
Residencias Pértico El Avila 61.192.712 45.267.413
Apartamentos - Tol6n I 35.418.704 35.418.701
Villas Recreacionales Casa de Campo Aguasal 211.278.574 211.278.570
Oficinas y locales comerciales en el Edificio Galipdn 300.657.823 300.616.097
608.547.813 592.580.781
En desarrollo -
Remodelaciones de locales en Centro Comercial Paseo El Hatillo -
La Lagunita - 25152770
Proyecto Residencias Mandala 7.938.455 17.438.574

7.938.455 43.191.344

Durante el afio terminado €l 30 de septiembre de 2016, se vendieron apartamentos del proyecto
Residencias Mandala por Bs44.305.239.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, se vendieron oficinas y locales comerciales en el
Edificio Galip4n y Residencias Pértico El Avila por Bs17.089.008 y Bs173.551.701, respectivamente.
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(16) Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversién constan de propiedades mantenidas para obtener rentas, plusvalias o ambas,
mantenidas bajo arrendamientos operatives, con vencimiento a cinco afios. Algunos de los contratos de
arrendamiento tienen la opcién de renovacién por uno o dos periodos iguales. Las mejoras de estas
propiedades son por cuenta del arrendador. El siguiente es un resumen de las propiedades de inversitn

{en bolivares constantes);

30 de septiembre de 2016 -

Terreno Loma Lindza
Proyecto La Sabana

. Inversiones en inmuebles a futuro (S.M.F.)
Oficinas Edificio Mene Grande
Torre Provincial B
Torre Parque Avila A y B (Torre HP)
Oficinas - Centro Comercial San Ignacio

30 de septiembie de 2015 -

Terreno Loma Linda

Proyecto La Sabana

Oficinas Torre Corp Banca

Locales y oficinas Torre BOD

Oficinas Edificio Mene Grande

Torre Provincial B

Torre Parque Avila A y B (Torre HP)
Oficinas - Centro Comercial San Ignacio

El 26 de diciembre de 2015 Saint Mark’s Fund y la Compafifa firmaron un nuevo contrato de acuerde de
inversién, efectivo a partir del 1° de octubre de 2015, el cual consiste en instrumentos financieros de
activos a futuros; en el mencionado contrato se establece gue la Compafifa tendri el derecho a recibir el
pago de los flujos futuros de esta inversidn a través de acciones inmobiliarias respaldadas por inmuebles
situados en las islag de caribe. El mimero exacto de acciones que se emitirdn a favor de la Compafiia, serd
determinado mediante una valvacién justa de mercado de los bienes a la fecha de terminacién del contrato,
el 19 de septiembre de 2021. Debido a los cambios en las condiciones de la inversién la Compaiiia
reclasificé Ia inversiGn de mantenida hasta su vencimiento a propiedades de inversién. Al 30 de junio de
2016, el valor en [ibros de los inmuebles en inversiones asciende a Bs11.260.215.301 y el valor razonable

Depreciacifn Valor
Costo acumulada en libros
420,705.173 - 429.705.173
25.219.848 - 25.219.848
11.260.215.301 - 11.260.215.301
140.875.730 (54.318.611) 86.557.119
218.697.067 (217.421.116) 1.275.951
589.193.219 (336.139.810) 253.053.409
764.256.138 (295.820.862) 468.435.276
13.428,162.476 {903.700.399) 12.524.462.077
347.876.862 - 347.876.862
23.057.9385 - 23.057.985
312.797.909 (127.111.016) 685.686.893
1.351.047.544 (214.473.398) 1.136.574.146
140.909.570 (53.237.923) 37.671.647
246.826.071 (244.186.546) 2.639.523
545.758.663 (324.637.563) 221.121.102
764.275.486 {286.405.949) 477.869.537
4.232.550.092 {1.250.052.395) 2.982.497.697

determinado por peritos independiente, en proporcién a la inversién de 33.14% es de Bs26.355.199.999,
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El mevimiento de las propiedades de inversidn s el siguiente (en bolivares constantes):

2016 2015
Saldos iniciales 2.982.497 697 3.382.231.794
Adiciones . 127405379 22.958.242
Reclasificaciones 11.260.215.301 -
Depreciacién {66.582.785) (88.379.779)
Ventas y desincorporaciones {1.779.073.515) (334.312.560)
Saldos al final I. 12.524. 462077 2.082.497 697

Durante el aito 2016, la compafifa vendi6 las oficinas de la Torre Cotp Banca, obteniendo una ganancia por
Bs2.166.222.253, la cual se presenta neta en el rubro de inmuebles vendidos en el estado consolidado de
resultados.

Durante el afio 2016, la compaiiia vendi6 oficinas de la Torre Provincial, obteniendo una ganancia por
Bs920.909.010, ia cual se presenta neta en el rubro de inmuebles vendidas en ef estado consolidado de
resultados.

Durante el afio 2015, la Compaiifa vendié el terreno La Escondida N7E8, C. A., obteniendo una pérdida
por Bs162.306.202, la cual se presenta neta en el rubro de inmuebles vendidos en el estado consolidado de
resultados.
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FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

El siguiente es un resumen de los los centros comerciales y edificio {en bolivares constantes):

2016 2015
Centro Comercial San Ignacio 1.122.214.28] 1.154.400.848
Centro Comercial Tolon [ 3.433.761.637 3.530.236.236
Centro Comercial Paseo El Hatillo . La Lagunita 2.566.973.736 2614.225.539
Centro Comercial Llano Mall 347.634.718 871.926.543
Edificio El Samén 250.211.929 265.366.432
8,220,796,301 8.436.155.598

Durante el afic terminado el 30 de septiembre de 2016, ¢l gasto por depreciacién €s de Bs315.850.388
(Bs339.148.305 en 2015) de los cuales Bs79.796.699 (Bs45.461.791 en 2015) se presentan en los estados
consolidados de resultados formando parte de los gastos de administracién y generales; y el importe
correspondiente a los centros comerciales por Bs236.053.689 (Bs293.686.514 en 2015), en costos de
ventas - arrendamientos.

Durante el afio terminado el 30 de junio de 2016, [a Compafiia vendi6 local comereial ubicado en el Centro
San Ignacio por Bs10.215.172. Obteniendo una pérdida por Bs26.713.402 la cual se presenta en el rubro
de inmuebles vendidos en el estade consolidado de resultados.

Los establecimientos comerciales mantenidos bajo arrendamientos operativos presentan vencimientos entre
uno y cinco afios. Algunos de los contratos de arrendamiente tienen la opcién de rencvacién por uno o dos
periodos iguales, Las mejoras mayores de estas oficinas y establecimientos comerciales son por cuenta del
arrendador.

Los cobros minimos de arrendamientos operativos tanto de oficinas presentadas como propiedades de
inversién y como de establecimientos comerciales presentados como propiedades, instalaciones y equipo,
se reconocen sobre una base de linea recta durante el plazo del amrendamiento. Un resumen de los ingresos
por arrendamientos eperativos, es el siguiente {en bolivares constantes):

216 2015
Renta minima 259.569.458 973.047.389
Renta contingente 2.096.773.963 1.086.592.222
Total ingresos por ammendamiento 2.356.343.421 2.059.639.611

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES

EMISION 2018-1



18

19

FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, 8.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de septiembre de 2016

Los cobros minimos futuros no devengados de los arrendamientos operativos, en funcién de los contratos
existentes al 30 de septiembre de 2016, son los siguientes (en bolivares constantes):

Afios que terminar4n el 30 de septiembre de:

2017
2018
2019
2020
2021

Plusvalia

El sigutente es un resumen de las plusvalias (en bolivares constantes):

Casa de Campo Aguasal, C. A.
Lesuma Investment Corporation
C. A. de Inmuebles y Valores Caracas

Préstamos Bancarios y Otras Obligaciones Financieras

Los saldos que se presentan como préstamos bancarios y otras obligaciones financieras se resumen de la

siguiente manera (en bolfvares constantes):

Préstamos bancarios v otros
Obligaciones financieras

Mencs porcién corrienta

21.636.412.818

46.500.350.504
84.884.118.757
131.974.938.672
215.405.106.260
506.400.927.011

2016 2015
23.211.967 23.211.967
213.844.636 213.844.636
559.124.353 359.124.353
796.180.956 796.180.956

2016 2015

2320.116859  6.630.377.570
2.850.000.000 2.081.530.975

5.170.116.859 8.711.908.545
1.986.946.468 6.126.197 416

3.183.170.3%1 2.585.711.129
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FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A.C

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

Notas a los Estades Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

El sigmiente ¢s un resumen de los préstamos bancarios y otras obligaciones financieras (en bolivarés

constantes):
Fecha de Tasa de Pordidn Porcién
vencimiento interés % Monto torriente 19 corriente
38 de septiembre de 2016 -
Préstamos bancarios y otros -

Banco Provincial, C.A. Banoo Universal 05-11-2016 M 500.000.000 500.000.000 -
100 % Banco C.A. Banco Universal 07-03-2017 % 90.000.000 90.000.00 -
100 % Banco C.A. Banco Universal 09092017 4 EL0,000.000 110:600.000 -
CorpBanca 30-08-2017 24 221.000.00¢ 221.000.000 -

Serfinenip, C. A. 05-t1-2016 i2 L.103.300 1.103,300
Serfincom, C. A. 19-11-2016 12 8.598.033 8.598.033 -
Serfincorp, C. A. 25-D1-2018 12 2.585.312 - 1583312
Serfincorp, C. A. 0204-2018 12 1.960.752 - 1.960.152
Serfincorp, C. A 08032018 12 26.007.500 . 26.007.300
Serfincorp, C. A. 08-08-2018 12 2153474 - 2153474
Serfincorp, C. A. 1603-2018 12 198.212.500 - 198.212.500
Serfincorp, C. A. 17-03-2018 12 28.280.000 - 28.280.000
Serfinoorp, C. A, 20:06-2018 12 249.000.000 - 249,000,000
Serfincorp, C. A. 12-04-2017 12 022.688 022,688 -
Serfincorp, C. A. 21072017 12 L 466.758 1.466.758 -
Serfincorp, T, A 30-10-2017 12 R637474 - £4637474
Serfincorp, C. A. 19-12-2017 12 218.500.000 - 218.500.000
Serfincorp Finance (Scotland) SP 1201-2017 6 553.855.689 551.855.680 .
Serfincorp Finance (Scotland) SP 17-10-2017 6 89.420.089 - £9.420.050
Serfincorp Finance (Scotland) SP 27-10-2017 6 7412460 - 14(2460
Serfincorp Finance (Scotland) SP 28102017 6 1.000.830 - 1.000.8%)
2.320.116.859 1.486.946.468 333.170.391
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FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

E.V.I. FONDO DE VALORES INMORBILIARIOS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016
Fechade Tasa Porcién Porcién
vendmiento de interés % Monte corriente N4 cotriente
30 de seplfiembre de 2015 -
Préstamos bancarios y otros -

Banco Provincial, 5.A. Banco Universal 15-12-2015 19 35.581.726 35.581.726 -
Banco-Provincial, 5.A. Banco Universal 22-05-2016 19 44 477158 43.477.158 -
Banco Provincial, 5. A, Banco Universal 20-05-2016 19 53.372.58% 53.372.589
Banesco, Banco Universal, C. A. 03-10-2015 2 62.268.02t 62,268,021 -
Banesco Holding, C. A. 11-10:2015 16 5.000.291 5.009.291
Banco de Veneznets, S.A.C.A Banco Universal 31-08-2016 18 111.634.521 T11.634.521
100% Banco, Banco Comerciat, C, A, 1]8-[!'5?-2016 24 160.117.767 160.117.767
100% Banco, Banco Comercial, C. A, 08-47-2014 24 29.558.137 29.558.137 -
Brazelton Managament, Inc 05-06-2017 12 105.118.526 - 105.118.526
Serfincorp, C. A. 11-10-2015 12 12.326.319 12326319 -
Serfincorp, €. A, 20-10-2015 12 3.558.173 3558173 -
Serftncorp. C. A. 21-10:2015 12 1.503.622.344 1.903.622 344 -
Serfincorg, C. A, Od-t1-2015 12 1.298.733.001 1.298.733.001 -
Serfincorp, C. A. 20-11.2045 12 74721625 74721625 .
Serfincorp, C. A. 21-11-2015 12 462,562,439 462.562.430 -
Serfincorp, C. A 09-12-2015 12 15.122.234 15.122.24 -
Serfincorp, C. A 06-01-2016 12 3689434 3689.434 .
Serfincorp, C. A. 20-01-206 12 71.390.254 77.380.254 -
Serfincorp, C. A. 13-03-2016 2 3.403.335 3403335 -
Serfincorp, C. A. 19-03-2016 12 117.531.976 117.531.976 -
Serfincorp, C. A 14-04-2016 12 221,792.758 221.792.758 -
Serfincorp, C. A, 19-04-2016 12 102.453.527 102.453.527 -
Serfincorp, C. A. 23052016 12 2.763.512 2763512 -
Setfincorp, C. A, 12-67-2016 12 63.674.282 63.674.282 -
Serfincorp, C. A. 19-07-2016 12 4.702.429 4702429 -
Serfincorp, C. A. 09-08-2016 12 2915.150 2915150 .
Serfincorp, C. A. 19-09-2016 12 79.880.973 15,880,975 -
Serfineorp, C. A. 10-10-2016 12 2.540.535 - 2540535
Serfincorp, C. A. 19-10-2016 12 362944 - 362934
Serfincorp, C. A. 8-10-2016 12 1.551.228 - 1.551,228
Serfincorp, €. A. 30-10-2016 12 33.338.208 - 33.338.298
Serfincorp, C. A. 31-10-2016 12 188777 - 188.777
Serfincorp, C. A. 0l-11-2016 12 9.094.689 - 9.094.689
Serfincorp, C. A, 05-11-206 _12 1.962.866 - 1.962.856
Serfincorp, C. A. 19112016 12 273.264.157 - 273.264.157
Serfincotp, C. A. 12-01-2017 12 71.583.166 - 73.581.166
Serfincorp, C. A. 09-02-2017 12 17.466.180 - 17.465.180
Serfincorp, €. A. 16-03-2017 12 1.225.017 - 1235017
Serfincorp, C. A. 20-03-2017 12 140.103.046 - 140.103.046
Serfincorp, C. A. 12-04-2017 iz 1.641.543 B 1.641.543
Serfincorp, C. A. 19-67-2017 12 18.680.406 - 18.680.406
Serfincorp, C. A. 21-07-2017 12 2.609.489 - 2.609.439
Serfincorp, C. A. 02-08-2017 12 13615022 - 13.615.022
Serfincorp, C. A. 19-05-2017 i2 15481.230 15481.230
Serfincorp, C. A. 19-10-2017 12 15.279.729 - 15.279.729
Serfincorp Finance (Scotland) 5P 08-10-205 [ 3.547.060 1547360 -
Serfincorp Finance (Scotland) SP (9-10-2015 [ 478.962 478,962 -
Serfincorp Finance {Scotland) SP 12-01-2517 6 258.231.413 - 298331473
Serfincorp Finance (Scotland) SP [7-10-2017 [ 48.149.510 - 48.149.510

6.630377.570 5.556.889.799 LO73.487.171
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FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

El siguiente es un resumen de las obligaciones financieras y de los términos v condiciones de estos
(en bolivares constantes):

Fecha de Tasa de Montn de Mazto
emision yencimlento interés % 1a emision colocado
30 de septiembre de 2016 -
Obligaciones piblicas:
Obligaciones quirografarias -
Emisidn 20121 Serie | ala Serie 8 10-07-2012 10-07-2017 11,13 160.000.000 160.000.000
Emisitn 20121 Serie G ala Serie 13, 13.97-2012 13.07-2017 12 100.000.000 106.000.000
Emisi6a 2012-1 Serie 14 afa Serie 18 nH72012 31-07-2017 11,20 130,000,000 100.000.000
Emisitn 2012-1 Seric 19 a la Seric 24 21-08-2012 21-08-2017 12 120.000.000 120.000.000
Emisidn 2012-[ Serle 25 24-10-2012 13-07-2017 12 20.000.000 20.000.000
Emisién 2013-I Serie [ala 4 23-05-2014 28-05-2019 11,35 100.000.000 100.000.000
Emisifn 203 Serie 5ala 8 10-06-2014 10-06-2019 11.55 100.000.000 100.000.000
Emisién 2013 Seric % ala 13 18-06-2014 18-05-20{9 11,72 75.000.000 75.000.000
Emizién 2013-1 Serie 10ala L4 : 18062014 18-06-2019 11,72 75.000.600 75.000.000
Emisién 2014-1 Serie 2ala 11 18-08-2016 18-02-2022 12 500.000.000 500,000,000
Emisién 2{14-1 Serie 12ala 15 25-08-2016 25-02-2022 12 200.000.000 200.000.000
Emisién 2015-1 Serie 1 ala2 01.09.2016 01-03-2022 12 100.000.000 100.000.000
Emision 20151 Serie Jala 12 22072016 22-04-2019 12 500.000.000 504.000.000
Emisién 2015-1 Serie 13ala 20 13-08-2016 13-05-2020 12 40{.000.000 400.000.000
Emisién 2014-] Serie 16ala 17 20-08-2016 20-05-2022 12 100.000.000 100.000.000
Emisién 2014-1 Serie 1 22-07-2016 22072022 12 50.000.000 50.000.000
Emigién 2014-1 Series 1821 20 22072016 22-07-2022 12 150.000.000 150.000.000
Total obligaciones financieras 2.850.000.000 2.850.000.000
Porcidn corriente de obligaciones )
financieras 500.000.000 500.000.000
Porcidn ne corriente de
obligaciones financierag 2,350.000.000 2.350.000.000
30 de septiembre de 2015 -
Obligaciones piblicas:
Obligaciones quirografarias -
Emisién 2011-1 Serie [ a ta Setie 10 15072011 15-07-2016 10,98 177.908.630 177.908.630
Emisién 2011-1 Scrie 11 a 1a Serie 20 15072011 15072016 10,82 177.908.630 177.908.630
Emisién 20111 Serie 21 a la Seric 27 15-07-2011 15-07-2016 10,63 124.536.041 124.536.041
Emigidn 202 Setie | ala Serie 3 10072012 10-07-2017 12,00 184.653.808 284.651.808
Emisién 2012-1 Serie 9 a la Serie 13 13072012 13-07-2017 12.00 177.908.630 177.5908.630
Emisidn 2012-1 Seric 14 a la Serie 18 072012 31072017 12,00 177908.630 177.508.630
Emigién 2012-1 Serie 19 a la Serie 24 21082012 21-08-2017 12,00 213.490.356 213.490.356
Emisién 2012-1 Serie 25 19-09-2012 19-09-2017 12,00 35.581.729 35.581.729
Emisién 2013.1 Serie 1 alad 28-05-2014 28-05-2019 11,35 177.908.620 177.908.630
Emisién 2013-1 Serie 521a 8 10-06-2014 10-06-2019 11,55 177.908.620 177.90%.630
Emisién 2013-1 Serie9ala 13 18-06-2014 18-06-2019 11,12 133431473 133.431473
Emisién 2013-] Serfe 10ala 14 18-06-2014 18-06-2019 11,12 133.431.473 133.431.473
Total obligaciones quirpgrafarias 1.992.576.660 1,992 575.660
Papeles comerciales:
Emisidn Serie 2014-1-17 23.06.2015 17-06-2016 7,00 88.954.315 $8.954.315
Toial cbligaciones financieras 2.081.530.975 2,081.330.975
Porcién corricate de obligaciones
financieras . 569.307.617 569.307.617
Porcidn no corriente de
obligaciones financisras 1.512.223.358 1.512.223.358
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FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas a los Estadoes Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016, las obligaciones emitidas causaron gastos por
interés por Bs36.808.249 (Bs276.594.222 al 2015), los cuales se presentan en el estado consolidado de
resultados, formando parte de egresos financieros.

Los préstamos bancarios adquiridos, causaron gastos por interés por Bsl154.523.113, los cuales se
presentan en el estado consolidado de resultados, formando parte de egresos financieros.

Cuentas por Pagar

Los saldos que se presentan en los estados consclidados de situacién financiera, como cuentas por pagar,
se'resumen a contineacién (en bolivares constantes):

Nota 2016 2015
Comerciales 837.099.717 423.078.360
Entidades relacionadas 14 " 221.505.006 354.659.469
Orras 130.800.678 £57.250.202
1.189.805.491 934.988.031
Menos porcién no corriente de cuentas por pagar comerciales - 1.582.606
Total cuentas por pagar 1.186.805.491 933.405.425

Cuentas por Pagar Comerciales

Los saldos que se presentan en [os estados consolidados de situacién financiera, como cuentas por pagar
comerciales, se componen de lo siguiente (en bolfvares constantes):

2015 2015
Porcidn corriente:
Contratistas varios 820,902,652 408.944.869
Las Mercedes 505, C. A. 7.054.680 12.550.885
Total porcién corriente 827.957.332 421.495.754
Porecidn no cotriente:
Horizontes Vias y Sefiales, C. A. - 1.582.606
Otras 9.142.385 -
Total porcién no cormriente 0.142.385 1.582.606

837.089.717 423.078.360

Las cuentas por pagar a contratistas varios, se originan principalmente en la construccién del Proyecto
Tolén Il y Ia Torre de Oficinas Paseo El Harillo-La Lagunita, las cuales no generan intereses y no tienen

fecha de vencimiento establecida.
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FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

El saldo con Las Mercedes 505, C. A corresponde a un contrato de cuenta en participacion suscrito con la
subsidiaria Corporacién Carutal, C. A., quienes participan en 25% y 75%, respectivamente, sobre los

resultados que se deriven de la gjecucioén de la construccién del Proyecto Toldn IT,

Gastos Acumulados

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacién financiera, como gastos acumulados,

se componen de lo siguiente (en bolivares constantes):

2016 2015
Intereses 145.381.590 1.178.322.746
Participaci6n estatutaria 616.803.414 364.765.412
Nomina por pagar y otros beneftcios laborales 8.106.617 11.017.193
Contribuciones y retenciones laborales _ - 10.082.664
Fondo para mantenimiento de locales arrendados - 33.180.121
Servicios publicos por pagar - 8.918 480
Retenciones por enterar 21.794.42] 14.246.740
Otros 365.745.700 106.470.122
_1.157.831.742 1.727.003 478
Beneficios a Empleados
Indemnizaciones Laborales
Los beneficios a empleados se resumen a continuacién (en bolivares constantes):
2016 2015
Corriente
Utilidades 22.048.184 20.336.944
Vacaciones 42.635.007 38.005.098
Indenmizaciones laborales - garantia 104.975.812 104.716.913
169.659.003 163.058.955
No corriente
Indenmizaciones laborales - retroactividad 147.962.142 103.896.873
147.962.142 103.896.873
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FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F.V.1. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financiergs Censolidados
30 de septiembye de 2016

Movimiento en el Pasive por Beneficie Definido (indemnizaciones laborales)

El movimiento de las obligaciones por beneficios post-emplec por estos conceptos, se resume a
continuacién (en bolivares constantes):

2016 2015
Pasivos al inicio del afio 103.896.873 104.948.856
Costo por servicios del pericdo 29.097.609 14.392.986
Costo por intereses 9.343.841 7.977.868
Beneficios pagados (9.921.499) (3.964.008)
Efecto por actualizacidn (45.497.860) (47.964.083)
Pérdidas actuariales 61.103.784 28.505344
Pasivos al final del afio 147.062.142 1013.896.873

El saido del pasivo por indemnizaciones laborales — garantia, se resume a continuacién (en bolfvares
constantes);

2016 2015
Pasivos al incio def afio 104,716,913 134.059.746
Efecto por actualizacién (47.354.576) (61.268.441)
Apartado llevado a gasto 71.097.946 91.915.318
Aportaciones y pagos (23.484.471) {59.989.710)
Pasivos al final del afio _ 104975812 104.716.913
Suposiciones Actuariales
Las principales suposiciones actuariales, incluyen lo siguiente:
2016 2015
Tasa de inflacién a largo plaze 50% 10,0%
Tasa de rotacién promedio 24% 23%
Tasa de rotacién puntual por edad 0,684376 —0,011406 x edad 0,650028-0,010834, x edad
Jubilacién x=00:10% ; x=65:100% x=060:10% ; x=65:100%
Tasa de mortalidad C50 80 CSO 80
Tasa de descuento 13,00% 12,28%
Incremeno de sueldo estunado Wwoe 6U%
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Aniilisis de Sensibilidad

Cambios razonablemente posibles en las suposiciones actuariales relevantes a !a fecha de estado
consolidade de sitnacidn financiera, siempre que las otras suposiciones se mantuvieran constantes,
habrian afectado la obligacitén por retroactividad en les importes incluidos en la tabla a continuacidn.

Obligacién por
indemnizaciones laborales
Aumenio Disminucion
Tasa de interés y sueldos estimados (cambio de 1%) '|147.685‘833 141.838.470
Tasa de interés y sucldos estimados (cambio de +1%/-1%

y -1%/+1%, respectivamente) 156.264.433 152.058.403

(23) Ingresos Diferidos

24

Los ingresos diferidos por ventas de inmuebles y oficinas, se componen de [o siguiente {¢n bolfvares

constantes):
2016 2015
Ventas de inmuebles y oficinas -
Edificio Galipin 202.032.369 203.130.055
Proyecto Tolén I 16.154.966 26.960.859
Tormre de Oficinas Paseo El Hatillo - La Lagurita 12.495.170 4.729.941
Proyecto Residencias Mandala 3.017.500 7.592.251
Otros inmuebles - 25.322.134
Otros ingresos diferidos 32.582.065 335,804,980

266.282.070 303.540.220

Al 30 de sepliembre de 2016, los ingresos diferidos por ventas incluyen la opcién de compra venta de los
apartamentos, oftcinas y locales comerciales.

Patrimonio

(a)

Capital Social

Al 30 de septiembre de 2018, ¢l capital social actualizado de Bs4.217.562.457 es equivalente
al capital social nominal de Bs257.236.078 y estd constituido por 257.236.078 acciones, Clase A y
acciones Clase B, todas nominativas, no convertibles al portador y con un valor nominal de Bsl cada
una. Todas las acciones dan a sus titulares los mismos deberes y derechos, salvo el
derecho exclusivo por parte de las acciones Clase A de: 1) Designar al Presidente de la

Compaiiia;2) Designar a los directores principales y sus suplentes; 3) Designar a los representantes
judiciales de la Compaiiia. Este derecho exclusivo de las acciones Clase A se mantendrd siempre y
cuando dichas acciones representen al menos 10% del capital social,
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Las acciones Clase A corresponden a aquéllas existentes con anterioridad al 15 de octubre de 1996, v
las Clase B a aquéllas emitidas en adelante. De acuerdo con la cliusula quinta del documento
constitutivo y a los estatutos soctales de la Compafifa, en lo sucesivo cualquier accién proveniente de
una nueva emisién serd denominada Clase B, salvo las acciones que sean suscritas por los titulares
de las acciones Clase A, las cuales mantendrén esta misma denominacign,

El 14 de enero de 1998, la Compafifa dio inicio a su programa ADR (American Depositary Receipts
- ADRs), Nivel 1; cada ADR corresponde a 150 acciones v son cotizados en los Estados Unidos de
América. El Bank of New York actiia como agente para la custodia de las acciones a ser convertidas
en ADR. Debido a la reconversion menetaria efectuada a partir del 1° de enero de 2008, la asamblea
generai extraordinaria de accionistas del 22 de noviembre de 2007, consideré y aprobé la
modificacién del valor nominal de las acciones para llevar la accién de su valor nominal de Bsl0 a
un valor nominal de Bs1.000, equivalentes a Bsl; por consiguiente, la Compafifa modificé el valor
de inscripcién de los ADRs y en consecuencia, la cotizacién se inicié con un precio de Bs50 por
cada 50 acciones clase B.

El 22 de mayo de 2015 en acta de Junta Directiva, con base en la delegacifn otorgada por la
Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 4 de mayo de 2012, lo acordade en la Junta
directiva de fecha 10 de cctubre de 2014 y el acta de verificacién de documentos emanada de la
Superintendencia Nacional de Valores N° SNV-07-04-2015, se aprobé la redistribucién de 5.801.234
acciones en tesorerfa, equivalentes a 5,1574% del capital de la Compaiiia por Bs407.870.310
(Bs61.009.948 en valores nominales). El 20 de julic de 2015, en acta de Junta Directiva, ge
determind el cronograma para iniciar el proceso de redistribucién de éstas acciones en tesoreria,
estableciendo que el precio base serd el vigente en la Bolsa de Valores Caracas, C. A., el dia del
inicio del derecho de participacin en el proceso, teniendo derecho a adquirir las acciones aquellos
accionistas inscritos en el Libro de Accionistas el dfa 3 de agosto de 2015, finalizada la fase de
ofertas, el operador de valores autorizado fijé el precic a ser pagado, en base al precio promedio
ponderado de las ofertas recibidas,

El 24 de mayo de 2016, la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobé el aumento de capital social de
la compaiiia por Bs257.236.078 mediante la emisién de 144.738.146 nuevas acciones nominativas,
no convertibles al portador y con un valor nominal de Bsl por acci6n.

Al 30 de septiembre de 2016, estdn en circulacién 257.236.078 (112.497.932 en 2015) acciones
nominativas.

Reservas de Valor Razonable

Al 30 de septiembre de 20186, las reservas del valor razonable corresponden a los cambios de valor
razonable de las inversiones disponibies para la venta, que se presentan medidas al valor razonable
con cambios en otros resultados integrales.
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Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de Cédigo de Comercio, la Compaiifa deben constituir una reserva
legal equivalente a 5% de sus respectivos resultados anuales hasta alcanzar 10% del capital social.
Los estatutos de la Compaifiia establecen un apartado de 10% de los resultados del perfodo para
constituir un fondo de reserva legal hasta alcanzar 50% del capital social y se continuard con un
apartado de 5% hasta aicanzar 75% del capital social.

Utilidades no Distribuidas

El Cé6digo de Comercio, la Ley de Mercado de Valores v las Normas de la Superintendencia
Nacional de Valores, conticnen disposiciones que regulan a la Compafifa para la distribucitn de
dividendos. Conforme a la Ley de Mercado de Valores, la Compaiifa estd obligada a distribuir
anualmente entre sus accionistas y en efectivo, no menos de 25% de su utilidad neta anual, después
de apartado el impuesto sobre la renta y deducido las reservas legales. Sin embargo, si la Compaiifa
presentase déficit, las utilidades deberdn ser destinadas a la compensacidén de este.

El 24 de mayo de 2016, la Asamblea Ordinaria de Accionistas decrets el pago de dividendos en
efectivo por Bs120.535.049 equivalente a la utilidad neta distribuible al 30 de septiembre de 2015.

El 2 de diciembre de 20135, la Superintendencia Nacional de Valores mediante la providencia
identificada con el N“072 autorizo la oferta piblica de las acciones que comesponden al decreto de
dividendos con fecha del 2 de mayo de 2014, y en consecuencia, este 6rgano aprobé el aumento de
capital social de la compaiifa, mediante la emision de 144.738.146 nuevas acciones nominativas.

El 17 de abril de 2015, la Asamblea Ordinaria de Accionistas decreté un dividendo en efectivo por
Bs184.582.816 equivalente a 37,25% de la utilidad neta al 30 de septiembre de 2014,

El 4 de julio de 2013, la asamblea de accionistas aprobd un dividendo equivalente a 100% de la
utilidad informada al 30 de septiembre de 2012, después de realizado el aporte a reserva legal: i) un
dividendo en efectivo de Bs64.453.568, comrespondiente a 25% de la utilidad causada en dicho
ejercicio. i) un dividendo en acciones por la cantidad de Bs64.550.791 (Bs36.283.114 en valores
nominales), que corresponde a 75% de la utilidad. En junio de 2014, la Superintendencia Nacional
de Valores autorizé la oferta piblica de las acciones que comresponden al referido decreto de
dividendos mediante la Resolucién N® 0059 y, en consecuencia, la Compafiia en octubre de 2014 en
acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas aprobé el aumento de capital social
correspondiente. Asimismo, se le informé a los accionistas, que en virtud de que 77,68% de las
acciones clase B se encueniran dentro de un programa de ADRs que cotiza en la Bolsa de Nueva
York, se propuso delegar y facultar a la junta directiva a objeto de solicitar ante la Comisién de
Administracién de Divisas (CADIVI} la autorizacién para el otorgamiento de divisas, para satisfacer
el pago del dividendo decretado a los accionistas que posean los ADRs.

Los estatutos sociales de la Compaiiia disponen, de acuerdo con el Articulo 117 de la Ley de
Mercado de Valores, un apartade de 10% de las utilidades obtenidas para ser distribuido entre los
miembros de la junta directiva de la Compafifa. Durante afio terminado el 30 de septiembre de 2016,

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, 5.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

Ia Compaiifa reconocié gastos por este concepto de Bs463.183.239 (Bs308.433.192 en 2015), el cual
se presenta en ¢l estado consolidado de resultados en el rubro de gastos de administracién y
generales (véase la nota 27).

En asamblea de accionistas registrada el 11 de abril de 2014, se decidié dejar sin efecto el dividendo
aprobado en asamblea de accionista del 17 de abril de 2013, producto de un error, ¥ en su logar
aprobar un dividende de Bs204.570.132 (en bolfvares constantes), por lo cual se efectué una
comeccién de los dividendos decretados a las participaciones no controladoras de Bs26.151.342
(en bolivares constantes).

El siguiente es un resumen de los dividendos decretados correspondiente a las participaciones no
controladoras (en bolivares constantes):

Decreto Decreto Dividendo de
de dividendo de dividendos participaciones
Fecha de en bolivares en bolivares % oo

Arta de Asamblea Subsidiacia histdricos constant Participacifa contyoladoras

30 de septlembre de 2016 -
29 de abnil ds 2016 C. A de Inmucbles y Valoms Caracas 24.399.352 243990352 1,447 353254
353.25%4

30 de septiembre de 2015 -
23 de julio de 2015 Desarrolles Extrados, C. A 11.822.603 23.313.895 R 8.648.978
30 de abril de 2015 Lagunita Mall, C. A. 14,791,542 34056893 2L5 1322292
17 de abril ds 2015 C. A de Inmuebles y Valores Caracas 46.920.655 97444615 145 1.412.947
14 de enera de 2015 Desarrollos Extrados, C. A. 100306499 2862400957 ___ 3708 106.166.775

T
Aumento del Capital Social de la Subsidiaria Desarroilos Extrados, C. A.

El 2 de enero de 2015, en Asamblea Extraordinaria de Accionistas se decidié efectuar un aumento de
capital social en la subsidiaria Desarrollos Extrados, C. A. de B529.541.434 (valores nominales) a
Bs30.519.434 (valores nominales), mediante la emisién de 978.000.000 acciones comunes y
nominativas con un valer nominal de Bs0,001 cada una, estas acciones fueron suscritas y pagadas
por Edificaciones MPR 8206, C.A., con lo cual la participacién no controladora aumenta de 35,01%
a 37,09%, lo que es equivalentes 2 Bs47.792.595,

(25) Utilidad Neta por Accion

El cdiculo del resultado por accibn, se efectué con base en el mimero promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién, como sigue (en bolivares constantes):

2016 2015
Utilidad atribuible a los accionistas 3.039.278.567 1.625.942.045
Ndmero promedio ponderado de acciones en circulacién 257.236.078 112.497.836
Utilidad neta por accién 11,82 1445
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{a) Promedio Ponderade del Nemero de Acciones Ordinarias

Nota 2016 2015

Acciones comunes emitidas al 1° de octubre de 2015 112.497.932 70.413.538
Redistribucién de acciones de tesoreria a circulacién 24 (a) - 5.801.234
Efecto de las acciones emitidas en mayo de 2016

(144.738.146 nuevas acciones) 24 (d) 144.738.146 36.283.160
Promedio ponderado del numero de acciones

al 30 de septiembre de 2016 257.236.078 112.497.932

(26) Impuestos

(a) Impuesios Recanocidos en el Resultado del Perfodo

El siguiente es un resumen de gasto de impuesto reconocido en el resultado del perfodo:

2016 2015
Gasto de impuesto corriente 387.841.047 245.725.671
Gasto por impuesto difertdo 2.240.505.493 1.247.142.919
Total gasto de impuesto sobre la renta 2.628.346.540 1.492.868.590

Los periodos contables de algunas de las Subsidiarias difieren del cierre contable del FVI.
Para efectos de consolidacitn, se efecttia un ¢ierre contable de las Subsidiarias al 30 de septiembre.
La Compafiia ¥ sus subsidiarias presentan sus declaraciones de impuestos en forma individual, de
acuerdo con la legislacién vigente en Venezuela, en la cual no estd permitido consolidar para efectos
fiscales. Considerando esta situacién, el gasto de impuesto sobre la renta y la tasa efectiva de
impuesto indicada anteriormente han sido calculados a los fines de presentar los estados financieros
consolidados, sin embargo, no representan necesariamente la carga fiscal de cada una de las
entidades si considerdramos su cierre individual.

(b) Iinpories Reconocidos en Otros Resultados Integrales

2016 2015
Antes de Beneficio Neto de Antes de Beneficio Nelo de
impuesto fiscal impuesto impuesio fiscal impuesto
Remediacidn de pasivos por
beneficios definidos SMELIO3TEN _207RAE) (070000 _(8505M 6816 _(IBR(3506

(c) Conciliacién de la Tasa Impositiva Efectiva

La siguiente es la conciliacién entre |la tasa nominal y la tasa efectiva de impuesto:

2016 2013
% %
Tasa nominal de impuesto sobre 1a renta 34,00 34,00
Ajuste regular por inflacidn y otras diferencias permanentes 11,1F 11,91
Tasa efectiva de impuesto 45,11 4591
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(27) Gastos por Naturaleza

Un resumen de los gastos por naturaleza, es el siguiente (en bolivares constantes):

Nota 2016 2015

Costos de inmuebles vendidos 2.349.831.289 2.217.630.447
Costos estacionamiento 258.816.461 329.941.708
Costos operaciones, mantenimiento 591.851.28¢9 703.352.815
Pepreciacitn de propiedades de inversién 16 66.582.785 88.379.779
Depreciacion de propiedades, instalaciones y equipos : 17 315.850.388 339.148.305
Participacidn estatutaria 24 463.183.239 308.433.192
Gastos de personal 418.941.233 355.271.115
(astos adminisirativos 247.930.676 148.632.841
Honorarios profesionales 72.765.059 61.976.215
Arrendamientos : 197.442 285 179.356.407
Gasto de seguro 28.958.569 38.595.084
Gasto de publicidad 11.134.306 13.408.549
Impuestos y tasas 69.525.258 75.958.368
Ley Orgénica del Deporte, Actividad Fisica y

Educacién Fisica (LODAFEF) 30 7453052 3.768.085
Ley Orgénica de Ciencia, Tecnologia

€ innovacidn (LOCTD 30 11.030.125 11.037.373
Ley Orginica de Drogas 30 388710 39.314.794
Orros 240.518.628 255.567.698

3.352.203.852 3.175.772.775

Los gastos de personal, fos cuales se incluyen en los gastos por operaciones de servicios de custodia, de
manejo y traslado de valores y gastos generales y de administracin, se resumen como sigue (en bolfvares

constantes):
Nota 2016 2015

Sueldos y salarios 124.993.375 118.104.578
Utilidades 63.651.200 42.455.335
Vacaciones y bono vacacional 15.730.200 17.877.892
Incentivos y bonificaciones 12.397.439 10.807.684
Ticket alimentacién 54.520.611 20.242 663
Contribuciones sociales 14,888,322 14.780.501
Indemnizaciones [eborales 22 71.097.946 91.915.318
Seguro 33.766.177 29.187.836
Qtros 27.895.873 9.399.308

418.941.233 355.271.115

1 8 O OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES

EMISION 2018-1



(28)

29)

FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

Resultado por Posicién Moenetaria

El siguiente es un resumen de la posicién monetaria neta {en bolivares constantes):

2016

13.364.529.165
(11.327.116.652)

2.037.412.513

2015

21.478.358.968
{13.126.238.162)

8.352.120.803

Activos monetarios
Pasivos monetarios

Los estados demosirativos del resultado por posicién monetaria por el afio terminado, son los siguientes
{en bolfvares constantes):

2016 2015
Posicién monétaria neta activa al inicio del afio 8.352.120.805 4.499.804.780
Aumentos -
Ventas y otros ingresos 8.489.423.127 10.705.310,724
Diferencia en cambio de moneda extranjera 2.330.597.996 942.669.081
Venta de propiedades, instalaciones y equipo 10.215.172 311.627.906
10.830.236.295 11.959.607 711
Disminuciones -
Costos y gastos 6.078.494.998 5.515.423.118
Adguisiciones de propiedades, instalaciones y equipo 297.609.108 315.715.316
Adgquisicién y capitalizaciones de inventario de inmuebles 15.967.032 119.164.935
Adquisicién , capitalizaciones y reclasificaciones
de propiedades de inversién 11.387.620.680 22.958.242
Decreto de dividendos 120.535.049 184.582.816
17.900.226.867 6.157.844.427
Posicidén monetaria activa estimada 1.282.130.233 10.301.568.064
Posici6én monetaria activa real al final dei afio 2.037.412.513 8.352.120.805
(Ganancia) pérdida por la posicién monteria neta (755.282.280) 1.949 447 259
Contingencias
Impueste sobre la Renta

El 6 de diciembre de 1999, la gerencia de la Compafifa presentd un recurso jerdrquico contra la Resolucitn
SAT-GRTI-RC-DSA-99-1-00573, del Servicio Nacional Integrado de Administracién Tributaria
(SENIAT), por el rechazo de aproximadamente Bs871.500 de costos y gastos no admisibles por falta de
retencidn, costos y gastos sin comprobacién y el incumplimiento de deberes formales, El rechazo de este
gasto origina impuestos por aproximadamente Bs271.600. Cada uno de los argumentos sostenidos en
dicha acta fiscal fue rechazado y desvirtuado en el recurso jerdrquico presentado, salvo la eliminacién de
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Bs109.000 comrespondientes a gastos del perfodo anual 1996, fo cual representaria una contingencia
méxima de Bs37.060. La gerencia de la Compaiifa y sus asesores legales, se encuentran a la espera de la
decisién sobre el recurso jerirquico, la cual se estima debe ser favorable para la Compafifa.

Impuesto sobre Actividades Econdmicas

En marzo de 1995 se introdujo una solicitud de correccidon sobre [a declaracién de ingresos brutos
correspondiente al afio 1993, en virtud de que por error en la elaboracién de dicha declaracién se
incluyeron ingresos no gravables, lo cual habria representado Bs4.300.000. A pesar de que dicha solicitud
ha sido ratificada, ain no existe respuesta de [a autoridad municipal, la cual fa gerencia ¥ sus asesores
legales estiman debe ser positiva para la Compaiiia.

En septiembre de 1999, la gerencia de la Compaiifa presenté un recurso jerdrquice contra la Resolucién
DRM-DAR-0740-0370-99 del 13 de julio de 1999, por el rechazo de Bs87.063.094, alegando que en dicha
acta fiscal se computan come gravables ingreses no derivados de su actividad comercial, lo cual no se
corresponde con el concepto del impuesto sobre patente de industria y comercio. La gerencia de la
Compaiiia, se encuentra a la espera de la decisién de la Direcci6n de Rentas de 1 Alcaldia de Chacao.

En enero de 2011, la Lopco de Venezuela, C. A. presenta un procedimiento administrativo DAT/AP-001-
2011 de la Direccién de Administracién Tributaria del Municipio Chacao, por el cobro de los montos
reclamados en al Acta Fiscal D.A.T.-G.AF. 1002-289-2009 del 27 de julio de 2009 por Bs4.865.137,
relacionada con una reclamacién por Impuestos sobre Actividades Econdmicas, por los afios 2005, 2006,
2007 y 2008. La Compaiifa presentd una solicitud de nulidad absoluta con base en que se pretende incluir
como parte de la base de célculo de dicho impuesto, ingresos que no provienen de operaciones habituales y
alegando una declaratoria de nulidad dictada por el alcalde a favor de la Compafiia en un caso similar; sin
embargo, 1a decisién fue contraria a lo solicitado. Por tal motivo, en noviembre de 2011 se presenté un
Recurso Contencioso de Nulidad con Medida Cautelar de Amparo Constitucional, La gerencia de la
Compaiifa y sus asesores legales consideran que el recurso ejercido tiene fundados argumentos para
proceder.

En agosto de 2011, la subsidiaria consolidada C. A. de Inmuebles y Valores Caracas presentd ante la
Direccién de Administracién Tributaria de la Alcaldia de Chacao un escrito de descargos sobre el acta
fiscal de determinacién tributaria sobre base cierta identificada con el N® D A T-G.A.F: 268-131-2008,
mediante [a cual se formula reparo fiscal por la cantidad de Bs229.078. por la supuesta disminucién de
ingresos tributarios durante los sjercicios fiscales 2007, 2008, 2009 y 2010 relacionados con la declaracidn
y pago del impuesto scbre actividades econfmicas de indusiria, comercio, servicios y/o idole similar,
La Compaiiia sostiene que los ingresos en cuestidn no son gravables por dicho impuesto, por tratarse de
venta de activos fijos no recurrentes, por lo que los asesores legales consideran que los argumentos
esgrimidos deben proceder.

Antejuicio Administrativo con Inversora Turistica Caracas, S. A. (ITC)

En agosto de 2007 Venezolana de Turismo - Venetur decreté mediante un acto administrativo la rescisién
unilateral del contrato suscrito con Inversora Turfstica Caracas, S. A. (ITC}, subsidiaria totalmente poszida
por Humboldt International, Lid., en la cual C. A. de Inmuebles y Valores Caracas mantiene un interés de
0% y asumié la operacitn del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humbeldt. El 13 de noviembre
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de 2007, el Ministerio del Poder Popular para la Cultura, emitié la Providencia N° 036/07, publicada en la
Gaceta Oficial N° 38.816 del 22 de noviembre de 2007, declarando responsable a ITC por haber infringido
presuntamente el Articulo 32 de Ia Ley de Proteccidn y Defensa del Patrimonio Cultural, al intervenir
ilicitamente los bienes que forman parte del Complejo Arquitecténico v Paisajistico El Avila, sin haber
solicitado y obtenido previamente la autorizacién del Instituto del Patrimonio Cultural. Por consiguiente,
de conformidad con lo previsto en el Articulo 47 de la Ley de Proteccion y Defensa del Patrimonio
Cultural y en concordancia con lo estipulado en el Articulo 1 de la Ley que establece el factor cilculo de
contribuciones, garantfas, sanciones, beneficios procesales o de otra naturaleza en leyes vigentes, se
impone wna multa de 1.000 U.T., esto sin perjuicio de las responsabilidades penales, civiles y
administrativas que puedan existir. El 28 de enero de 2008, ITC, presentd un Recurso Jerdrquico 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.

Asimismo, la providencia mencionada ordena a ITC la inmediata reconstruccién y restauracién del
Conjunto Arquitecténico y Paisajfstico ubicado en el Parque Nacional El Avila, bajo la direccion y
supervisién del Instituto del Patrimonio Cultural, obras que incluyen las demoliciones de los agregados
realizados por ITC; ademds de las intervenciones restaurativas de todas las 4reas de] complejo, incluyendo
aquellas que fueron desatendidas y el pertinente proyecto, valorados de conformidad con las estimaciones
hechas por Ia Direccién de Proteccién Integral del Instituto del Patrimonio Cultural, mediante memorando
signado con el nimero 333-2007 del 19 de octubre de 2007 en Bs131.000.000 (en valores nominales).
La Compafifa y sus asesores legales consideran que estos asuntos serin resueltos a su favor, por lo que los
estados financieros consolidados adjuntos no incluyen los efectos que pudieran resultar de su resolucién
final.

Otras Leyes y Regulaciones
(a) Ley Orgdnica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién

El 16 de diciembre de 2010, se publicd en la Gaceta Oficial N° 39.575 la Ley de Reforma de la
Ley Orgdnica de Ciencia, Tecnologia ¢ Innovacién, la cual entré en vigencia a partir de su
publicacién. Esta reforma establece, entre otras cosas, que todos los aportes deben ser consignados
ante el Fondo Nacional para la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién (FONACIT); por Io tanto, no
se permitird el descuento de los proyectos de inversién en ciencia y tecnologia realizados por la
Compaiiia.

Durante €l afio terminado el 30 de septiembre de 2016, la Compafifa ejecuté proyectos destinados a
la innovacidn y mejoramiento de la calidad de sus servicios a través de Ia actualizacién tecnolégica y
el desarroilo del talento humano por Bs11.030.125 (Bs11.037.373 en 20135).

(b) Ley Orgdnica de Drogas

El 15 de diciembre de 2010, fue publicada en la Gaceta Oficial 12 Ley Orgédnica de Drogas (LOD), la
cual tiene come objetivo regular todo lo atinente tanto a Ja prevencién integral del consumo de
drogas, como la prevencidn del trifico ilicito de estas. La mencionada ley entr6 en vigencia a partir
de su fecha de publicacién.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1

183



184

(e)

(c)

(d)

FONDO VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

F.V.I. FONDO DE YALORES INMOBILIARIOS, 8.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Notas a Jos Estados Financieros Consolidados
30 de septiembte de 2016

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2016, la Compaififa efectud pagos por este concepto
por Bs388.710 (Bs39.314.794 en 2015) el cual se encuenira formando parte del rubro de gastos de
administracién y generales.

Ley Orgdnica del Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica (LODAFEF)

En la Gaceta Oficial, del 23 de agosto de 2011, fue publicada la LODAFEF que establece en su
Articulo 68 un aporte a cargo de las empresas y ofras organizaciones piiblicas y privadas que realicen
actividades econémicas con fines de lucro, que serd ingresado al Fondo Nacional para el Desarrollo

del Deporte.

Este aporte se estableci6 en €l equivalente a 1% sobre la utilidad neta contable, siempre que esta
supere las 20.000 U.T,, previéndose expresamente que este aporte no constituird un desgravamen al
impuesto sobre la renta. Al 30 de septiembre de 2016, la Compaiifa causé gastos por Bs7.453.052
(Bs3.768.085 en 2015), el cual se encuentra formando parte del rubro de gastos de administracién y
generales.

Normas Legales Recientemente Emitidas

En la Gaceta Oficial del 30 de diciembre de 2015, fucron aprobadas, entre otras, las siguientes leyes
y reformas:

" Ley de Impuesto sobre la Renta.

. Ley dej Régimen Cambiario y sus Hicitos.

- Ley de Impuesto a las Grandes Transacciones Financieras.

" Ley Orgénica de Fronteras.

- Ley del Servicio Nacional Integrado de Administracion Tributaria (SENIAT).
- Reforma de la Ley del Banco Central de Venezuela.

Las reformas mencionadas son aplicables a los ejercicios que se inicien a partir de la entrada en
vigencia del decreto. La gerencia del Grupo se encuentra evaluando los posibles impactos que estas
nuevas leyes puedan tener sobre las operaciones del Grupo.

Ley de Regulacion del Arrendamiento Inmobiliarie para el Uso Comercial

El 23 de mayo de 2014, se emitié en Gaceta Oficial N° 40.418 el decreto con rango, valor y fuerza
de l1a Ley de Regulacién del Arrendamiento Inmobiliario para el Uso Comercial, esta ley rige las
condiciones y procedimientos para regular y controlar la relacién entre arrendadores y arrendatarios,
para el arrendamiento de inmuebles destinados al uso comercial.
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La ley, entre otras cosas, establece los métodos para el cdlculo de los cdnones de amrendamientos, su
pago ¥ fijacidn. Le ley contempla que los canon de arrendamienio sujetos a fa regulacidn, la
determina el arrendador y el arrendatario, aplicando uno de los siguientes métodos, seleccionado de
mutuc acuerdo 1) canon de arendamientos fijos, 2) canon de arrendamientos variables con base a
porcentaje de ventas y 3) canon de arrerdamiento mixto compuesto por porcién fija mds un
porcentaje de ventas.

{(p Ley Orgdnica de Precios Justos

El 8 de noviembre de 2013 se publicd en la Gaceta Oficial Extracrdinaria N° 6.202 el Decreto con
Rango, Valor y Fuerza de Ley Orgénica de Precios Justos.

Con esla ley se deroga:

= El Decreto con Rangoe, Valor y Fuerza de Ley Orgdnica de Precios Justos, publicada en ia
Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.156 del 19 de noviembre de 2014.

- Todas las disposiciones y normativas gue colidan con este Decreto con Rango, Valor y Fuerza
de Ley Orgénica de Precios Justos.

Entre los asuntos mé4s importantes mencionados, se tienen los siguientes:

= Se establecen dos categorias de precios justos:
- Precio Justo: Fijado por la SUNDDE.

- Precio Méximo de Venta: Podré ser determinado y fijado por el productor o importador
del bien, o por el prestador del servicio.

= Ningin margen de ganancia superard 30% de la estruciura de costos del bien producido o
servicio prestado en el territorio nacional.

- El margen médximo de ganancia permitido para los importadores de bienes es de hasta 20%.

" El margen médximo de ganancia permitide para los productores y prestadores de servicios
nacionales es de 30%.

= Independientemente del nimero de intermediarios que intervengan en una cadena de
comercializacién de un bien o servicio, el margen méximo de intermediacién permitido para
toda la cadena es de 60%.

(31) Conciliacién entre la Informacién Financiera expresada en Moneda Histérica y los Estados
Financieros Consolidados Expresados en Moneda Constante

A continuacién se presenta un resumen de los ajustes reconocidos en los estados financieros consolidados
de la Compafiia para que los mismos estén expresados en términos de 1a unidad de medida corriente al 30
de septiembre de 2016, segiin se explica en la nota 2(b):
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(@) Situscidn financiera al 30 de septiembre de 2016

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Inversiones disponibles para la venta

Documentos ¥ cuentas por cobrar

Anticipos a contratistas

Gastos pagados por anticipado

Inventario de inmuebles disponibles para la venta
Total activos corrientes

Activas no cormientes:
Daocurerntos y cueatas por cobrar
Inversiones disponibles para la venta
Inveatario de inmuebles en desarrollo
Propicdades de inversi6n, nelo
Propicdades, instalaciones y equipo, neto
Depésitos dados en garantfa
Plusvalia
Impiuesto diferido
Total actives no corrientes
Total activos

Pasives y Patrimenio

Pasivos corrientes:
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Impuesto sgbre [a renta por pagar
(astos acumalados
Anticipos recibidos de clientes
Beneficios laborales

Total pasivos comientes

Pasivos no comrientes:
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar
Obligaciones por beneficios post-empleo
Ingresos diferidos
Impuesio diferido
Depdsitos recibidos en garantias y oiros pasivos
Total pasives no corrientes
Total pasivos
Patrimonio:
Capital social
Prima en emisidn de acciones
Acciones en tesorerfa
OHras reservas
Utilidades retenidas -
Reserva [egal
Utilidades no distribuidas
Utilidad neta atribuible a los accionistas
Total utilidades retenidas

Total patrimonio atribuible a los accionistas
Participaciones no controladoras

Totat parimonio

Y SUBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016
En holivares Ajustes En bolivares
histéricos Débito Crédito constantes
2.661.544.618 - - 2,66]1.544 618
890.768.286 - - 890.768.286
4445892476 - - 4449 892476
617.208.385 - - 617208385
603,514.055 - 520,077.972
46.198.017 - 608.547 813
9.269.125.837 - - 9.848.030.550
32430986 - - 95.770.341
4.178.455.166 148.126 - 4.178.603.292
1.3£1.387 6,397,068 - 7.918.455
7.112.640,379 5411.821.698 - 12524462077
593.066.841 8.144.946,363 . 8.738.013.204
412,769 - - 412,769
0.267.523 786913433 - 796.180.956
122,706 - - + 122.706
11,927.787.757 14.350426.688 - 26.341.503.800
21.196.913.594 14.350426.688 - 36.189.543.350
1.986.946.468 - - 1.986.946.468
1.189.805.491 - - 1.189.805.491
414.769.153 - - 414.769.153
1.157.831.742 - - 1.157.831.7492
38.079.658 - . 38.079.658
169.659.003 - - 169.659.003
4.957.091.515 - 4.957.091.515
3.183.170.391 - - 1.183.170.391
147,962,142 - - 147.962.142
43.601.462 - - 265.282.070
2.768.517.702 - 2.768.517.702
270.374.502 - - 270.374.902
6.413.626.599 - - §.636.307.207
11.370.718.114 - - [1.593.398.722
257.236.017 - 3.960.326.380 4.217.562.457
1.275.469.526 - 7.538.041.527 8.813.511.053
{545) 277 - (822)
(59.445.213) 27.614.330 - {£7.059.541)
337.815.459 - 980.786.370 1.518.601.829
2.862.890.747 - 2.510.100.973 5.372.991,720
4.471.771.863 (2.035.464.125) 2.436.307.738
1872478069 - 1.455.423.218 9.327.501.287
9.345.737.914 (27.614.607) 12.953.791.125 22.271,914.432
480.457.566 - 1.843.772.630 2.324.230.196
9.826.195 480 {27.614.607) 14.797.561.755 24.596.144.628
21.196.913.504 {22.614.607) 14.797.563. 755 16.189.543 350

Total pasivos ¥ pattimonio
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th) Estados Consolidados de Resultados al 3% de septiembre de 2016
En balivares Ajustes En holivares
histéricos Débito Crédito constanles
VYentas netas:
Amendamienios 2.306.709.537 - 49.633.884 2.356.143.421
Servicios 584426833 - 12.575.217 597.002.050
Estacionamientos 241.614.040 - 5.198.853 245.812.993
Inmuebles vendidos 4.925.159.231 - 105.975.538 5.031.134.769
Total ventas netas 8.057.909.641 - 173.383.492 §.230.293.133
Costos de ventas:
Ammendarmientos (906,274,779 295,169,221 - {1.201.444 000)
Servicios (82.842.469) 1.782.536 - (84.625.005)
Estacionamientos (253.364.766) 5451.695 - (258.816.461)
Inmuebles vendidos (187.691.437) 2.162.139.852 - {2.349.831.289)
Total costo de ventas ! {§.430.173.451) 2.464.543.304 - {3.B94.716.755)
Utilidad bruta ' 6.627.736.190 2.464.543.304 173.383.492 4.336.576.378
Gastos de actividades operativas:
Administracién y generales {1.391.199.120) 66.287.977 - _{1.457487.097)
Utilidad en eperaciones 5.236.53747T0 2.530.831.281 173.383.492 2.879.089.281
Ingreso (costo) financiero: '
Ingresos financieros 305210122 - 6.567.263 311.777.385
Egrecos financieros (441.068.915) 9.490.559 - (450.559.474)
Diferencia en cambio de moneda extranjera 2.281.506.412 - 49.09]1.534 2.230.397 996
Resuliado por posteién monetaria - - 755.282.279 755.282.979
Total ingreso financiero 1145647619 0 490550 810.941.126 2.947.008.185
Utilidad antes de impuesio sobre Ja renta 7.382.184.689 2,540.321.840 984.324.618 5.826.187.467
Impuestq sobre [a renta:
Corriente {379.671,585) 8.160.462 - {387.84L.047)
Diferido (2.193311.611) 47.193.882 - (2.240.505.453)
Total gasto de impuesto sobre la renta (2.572.983.196) 55.363,344 = _(2.628.346.540)
Lhilidzd neta antes de participaciones no
controladoras 4.809.201.493 2.505.685.184 084.324,618 3.197.840.927
Utilidad atribuible a participaciones no controladoras (337.429.630) - 178.867.270 (158.562.360)
Utilidad neta atribuible a los accionistas 4471771863 2.595.685.184 1.163. 1591888 3.039.278.5G7
{c} Estados Consalidados de Resultados Integrales al 30 de septiembre de 2014
En bolivares ustes En bolivares
histérices Débito Crédilo constantes
Utilidad neta antes de participaciones no controledoras 4.809.201 493 L611.360 366 - 3.197.840.927
Otros resultados injegrates:
Partidas que no serdn reclasificadas a ganancia neta
en perfodes subsecuentes -
Cambios en el valor razonable de las mwdiciones
actuariales {61.103.234) - - (61.103.784}
Impuesto diferido generado por cambios en el valor
razonzhle de las mediciones acteariates 20.782.882 - - 20.782 882
Partidas que serdn reclasificardas a ganancia neta en perfodos
subsecuentes -
Cambios en ¢ wlor razonable de inversiones disponibles
pam la venta - - - .
Total otros resultados integrales [40.320.902) - - (40.320.902)
ilidad integral antes de participaciones
1o <ontroladoras - 4.768.880.591 1.611.360.566 - 3.157.520:028
Pérdida integral atribuible a participaciones ne controladoras (337.429.630) - 178.867.270 {158.562.3560)
Utilidad inlegral 4.431.450.961 1.611.360.566 178.867.270 2.995.957.665
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{a) Situacidn financiera el 30 de septiembre de 2015
En belivares Ajustes En bolivares
histéricos Dibito Cridito constantes
Activos
Actives cormientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 585.763.393 456,360,236 - 1.042,123.629
Inversiones disponibles para la venta 5.000.000 3.895.432 - 8.395.432
Inversiones mantenidas hasta 5u vencimiento 4.023.811.362 3.610.138.952 - §.243.9501.524
Documentos y cuentas par cobrar 2.08G.118.513 1.620.591.842 - 3700.710.355
Anticipos a contratistas 109.685.206 85454242 - 195.139.448
(astos pagados por anticipado 230.491.384 187.841.897 - 427.333.281
Inventario de inmuebles disponibles para la venta 30.272.714 562.308.067 - 502.580.781
Total activos comientes 7.684.142,572 6.526.5%0.678 - 14.210.733.250
Aclivos no comientes:
Documientos y cuentas por cobrar 95.694.709 74.554.437 - 170.249.146
inversivnes disponibles para 1a venta 75.597.135 257.346.692 - 332,943,827
Inventario de inmuebles en desarrollo 16.060.135 27.131.209 - 43.191.344
Inversicnes mantenidas hasta su vencimientg 4,278.233.021 3.333.113.448 - 1.611.347 369
Propiedades de inversin, neto 136.543.966 2.845.953.7131 - 2982 497 597
Propiedades, instalaciones y £quipo. neto 355.021.931 8.438.161.127 B.793.183.058
Depdsitos dados en garantfa 4,316,171 1362.670 THTEE41
Plusvalia 9.267.522 786.913.434 796.180.956
Inpuesto diferido 23.206.460 18.079.835 41.286.295
Total activos no corrientes 4.993.941.950 15.784.616.583 - 20.778.558.533
Total activos 12.578.084.522 22.311.207.261\ - 34.989.291.783
Paslvos v Patrimonio
Pasivos corrientes:
Préstamos y cbligaciones financieras 3.443.451.510 - 2.682.745.905 6.126.197.416
Cuentas por pagar 524.654.182 - 408.751.043 9331.405.425
Impuesto sobre 12 renta por pagar 06.158.322 - 77.252.890 176.411.212
Gastos acumulados 1003.518223 - 723.485.255 1.727.003.478
Anticipos recibidos de clientes 16.767.826 - 13.063.584 29.831.410
Beneficios laborales 58.850.940 - 104.i99.015 163.058.955
Taotal pasivos corrientes 5.146.410.203 - 4.009.497 691 9.155,907.895
Pasivos no corrientes:
Préstamos y obligaziones financieras 1.453.292,7147 - 1.132.318.382 2.585.711.129
Cuenlas por pagar §89.561 - 403.045 1.582.606
Obligaciones por beneficios post-emplea 58399007 - 45.497.866 103.896.873
Ingresos diferidos - 51.082.004 - 252.458.216 303.5¢40.220
Impuesto difecido §19.072.727 - 482.311.082 1.101.383.809
Pepésites recibidas en garanifas y otros pasivos 99.614.121 - 77.841.723 177.755.844
Total pasivos no corrientes 2.282.750.167 - 1.921,120.314 4.273.870.481
Total pasivos 7.429.160.370 - 6.000.618.007 13.429.718.377
Patrimonio:
Capital social 112.497.932 - 3.960.326.379 4.072.824.31]
Pdma en emisitn de acciones 1.275.434250 - 7.538.076.303 B.8i3.511.053
Acriones en tesorerfa (46) 276 - (322)
Otras resesvag (19124311} 27.614.330 - (46.733.641)
Wiilidzdes retenidas -
Reserva legal 200.117.839 - 980.786.356 1.180.504.155
Utilidades no distribuidas 1.363.608.502 - 2.858.557911 4222166763
Utilidad neta atribuible a los accionistas 2.174.495 438 - (1.023.670.434) 1.150.825.004
Total utilidades retenidas 3.738.222079 - 2.815.673.833 6.553.895.912
Totzl patrimonio atribuible 2 los accionistas 5.107.029.904 27.614.608 14.314,077.015 19.393.492.313
Participaciones no controladoras 141.804.248 - 2.024.125.842 2.166.021.050
Total patrisnenio 5248024152 27.614.606 16.338.203.857 21556513403
Total pasivos ¥ patrimonio 12.6'.-'3.034,5& 27.614.606 22.338.821.864 34.989.201.780
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F.V.I. FONDO DE YALORES INMOBILIARIOS, 8.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2016

(8) Estadsy Consolidados de Resultados of 30 de septiembre de 3015

En holivares Ajustes En balivares
hlstéricos Débita Crédito constantes
Ventas netas:
Arrendamientos 851.528.3738 - 1.208.111.233 2.059.639.611
Servicios 393.281.120 - 517.856.722 911.137.842
Estacionamientos 135.521.419 - [78.944.973 314.466.3%2
Inrnuebles vendidos 2.191.634.575 - 3.111.619.725 5.303.254.300
Total ventas netas 3.571.965.492 - 5.016.532.653 8.588.498.145
Castos de ventas:
Arrendamientos (468.547.245) 067.280.885 . {1.435.828.120}
Servicios {56.294.448) 76.358.075 - {132.652.523)
Estacionamienlos (141.984.539) i27.957.169 - (329.94]1.70%)
Inmuebles vendidos (303.893.010) 1.913.737.437 - 221753047
Tolal costo de ventas {370.719.242) 3.145,133.566 - (4.116.052.808)
Utilidzd bruta 2.608.246.250 3.145.333.56% 5.016.532.653 4472445337
Gastos de actividades operativas:
Administracién y generales {450.102.137) 609.617.830 - (1.059.719.967)
Uhilidad en operaciones 2151144113 3.754.951.396 5.016.532.653 3.412.725.370
Ingreso (costo) Ananciero: . .
Ingresos financiers 927.586.718 - 1.217.305.358 2,144 8076
Egresos financieras (559.500.5647) 733.531.738 - (1.299.432.381)
Diferencia en cambio de moneda extranjeta 407.141.628 - 535.527.453 942.665.081
Resuitado por posicidén monetaria - 1.949.447.259 - {1.949.447.25%)
Total ingreso {costo) financiero T74.827.703 2.688.978.997 1.752.832.811 (161.318.493)
Utilidad antes de impueste sobre ta renta 2925971816 6.443,530.393 6.769.365.464 3.251.406.887
[mpuesto sobre la renta:
Corrients (97.612.890) 148,112,781 - (245.723.671)
Diferido (537.311.221) 705.831.698 - (1.247.142.919)
Toral gasto de impuesto sobre la renta (634.924.111) £57.944.479 - {1.492.868.590)
Utilidad neta antes de participaciones no
contoladaras 2.251.047.705 71.301.874.872 6.769.365 404 1.758 538.297
Utilidad atribuible a participaciones no controladocas (115.552.267) 16.043.985 - (132.596.252)
Utilidad neta atribuible a los accionistas 2.174.4595.438 7.317.918.857 6.769.365.464 1.625.942 045
(¢} Estados Consolidados de Resuliados Integrales af 30 de septiembre de 2015
En bolivares Ajusles En balivares
histéricos Débito Crédite constantes
Utilidad neta antes de participaciones no controladorus 2.291.047.705 532.519.408 1.758.538.297
Otros resultados integrales:
Partidas que no serdn reclasificadas a ganancia neta
en perfodos subsecuentes -
Cambios en el valor razonable de las mediciones
achiariales {16.022.463) 12.482 881 - (28.505.344)
Impuesto diferido generado por cambios en el valor
razonable de las mediciones actuariales 5.447.637 - 4244179 0.501.816
Partidas que serdn rectasificadas a ganancia neta en perfodos
subsecuentes -
Cambios en ¢l valor razonable de inversiones disponibles
para la venta (29.594) 23.134 - (52.828)
Total otros resultzdes integrales (10.604.520) 12506815 4244179 (18.866.356)
Utilidad integzal antes de participaciones
no contreladocas 2.280.443.185 545.015.423 4244179 1.739.671.041
Pérdida itegral atribuible a participaciones no contraladoras {116.552.267) 16.,043.985 - (132.595.252)
Utilidad integral 2.163.820.918 561.059.408 4.244,179 1.507.075 689
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6.4 Estados Financieros Auditados al 30 de septiembre de 2015 y al 30 de
septiembre de 2014.
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Rodriguez Veldzquez & Asociados Teléfono: 58 (212) 277.78.11 (Master)
Torre KPMG, Avenida Francisco de Miranda Fax: 58 (212) 263.38.27
Chacao - Caracas, 1060-A kpmg.com/VE
Apartado 5972 - Caracas 1010-A

Venezuela

Informe de los Contadores Piiblicos Independientes

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

Informe sobre los Estados Financieros Consolidados

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros consolidados que se acompafan 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 20135; el estado consolidado de resultado y resultados integrales, de cambios en
el patrimonio y de flujo 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 Piiblicos Independientes

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

Una auditoria 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 evaluacién 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 presentacién 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 auditoria 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.

(Contintia)
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Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados que se acompafian presentan razonablemente, en todos
sus aspectos substanciales, la situacién financiera consolidada de F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios,
S.A.C.A. y Subsidiarias al 30 de septiembre de 20135, su desempeifio financiero consolidado y el flujo de efectivo
consolidado por el afio entonces terminado, de conformidad con Normas Intemacionales de Informacién
Financiera.

Pdrrafos de Enfasis

Sin calificar nuestra opini6n, llamamos la atencién sobre el siguiente asunto:

Como se explica mds ampliamente en la nota 11 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 operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humboldt. Adicionalmente, el
13 de noviembre de 2007, ei Ministerio dei Poder Popuiar para ia Cuitura emitié ia 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 histdricos).

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 Operacién del Sistema Teleférico
Caracas - Litoral y Hotel Humboldt. Asimismo, el 20 de enero de 2008, presenté un recurso jerdrquico
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 Compaiifa y sus asesores legales consideran que estos asuntos serdn resueltos a su favor,
por lo que los estados financieros adjuntos no incluyen los efectos que pudieran resultar de la resolucién
final.

22 de diciembre de 2015
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.,
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Situacién Financiera
30 de septiembre de 2015, con cifras correspondientes al 30 de septiembre de 2014

(Expresados en bolivares constantes)

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Inversiones disponibles para la venta

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Documentos y cuentas por cobrar

Anticipos a contratistas

Gastos pagados por anticipado

Inventario de inmuebles disponibles para la venta

Total activos corrientes

Activos no corrientes:

Documentos y cuentas por cobrar
Inversiones disponibles para la venta
Inventario de inmuebles en desarrollo
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Propiedades de inversién, neto

Propiedades, instalaciones y equipo, neto
Depésitos dados en garantia

Plusvalia

Impuesto diferido

Total activos no corrientes
Total activos

Nota 2015 2014
9y 30 585.763.393 472.620.060
10y 30 5.000.000 111.682.990
10y 30 4.633.811.362 1.840.487.675
Ily30 2.080.118.513 1.754.963.170
12 109.685.206 198.905.928
13 240.198.174 266.757.519
15 333.081.526 1.171.700.476
7.987.658.174 5.817.117.818
11y30 95.694.709 176.240.947
10y 30 187.143.157 159.826.498
15 24,277.262 9.435.484
10 4.278.233.921 9.114.862.908
16 1.676.421.033 1.901.106.084
17 4.942.527.546 4.967.261.921
4.316.171 481.433
18 447.522.391 447.522.391
26 23.206.460 12.722.856
11.679.342.650 16.789.460.522
19.667.000.824 22.606.578.340

Las notas 1 a 32 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados.
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Cnnsol'idados de Situacién Financiera, Continuacién

30 de septiembre de 2015, con cifras correspondientes al 30 de septiembre de 2014
(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 garantia 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
Depésitos recibidos en garantias y otros pasivos

Total pasives no corrientes
Total pasivos

Patrimonio:

Capital social
Prima en emisién de acciones
Acciones en tesoreria
Otras resesvas
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 2015 2014
19y30 3.443.451.510 2.518.698.610
20y 30 524.654.382 725.446.739
26 99.158.322 111.878.291
21 1.003.518.223 831.316.049
16.767.826 242.067.578

22 58.859.940 75.353.144
5.146.410.203 4.504.760.411
19y 30 1.453.392.747 6.672.290.841
20y 30 889.561 4.700.825
22 58.399.007 58.990.312
23 170.615.793 308.478.536
26 619.072.727 110.470.651
99.914.121 88.890.798

2.402.283.956 7.243.821.963

30 7.548.694.159 11.748.582.374

24

2.289.278.662 2.226.155.026

4.953.953.633 4.953.953.633

(182) (407.870.310)

10,22y 26 (26.271.149) (15.666.629)
663.770.045 563.588.490

3.020.084.921 2.373.221.867

3.683.854.966 2.936.810.357

10.900.815.930 9.693.382.077

1.217.490.735 1.164.613.889

30 12.118.306.665 10.857.995.966
19.667.000.824 22.606.578.340

Las notas 1 a 32 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



FONDO  -VALORES

INMOBILIARIOS 5. 4. C.A

F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, 5.A.C.A.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Resultados

Ano terminado el 30 de septiembre 2015, con cifras correspondientes del afio 2014

(Expresados en bolivares constantes)

Ventas netas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuebles vendidos
Total ventas netas

Costos de ventas:
Arrendamientos
Servicios
Estacionamientos
Inmuebles vendidos

Total costo de ventas
Utilidad bruta

Gastos de actividades operativas:
Administracién y generales

Resultados de actividades operativas

Ingreso (costo) financiero:
Ingresos financieros
Egresos financieros
Diferencia en cambio de moneda extranjera
Resultado por posicién monetaria

Total ingreso (costo) financiero
Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta:
Corriente
Diferido
Total impuesto sobre la renta

Utilidad neta antes de participaciones no
controladoras

Utilidad atribuible a participaciones no controladoras
Utilidad neta atribuible a los accionistas

Utilidad neta por accién

Nota 2015 2014
l6y17 1.157.695.165 763.642.831
512.138.079 236.403.179
176.757.244 176.836.912
2.980.886.476 1.914.331.930
4.827.476.964 3.001.214.852
807.059.291 577.635.330
74.562.163 102.581.808
185.455.707 124.155.972
1.246.499.646 504.283.421
2.313.576.807 1.308.656.531
2.513.900.157 1.782.558.321
27 (595.654.053) (411.156.527)
1.918.246.104 1.371.401.794
10 1.205.614.406 591.835.413
19 (b) (730.393.112) (494,358.521)
8 529.861.356 84.520.880
28 (1.095.757.556) (899.955.333)
(90.674.906) (717.957.561)
1.827.571.198 653.444.233
26 138.119.028 172.865.069
701.001.923 (126.712.264)
839.120.951 46.152.805
088.450.247 607.291.428
(74.530.534) (35.223.794)
013.919.713 572.067.634
25 8,12 8,12

Las notas | a 32 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados.
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.

Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Resultados Integrales

Afio terminado el 30 de septiembre 2015, con cifras correspondientes del afio 2014

(Expresados en bolivares constantes)

Utilidad neta antes de participaciones no controladoras

Otros resultados integrales:

Partidas que no serdn reclasificadas a ganancia neta

en periodos subsecuentes -

Cambios en el valor razonable de las mediciones

actuariales

Impuesto diferido generado por cambios en el valor

razonable de las mediciones actuariales

Partidas que serdn reclasificadas a ganancia neta en periodos

subsecuentes:

Cambios en el valor razonable de inversiones disponibles

para la venta
Total otros resultados integrales

Utilidad integral antes de participaciones

no controladoras

Utilidad integral atribuible a participaciones no controladoras

Utilidad integral

Nota 2015 2014
988.450.247 607.291.428
22y26  (16.022463)  (23.835.755)
22y26 5.447.637 8.104.156
(29.694) (40.700)
(10.604.520) (15.772.299)
977.845.727 591.519.129
(74.530.534)  (35.223.794)
903.315.193 556.295.335

Las notas 1 a 32 que se acompaiian forman parte de los estados financieros consolidados.
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F.V.1L. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.CA.
Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Flujo de Efectivo
Adio terminado el 30 de sepliembre 2015, con cifras comespondientes del afio 2014
(Expresados en bolivares constantes)
30 de septiembre 2015

Flujos de efectivo proveniente de las actividades operacionales:
Utilidad neta antes de panicipaciones no controladoras
Utilidad atribuible a panticipaciones no controladoras
Unilidad neta atribuible a los accionistas
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto
por (usado en) las actividades operacionales -
Depreciacién de propiedades de inversidn
Depreciacién de propiedades, instalaciones y equipo
Ganancia en venia de propiedades, insialaciones y equipo
Efecto de actualizacién sobre partidas de actividades de inversidn
Efecto de actualizacién sobre partidas de actividades de financiamiento
Reservas de valor razonable
Pérdida actuarial por plan de beneficios definidos
Impuesto diferido
Aumento (disminucidn) en:

Inventario de inmuebles disponibles para la venta
Depésitos dados en garantia
Aumento (disminucidn) en:
Cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta
Gastos acumuladas
Anticipos recibidos de clientes
Obligacién por gamntia de prestaciones sociales
Obligaciones por beneficios post-empleo
Ingresos diferidos
Deplsitos recibidos en garantfas y otros pasives

Total ajustes

Lntereses

Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo nefo usado en las actividades operativas

Flujos de efectivo de actividades de inversibn:

Adquisicidn de inversiones disponibles para la venta
Adgquisicidn de inversiones mantenidas hasta su vencimiento
Disminucidn de la venta de inversiones disponibles par la venta
Proveniente de la venta de inversiones idas hasta su vencimi
Adiciones a inventario de inmuebles en desamollo
Adiciones a propiedades de inversidn
Adquisiciones de propiedades, instalaciones y equipo
Proveniente de la cesién de inmuebles en desarrollo
Proveniente de la venta de propiedades, instalaciones y equipo
Proveniente de la venta de propiedades de inversitn
Intereses cobrados

Efectivo neto (usado en) provisio por las actividades de inversién
Flujo de efectivo de actividades de financiamiento:
Adquisicifn de Acciones en tesoreria
Pagos de dividendos
Dividendos decretados
Comeccién de dividendos decretados a las panticipaciones no controladoras
Proveniente de préstamos y obligaciones financieras
Pagos de préstamos y obligaciones financieras
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de financiamicnto
Aumento (disminucién) neta en el efectivo y equivalente de efectiva
Efectivo y equivalente de efectivo al comienzo del afio
Efectivo y equivalente de efectivo al final del aflo

Las notas 1 a 32 que se acompafian forman parte de los estados financieros consolidados,

Nota 2015 2014
988.450.247 607.291.428
(74.530.534) (35.223.794)
913.919.713 572.067.634

16 49,677,061 76.006.108
17 190.630.608 190.165.054
17 (163.598.756) (261.519.337)
5.006.851.597 2485215017
(4.138.257.399) (2.023.602.145)
(29.664) (40.700)
(16.022.463) (23.835.755)
503.566.109 (232,196,727)
(382.720.846) (227,441 .653)
89.220.722 (134.484.115)
26.559.345 (35.419.897)
£318.618.950 61.961.549
(3.834.738) 302.868
(72.708.4200 709.069.615
38.057.012 114,394,998
437.566.238 293.623.901
(225.299.752) 225.287.527
(16.493.204) (18.277.187)
(591.305) 13.414.109
(137.862.743) (46.865.758)
11.023.323 (22.844.493)
2.034.351.645 1.142.913.039
(265.364.064) (355.750.303)
(50.776.981) (229.899.126)
2.706.660.847 1.164.555.038
(28.208.250) (126.686.569)
(1.848.388.622)  (7.419.379.133)
107.574.581 5.801.355
884.842.325 315.643.591
{14.341.778) -
{12.904.513) (197.983.708)
17 (177.459.247) (43.988.461)
- 1.715.822
17 175.161.770 347.652.834
16 187.912.503 258.500.837
138.111.741 136.781.468
(2.588.199.490) _ (6.726.941.964)
407.870.128 -
(131.895.201) ot
(173.197.751) (163.754.260)
47.792.595 26.151.343
2.441.291.509 7.181.702.207
(2.597.179.304) (1.220.846.506)
(5.318.024) 5.823.252.784
113.143.333 260.865.858
472,620,060 211.754.202
585.763.393 472.620.060
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de septiembre de 2015

Entidad de Reporte

El F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. (en adelante La Compaiiia o FVI) fue constituido el 12
de marzo de 1992, con el objetivo principal de comprar, vender, permutar, administrar y arrendar bienes
inmuebles; asimismo, participar en la construccién de proyectos inmobiliarios de todo tipo, bien bajo el
régimen de propiedad horizontal o bajo la forma de tiempo compartido o multipropiedad. Los estados
financieros consolidados al 30 de septiembre de 2015, integran a la Compaiiia y subsidiarias (en conjunto
el FV1 e individualmente entidades del FVI) y el interés del FVI en sus asociadas.

Las subsidiarias mds importantes tienen el objetivo principal de desarrollar y ejecutar inversiones
mobiliarias e inmobiliarias; promover, operar y/o administrar centros de esparcimiento, comercio y
estacionamiento y vender, comercializar, administrar y/o operar franquicias.

FVI se encuentra domiciliada en la Reptblica Bolivariana de Venezuela, y tiene su sede principal en la
Torre El Samén, avenida Venezuela, El Rosal, Caracas.

Al 30 de septiembre de 2015, la Compaiifa posee 463 empleados (427 en 2014).

El 27 de noviembre de 1996, mediante la Resolucién N° 324-96, la Superintendencia Nacional de Valores
(antes Comisién Nacional de Valores) inscribi6 en el Registro Nacional de Valores, el acuerdo del Acta de
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del F.V.L. Fondo de Valores Inmobiliarios, C. A. del 15
de octubre de 1995, en la cual se aprob6 que la Compafifa continuara bajo la forma de Sociedad An6nima
de Capital Autorizado (S.A.C.A.). En consecuencia, la Compaiifa estd regulada por la normativa de la
Superintendencia Nacional de Valores y la Ley de Mercado de Valores (antes Ley de Mercado de
Capitales), modific4ndose su denominaci6n a F.V.L Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A.

Las acciones de la Compaiifa estdn inscritas en la Bolsa de Valores de Caracas; en consecuencia, sus
actividades estdn reguladas por las normas de la Superintendencia Nacional de Valores (SNV) y por la
Ley de Mercado de Valores (véase la nota 6).

Base de Preparacién
(a) Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados, estdn preparados de conformidad con Normas Internacionales
de Informaci6n Financiera (NIIF), adoptadas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standards Board — IASB).

Estos estados financieros consolidados al 30 de septiembre de 2015 y por el afio entonces terminado,
preparados de acuerdo con las NIIF, han sido autorizados para su emisién por la gerencia de la
Compaiifa el 18 de diciembre de 2015. Sin embargo, la Asamblea de Accionistas pudiese realizar
cualquier modificacién sobre estos estados financieros consolidados. Los estados financieros
consolidados al 30 de septiembre de 2014, fueron sometidos por la Asamblea de Accionistas el 17 de
abril de 2015, donde fueron aprobados sin modificacion alguna.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2015

(b) Bases de Medicién

(c)

Los estados financieros consolidados han sido ajustados por inflacién para dar reconocimiento a lo
establecido en la NIC 29 Informacidn Financiera en Economias Hiperinflacionarias.

La NIC 29 requiere que los estados financieros de una compaiifa cuya moneda funcional sea la de
una economia hiperinflacionaria, se presenten en términos de la unidad de medida comriente a la
fecha de reporte. En consecuencia, los estados financieros consolidados han sido ajustados por
inflacién para dar reconocimiento a los efectos de la pérdida de poder adquisitivo del bolivar debido
a la inflacién en Venezuela.

El factor acumulado utilizado para reconocer los efectos de la inflacion es determinado con base en
el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) publicado por el Banco Central de Venezuela

(BCV).

Los principales INPC publicados por el BCV y utilizados en la preparacién de los estados
financieros consolidados en bolivares constantes, fueron los siguientes:

Indice Variacion
acumulado i
INPC al 30 de septiembre de 2015 (estimado) 1325,34 84,17
INPC al 30 de septiembre de 2014 719,63 62,7
INPC al 30 de septiembre de 2013 4423 49,375

Para la fecha de preparacion de los estados financieros al 30 de septiembre de 2015, no se disponfa
de informacién oficial relacionada con el INPC de enero a septiembre de 2015, ya que los mismos no
han sido publicados por el BCV. Por consiguiente el INPC del 30 de septiembre de 2015 y de los
meses de enero a septiembre de 2015 utilizados por la Compaiifa, han sido estimados. La Compaiiia
estimé los INPC tomando como referencia el promedio simple de los tres iltimos INPC publicado
por el BCV (octubre, noviembre y diciembre de 2014). Se espera que el efecto de esta estimaci6n,
respecto a los INPC reales que publique el BCV, sobre los estados financieros consolidados de la
Compaiiia al 30 de septiembre de 2015 y por el afio entonces terminado, no sean significativos y
cualquier diferencia serd corregida en los estados financieros consolidados del préximo ejercicio
econdmico.

Moneda Funcional y de Presentacién

La gerencia de la Compafifa, de conformidad con la NIC 21 Efectos de las Variaciones en las Tasas
de Cambio de la Moneda Extranjera, ha determinado que el bolivar representa la moneda funcional
de la Compaiifa. Al determinar la moneda funcional, la gerencia de la Compaiifa concluyé que el
principal ambiente econémico en el que operan las entidades del FVI es el mercado nacional y que
los flujos de efectivo son generados y liquidados principalmente en bolivares. Adicionalmente, los
ingresos, costos y gastos estin denominados mayoritariamente en bolivares. Por lo tanto, las
transacciones en otras divisas distintas del bolivar se consideran transacciones en moneda extranjera.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2015

(d) Uso de Estimados y Juicios en la Preparacidn de los Estados Financieros Consolidados

La preparacién de los estados financieros consolidados de conformidad con NIIF, requiere que la
gerencia efectiie ciertas estimaciones, juicios y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas
contables y los montos presentados de activos, pasivos, ingresos, costos y gastos. La Compaiiia
aplica sus mejores estimaciones y juicios; sin embargo, los resultados finales podrian diferir de esos
estimados.

Las estimaciones y supuestos relacionados se basan en la experiencia histérica y algunos otros
factores que se consideran apropiados en las circunstancias actuales, cuyo resultado es la base para
formar los juicios sobre el valor en libros de los activos y pasivos que no son ficilmente
determinables por otras fuentes. Las estimaciones y suposiciones son revisadas periGdicamente y los
efectos de la revisién, si los hubiera, son reconocidos en el perfodo actual y en los periodos futuros
afectados.

La informaci6n sobre juicios criticos en la aplicacion de politicas de contabilidad que tienen un
efecto significativo sobre los montos reconocidos en los estados financieros consolidados se incluye
en las siguientes notas:

. Nota 10 - Inversiones.

= Nota 15 - Inventario de inmuebles (disponibles para la venta y en desarrollo).
Ll Nota 16 - Propiedades de inversi6n.

L Nota 17 - Propiedades, instalaciones y equipos.

b Nota 22 - Beneficios Post-empleo.

La informacidn sobre incertidumbres de estimacién y supuestos que tienen un riesgo significativo de
resultar en un ajuste material durante el préximo perfodo anual se incluye en las siguientes notas:

s Nota 7 - Determinaci6n de los valores razonables.
= Nota 26 - Impuestos.

. Nota 29 - Contingencias.

Medicién de los Valores Razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compaiiia requieren de la medicién de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.
La Compaiifa cuenta con un control establecido en relacién con la medicién de los valores
razonables cuyo objetivo general es revisar todas las mediciones significativas del valor razonable,

Se revisan regularmente las variables no observables significativas y los ajustes de valoracion.
Si se usa informacién de terceros para medir los valores razonables, se evalda la evidencia obtenida
de los terceros para respaldar la conclusién de que esas valoraciones satisfacen los requerimientos de
las NIIF, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razonable en el que deberian clasificarse
esas valoraciones. Los asuntos de valoracién significativos son informados a la Junta Directiva.
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Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiiia utiliza datos de mercado
observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro
de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables usadas en las técnicas de valoraci6n,
como sigue:

- Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

" Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el nivel 1, que sean observables
para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

= Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables.

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden clasificarse en
niveles distintos de la jerarquia de valor razonable, entonces la medicién del valor razonable se
clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable que la variable de nivel

més bajo que sea significativa para la medicidn total.

La Compaiiia reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarqufa del valor razonable al final
del periodo sobre el que se informa durante el periodo que ocurrié el cambio.

Las siguientes notas incluyen informacién adicional sobre los supuestos hechos al medir los valores
razonables:

. Nota 30 Instrumentos financieros.
= Nota 10 Inversiones.
(3) Cambios en Politicas de Contabilidad Significativa

Con excepcién de los cambios incluidos a continuacién, la Compafifa ha aplicado constantemente las
politicas contables sefialadas en la nota 4 a todos los periodos presentados en estos estados financieros
consolidados.

FVI ha adoptado las siguientes nuevas normas y enmiendas a las normas actuales, con fecha de aplicaci6n
inicial el 1° de enero de 2014:

. Informacién a Revelar sobre el Importe Recuperable de Activos no Financieros (modificacién a la
NIC 36 Deterioro de Activos no Financieros) (véase el Literal a).

A continuaci6n se presenta los efectos derivados de la adopcidn de este pronunciamiento:

(@) Informacién a Revelar sobre el Importe Recuperable de Activos no Financieros

Producto de las modificaciones a la NIC 36, FVI ha ampliado sus revelaciones relacionadas con los
importes recuperables cuando se basan en los valores razonables menos los costos de disposicién y
se reconoce un deterioro de valor. La aplicacion de esta modificacién no tuvo impacto significativo
en las revelaciones sobre sus estados financieros consolidados.
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Politicas de Contabilidad Significativas

Excepto por los cambios de las politicas contables explicados en la nota 3, las principales politicas y bases
contables que a continuacién se mencionan han sido aplicadas uniformemente en la Compaiiia en la

preparacién de los estados financieros consolidados:
(a) Bases de Consolidacién
Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compaiifa. Los estados financieros de subsidiarias
son incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en que comienza el control hasta
la fecha de término de éste. La Compaiifa controla una entidad cuando estd expuesto, o tiene
derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacién en la partida y tiene la capacidad de

influir en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta.

Las principales entidades controladas por la Compaiifa son las siguientes:

Inversiones Boca del Rio, C. A.

Inversiones Kitami, C. A.

Casa de Campo Aguasal, C. A.

Lesuma Investment Corporation Ltd. y sus subsidiarias totalmente poseidas
Grupo Aguasal Litoral, C. A. y Desarrollos Costa Corsario, C. A.

LOPCO BM, Ltd. y LOPCO BM, Ltd. (Sucursal Venezuela)

LOPCO de Venezuela, C. A. y sus subsidiarias totalmente poseidas Parking
Centro San Ignacio, C. A.; Parking Centro Empresarial El Rosal, C. A.
y Parking Parque Avila, C. A,

C. A. de Inmuebles y Valores Caracas y subsidiarias:

Inversiones 9590, C. A.

Desarrollos Bebeto, C. A.

Inversiones Beppo, C. A.

Gesti6n Integral de Valores Inmobiliarios, C. A. y Subsidiaria
totalmente poseida Operadora Paseo El Hatillo, La Lagunita, C. A.

Quiero Ser, C. A.

Corporacién Carutal, C. A. y Subsidiaria totalmente poseida por
Corporacién Complejo Tolén 2, C. A.

Fondo de Valores Comercializadora, C. A.

Administradora In-Sign, C. A. y Subsidiaria totalmente poseida por
Operadora Parking Llano Mall Center, C. A.

Desarrollos Extrados, C. A. y Subsidiarias totalmente
poseidas: Operadora Centro Comercial Tolén, C. A. y
Operadora Estacionamiento Centro Comercial Tolén, C. A.

Promotora M-18 (anteriormente Promotora 493959, C. A.)

Lagunita Mall, C. A.
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10000 100,00
100,00 100,00
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100,00 100,00
10000 100,00
10000 100,00
100,00 100,00
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100,00 100,00
100,00 100,00
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65,00 65,00
7850 7850
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Los periodos contables de algunas de las Subsidiarias difieren del cierre contable del FVIL
Para efectos de consolidacién, se efectia un cierre contable al 30 de septiembre de las Subsidiarias.

Combinaciones de Negocios

La Compaiifa contabiliza las combinaciones de negocios utilizando el método de adquisicién cuando
se transfiere el control a la Compaiifa. La contraprestacién transferida en la adquisicion
generalmente se mide al valor razonable al igual que los activos netos identificables adquiridos.
Cualquier plusvalia resultante es sometida a pruebas anuales de deterioro. Cualquier ganancia por
compra en condiciones muy ventajosas se reconoce de inmediato en los resultados del afio.
Los costos de transacciones se registran como gastos cuando se incurren, excepto si se relacionan
con la emisién de deuda o instrumentos de patrimonio.

La contraprestacion transferida no incluye los importes relacionados con la liquidacién de relaciones
pre-existentes. Dichos importes generalmente se reconocen en resultados.

Cualquier contraprestacién contingente por pagar es medida al valor razonable a la fecha de
adquisicién. Si la contraprestacién contingente estd clasificada como patrimonio no debe medirse
nuevamente y su liquidacién posterior debe contabilizarse dentro del patrimonio. De no ser asi, los
cambios posteriores en el valor razonable de la contraprestacién contingente se reconocen en
resultados.

Si se requiere intercambiar las concesiones de pago basado en acciones por concesiones mantenidas
por los empleados de la empresa adquirida, una parte o todo el monto de las concesiones de
reemplazo de la adquiriente se incluyen en la medicién de la contraprestacién transferida en la
combinacién de negocios. Esta determinaci6n se basa en el valor de mercado de las concesiones de
reemplazo comparado con el valor de mercado de las concesiones de la adquirida y el nivel hasta el
que las concesiones de reemplazo se relacionan con el servicio previo a la combinacién.

Transacciones Eliminadas en la Consolidacién

Los saldos y transacciones entre las entidades del FVI, asi como cualquier ingreso o gasto no
realizado originado en transacciones entre las entidades del FVI, son eliminados en la preparacién de
los estados financieros consolidados. Las ganancias no realizadas provenientes de transacciones con
entidades, cuya inversién se contabiliza por el método de la participacién, son eliminadas contra la
inversién hasta el monto de la participacién en dichas entidades. Las pérdidas no realizadas son
eliminadas de la misma forma que las ganancias no realizadas, pero tinicamente en la medida que no
haya evidencia de deterioro.

Participaciones no Controladoras

La participacién no controladora se miden a la participacién proporcional de los activos netos
identificables de la empresa adquirida a la fecha de la adquisicién.

Los cambios en la participacién de la Compaiiia en una subsidiaria que no resultan en una pérdida de
control se contabilizan como transacciones en el patrimonio.
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Pérdida de Control

Cuando la Compaiifa pierde control sobre una subsidiaria da de baja en cuentas los activos y pasivos
de la subsidiaria, cualquier participacién no controladora relacionada y otros componentes de
patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida resultante se reconoce en resultados. Si la Compaiifa
retiene alguna participacién en la ex-subsidiaria, ésta serd valorizada a su valor razonable a la fecha
en la que se pierde el control.

Participaciones en Inversiones Contabilizadas bajo el Método de la Participacitn

Las participaciones de la Compafiia en las inversiones contabilizadas bajo el método de la
participacién incluyen las participaciones en asociadas y en un negocio conjunto.

Una asociada es una entidad sobre la que la Compaiifa tiene influencia significativa pero no control o
control conjunto, de sus politicas financieras y de operaciones. Un negocio conjunto es un acuerdo
en el que la Compaiifa tiene control conjunto, mediante el cual la Compafifa tiene derecho a los
activos netos del acuerdo y no derechos sobre sus activos y obligaciones por sus pasivos.

Las participaciones en asociadas y en negocios conjunto se contabilizan usando el método de la
participacién. Inicialmente se reconocen al costo, que incluye los costos de transacci6n. Después
del reconocimiento inicial, los estados financieros consolidados incluyen la participacién de la
Compaiifa en los resultados y el resultado integral de las inversiones contabilizadas bajo el método
de la participacién, hasta la fecha en que la influencia significativa o el control conjunto cesan.

(b) Saldos y Transacciones en Moneda Extranjera
Transacciones en Monedas Distintas al Bolivar

Las transacciones en moneda extranjera (cualquier moneda distinta a la moneda funcional) se
convierten a la respectiva moneda funcional de las entidades de la Compaiifa, utilizando la tasa de
cambio a la fecha de la transaccién. Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera a la fecha del estado consolidado de situacién financiera, se convierten a la moneda
funcional utilizando la tasa de cambio a esa fecha. Las ganancias o pérdidas en cambio que se
generen como resultado de lo anterior se reconocen en ganancias y pérdidas y se presentan formando
parte de los ingresos o gastos financieros, neto, en el estado consolidado de resultados.

Los activos y pasivos no monetarios, denominados en moneda extranjera que se presentan al valor
razonable, son convertidos a la moneda funcional utilizando la tasa de cambio a la fecha en que se
determiné el valor razonable. Las demés partidas no monetarias en moneda extranjera que se miden
al costo histérico se convierten a la tasa de cambio a la fecha de la transaccién.

Al 30 de septiembre de 2015, los activos y pasivos denominados en moneda extranjera se encuentran
medidos en funcién de la mejor estimacion de la expectativa de los flujos futuros de bolivares que a
la fecha de los estados financieros habrfan de erogarse o recibirse, segin sea ¢l caso, para extinguir
las obligaciones o realizar los activos en moneda extranjera utilizando el tipo de cambio del Sistema
Marginal de Divisas (SIMADI) para esa fecha, el cual equivale a Bs199,4204 por cada USsl
(al Sistema Complementario de Administracién de Divisas (SICAD II) de Bs49,9857 por cada US$1
al 30 de septiembre de 2014).
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Clasificacion de Saldos Corrientes y no Corrientes

Los saldos presentados en los estados consolidados de situacién financiera se clasifican en funcién
de su vencimiento, es decir, como corrientes aquéllos con vencimiento igual o inferior a 12 meses y
los que estdn dentro del ciclo normal de las operaciones y como no corrientes los de vencimiento
superior a un afio.

Equivalentes de Efectivo

Para propésitos de los estados consolidados de flujos de efectivo, la Compaifiia considera como
equivalentes de efectivo todas las inversiones en valores altamente liquidos, con un vencimiento
original de tres meses o menos. Los equivalentes de efectivo corresponden a certificados de depésito
y colocaciones bancarias en instituciones financieras e inversiones en portafolios de carteras
administradas con casas de bolsa (véase la nota 9).

Inventario de Inmuebles Disponibles para la Venta y en Desarrollo

El inventaric de inmuebles se mide al costo actualizado en términos de bolivares de poder
adquisitivo del 30 de septiembre de 2015 o al valor neto realizable, el que sea menor. El valor neto
realizable es el precio estimado de venta de un activo en el curso normal de la operaci6n, menos los
costos estimados para terminar su produccion y los necesarios para llevar a cabo la venta.

El costo del inventario incluye los desembolsos incurridos en la adquisicién de las inversiones
inmobiliarias, los costos directos de la construccién de los inmuebles y los intereses por
financiamiento.

Propiedades de Inversién

Las propiedades de inversién son propiedades mantenidas para obtener rentas, plusvalias o ambas,
en lugar de para su uso en la produccién o suministro de bienes o servicios, o bien para fines
administrativos, o su venta en el curso ordinario de las operaciones. Las propiedades de inversién se
miden inicialmente a su costo histérico de adquisicién, actualizado en términos de bolivares de poder
adquisitivo del 30 de septiembre de 2015 y posteriormente, al costo menos la amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro. La vida qtil estimada de las propiedades de inversién es de
40 afios.

El costo de activos construidos por cuenta propia incluye intereses por financiamiento, el costo de
materiales y mano de obra directa; asf como también, cualquier otro costo directo atribuible para la
puesta en servicio.

Todos los desembolsos relacionados con la construccién o adquisicién de propiedades de inversion
durante la etapa previa a su puesta en servicio se presentan al costo como obras en progreso.
Una vez que los activos estén listos para su uso se transfieren a propiedades de inversion.

La ganancia o pérdida generada por la venta o desincorporacién de una propiedad de inversién se
determina por la diferencia entre el monto recibido en la venta o desincorporaci6n, de haberlo, y el
importe neto en libros del activo y se reconoce en los resultados consolidados del periodo.
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Cuando el uso de una propiedad de inversién cambia, como en el caso en que es reclasificada a
propiedades, instalaciones y equipo o a inventario de inmuebles, su importe en libros a la fecha de la
reclasificacién se convierte en el costo inicial.

Propiedades, Instalaciones y Equipos
Reconocimiento y Medicién

Las propiedades, instalaciones y equipo son medidos al costo histérico de adquisicién actualizado en
términos de bolivares de poder adquisitivo del 30 de septiembre de 2015, menos depreciacién
acumulada y pérdidas por deterioro acumuladas.

El costo inicial de las propiedades, instalaciones y equipo incluye los desembolsos directamente
atribuibles a la adquisicién de dichos activos.

El costo por financiamiento de proyectos que requieren altas inversiones y el incurrido por
financiamientos especificos de proyectos se reconocen como parte de las propiedades, instalaciones
y equipo cuando son atribuibles directamente a la construccién o adquisicién de un activo apto.
La capitalizacién de estos costos es suspendida durante los periodos en los que se interrumpe el
desarrollo de las actividades de construccién y su capitalizacién finaliza cuando se han completado,
substancialmente, las actividades necesarias para la puesta en servicio del activo. Un activo se
considera apto, cuando requiere necesariamente de un periodo de tiempo sustancial antes de estar
listo para su uso.

El costo de activos construidos por cuenta propia incluye intereses por financiamiento, el costo de
maieriaies y mano de obra directa; asi como cuaiquier oiro cosio direcio airibuible para la puesia en
servicio; también incluye el costo de desmantelamiento y remocién en el lugar donde es construido.

Todos los desembolsos relacionados con la construccién o adquisicién de propiedades, instalaciones
y equipo durante la etapa previa a su puesta en servicio se presentan al costo como obras en
progreso. Una vez que los activos estan listos para su uso, se transfieren al componente respectivo
de propiedades, instalaciones y equipo y se comienzan a depreciar o amortizar.

La ganancia o pérdida generada por la venta o desincorporacién de un activo de propiedades,
instalaciones y equipo, se determina por la diferencia entre el monto recibido en la venta o
desincorporacién, de haberlo y el importe neto en libros del activo y es reconocida en los resultados
del periodo.

Costos Posteriores

Los costos posteriores se capitalizan sélo si es probable que la Compaififa reciba los beneficios
econdémicos futuros asociados con los costos.

Depreciacion

Las propiedades, instalaciones y equipo se deprecian utilizando el método de linea recta con base en
una vida itil de 40 afios para los centros comerciales y entre tres y cinco afios para los demds
componentes.
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Cuando una parte significativa de un activo de propiedades, instalaciones y equipo posee una vida
util diferente, se contabiliza de forma separada como un componente importante del activo.

El método de depreciacién y las vidas itiles promedio de propiedades, instalaciones y equipo se
revisan anualmente para cada periodo presentado.

En aiios
Centros comerciales 40
Mobiliario de oficina 3-5
Equipos 5
Instalaciones 2-5
Vehiculos 4-5
Activos Arrendados

La clasificacién del arrendamiento de activos depende de si la Compaiifa asume substancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Son clasificados como financiero cuando se
trasfieran sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la propiedad; en caso
contrario, se clasifican como arrendamientos operativo.

Al 30 de septiembre de 2015, la Compafifa solo mantiene contratos de arrendamientos operativos.

Determinacién de si un Acuerdo contiene un Arrendamiento

Cuando la Compafiia suscribe un contrato, se determina si corresponde a, o contiene un
arrendamiento. Un activo especifico es sujeto de un arrendamiento si el cumplimiento del contrato
depende del uso de ese activo especifico. Un contrato transfiere el derecho a usar el activo si el
contrato le transfiere a la Compaiiia el derecho de controlar el uso del activo subyacente.

En el momento de la suscripcién o reevaluacién del contrato, FVI y sus subsidiarias separan los
pagos y otras contraprestaciones requeridas por el contrato en los que corresponden al arrendamiento
y los que se relacionan con los otros elementos, sobre la base de sus valores razonables relativos.
Si FVI y sus subsidiarias concluyen que para un arrendamiento financiero no es préctico separar los
pagos de manera fiable, se reconoce un activo y un pasivo por un monto igual al valor razonable del
activo subyacente. Posteriormente, el pasivo se reduce a medida que se hacen los pagos y se
reconoce un cargo financiero imputado sobre el pasivo usando la tasa de interés incremental.

Plusvalia

El reconocimiento de una partida como activo intangible se realiza cuando es probable que los
beneficios econémicos futuros que se atribuyen a este fluyan a la Compaiiia y su costo puede ser
medido de forma fiable. La Compaiifa considera que un activo intangible tiene vida dtil indefinida
cuando, sobre la base de un an4lisis de todos los factores relevantes, no existe un limite previsible al
periodo a lo largo del cual el activo se espera genere entradas de flujos netos de efectivo para la
entidad. La Compaiifa evaliia si un activo intangible con una vida dtil indefinida ha experimentado
una pérdida por deterioro del valor comparando su importe recuperable con su importe en libros
anualmente y en cualquier momento en el que exista un indicio de que el activo puede haber
deteriorado su valor.
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Instrumentos Financieros

La Compaiifa clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorfas: activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y partidas por cobrar y activos financieros disponible para la venta.

La clasificacién de pasivos financieros no derivados en la categoria de otros pasivos financieros.

Activos y Pasivos Financieros no Derivados — Reconocimiento y Baja en Cuentas

La Compaiifa reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar y los instrumentos de deuda
emitidos en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se
reconocen iniciaimente en la fecha de contratacién.

La Compaiifa da de baja en cuentas a un activos financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo, o cuando se transfiere el derecho contractual a
recibir los flujos de efectivo en una transaccién en la cual son transferidos substancialmente todos
los derechos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero. Cualquier interés sobre el
activo financiero transferido que es retenido o generado por la Compaiia, es reconocido como un
activo 0 pasivo separado.

La Compaiifa da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son
pagadas o canceladas, o bien hayan expirado.

Un activo y un pasivo financieros serd objeto de compensacién, de manera que se presenten en el
estado consolidado de situaci6n financiera su importe neto, cuando y sélo cuande la Compafifa tenga
el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intensién de
liquidar por el importe neto, o de realizar los activos y liquidar los pasivos simultineamente.

Véase la politica para contabilizar los ingresos y costos financieros en la nota 4(q).

Activos Financieros no Derivados - Medicién
Préstamos y Partidas por Cobrar

Estos activos inicialmente se reconocen al valor razonable més cualquier costo de transaccién
directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, los préstamos y partidas por cobrar se
miden al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos cualquier pérdida por
deterioro.

Activos Financieros Mantenidos hasta su Vencimiento

Estos activos inicialmente se reconocen al valor razonable mds cualquier costo directamente
atribuible a la transaccién. Posterior, se mide al costo amortizado usando el método de interés
efectivo.
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Activos Financieros Disponibles para la Venta

Estos activos se reconocen inicialmente al valor razonable mds cualquier costo directamente
atribuible a la transaccién. Posterior al reconocimiento inicial se miden al valor razonable y los
cambios en el valor razonable distintos a pérdidas por deterioro y diferencias en cambio sobre titulos
de deuda se reconocen en otros resultados integrales y se presentan en el patrimonio como reserva
por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros disponibles para la venta. Cuando se
da de baja en cuentas a la inversion, la ganancia o pérdida reconocida en el patrimonio es
reclasificada a los resultados del periodo.

Pasivos Financieros no Derivados - Medicién

Se reconocen inicialmente al valor razonable menos los costos de transaccidn directamente
atribuibles. Posteriormente, estos pasivos son medidos al costo amortizado usando el método de
interés efectivo.

Capital Social
Acciones Comunes

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emision de acciones comunes, netos de los
efectos fiscales, se reconocen como una deduccién del patrimonio.

Instrumentos Financieros Derivados

Al 30 de septiembre de 2015, la Compaiiia no efectiio transacciones con instrumentos financieros
derivados. Asimismo, no emiten ni mantienen en su poder instrumentos financieros derivados para
fines de comercializacion o especulacién.

Deterioro en el Valor de los Activos
Activos Financieros
Activos Financieros no Derivados

Un activo financiero no clasificados al valor razonable con cambios en resultados, incluyendo una
participacién en una inversién contabilizada bajo el método de la participacidén, son evaluados en
cada fecha de presentacién de los estados financieros consolidados para determinar si existe
evidencia objetiva de deterioro. Un activo financiero estd deteriorado si existe evidencia objetiva de
deterioro como consecuencia de uno o més eventos de pérdida ocurridos después del reconocimiento
inicial del activo y ese o esos eventos de pérdida han tenido un efecto negativo en los flujos de
efectivo futuros del activo que puede estimarse de manera fiable.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estin deteriorados incluye mora o
incumplimiento por parte de un deudor, reestructuracién de un monto adeudado por la Compafifa y
subsidiarias en términos que la Compafifa y subsidiarias no considerarfa en otras circunstancias,
indicios de que un deudor o emisor se declarard en banca rota, cambios adversos en el estado de
pago del prestatario o emisores en la Compaiifa y subsidiarias, condiciones econémicas que se
relacionen con incumplimiento o la desaparicién de un mercado activo para un instrumento.
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Ademds, para una inversién en un instrumento de patrimonio, una disminucién significativa o
prolongada de las partidas en su valor razonable por debajo del costo, representa evidencia objetiva
de deterioro. La Compaiifa y subsidiarias considera que una reduccién de 20% es significativa y un
periodo de nueve meses es prolongado.

Activos Financieros Medidos al Costo Amortizado

La Compaiifa considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos a costo
amortizado (préstamos y partidas por cobrar) tanto a nivel especifico como colectivo. Todos los
activos individualmente significativos son evaluados por deterioro especifico. Los que no se
encuentran especificamente deteriorados son evaluados por deterioro colectivo que ha sido incurrido
pero no identificado atin. Los activos que no son individualmente significativos son evaluados por
deterioro colectivo agrupando los activos con caracteristicas de riesgo similares.

Al evaluar el deterioro colectivo, la Compaiiia usa la informacién histérica acerca de la oportunidad
de las recuperaciones y el monto de la pérdida incurrida, ajustados por los juicios de la gerencia en
relacidn con si las condiciones econémicas y crediticias actuales hacen probable que las pérdidas
reales sean mayores o menores que las sugeridas por las tendencias histéricas.

Una pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero valorizado al costo amortizado se
calcula como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. Las pérdidas se reconocen en
resultados y se reflejan en una cuenta de provisién contra los préstamos y partidas por cobrar o
instrumentos de inversién mantenidos hasta el vencimiento. El interés sobre el activo deteriorado
contintia reconociéndose. Cuando un hecho que ocurra después de que se haya reconocido el
deterioro causa que el monto de la pérdida por deterioro disminuya, esta disminucién se reversa en
resultados.

Activos Financieros Disponibles para la Venta

Las pérdidas por deterioro en activos financieros disponibles para la venta se reconocen
reclasificando las pérdidas acumuladas en la reserva de valor razonable a resultados. El importe
reclasificado serd la diferencia entre el costo de adquisicién (neto de cualquier reembolso del
principal o amortizacién del mismo) y el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por
deterioro del valor de ese activo financiero previamente reconocida en el resultado del pericdo. Si
en un periodo posterior, el valor razonable de un instrumento de deuda clasificado como disponible
para la venta se incrementase, y este incremento pudiese ser objetivamente relacionado con un
suceso ocurrido después de que la pérdida por deterioro de valor fuese reconocida en el resultado del
perfodo, tal pérdida se reversard en resultados del perfodo; de no ser asi, se reversa en otros
resultados integrales.

Activos no Financieros

El valor en libros de los activos no financieros, excluyendo el impuesto diferido, es revisado en cada
fecha de los estados consolidados de situacién financiera para determinar si existe algin indicio de
deterioro. Si existen indicios, se estima el importe recuperable del activo. En el caso de la plusvalia,
cuya vida dtil es indefinida, los montos a recuperar se estiman en cada fecha de los estados
consolidados de situacién financiera. Una pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor en
libros de un activo o su unidad generadora de efectivo (UGE) excede a su importe recuperable.
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El importe recuperable de un activo 0 UGE es el mayor entre su valor en uso y su valor razonable
menos los costos de venta. Para determinar el valor en uso se descuentan, a su valor presente, los
flujos de efectivo futuros netos que se espera sean generados por los activos, usando una tasa de
descuento antes del impuesto que refleja la percepcion actual del mercado sobre el valor del dinero
en el tiempo y los riesgos especificos del activo. El deterioro es determinado por la Compaiiia y
subsidiarias con base en las UGE, de acuerdo con sus segmentos de negocio, ubicaciones geogrificas
y el uso final de la produccién generada por cada una de ellas. Una UGE es el grupo de activos
identificable més pequefio que genera flujos de efectivo en forma sustancialmente independiente de
otros activos o grupos de activos. Para propésitos de evaluacidn del deterioro, la plusvalia adquirida
durante una combinacién de negocios es asociada a las UGE que se espera se vean beneficiadas de
las sinergias de la combinacién.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en los resultados del afio. Las pérdidas por detericro
reconocidas en relacién con las UGE son reducidas en primer lugar de cualquier plusvalfa asociada a
estas unidades y luego se reduce el importe en libros de otros activos de la unidad sobre la base de
prorrateo.

Las pérdidas por deterioro se reversan tinicamente si la reversién estd relacionada con un cambio en
las estimaciones utilizadas después de que la pérdida por deterioro fue reconocida; estas reversiones
no excederdn el importe segtin libros de los activos netos de depreciacion o amortizacién que habria
sido determinado si el deterioro nunca se hubiese reconocido. Las pérdidas por deterioro asociadas
con la plusvalfa no se revierten.

Al 30 de septiembre de 2015, la gerencia de la Compafiia considera que no existen indicios de
deterioro de activos no financieros; asimismo, con base en su plan de negocio, considera que no
existen eventos o cambios en las circunstancias que indiquen que el importe en libros de los activos
podria no ser recuperable, sin existir un deterioro en el valor segiin libros de estos activos.

Beneficios a los Empleados
Beneficios a Corto Plazo

Las obligaciones por beneficios a corto plazo a los empleados son medidas sobre una base no
descontada y son registradas como gasto a medida que el servicio relacionado se provee.

Se reconoce un pasivo si la Compaiiia tiene una obligacidn presente, legal o implicita de pagar este
monto como resultado de un servicio entregado por el empleado en el pasado y puede realizarse una
estimacién fiable de la obligacién. Las principales acumulaciones reconocidas por este concepto
corresponden a:

= Utilidades y Bonificaciones

La Ley Orgénica del Trabajo, los Trabajadores y las Trabajadoras (LOTTT) establece una
bonificacién para los trabajadores por un monto anual equivalente a 15% de la utilidad de la
Compaiifa y sus subsidiarias antes del impuesto, sujeto a un pago minimo de 15 dias y un pago
méximo de 120 dias de salario. La Compaiiia acumulé y pagé por concepto de utilidades hasta
un tope equivalente a 120 dfas de salario en los afios finalizados el 30 de septiembre de 2015.
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. Vacaciones y Bono Vacacional

La Compaiifa, de acuerdo con sus politicas, concede vacaciones a sus trabajadores, las cuales
exceden los minimos legales, manteniendo las acumulaciones correspondientes con base en lo
causado.

Beneficios Post-Empleo
= Planes de Contribuciones Definidas

Un plan de contribuciones definidas es un beneficio post-empleo bajo el que una entidad paga
contribuciones fijas a una entidad separada y donde no tendrd ninguna obligacién legal o
implicita de pagar monios adicionales.

Las obligaciones por este concepto se reconocen en los resultados cuando se causan como un
gasto por beneficios de los trabajadores.

Planes de Beneficios Definidos

Un plan de beneficios definidos es un plan de beneficios post-empleo distinto a un plan de
contribuciones definidas. La obligacién neta de la Compaiiia con respecto a los beneficios por
garantia de prestaciones sociales estd definida en la LOTTT. De acuerdo con la LOTTT, se
establece el pago del derecho a las prestaciones sociales de forma proporcional al tiempo de servicio,
calculado con el salario devengado por el empleado al finalizar la relacién laboral. El beneficio de
prestaciones sociales consiste de lo siguiente:

1. Un importe por concepto de garantia de prestaciones sociales equivalente a 15 dias por
trimestre, calculado con base en el dltimo salario devengado por el empleado.
Adicionalmente, comenzando en el segundo afio de servicio, el patrono depositard a cada
empleado dos dias de salario por cada afio, acumulativos hasta 30 dias de salario.

2. Cuando la relacién de trabajo culmine por cualquier causa se determinan las prestaciones
sociales del empleado, que consisten de 30 dfas de salario por cada afio de servicio o fraccién
superior a seis meses, calculadas con base en el iltimo salario devengado. El beneficio por
prestaciones sociales estard representado por el mayor importe entre las prestaciones sociales y
la garantia de prestaciones sociales.

Para los beneficios por indemnizaciones laborales, el costo de los beneficios se determina mediante
la utilizacién del método del crédito unitario con beneficios proyectados, con valores actuariales
determinados por actuarios independientes utilizando tasas nominales de descuento, tasa de
inflacién, tasas de rotacién del personal e incremento salarial para calcular la obligacion a registrar a
la fecha de los estados de situacién financiera. Las nuevas mediciones del pasivo por beneficios
netos definidos, que incluyen las ganancias y pérdidas actuariales, se reconocen de inmediato en
otros resultados integrales. El gasto neto por intereses y otros gastos relacionados con los planes de
beneficios definidos se reconocen en resultados.
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Beneficios por Terminacién

Las indemnizaciones por terminacién o cese laboral son reconocidas como gasto cuando se ha
comprometido, sin posibilidad realista de dar marcha atrds, a un plan formal detallado ya sea para
dar término al contrato del empleado o para proveer beneficios por cese como resultado de una oferta
realizada para incentivar la renuncia voluntaria. Las indemnizaciones por terminaci6n o cese en el
caso de despidos injustificados, de acuerdo con la LOTTT, son reconocidas como gastos cuando se
da término a la relacién contractual.

La Compaiifa y sus subsidiarias no poseen un plan de pensiones u otros programas de beneficios
post-retiro para su personal, ni otorga beneficios basados en opciones de compra sobre sus acciones,

Provisiones

Una provisién se reconoce si, como resultado de un evento pasado, la Compaiiia ha incurrido en una
obligacién presente, legal o implicita, de la que se puede hacer un estimado fiable y sea probable que
se requiera un desembolso futuro para pagarla. Cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es
significativo, la provisién es determinada aplicando una tasa de descuento asociada al plazo estimado

de pago, si el plazo puede ser razonablemente estimado, al igual que el riesgo asociado con dichas
obligaciones.

Las provisiones por litigios y demandas se registran en el caso de que existan acciones legales,
investigaciones gubernamentales, diligencias u otras acciones legales que se encuentren pendientes o
sean susceptibles de ser interpuestas en el futuro contra la Compaiiia, relacionadas con hechos
ocurridos en el pasado, con respecto a los que sea probable un desembolso de recursos que
incorporen beneficios econémicos para cancelar la obligacién y de la que sea posible hacer un
estimado fiable.

Ingresos Diferidos

La Compaiiia presenta como ingresos diferidos los montos correspondientes a las opciones de
compraventa de los apartamentos y oficinas que se encuentran en etapa de desarrollo y los ingresos
por publicidad diferidos representados por el alquiler de espacios publicitarios en los centros
comerciales, entre otros. Los ingresos diferidos se presentan al costo actualizado utilizando el
coeficiente derivado del INPC desde su fecha de reconocimiento.

Patrimonio

El capital social, las acciones en tesoreria y las utilidades retenidas, se presentan actualizados al
30 de septiembre de 2015, utilizando el coeficiente derivado del INPC desde la fecha de aporte, de
adquisicién o de generacion.

Reconacimientos de Ingresos y Gastos

Los ingresos son reconocidos en la medida que sea probable que los beneficios econémicos
correspondientes a la transaccién sean percibidos por la Compatifa y que se pueda hacer un estimado
fiable, al igual que sus costos relacionados.
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Los siguientes criterios de reconocimiento se deben cumplir antes de reconocer un ingreso:
Arrendamiento

Los ingresos por arrendamiento de las propiedades de inversién y centros comerciales son
reconocidos en los resultados consolidados mensualmente, utilizando el método de linea recta y de
acuerdo con los términos de los contratos.

Ventas de Inmuebles

Los ingresos provenientes de la venta de inmuebles se reconocen en los resultados consolidados con
base en el precio de la venta al momento de traspasarse el derecho y los riesgos derivados de la
propiedad de los activos; en el costo de venta se registra el importe en libros del activo al momento
de la venta. Los ingresos por intereses provenientes de la venta de inmuebles a plazo son registrados
conforme son devengados.

Prestacién de Servicios

Los ingresos por estacionamiento son reconocidos en los resultados consolidados del periodo sobre
una base mensual, de acuerdo con las condiciones de los contratos para puestos fijos y puestos
corporativos, y con base en las tarifas de estacionamiento por uso ordinario.

Los ingresos por servicios provenientes de intermediacién en la venta y arrendamiento de inmuebles,
administracién de condominios, arrendamiento de espacios publicitarios y venta de franquicias, entre
otros, son reconocidos en los resultados consolidados del periodo conforme son prestados los
mismos.

Gastos

Los gastos son reconocidos con base en lo causado. Se reconoce inmediatamente un gasto cuando el
desembolso correspondiente no produce beneficios econdmicos futuros en la medida en que dichos
beneficios econdmicos futuros no cumplen o dejan de cumplir las condiciones para su
reconocimiento como un activo. Se reconoce también un gasto en los resultados consolidados del
perfodo en aquellos casos en que se incurre en un pasivo.

Los gastos por intereses se reconocen como gastos en el periodo en que se incurren, con base en la
tasa de interés aplicable.

(qg) Ingresos Financieros y Costos Financieros

Los ingresos financieros estin compuestos por ingresos por intereses en fondos invertidos (incluidos
los activos financieros disponibles para la venta), ingresos por dividendos, ganancias por la venta de
activos financieros disponibles para la venta, ganancias de valor razonable en activos financieros a
valor razonable con cambios en resultado, ganancias en la revalorizacién a valor razonable de
cualquier participacién previa en la adquirida en una combinacién de negocios y las ganancias en
instrumentos de cobertura que son reconocidas en resultado y las reclasificaciones de las ganancias
reconocidas anteriormente en otro resultado integral. Los ingresos por intereses son reconocidos en
resultados al costo amortizado, usando el método de interés efectivo. Los ingresos por dividendos
son reconocidos en resultados en la fecha en que se establece el derecho de la Compaiifa y
subsidiarias a recibir pagos, la que en el caso de los instrumentos citados corresponde a la antigua
fecha de pago de dividendos.
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Los costos financieros estin compuestos por gastos por intereses en préstamos o financiamientos,
pérdidas por venta de activos financieros disponibles para la venta, dividendos en acciones
preferentes clasificadas como pasivos, pérdidas de valor razonable de los activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados, pérdidas por deterioro reconocidas en los activos financieros
(distintas a los deudores comerciales) y pérdidas en instrumentos de cobertura que son reconocidas
en resultados y las reclasificaciones de los montos reconocidos anteriormente en otro resultado
integral.

Los costos por préstamos que no son directamente atribuibles a la adquisicién, la construccién o la
produccién de un activo que califica se reconocen en resultados usando el método de interés
efectivo.

Las ganancias y pérdidas en moneda extranjera por activos financieros y pasivos financieros son
presentadas compensando los montos correspondientes como ingresos o costos financieros
dependiendo de si los movimientos en moneda extranjera estin en una posicién de ganancia o
pérdida neta.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta del periodo consiste de impuesto corriente y diferido. El impuesto
corriente es el impuesto por pagar esperado calculado sobre la utilidad gravable del periodo
utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha.

Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporarias existentes entre el valor en
libros de los activos y pasivos para propésitos de informacién financiera y los montos usados para
propésitos tributarios. Los impuestos diferidos no son reconocidos por:

. las diferencias temporarias reconocidas por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en
una transaccién que no es una combinacién de negocios y que no afecté ni a la ganancia o
pérdida contable o imponible;

- las diferencias temporarias relacionadas con inversiones en subsidiarias asociadas y en
negocios conjuntos en la medida que el Grupo pueda controlar el momento de la reversién de

las diferencias temporarias y probablemente no serdn reversadas en el futuro; y
. las diferencias temporarias imponibles que surgen del reconocimiento inicial de la plusvalia.

Se reconocen activos por impuestos diferidos por las pérdidas fiscales no utilizadas, los créditos
tributarios y las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que sea probable que existan
ganancias imponibles futuras disponibles contra las que pueden ser utilizadas. Los activos por
impuestos diferidos son revisados en cada fecha del estado consolidado de situaci6n financiera y son
reducidos en la medida que no sea probable que los beneficios por impuestos relacionados sean
realizados; esta reduccién serd objeto de reversién en la medida que sea probable que haya
disponible suficiente ganancia fiscal.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, una entidad evaluard nuevamente los activos por
impuestos diferidos no reconocidos y registrard un activo de esta naturaleza, anteriormente no
reconocido, siempre que sea probable que las futuras ganancias fiscales permitan la recuperacion del
activo por impuestos diferidos.
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El impuesto diferido debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera sean de aplicaci6n a las
diferencias temporarias en el periodo en el que se reversen usando tasas fiscales aprobadas o
pricticamente aprobadas a la fecha de balance.

La medicién de los pasivos por impuestos diferidos reflejard las consecuencias fiscales que se
derivarian de la forma en que la Compaiiia espera, al final del periodo sobre el que se informa,
recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen ciertos criterios.

Utilidad Neta por Accién

La utilidad neta por acci6n se calcula dividiendo el resultado del periodo atribuible a los tenedores de
instrumentos ordinarios de patrimonio neto de la controladora entre el promedio ponderado de
acciones ordinarias en circulacién durante el periodo.

Estados Consolidados de Resultados

Los ingresos y gastos asociados con saldos monetarios fueron actualizados en bolivares de poder
adquisitivo del 30 de septiembre de 2015, con base en el INPC promedio del periodo; mientras que
los ingresos y gastos asociados con partidas no monetarias fueron actualizados en bolivares de poder
adquisitivo al final del periodo en funcién del consumo, depreciacién o amortizacién de dichas

partidas.
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo

Presentan el cambio en el efectivo de poder adquisitivo constante, con base en la situacién financiera
al comienzo de cada afio, actualizada en términos de bolivares de poder adquisitivo al final de cada
afio.

Resultado por Posicién Monetaria

El resultado por posicién monetaria del periodo es la diferencia entre la posicién monetaria neta
estimada y la posicién monetaria neta actual a la fecha de reporte. La posicién monetaria neta
estimada se determina ajustando la posicién monetaria neta al principio del afio por la variacién del
INPC durante el periodo, mds o menos el movimiento neto en las partidas que la afectan,
actualizadas segin el INPC hasta la fecha de los estados financieros consolidados (véase la nota 28).

Nuevos Pronunciamientos Contables Ailin no Adoptados

Varias normas nuevas y enmiendas e interpretaciones a las normas actuales atin no estin vigentes para el
afio terminado el 30 de septiembre de 2015, y no se han aplicado en la preparacién de estos estados
financieros consolidados. Las mds importantes para la Compaififa y subsidiarias son las siguientes:

NIIF 9 Instrumentos Financieros (2014)

La NIIF 9 (2014) reemplaza las guias de la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y
Medicién. La NIIF 9 incluye gufas revisadas para la clasificacién y medicién de instrumentos
financieros, incluyendo un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas para calcular el deterioro
de los activos financieros y los nuevos requerimientos generales de contabilidad de coberturas.
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También mantiene las guias relacionadas con el reconocimiento y la baja de cuentas de los
instrumentos financieros de la NIC 39.

La NIIF es efectiva para los periodos anuales que comiencen el 1° de enero de 2018 o en una fecha
posterior; su adopci6n anticipada estd permitida.

La Compaiiia estd evaluando el posible impacto de la aplicacién de la NIIF 9 sobre sus estados
financieros consolidados.

" NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

La NIIF 15 establece un marco completo para determinar si se reconocen ingresos de actividades
ordinarias, cudndo se reconocen y por qué monto. Reemplaza las actuales guias para el
reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias, NIC 11
Contratos de Construccién y CINIIF 13 Programas de Fidelizacién de Clientes.

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales que comiencen el 1° de enero de 2017 o en una
fecha posterior; su adopcién anticipada estd permitida.

La Compafifa est4 evaluando el posible impacto de la aplicacién de la NIIF 15 sobre sus estados
financieros consolidados.

No se espera que las siguientes nuevas normas o modificaciones tengan un impacto en los estados
financieros consolidados de la Compaiiia:

= NIIF 14 Cuentas de Diferimientos para Actividades Reguladas.

. Contabilidad para las Adquisiciones de Intereses en Operaciones Conjuntas (modificaciones a la
NIIF 11 Acuerdos Conjuntos).

L Aclaracidn de los Métodos Aceptables de Depreciacién y Amortizacién (modificaciones a la NIC 16
Propiedades, Instalaciones y Equipo y NIC 38 Activos Intangibles).

Ley de Mercado de Valores

El 17 de agosto de 2010 fue publicada en la Gaceta Oficial y entré en vigencia la Ley de Mercado de
Valores, Esta ley deroga a la Ley de Mercado de Capitales de 1998 y entre muchos otros aspectos
establecen, en sustitucién de la Comisién Nacional de Valores, la creacién de la Superintendencia Nacional
de Valores como el nuevo ente de regulacién y le otorga la facultad para dictar la normativa técnica que
regula el mercado de valores. Esta ley define como 4mbito de aplicacidn a todas las personas naturales y
juridicas que participan en la intermediacién directa o indirecta de titulos valores; prohibe la participacién
de los corredores piiblicos v bolsas de valores en la intermediacidn de titulos de la deuda piiblica nacional
y restringe la participacién de los entes del Estado en el mercado de valores. También se introducen como
una nueva figura las formas de participacién ciudadana que los inversionistas pueden utilizar para ejercer
la contraloria social en el mercado de valores; para ello podrdn crear consejos de inversores con el fin de

salvaguardar sus intereses.
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Medicién de los Valores Razonables

A continuacién se presentan las técnicas de valoracién usadas para medir los valores razonables
nivel dos y nivel tres, asi como también las variables no observables significativas usadas:

Instrumentos financieros medidos al valor razonable -

Variables no Interrelacién entre kas varizbles
observables 0o observables
__Tipo Tiécnlen de valoraciia significativas y In mediciéa del valor razonable
Inversiones marntenidas basta Flujos de caja futuros determinadoscon  Tasa  de descuento Bl valor razonable estimado aumentaria
cﬂﬂhﬁﬂﬂ en  los  cenificados  12.74% en 2015 (10,64% Cambian 15 estimaciones en Ia fecha de pago
respectivos, los cuales son descontados  en 2014). Con base en las o do el i
mhmmmqummﬂ estimaciones de tasas de Hapoide
oS0 G8 Op i i
ruruduulmhemmﬁe La tasa de descuento ajustada por ricsgo fuera
invertir en lerlmllllﬂs MN menor (mayor). Por lo general, un cambio en la
itidos por instituciones fi 1253 de d anual del i flo impacta
ea moneda nacional. enel descuento de los Nujos.
Pristamos y Obligaciozes Flujos de caja futuros determinados con = Tasa  de o El valor bl do sumentarfa
Financieras base en las condiciones de pago ajustada  por  riesgo (disminuiria) si:

establecidas  en  los  cenificados

4144% en 2015

* Cambian las estimaciones en la fecha de pago

respectivos, los cuales son descontados  (10.8412% en 2014). Con upmdn de los préstamos y obligacionss
empleando uma tasa sintética de  base en las estimaciones
mercado en ddlares que refleja el riesgo de tasas de descuento. * La tasa nie descuento ajustada por riesgo fuera
de liquidez de la Compaiifa en dicha menor (mayor). Por lo general, un cambio en la
moneda. tasa de descuento anual del instrumento impacta
en el descuento de los flujos.
Instrumentos financieros no medidos al Valor Razonable - Variahles oo
‘Tipo Técaica de valoradidn significativas
Depésitos dados en garantias Costo histérico No aplica
Efectivo y equivalentes
de efectivo Costo histérico No aplica
jpara la venta. Valor razonable a la fecha de adquisicién No zplica
Dewdores comerciales y otras
cuentas por cobrar Costo histérico No aplica

No se ha efectuado una transferencia entre la jerarquia de medicién del valor razonable.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1

219



220

(T Determlnsciba de bos Valores Ruzocables
) (Clesificacida Cantable y Vielores Razonables

FONDO - -VALORES

IBILIARIOS 5. A . C.A

F.Y.L FONDO DE VALORES INMOBILIARIDS, SACA.
¥ SUBSIDIARIAS

Iotas 1 Ios Estados Finaacieros Consolidados
30 de sepiizmbee 2015
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niveles ¢ la jerarquis del valor ruzomable. hﬂknhﬁebﬁnﬁnpﬂhﬂm&mﬁujﬂhfﬂtﬁmuﬁuﬂ

valor reetable sl ] impane e lbeos &5 w2

0 de sepliesshee de 2015 -
MTMM|WME

hasa v i

Depdsitos dados en garatis

Mfmunﬁhﬂadﬂnﬂuﬂ:

30 de septiemsbiee de 2014 -
mmﬁmumw

Depdsitns dados en sl-i:

Activos fimancieros o medidos 1 valor mzonable:
Efective y equivaienies de efectho
Deocumentos y cusits por b
Eversiones dispoaibles para b veats

Pasives Reaanciencs medidon 3 valor rapoaable:
Prészamos y obligaciones fnaacierss
Depdsibos recibidos en garandla ¥ oipes pasives

Pasivos n financieros medidos 2 walor razonable:

Gastes wourmelados

Imporic ¢a lbmos Yalor b
ok Frimmesy Tires
Basia of partidas por Disponibles pasives
veocimbendo cobrar jpara la veata [nascitros Total Nivel | Nivel 2 Nivel 3
8912045283 = . [ 4] = BIL4528) -
- - 4316171 4316171 4316171 - .
89120452483 - - 4316171 B.916.341 44 436171 4912045280 .
- 585763393 58576191 . +
- LI - 1158322 . .
- - 15L143.187 192143157 - 152.143.157
S 1 T 191143187 L95AT19.7T2 192143157
e e = smis
4506804257 . AWERHIT 4509834865 196,959,392 -
: - 50.914.121 93914121 99.914.121 “
< AROSEMNT 56014, % AMETIRITE  4099.798.985 196.959.352
. - 5543043 SEs .
o . 1.000.518.223 100051823
L 1.529.062. 166 1.529.062 166 . -
T2 =z
10.955.350.581 - = IDMERMOSY  RA0ARTETS Sll4BS28R
- - 41,433 4143 481,433 -
10.955.350.553 - . 431433 J09SSEIR0IE  |B40069.108 9114842508
(=== —— W . e e =
472620060 ATLE20.060 B
L7 . 1932400 . 4
o 271505488 71509483 - 21509488
= 2anEuMIm 171.509.488 1615.331.665 . 171509488
== ee———T ——————— I} — =
2.150989.451 . 9190989451 3461010988  STH0ETE4E)
. 58850708 559079 §8.590.798 -
5.190:989.451 13,890,798 S2NE0ME  LIHA0LIBE  ST.ETER4A) -
B —— —— e e = =
. T30.147.564 014756
iJ DIIGHH EIIEME
“ 1.561.463.613 1560443613
Ty, [yTm—————
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Saldos y Transacciones en Moneda Extranjera

El siguiente es un resumen de los activos y pasivos en moneda extranjera (en délares estadounidenses):

2015 2014

Activos -
Efectivo y equivalentes de efectivo 1.168.296 859.447
Cuentas por cobrar - comerciales 240.166 -
Cuentas por cobrar - Otras - Intereses por cobrar 82.986 24,886
Inversiones disponibles para la venta 262.740 262.740
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 3.153.404 4.948.086
Total activos en moneda extranjera 4.907.592 6.095.159

Pasivos -
Préstamos y obligaciones financieras 987.659 898.480
Cuentas por pagar comerciales - 3.542
Gastos acumulados por pagar - Intereses por pagar 40.675 -
Depdsitos en garantias 97.087 11.196
Total pasivos en moneda extranjera 1.125.421 913.218
Posicién monetaria neta activa 3.782.171 5.181.941

" —————

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, la Compaiifa reconoci6 una pérdida neta en cambio
por Bs529.861.356 (Bs84.520.880 al 2014), resultante de medir los activos y pasivos en moneda extranjera
al tipo de cambio del denominado SIMADL

(a)

Régimen Cambiario

El 21 de enero de 2003, el Ejecutivo Nacional y el BCV suspendieron todas las operaciones con
divisas y el 5 de febrero de 2003, suscribieron un convenio cambiario en el cual se establece un
régimen para la administracién de divisas. De acuerdo con el régimen cambiario establecido, el
BCV centraliza la compra y venta de divisas en el pais, fija el tipo de cambio de comiin acuerdo con
el Ejecutivo Nacional y lo ajusta cuando se considere conveniente. También se cre6 la Comisién de
Administracién de Divisas (CADIVI), ahora (CENCOEX) responsable de la administracién y
control de las divisas, asi como del establecimiento de los procedimientos requeridos para la
ejecucion del convenio cambiario.

De acuerdo con el régimen cambiario establecido, la adquisicién de divisas para ¢l pago de
importaciones de bienes y servicios, dividendos e intereses producto de una inversién extranjera
directa, contratos de servicios, tecnologfa, regalias y similares, asi como el capital y los intereses de
la deuda privada externa debidamente registrada, estd limitada y sujeta a los requisitos y condiciones
que establezca CADIVL Por lo tanto, las personas naturales o jurfdicas deben inscribirse en el
Registro de Usuarios del Sistema de Administracién de Divisas (RUSAD). Por otro parte, todas las
divisas que ingresen al pafs por exportaciones, inversiones, financiamiento o cualquier otro concepto
son de venta obligatoria al BCV. La Compaiifa estd inscrita en el registro de importadores,
cumpliendo con los registros y condiciones que establece CADIVL
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En la Gaceta Oficial N° 40.108 del 8 de febrero de 2013, fue publicado el nuevo Convenio
Cambiario N° 14 suscrito por el BCV, con el que se deroga el convenio cambiario que con ese
mismo nimero se publicé en la Gaceta Oficial N° 39.584 del 30 de diciembre de 2010. Este nuevo
convenio cambiario establece en su contenido lo siguiente:

. A partir del 9 febrero de 2013, se fija el tipo de cambio en Bs6,2842 por US$1 para la compra
y en Bs6,30 por US$1 para la venta.

. A partir del 9 febrero de 2013, se fija también el tipo de cambio en Bs6,30 por US$1 para el
pago de la deuda piblica externa. Este tipo de cambio serd aplicable a la compra en el
mercado primario y en moneda nacional de titulos de la repiblica o de sus entes
descentralizados emitidos o por emitirse en divisas.

El 29 de noviembre de 2013, mediante la Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.116 se publicé el
Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley del Centro Nacional de Comercio Exterior y de la
Corporacién Venezolana de Comercio Exterior. El objetivo del Centro Nacional de Comercio
Exterior (en adelante CENCOEX) es desarrollar e instrumentar la politica nacional de administracién
de divisas, la politica nacional de exportaciones, la politica nacional de importaciones, la politica
nacional de inversiones extranjeras, y la politica nacional de inversiones en el exterior.

El siguiente es un resumen de los tipos de cambio establecidos desde la vigencia del régimen
cambiario (en bolivares por cada USS$):

Compra Venta
Fecha de entrada en vigencia -
5 de febrero de 2003 1,596 1,60
6 de febrero de 2004 1,915 1,92
1¢ de marzo de 2005 2,144 2,15
8 de enero de 2010 2,5935/4,2893  2,60/4,30
1° de enero de 2011 4,289 4,30
8 de febrero de 2013 6,284 6,30

Sistema Complementario de Administracién de Divisas (SICAD)

El 13 de febrero de 2013, el ejecutivo nacional, establecié el Sistema Complementario de
Administracién de Divisas (SICAD), administrado por el BCV con fundamento en lo establecido en
el Decreto N° 9,381 del 8 de febrero de 2013, publicado en la Gaceta Oficial N® 40.108 el 13 de
febrero de 2013; en el Convenio Cambiario N° 14 de la misma fecha, y en el Convenio Cambiario
N° 21 del 18 de marzo de 2013 y todas aquellas regulaciones y normativas en materia cambiaria que
pudieran aplicar.

El SICAD usa el método alternativo para la asignaci6n de divisas a través del mecanismo de subasta,
para atender de forma complementaria la demanda de divisas requeridas para satisfacer las
necesidades de la economfa nacional.
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En la Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.122 del 23 de enero de 2014, fue publicado el Convenio
Cambiario N° 25, mediante el cual se establecen algunos conceptos que se liquidardn a la tasa de
cambio resultante de la dltima asignacién de divisas realizada a través del SICAD, la cual se
publicar4 en la p4gina web del BCV,

El 10 de febrero de 2014, fue publicado el Convenio Cambiario N°® 26, el cual establece, entre
otros aspectos, que las subastas especiales de divisas llevadas a cabo a través del SICAD serdn
administradas y dirigidas por CENCOEX, y podrén ser realizadas por personas naturales y juridicas
del sector privado que deseen presentar ofertas. El CENCOEX regulari los términos y condiciones
de las subastas especiales de divisas, asf{ como el monto méximo que para la subasta haya autorizado
el BCV. Las operaciones de venta de divisas realizadas al BCV provenientes de inversiones
internacionales, se liquidardn al tipo de cambio resuitante de Ja ditima asignacién de
divisas realizada a través del SICAD, el cual serd publicado en la pdgina web de dicho instituto,
reducido 0,25%.

Al 30 de septiembre de 2015, el tipo de cambio SICAD fue de Bs13,50 por USS1.

Sistema Cambiario Alternativo de Divisas (SICAD II)

En la Gaceta Oficial N° 40.368 del 10 de marzo de 2014, fue publicado el Convenio Cambiario
N® 27, mediante el cual se establece que el Sistema Cambiario Alternativo de Divisas (SICAD II),
administrado por el BCV y el Ministerio del Poder Popular de Economia, Finanzas y Banca Piblica,
atenderd las solicitudes de divisas en efectivo, asi como de titulos valores denominados en moneda
extranjera. Entre los aspectos més importantes se encuentran los siguientes:

= Las empresas exportadoras podrdn retener y administrar 60% del ingreso que perciban en
divisas para cubrir los gastos de exportaci6n, y las divisas restantes ser vendidas a través de
SICAD II.

. Los titulos denominados en moneda extranjera adquiridos a través de SICAD II, podrén ser
negociados libremente, en divisas, en los mercados internacionales.

" No se admitirdn cotizaciones de tasas inferiores a la tasa de cambio oficial para la venta fijado
de conformidad con lo previsto en el Convenio Cambiario N° 14 del 8 de febrero de 2013.

En la Gaceta Oficial N° 40.387 del 4 de abril de 2014, fue publicado el Convenio Cambiario N° 28,
mediante el cual, se regulan las operaciones a realizar por las casas de cambio en el mercado
cambiario alternativo de divisas. Asimismo, establece que algunas operaciones para personas
naturales incluidas en el Convenio Cambiario N° 27 se les aplicar4 el tipo de cambio de SICAD I1.

El 10 de febrero de 2015, el Ejecutivo Nacional y el BCV, mediante aviso oficial informaron:

. A las instituciones operadoras autorizadas para actuar a través del SICAD I, asi como al
piiblico en general, que a partir del 12 de febrero de 2015 no se procesarian cotizaciones de
compra y venta de divisas en efectivo o de titulos valores en moneda extranjera a través del
antedicho sistema.
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. Que las instituciones operadoras deberian continuar con los procesos operativos pertinentes
para la liquidacién de los saldos negociados, conforme con las instrucciones de los clientes,
con ocasién de las cotizaciones pactadas en el SICAD II hasta el 11 de febrero de 2015,
inclusive.

Al piiblico en general, que a los efectos de las operaciones de compraventa de divisas, asi como del
cumplimiento de aquellas obligaciones que de conformidad con la normativa cambiaria les resulta
aplicable el tipo de cambio oficial contemplado en el Articulo 14 del Convenio Cambiario N° 27, se
continuaria tomando como referencia el correspondiente a la tltima sesién celebrada en el SICAD 11,
publicado en la pdgina web del BCV, hasta que se determine uno distinto, el cual serd informado a
través de los mecanismos que se estimen pertinentes.

Al 30 de septiembre de 2015, el tipo de cambio SICAD II era de Bs52,1013 por US$1.

Denominado Sistema Marginal de Divisas (SIMADI)

El 10 de febrero de 2015, se publicé en la Gaceta Oficial N° 6.171 el Convenio Cambiario N° 33,
dictado por el Ejecutivo Nacional y el BCV, el cual define las normas que rigen las operaciones de
divisas en el sistema financiero nacional que ha sido denominado Sistema Marginal de Divisas
(SIMADI), a través del cual las instituciones bancarias, casas de cambio, operadores de valores
autorizados y la Bolsa Piiblica de Valores Bicentenaria, actdan como intermediarios cambiarios en
cualquiera de los mercados de divisas y de titulos valores en moneda extranjera existentes o que se
desarrollen. Al respecto:

. Los bancos universales podrin canalizar, entre los diferentes demandantes, los flujos de
divisas suministrados por los oferentes, en los términos previstos en el Capftulo II del
mencionado convenio cambiario.

5 Los bancos universales y las casas de cambio podrén realizar operaciones como intermediarios
especializados en operaciones cambiarias al menudeo, (inicamente con personas naturales.

. Los operadores de valores autorizados y los bancos universales, asi como la Bolsa Piblica de
Valores Bicentenaria, estin facultados para que, en condicién de operadores, negocien en
moneda nacional, titulos en divisas emitidos o por emitirse por la repiblica, sus entes
descentralizados o por cualquier otro ente, piblico o privado, nacional o extranjero, que tengan
cotizacidén en mercados internacionales regulados.

El 10 de febrero de 2015, el Ejecutive Nacional y el BCV, mediante aviso oficial informaron:

- A los operadores cambiarios y al piblico en general, los montos que regirdn para las
operaciones previstas por el Convenio Cambiario N° 33: a) minimo de US$3.000 para las
operaciones de negociacién de divisas en moneda nacional, b) méximos de las operaciones de
venta de divisas que, por persona natural, podrén realizar las casas de cambio y ¢) minimo de
US$300 por persona natural para las operaciones cambiarias al menudeo.

» Al 30 de septiembre de 2015, el tipo de cambio SIMADI era de Bs199,4204 por US$1.
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(e) Organo Superior para la Optimizacién del Sistema Cambiario

En la Gaceta Oficial N° 40.108 del 8 de febrero de 2013, fue publicado el Decreto Presidencial
N° 9.381 que crea el Organo Superior para la Optimizacién del Sistema Cambiario, el cual tiene
como objetivo disefiar, planificar y ejecutar las estrategias del Estado en materia cambiaria para la
asignacién de divisas a los sectores econémicos del pais.

(f) Ley Contra los llicitos Cambiarios

En la Gaceta Oficial Extraordinaria N°® 6.126 del 19 de febrero de 2014, entré en vigencia la Ley del
Régimen Cambiario y sus Ilicitos. Esta ley tiene como objetivo establecer los supuestos de los
hechos que constituyen ilicitos cambiarios y sus respectivas sanciones. Dicha ley es aplicable a
personas naturales o juridicas que, actuando en nombre propio o como administradores,
intermediarios, verificadores o beneficiarios, contravengan su contenido o los convenios suscritos en
materia cambiaria entre el BCV y el Ejecutivo Nacional.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Un resumen del efectivo y equivalentes de efectivo, es el siguiente (en bolivares constantes):

2015 2014
Caja 2.177.073 1.783.799
Efectivo en bancos en moneda nacional 350.604.332 391.716.674
Efectivo en bancos en moneda extranjera 149.573.034 40.615.417
Portafolio en moneda extranjera 83.408.954 38.504.170

585.763.393 472.620.060
—_——————— —————

Al 30 de septiembre de 2015, los portafolios en moneda extranjera devengan intereses a una tasa anual
entre 0,125% (0,125% en 2014).
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(10) Inversiones

Un resumen de los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacién financiera, como
inversiones, es el siguiente (en bolivares constantes):

2015 2014
Disponibles para la venta -
Corriente:

Banesco Banco Universal, C. A. 5.000.000 9.208.500
Seguros Universitas, C.A. - 102.474.490
5.000.000 111.682.990

No corriente:
Mantex, S.A.C.A. - ADRs 12.511.688 5.775.785
Latam Network VI 39.884.080 18.411.733
BBO Financial Services, Inc. - 34.970
H.L. Boulton y Cia., S.A.C.A. 92.471 170.304
Desarrollos Turisticos 22, S.C.S. 66.800.470 66.800.470
Castellana Hotel & Spa, 5.C.S. 07.764.449 67.764.449
Otras 89.099 868.787
187.143.157 159.826.498

Mantenidas hasta su vencimiento -
Corriente:

Serfincorp, C. A. 2.906.051.797 379.919.162
Glaskell Management, LLC. 734.829.109 -
Diamond Universal Investments 092.930.456 1.460.568.513
4.633.811.362 1.840.487.675

No corriente:
Diamond Universal Investments 242.250.000 697.602.161
Serfincorp, C. A. 1.240.938.749 4.941.690.298
Somerset Investment Trust 19.148.232 35.265.299
Glaskell Management, LLC. 1.766.628.761 1.580.276.792
Saint Marks Fund GmbH 1.009.268.179 1.860.028.358
4,278.233.921 9.114.862.908

30 de septiembre de 2015

Inversiones Disponibles para la Venta

En octubre de 2008, la Compaiiia adquirié 50.000 acciones preferidas de Banesco Banco Universal, C. A. a
Bs0, 10 cada una, equivalentes a Bs5.000.000. Estas acciones confieren el derecho a:

- Asistir a las asambleas de accionistas, en las cuales pueden ejercer el derecho a voz y voto para la
aprobacién o desaprobacién de los estados financieros del emisor, para las reformas estatutarias
donde se modifiquen sus derechos y para la eleccién de los comisarios y suplente, asi como también
fijarles su remuneraci6n.
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. Recibir un dividendo fijo el primer afio. La tasa aplicable a los dividendos de las acciones preferidas
a partir del segundo afio y a perpetuidad serd variable y recalculada anualmente con base en un
porcentaje de la tasa activa del mercado emitida por el BCV, acumulativo y no capitalizable.

= A partir de décimo tercer trimestre el emisor tendrd el derecho de rescatar total o parcialmente la
emisién de acciones preferidas; el rescate se hard con base en el valor nominal y se pagardn los
dividendos causados y no pagados hasta la fecha del rescate.

- En caso de liquidacién o disolucién, tendrin el derecho a la redencién del valor nominal de las
acciones preferidas en tenencia, asi como todos los dividendos acumulados correspondientes a los
perfodos terminados antes de la liquidacién y el pago serd con preferencia a los de las acciones
comunes.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, los dividendos cobrados por las acciones preferidas
de Banesco Banco Universal, C. A. ascienden a Bs1.083.594 (Bs1.228.885 en 2014) y se presentan
formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados.

Al 30 de septiembre de 2015, la inversién con Mantex S.A.C.A- ADRs corresponde 62.740 acciones en
moneda extranjera, con un valor de 1US$ cada una, que mantiene el Fondo de Valores Inmobiliarios,
S.ACA.

En junio de 2014, la Compaiiia adquirié 200.000 acciones de Latam Network VI, equivalentes a US$1
cada una.

Al 30 de septiembre de 2014, la Compafiia constituyd una participacién en un fideicomiso de inversién con
Universitas de Seguros, C. A. por Bs102.474.490, segiin lo establecido en el contrato de fideicomiso, los
fondos son invertidos principalmente en bonos de la Deuda Piblica Nacional, Letras del Tesoro y otros
titulos valores emitidos y avalados por la Repiblica Bolivariana de Venezuela o el BCV, titulos, papeles
comerciales u obligaciones emitidas por empresas privadas o piiblicas inscritas en el Registro Nacional de
Valores o cualquier otro bien o valor permitido por la legislacién que regula la materia. Los fideicomisos
se vencieron el 31 de mayo de 2015 y la Compaiiia decidié no renovarlos. El fideicomiso de inversién
devengé un rendimiento variable aproximado entre 10% y 11% promedio anual. Los intereses reconocidos
durante el afio terminado al 30 de septiembre de 2015 por esta inversién fueron de Bs3.590.490
(Bs6.801.207 en 2014) y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados
consolidados de resultados.

En diciembre de 2009, las subsidiarias Desarrollos Extrados, C. A. y Lagunita Mall, C. A. adquirieron
acciones de Desarrollos Turisticos 22, S. C. S. por Bs46.858.402, que representan 9,5% de interés en el
capital social de dicha Compaiifa. En diciembre de 2012 adquiri6 acciones valoradas en Bs19.942.068
para un total de Bs66.800.470, lo cual representa 12,12% de interés del capital social.

En diciembre de 2010, las subsidiarias Desarrollos Extrados, C. A. y Lagunita Mall, C. A. adquirieron
acciones de Castellana Hotel & Spa, S.C.S. por Bs36.080.570, que representaban un interés de 17.42%.
En diciembre de 2011, dicha Compaiiia aumento su capital social, del cual las subsidiarias adquirieron
nuevas acciones por Bs31.683.879. En esta transaccién, el interés en Castellana Hotel & Spa, S.C.S. se
diluyé, quedando en 6,26%.
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Inversiones Mantenidas Hasta su Vencimiento

Los saldos al 30 de septiembre de 2015, con Serfincorp, C. A. corresponden a certificados de inversién
cuyos vencimientos oscilan entre 6 y 771 dias y devengan intereses a una tasa fija anual de 12%. Los
intereses reconocidos por esta inversion durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015 fueron de
Bs546.042.010 (Bs584.877.086 en 2014) y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los
estados consolidados de resultados.

La inversién en Somerset Investment Trust corresponde a un contrato de mutuo suscrito en bolivares en
mayo de 2008, con vencimiento en 2010 y renovado hasta mayo de 2012, el cual genera intereses a una
tasa fija de 12% anual. En mayo de 2012, se extendié el plazo del contrato hasta mayo de 2014, bajo las
mismas condiciones. El 1° de octubre de 2013, se efectud la renovacién de la inversién por Bs19.148.232
con vencimiento el 30 de septiembre de 2016 y genera un interés de 12% anual. Durante el afio terminado
el 30 de septiembre de 2015, se reconocieron intereses de Bs3.027.951 (Bs4.231.173 en 2014), y se
presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados.

Al 30 de septiembre de 2015, los saldos en moneda nacional con Diamond Universal Investments por
Bs1.175.354.120 corresponden a certificados de inversién cuyos vencimientos oscilan entre 308 y 366 dias
y devengan intereses a una tasa fija anual de 12%. Asimismo al 30 de septiembre de 2015, se mantiene
una inversién en moneda extranjera por Bs59.826.336 (US$300.000) que devengan 3% de interés anual
(véase nota la 8), con vencimiento en el mes de agosto de 2016. Los intereses reconocidos por estas
inversiones durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015 fueron de Bs197.885.571
(Bs109.208.833 en 2014) y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados
consolidados de resultados.

Las inversiones con Glaskell Management LLC consisten en certificados de inversién en moneda
extranjera al 3% de interés anual, cuyos vencimientos oscilan entre 183 dias hasta 638 dias, al 30 de
septiembre de 2015 ascienden a Bs569.026.964 (US$ 2.853.404) (véase la nota 8). Asimismo al 30 de
septiembre de 2015, se mantiene una inversién en moneda nacional por Bs.1.932.430.906, que devengan
12% de interés anual, con vencimiento entre 5 dias hasta 714 dias. Durante el afio terminade 30 de
septiembre de 2015, los intereses reconocidos por estas inversiones ascendieron a Bs230.421.111
(Bs157.293.084 en 2014) y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados
consolidados de resultados.

La inversién en Saint Marks Fund GmbH consistia en instrumentos de deuda que fueron cedidos por
subsidiarias del FVI como parte de un acuerdo para invertir en activos inmobiliarios o titulos respaldados
por activos. El 20 de julio de 2011 Saint Marks Fund GmbH propuso, mediante declaracién de acuerdo de
reembolso, cancelar la cuenta de inversién con la entrega de las acciones de Hispaniola Investment Inc,
una entidad domiciliada en Barbados y propietaria de varios activos inmobiliarios en islas del Caribe.
Al 30 de septiembre de 2012, el acuerdo no se ejecutd. En septiembre de 2013, se firmé un nuevo acuerdo
sobre la cuenta de inversién en Saint Mark, con vencimiento en septiembre de 2021, respaldada por un
certificado de inversidn, el cual devenga intereses de acuerdo con la tasa de interés publicada por el BCV
usada para beneficios laborales, ésta tiene un limite méximo de 8% anual. Debido a las nuevas
condiciones de la inversién, la Compaiifa decidié reclasificar la inversién de disponible para la venta a
inversi6n mantenida hasta su vencimiento. Al 30 de septiembre de 2014, esta inversién recibi6
capitalizacién por intereses de Bs2.462.751. Los intereses reconocidos por estas inversiones durante el afio
terminado el 30 de septiembre de 2015 fueron de Bs105.428.845 (Bs188.676.378 en 2014) y se presentan
formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de resultados.
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(11) Documentos y Cuentas por Cobrar

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacién financiera, como documentos y

cuentas por cobrar, se resumen a continuacién (en bolivares constantes):

Nota 2015 2014
Comerciales 656.243.374 344.892.070
Entidades relacionadas 14 4,726,202 10.009.859
Empleados y directores 55,239.392 53.005.719
Otros 1.459.604.254 1.523.296.469
2.175.813.222 1.931.204.117
Porcién no corriente de cuentas por cobrar (95.694.709) (176.240.947)
2.080.118.513 1.754.963.170

Los saldos de otros documentos y cuentas por cobrar se resumen a continuacién (en bolivares constantes):

2015 2014
Corriente -

Intereses por cobrar 1.176.345.695 759.688.049
Inversiones 7x7, C. A. 14.443.262 23.716.709
Servicios Aguila, C. A. 5.828.463 10.734.280
Operadora Estacionamiento Sadel, C. A. 4.433.674 ~ 6.883.794
Consorcio G&0 - 423.591.000
Inversiones Coimpro, C. A. - 92.085.000
162.858.451 30.356.692
1.363.909.545 1.347.055.524

No corriente -
Humboldt Internacional, Ltd. 66.526.163 122.521.234
Inversora Turistica Caracas, S. A. (ITC) 16.849.225 31.031.218
Promociones Inmobiliarias Vista Norte, C. A. 12.319.321 22.688.493
05.694.709 176.240.945
1.459.604.254 1.523.296.469

Los intereses por cobrar corresponden principaimente a intereses generados por ios certificados de
inversién con Serfincorp, C. A. presentados como inversiones mantenidas hasta su vencimiento.

Las cuentas por cobrar a Inversiones 7x7, C. A. se derivan de la venta de Corporacién C21, C. A. (antes
subsidiaria de la Compaiifa) y Operadora Estacionamiento Sadel, C. A. (antes subsidiaria de Desarrollos
Extrados, C. A.), con vencimiento el 31 de marzo de 2013 y generan intereses a una tasa fija anual de 12%,
en marzo de 2013; fueron renovados con vencimiento en junio de 2014 y a su vez se renovaron con
vencimiento en diciembre de 2015, por el valor del capital més los intereses generados a la fecha para un

total de Bs14.443.262.
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Al 30 de septiembre de 2014, la cuenta por cobrar a Consorcio G&O por Bs230.000.000 correspondia a un
préstamo otorgado en octubre de 2013, y su vencimiento fue en abril de 2015. La cantidad otorgada de
préstamos gener6 intereses a razén de 8% anual. Este préstamo se encontraba garantizado por varias
oficinas del piso 5 y 6 de la Torre de Oficinas Copémico del Centro San Ignacio. Los intereses
reconocidos durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015 por estas inversiones fueron de
Bs31.241.237 y se presentan formando parte de los ingresos financieros, en los estados consolidados de
resultados.

Asimismo, la cuenta por cobrar a Inversiones Coimpro, C. A. por Bs50.000.000, se refiere a un préstamo
otorgado con vencimiento en noviembre de 2014. Este préstamo generé 18% de interés anual.

El saldo con Operadora Estacionamiento Sadel, C. A. (antes subsidiaria de Desarrollos Extrados, C. A.)
corresponde a cuentas por cobrar por pagos efectuados por ésta dltima por cuenta de la operadora, para
cubrir gastos operativos. Esta cuenta por cobrar no genera intereses y tiene un vencimiento en el corto
plazo.

Una subsidiaria posee un interés de 50% en Humboldt International, Ltd, la cual posee en 100% a
Compaiifa Inversora Turistica Caracas, S. A. (ITC). En mayo de 1998, ITC habia suscrito con Venezolana
de Turismo-Venetur (antes denominada Corporacién Venezolana de Turismo-Corpoturismo) el “Contrato
de Operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y del Hotel Humboldt”, en el que se le otorga el
derecho exclusivo, pacifico e ininterrumpido de la explotacién comercial del sistema teleférico y el hotel,
por un perfodo de 30 afios, prorrogable por un plazo igual. En octubre de 2001 se habian iniciado las
actividades de transporte del sistema teleférico de Caracas, y al 30 de septiembre de 2007, adn se estaban
efectuando trabajos y remodelaciones necesarias para poner en funcionamiento las actividades principales
asignadas por Venetur en el contrato antes mencionado; por lo tanto, a esa fecha ITC aidn permanecia en

etapa pre-operativa,

Mediante acto administrativo del 2 de agosto de 2007, Venetur decret6 la rescisién unilateral del contrato y
del addendum, suscrito con ITC y asumi6 la operacién inmediata de las instalaciones del sistema teleférico,
de las estaciones, del parque y del hotel. La legislacién vigente obliga a la aplicaci6n de la Ley Orgdnica
sobre Promocién de la Inversién Privada bajo el Régimen de Concesién, que en su Articulo 53 establece la
necesidad de que el administrado afectado reciba una indemnizacién integral, en aquellos casos en que
ocurra un rescate anticipado.

El 16 de agosto de 2007, ITC presenté un Antejuicio Administrativo ante el Ministerio de Turismo, de
conformidad con lo dispuesto en el Articulo 54 de la Ley Orgénica de la Procuraduria General de la
Reptiblica con el fin de plantear una reclamacién de Bs450.000.000 (en valores nominales), que
comprende Bs94.781.480 (en valores nominales) por concepto de dafio emergente; y Bs355.218.520
(en valores nominales) por concepto de lucro cesante por dafios y perjuicios por la rescision unilateral del
Contrato de Operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humboldt, el cual fuera suscrito el
15 de abril de 1998,
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La gerencia de la Compafiia y sus asesores legales estiman que sus reclamos tienen fundamento para
proceder a su favor. Igualmente, estiman que esta situacién no afectard la rentabilidad u operatividad de la
Compaiiia en el corto o mediano plazo, considerando que estos activos no afectan la capacidad operativa
del negocio por haber estado en etapa preoperativa. La Compaiiia reflejard en sus estados financieros
consolidados los efectos que puedan originarse al comparar los importes en libros de los activos y el valor
de la justa indemnizacién a recibir segtin la legislacién vigente, en el momento que cuente con informacién
que le permita hacer una estimacién razonable (véase la nota 29),

El saldo en Promociones Inmobiliarias Vista Norte, C. A. estd representado por 31 apartamentos del
proyecto inmobiliario en etapa de desarrollo denominado Conjunto Residencial La Avilefia. Con ocasién
de la intervencién de dicha Compaiiia, dentro del proceso de intervencién que recayera sobre un banco y
sus compafiias relacionadas, los asesores legales de la Compaiifa acudieron ante diferentes instancias, para
obtener la adjudicacién definitiva de tales inmuebles; sin embargo, se deben esperar los resultados del
informe de intervencién y en consecuencia, los derechos de la Compafila sobre los mencionados
inmuebles.

Anticipos a Contratistas

Al 30 de septiembre de 2015, los anticipos a contratistas incluyen anticipos otorgados a diferentes
compaiiias para la ejecucién y desarrollo del Proyecto Torre de Oficinas Paseo El Hatillo - La Lagunita y
otros proyectos; asi como su mantenimiento. Estos anticipos se encuentran amparados en contratos
suscritos entre las partes, donde se establecen los términos y condiciones, plazos y garantias.

Gastos Pagados por Anticipado

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situaci6n financiera, como gastos pagados por
anticipado, se resumen a continuacién (en bolivares constantes):

2015 2014
Seguros 5.958.603 6.242.849
Impuesto a las actividades econémicas 207.072 21.687.331
Impuesto sobre la renta retenido por terceros 83.644.343 13.260.997
Impuesto al valor agregado, neto 118.004.205 207.448.191
Impuesto sobre la renta estimado 27.590.925 15.457.033
Gasto de intereses emision de papeles comerciales 2.291.272 1.166.719
Otros 2.501.754 1.494.399

240.198.174 266.757.519

Saldos y Transacciones con Entidades Relacionadas

Las cuentas por cobrar y por pagar a compaiiias relacionadas en el corto plazo se originan por servicios
administrativos correspondientes a intermediacién en la venta de inmuebles, cobro de arrendamientos,
administracién de condominios, arrendamiento de espacios publicitarios y préstamos, entre otros.
La mayoria de estos saldos no devengan intereses y no tienen fechas de vencimiento establecidas.
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El siguiente es un resumen de los saldos con el accionista y entidades relacionadas, originados por
transacciones y préstamos entre si, realizadas en el curso normal de sus operaciones (en bolivares

constantes):
2015 2014
Corriente - cuentas por cobrar -
Asesorfa Financiera Velutini & Asociados, C. A. 556.847 1.025.545
Fundacién Fondo de Valores Inmobiliarios, A. C. 1.283.188 3.967.392
Condominio Parque Avila 1.009.963 204.852
Condominio Centro Empresarial El Rosal 437.761 -
Consultoria Inmobiliaria Velutini, C. A. 1.076.778 2.410.898
Condominio C.8.1 Oficinas 30.447 -
Parking Centro San Ignacio, C. A. . 609.535
Otras 331.218 1.791.637
4.726.202 10.009.859
Corriente - cuentas por pagar -
Condominio Centro Empresarial El Rosal - 681.928
Condominio Torre El Samén 11.421 483.938
Otras - 1.237.912
11.421 2.403.778

Compensacién Recibida por el Personal Clave de la Gerencia

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, las compensaciones recibidas por el personal clave

de la gerencia ascienden a Bs216.775.088 (Bs105.352.052 en 2014).
Inventario de Inmuebles Disponibles para la Venta y en Desarrollo

El siguiente es un resumen de los inventarios de inmuebles disponibles para la venta y en desarrollo

(en bolivares constantes):

2015 2014
Disponibles para la venta -
Residencias Pértico El Avila 25.444.192 16.885.873
Apartamentos - Tolén II 19.908.366 19.908.366
Gran Local Tolén I - 794.755.562
Villas Recreacionales Casa de Campo Aguasal 118.756.785 118.756.785
Oficinas y locales comerciales en el Edificio Galipén 168.972.183 221.393.890
333.081.526 1.171.700.476
=
En desarrollo -
Remodelaciones de locales en Centro Comercial Paseo El Hatillo -
La Lagunita 14.475.279 -
Proyecto Residencias Mandala 0.801.983 0.435.484
24.277.262 9.435.484
= ——
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Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, se vendieron oficinas y locales comerciales en el
Edificio Galipin y Residencias Pértico El Avila por Bs9.605.497 y Bs97.551.030, respectivamente.

En octubre del afio 2014, la Compaiifa vendi6 el Gran Local Tolén II, por Bs2.090.661.691, (durante el afio
terminado 31 de diciembre de 2014, vendi6é inmuebles de los Apartamentos- Tolon II y El Gran Local por
Bs56.578.133).

Al 30 de septiembre de 2014, se capitalizaron desembolsos por costos directos del proyecto Residencias
Mandala por Bs166.259.

Propiedades de Inversién, Neto

Las propiedades de inversi6n consisten en terrenos y oficinas; éstas ltimas mantenidas bajo
arrendamientos operativos, con vencimiento a cinco afios. Algunos de los contratos de arrendamiento
tienen la opcién de renovacién por uno o dos perfodos iguales. Las mejoras de estas oficinas son por
cuenta del arrendador. El siguiente es un resumen de las propiedades de inversién (en bolivares
constantes);

Depreciacién Valor
Costo acumulada en libros
30 de septiembre de 2015 -

Terreno Loma Linda 195.536.811 - 195.536.811
Proyecto La Sabana 12.960.577 - 12.960.577
Oficinas Torre Corp Banca 456.862.552 (71.447.358) 385.415.194
Locales y oficinas Torre BOD 759.405.287 (120.552.554) 638.852.733
Oficinas Edificio Mene Grande 79.203.336 (29.924.306) 49.279.030
Torre Provincial B 138.737.548 (137.253.907) 1.483.641
Torre Parque Avila A y B (Torre HP) 306.763.457 (182.474.320) 124.289.137
Oficinas - Centro Comercial San Ignacio 429.588.764 (160.984.854) 268.603.910

2.379.058.332 (702.637.299) 1,676.421.033

30 de septiembre de 2014 -

Terreno Loma Linda 185.491.808 - 185.491.808
Terreno La Escondida N7E8, C. A. 137.949.083 - 137.949.083
Proyecto La Sabana 11.554.511 - 11.554.511
‘Oficinas Torre Corp Banca 456.862.552 (60.025.793) 396.836.759
Locales y oficinas Torre BOD 759.405.287 (101.772.808) 657.632.479
Oficinas Edificio Mene Grande 79.159.900 (30.097.411) 49.062.489
Torre Provincial B 138.737.548 (130.819.999) 7.917.549
Torre Parque Avila A y B (Torre HP) 259.838.149 (173.849.209) 85.988.940
Centro Empresarial El Rosal (Torre 3M) 106.140.587 (30.867.433) 75.273.154
Oficinas - Centro Comercial San Ignacio 456.490.339 (163.091.027) 203.399.312

2.591.629.764 (690.523.680) =I=.901 .106.084
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El movimiento de las propiedades de inversion es el siguiente (en bolivares constantes):

2015 2014
Saldos iniciales 1.901.106.084 2.037.629.321
Adiciones 12.904.513 197,983,708
Depreciacién cargada al costo de ventas (49.677.061) (76.006.108)
(187.912.503) (258.500.837)

Ventas y desincorporaciones
Saldos al final 1.676.421.033 1.901.106.084

Durante el afio 2015, la Compafifa vendi6 el terreno La Escondida N7E8, C.A., por Bs91.230.089.

Durante el afio 2015, la Compaiiia vendi6 locales y estacionamiento del Centro Empresarial El Rosal
(Torre 3M), por Bs450.379.416.
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A continuacién se presenta un resumen del movimiento de las propiedades, instalaciones y equipo

(en bolivares constantes):

Costo -
Saldos al 30 de septiembre de 2013
Adiciones
Ventas y desincorporaciones
Saldos al 30 de septiembre de 2014
Adiciones .
Ventas y desincorporaciones
Saldos al 30 de septiembre de 2015
Depreciacién acumulada -
Saldos al 30 de septiembre de 2013
Depreciacién
Ventas y desincorporaciones
Saldos al 30 de septiembre de 2014
Depreciacidn
Ventas y desincorporaciones
Saldos al 30 de septiembre de 2015
Total costo neto al 30 de septiembre de 2014

Total costo neto al 30 de septiembre de 2015

Centros
comerciales Mobiliario
y edificio ¥ equipos Instalaciones Vehiculos Total
6.533.358.6064 425.637.162 99.908.542 28.389.942 7.087.294.310
4.411.093 12.731.786 31.845.582 48.988.461
(81.163.067) (29.888.793) - {111.051.860)
6.456.606.690 408.480.155 131.754.124 28.389.942 7.025.230.911
48.114.918 55.616.860 T3.727.469 177.459.247
(16.974.030) - - & (16.974.030)
6.487.747.578 464.097.015 205.481.593 28.389.942 7.185.716.128
(1.501.178.571) (304.894.579) (63.366.972) (23.282.175) (1.892.722.297)
(141.378.224) (29.620.652) (17.261.079) (1.905.099) (190.165.054)
23.321.071 1.597.290 - - 24.918.361
(1.619.235.724) (332.917.941) (B0.628.051) (25.187.274) (2.057.968.990)
(132.075.561) (31.924.980) (24.7T78.374) (1.851.693) (190.630.608)
5411016 - - - 5.411.016
(1.745.900.269) (364.842.921) (105.406.425) (27.038.967) (2.243.188.582)
4.837.370.966 75.562.214 51.126.073 3.202.668 4.967.261.921
T e V= =
4.741.847.309 99,254.094 100.075.168 1.350.975 4.942.527.546
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El siguiente es un resumen de los los centros comerciales y edificio (en bolivares constantes):

2015 2014
Centro Comercial San Ignacio 648.872.877 638.274.661
Centro Comercial Tolon I 1.984.297.350 2.040.368.341
Centro Comercial Paseo El Hatillo . La Lagunita 1.469.420.306 1.495.979.892
Centro Comercial Llano Mall 490.097.946 504.600.099
Edificio El Samén 149.158.830 158.147.973
4.741.847.309 4.837.370.966

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, el gasto por depreciacién es de Bs190.630.608
(Bs190.165.054 en 2014) de los cuales Bs25.553.449 (Bs25.752.964 en 2014) se presentan en los estados
consolidados de resultados formando parte de los gastos de administracién y generales; y el importe
correspondiente a los centros comerciales por Bs165.077.159 (Bs164.412.090 en 2014), en costos de
ventas - arrendamientos.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2014, la Compafiia vendi6 locales del Centro Comercial
San Ignacio por Bs345.156.540.

Los establecimientos comerciales mantenidos bajo arrendamientos operativos presentan vencimientos entre
uno y cinco afios. Algunos de los contratos de arrendamiento tienen la opcién de renovacién por uno o dos
periodos iguales. Las mejoras mayores de estas oficinas y establecimientos comerciales son por cuenta del
arrendador,

Los cobros minimos por arrendamientos operativos de oficinas presentadas como propiedades de inversién
y de establecimientos comerciales presentados como propiedades, instalaciones y equipo, se reconocen
utilizando el método de linea recta, con base en el plazo del arrendamiento. Un resumen de los ingresos
por arrendamientos operativos durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, es el siguiente
{en bolivares constantes):

2015 2014
Renta minima 546.936.586 635.067.871
Renta contingente 610.758.579 128.574.960
Total ingresos por arrendamiento 1.157.695.165 763.642.831

Los cobros minimos futuros no devengados de los arrendamientos operativos, en funcién de los contratos

Afios que terminardn el 30 de septiembre de:

2016 6.950.040.836
2017 7.403.623.282
2018 9.658.300.927
2019 13.496.315.748
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(18) Plusvalia

(19)

El siguiente es un resumen de las plusvalias (en bolivares constantes):

2015 2014
Casa de Campo Aguasal, C. A. 13.047.128 13.047.128
Lesuma Investment Corporation 120.199.136 120.199.136
C. A. de Inmuebles y Valores Caracas 314.276.127 314.276.127
447.522.391 447.522.391
Préstamos y Obligaciones Financieras
El siguiente es un resumen de préstamos y obligaciones financieras (en bolivares constantes):
2015 2014
Préstamos bancarios y otros 3.726.844.257 7.036.200.451
Obligaciones financieras 1.170.000.000 2.154.789.000
4.896.844.257 0.190.089.451
Menos porcién corriente 3.443.451.510 2.518.698.610
1.453.392.747 6.672.290.841
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(@) Préstamos Bancarios

El siguiente es un resumen de los préstamos bancarios (en bolivares constantes):

30 de septiembre de 2015 -
Préstamos bancarios y otros -

Banco Provincial, S.A. Banco Universal
Banco Provincial, S.A. Banco Universal
Banco Provincial, S.A. Banco Universal
Banesco, Banco Universal, C. A,
Banesco Holding, C. A.
Ranca de Venezuela S A C A Banco Universal
100% Banco, Banco Comercial, C. A.
100% Banco, Banco Comercial, C. A.
Brazelton Managament, Inc
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.

, C. A,

Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A
Serfincorp. C. A.
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scatland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP

Fecha de Porcifn Porcién
vencimiento Manto corriente no corriente
15-12-2015 20.000.000 20.000.000
22-05-2016 25.000.000 25.000.000 -
20-05-2016 30.000.000 30.000.000
03-10-2015 35.000.000 35.000.000
11-10-2015 2.815.654 2.815.654
31.08-2016 400.000.000 400.000.000
18-09-2016 90.000.000 90.000.000
08-07-2016 16.614.223 16.614.223 -
0506-2017 59.085.681 - 59.085.681
11-10-2015 6.928.455 6.928.455 -
20-10-2015 2.000.000 2,000.000
21-10-2015 1.070.000.000 1.070.000.000
04-11-2015 730.000.000 730.000.000 -
20-11-2015 42.000.000 42.000.000
21-11-2015 260.000.000 260.000.000 -
09-12-2015 £.500.000 8.500.000 -
06-01-2016 2.073.780 2.073.780 -
20-01-2016 43.500.000 43.500.000 -
13-03-2016 1.912.968 1.912.968 -
1903-2016 66.063.111 66.063.111 .
14-04-2016 124.666.666 124.666.666 -
19-04-2016 57.587.112 57.5871.722 -
23-05-2016 1.553.332 1.553.332 -
1207-2016 35.790.440 35.790.440 -
1907-2016 2.643.171 2.643.171
09-08-2016 1.638.566 1.638.566
1909-2016 44.500.000 44.900.000 -
10-10-2016 1.428.000 - 1.428.000
19-10-2016 204.000 204.000
29-10-2016 871.924 - 871.924
30-10-2016 18.739.000 - 18.739.000
31-10-2016 106.109 . 106.109
01-11-2016 5.112.000 - 5.112.000
05-11-2016 1.103.300 - 1.103.300
19-11-2016 153.598.033 - 153.598.033
19-01-2017 41.360.088 - 41.360.088
09-02-2017 9.817.500 - 9.817.500
16-03-2017 688.565 - 688.565
20.03-2017 78.750.000 - 78.750.000
12-04-2017 922.689 - 922.689
1907-2017 10.500.000 - 10.500.000
21-07-2017 1.466.758 - 1.466.758
02-08-2017 7.652.817 - 1.652.817
19-09-2017 8.701.787 8.701.787
19-10-2017 §.588.526 - 8.588.526
08-10-2015 1.994.204 1.994.204 -
09-10-2015 269.218 269.218 -
12-01-2017 167.631.791 - 167.631.791
17-10-2017 27.064.179 - 27.064.179
3.726.844.257 3.123.451.510 603.392.747
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Fecha de Porcidn Porcibn
vencimiento Monto corriente no corriente
30 de septiembre de 2014 -
Préstamos bancarios y otros -

Banco provincial, $.A. Banco Universal 21072015 101.293.500 101.293.500 -
Banesco, Banco Universal, C. A. 2703-2015 92.085.000 92.085.000 .
Banesco, Banco Universal, C. A. 14-04-2015 184.170.000 184.170.000 -
Banesco, Banco Universal, C. A. 24-04-2015 368.340.000 368.340.000 -

Banesco, Banco Universal, C. A. 0605-2015 276.255.000 276.255.000
Banesco, Banco Universal, C. A. 06-05-2015 985.309.500 985.309.500 -
Banco Occidental de Descuento, C. A 20-12-2014 149.239.546 149.239.546 -
Banesco Holding, C. A. 19-10-2014 5.185.590 5.185.590 -
Diamond Universal Investment Limited 19032015 7325417 7325417 -
Brazelton Management, Inc 0506-2017 108.818.099 - 108.818.099
Serfincorp, C. A. 10-10-2014 1.288.094 1.288.094 -

Serfincorp, C. A. 11-10-2014 5.525.100 5.525.100

Serfincorp, C. A. 13-10-2014 8.287.650 8.237.650

Serfincorp, C. A. 11-10-2014 23.942.100 23.942.100
Serfincorp, C. A. 12-10-2014 173.604 173.604 .
Serfincorp, C. A. 20-10-2015 3.683.400 - 3.683.400
Serfincorp, C. A. 14-04-2016 184.170.000 - 184.170.000
Serfincorp, C. A. 20-11-2015 77.351.400 . 77.351.400
Serfincorp, C. A. 09-12-2015 15.654.450 - 15.654.450
Serfincorp, C. A. 20:01-2016 £0.113.950 - £0.113.950
Serfincorp, C. A. 14-04-2016 45.428.599 - 45.428.599
Serfincorp, C. A. 21-10-2015 902.433.000 - 902.433.000
Serfincorp, C. A. 04-11-2015 1.344.441.000 - 1.344.441.000
Serfincorp, C. A. 21-11-2015 478.842.000 - 478.842.000
Serfincorp, C. A. 19-09-2016 13.260.240 - 13.260.240
Serfincorp, C. A. 15092016 69.432.090 - 69.432.090
Serfincorp, C. A 19-10-2016 375.707 - 375.707
Serfincorp, C. A. 01-03-2015 92.085.000 92.085.000 -

Serfincorp, C. A. 01403-2015 23.942.100 23.942.100
incorp, C. A 21-01-2015 15.194.025 15.194.025 -
Serfincorp, C. A 12072016 55.390.969 - 55.390.969
Serfincorp, C. A. 12-07-2016 10.524.284 - 10.524.284
Serfincorp, C. A. 21-10-2015 902.433.000 - 902.433.000
Serfincorp, C. A. 21-10-2015 165.753.000 - 165.753.000
Serfincorp, C. A. 20-12-2015 7.549.325 - 7.549.325
Serfincorp, C. A. 09-02-2016 4.337.204 . 4.337.204
Serfincorp, C.A. 19-03-2016 1.008.651 . 1.008.651
Serfincorp, C. A. 19-04-2016 106.059.308 . 106.059.308
Serfincorp, C. A. 19-06-2016 1.008.651 - 1.008.651
Serfincorp, C. A. 1907-2016 1.695.086 - 1.695.086
Serfincorp, C. A. 09-08-2016 2415487 - 2415487
Serfincorp, C. A. 10-10-2016 2.210.040 - 2.210.040
Serfincorp, C. A. 09-08-2016 602.262 - 602.262
Serfincorp, C. A. 10-10-2016 419.908 - 419.908
Serfincorp, C. A. 02-07-2015 1.876.053 1.876.053 *
Serfincorp, C. A. 02407-2015 290.738 290,788 -
Serfincorp, C. A. 0207-2015 81.422 81.422 -
Serfincorp, C. A. 02407-2015 525.295 525.295 E
Serfincorp, C. A. 17-10-2014 1.105.020 1.105.020 -
Serfincorp, C. A. 17-10-2014 198.904 198.904 -
Serfincorp, C. A. 17-10-2014 276.255 276.255 =
Van, £.929.406.073 2.343.994.963 4.585.411.110
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Vienen,
Serfincomp, C. A.
Serfincomp, C. A
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A,
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp, C. A.
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP
Serfincorp Finance (Scotland) SP

Y SUBSIDIARIAS
30 de septiembre de 2015
Fecha de Porcién Porcién
vencimiento Monto corriente no corriente
6.929.406.073 2.343.994.963 4.585.411.110
17-10-2014 49.726 49.726
02-07-2015 525,295 525.295
02-07-2015 81422 81.422
02-07-2015 227198 22,798
02-07-2015 147.082 147.082 -
11-10:2015 1.561.332 - 1.561.332
06-01-2016 3.819.281 - 3.819.281
11-10:2015 2.119.379 2.119.379
11-10-2015 £.674.070 - 8.674.070
11-10-2015 385.129 - 385.129
19-07-2016 981.258 - 981.258
13-03-2016 1.457.078 - 1.457.078
13-03-2016 1.528.611 - 1.528.611
13-03-2016 262215 - 262.275
13-03-2016 275.150 - 275.150
19-07-2016 2.191.584 - 2.191.584
28-09-2015 £89.132 889,132 -
28-00-2015 1287917 7.2871.9717 .
28-09-2015 74,093 74.093 -
28-09-2015 1,714,133 1.714.133
28-09-2015 1.453 1453
28-00-2015 124.479 124.479
28092015 1.020.317 1.020317
28-09-2015 10.372 10.372
28-09-2015 920,587 - 920.587
24-12-2014 6.229.303 6.229.303
24-12-2014 64.441.062 64.441.062
7.036.200.451 2.426.613.607 4.609.586.844
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(b) Obligaciones Financieras

El siguiente es un resumen de las obligaciones financieras y de los términos y condiciones de estos

(en bolivares constantes):
Fecha de Tasa de Monto de Monto
emision ve o interés % la emisién colocado
30 de septiembre de 2015 -
Obligaciones piblicas:
Obligaciones quirografarias -
Emisidn 2011-1 Serie | a la Serie 10 15-07-2011 15-07-2016 10,98 100,000,000 100.000.000
Emisidn 2011 Serie 11 a la Serie 20 15-07-2011 15-07-2016 10,82 100.000.000 100.000.000
Emisiéin 201 1-1 Serie 21 a la Serie 27 15-07-2011 15-07-2016 10,63 T0.000.000 70.000.000
Emisién 2012- Serie | ala Serie 8 10-07-2012 10-07-2017 12,00 160.000.000 160.000.000
Emisidén 2012-1 Serie 9 a la Serie 13 13-07-2012 13-07-2017 12,00 100.000.000 100.000.000
Emisidén 2012-1 Serie 14 a la Serie 18 3107-2012 31072017 12,00 100.000.000 100.000.000
Emisién 2012-1 Serie 19 a la Serie 24 21-08-2012  21-08-2017 12,00 120.000.000 120.000.000
Emisién 20121 Serie 25 19-09-2012 19-09-2017 12,00 20.000.000 20.000.000
Emisidn 2013-1 Serie 1 ala 4 2805-2014  28-05-2019 11,35 100,000,000 100.000.000
Emisién 2013-1Serie 5ala 8 10-06-2014 10-06-2019 11,55 100,000,000 100.000.000
Emisidn 2013-1 Serie 9ala 13 18-06-2014 18-06-2019 11,72 75.000.000 75.000.000
Emisién 2013-1 Serie 10ala 14 18-06-2014  18-06-2019 1,72 75.000.000 75.000.000
Total obligaciones quirografarias 1.120.000.000 1,120.000.000
Papeles comerciales:
Emisién Serie 2014-1-U 2306-2015 17-06-2016 7.00 50.000.000 50.000.000
Total obligaciones financieras 1.170.000.000 1.170.000.000
Porcidn corriente de obligaciones
financieras 320.000.000 320.000.000
Porcibn no corriente de
obligaciones financieras 1.450.000.000 1.490.000.000
30 de septiembre de 2014 -
Obligaciones plblicas:
Obligaciones quirografarias -
Emisién 201 I-1 Serie | a la Secie 10 15-07-2011 15-07-2016 10,98 184.170.000 184.170.000
Emisidn 201 1-1 Serie 11 ala Serie 20 15-07-2011 15-07-2016 10,82 184.170.000 184.170.000
Emisién 201 1-1 Serie 21 a la Serie 27 15-07-2011 15-07-2016 10,63 128.919.000 128.919.000
Emisién 2012-1 Serie 1 a la Serie 8 10-07-2012 10-07-2017 12,00 294.672.000 294.672.000
Emisién 2012-1 Serie 9 a la Serie 13 13-07-2012  13407-2017 12,00 184.170.000 184.170.000
Emisién 2012-1 Serie 14 a la Serie 18 31072012 3107-2017 12,00 184.170.000 184.170.000
Emisién 2012-1 Serie 19 a la Serie 24 21082012 21-08-2017 12,00 221.004.000 221.004.000
Emisi6n 2012-1 Serie 25 19-09-2012 19-09-2017 12,00 36.834.000 36.834.000
Emisidn 2013-1 Serie 1 ala 4 28-05-2014 28-05-2019 11,35 184.170.000 184.170.000
Emisién 2013-1 Secie 5ala8 10-06-2014  10-06-2019 11,55 184.170.000 184,170,000
Emisiéin 2013-1 Serie 9ala 13 18-06-2014  18-06-2019 11,72 138.127.500 138.127.500
Emisidn 2013-1 Serie 10ala 14 18-06-2014 18-06-2019 11,72 138.127.500 138.127.500
Total obligaciones quirografarias 2.062.704.000 2.062.704.000
Papeles comerciales:
Emisién Serie 2013-I-U 11-12-2013 11-12-2014 7,00 92.085.000 92.085.000
Total obligaciones financieras 2.154.789.000 2.154.789.000
Porcifin corriente de obligaci
financieras o 92.085.000 92.085.000
Porcitin no corriente de
ohligar:ium financieras 2.246.874.000 2.246.874.000
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El 2 de mayo de 2014, la asamblea de accionista consideré resolver sobre la conveniencia de emitir
cualquier tipo de obligaciones, obligaciones convertibles, bonos, papeles comerciales derivativos o
titulos de participacién hasta por la cantidad de Bs1.500.000.000 o su equivalente en moneda
extranjera. Al 30 de septiembre de 2014, aun no se ha iniciado el proceso de registro.

La SNV el 10 de octubre de 2013, segiin Resolucién N° 099, y aprobada su prérroga hasta el 30 de
mayo de 2014 segin Resolucién N° 039 del 9 de abril de 2014, autorizé la emisién de obligaciones
quirografarias al portador no convertibles en acciones hasta la cantidad de Bs350.000.000 (bolivares
nominales), identificada como Emisién 20131 series de la 1 a la 14, con vencimiento a siete afios
contados a partir de fecha de emisi6n de la serie. Las obligaciones serdn redimidas a su vencimiento;
sin embargo, el emisor se reserva el derecho a redimirlas anticipadamente.

El 4 de junio de 2012, segin Resolucién N° 062, la SNV autorizé una emisién de obligaciones
quirografarias al portador no convertibles en acciones hasta la cantidad de Bs500.000.000 (bolivares
nominales), identificada como Emisién 2012-1 series de la 1 a la 25, con vencimiento a siete afios
contados a partir de fecha de emisi6n de la serie. Las obligaciones serdn redimidas a su vencimiento;
sin embargo, el emisor se reserva el derecho a redimirlas anticipadamente.

El 9 de junio de 2011, segiin Resolucién N° 119-2011, la SNV autorizé una emisién de obligaciones
quirografarias al portador no convertibles en acciones hasta la cantidad de Bs270.000.000 (bolivares
nominales), identificada como Emisién 2011-I series de la 1 a la 27, con vencimiento a cinco afios
contados a partir de fecha de emisién de la serie. Las obligaciones serdn redimidas a su vencimiento;
sin embargo, ¢l emisor se reserva el derecho a redimirlas total o parcialmente, a partir del final del
primer afio de la fecha de emisién de la serie.

Las obligaciones piiblicas quirografarias se encuentran garantizadas por todos los activos propiedad
de la Compaiifa para el momento del rescate de las obligaciones o de la liquidacién del emisor, salvo
aquellos activos que sean objeto de garantias, privilegios u otras preferencias legitimas, si los
hubiere.

Al 30 de septiembre de 2013, las obligaciones privadas nominativas se encuentran garantizadas con
hipoteca de primer grado hasta por la cantidad de Bs335.684.728 sobre un grupo de inmuebles que
forman parte del Centro Comercial San Ignacio. Durante el afio terminado el 30 de septiembre de
2014, estas obligaciones fueros rescatadas y se liberaron las garantias sobre los mencionados
inmuebles.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, las obligaciones emitidas causaron gastos por
interés por Bs155.469.494 y (Bs230.587.700 al 2014), los cuales se presentan en el estado
consolidado de resultados, formando parte de egresos financieros.
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(20) Cuentas por Pagar

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacién financiera, como cuentas por pagar,
se resumen a continuacién (en bolivares constantes):

Nota 2015 2014
Comerciales 237.806.541 84.747.450
Entidades relacionadas 14 11421 2.403.778
Otras 287.725.981  642.996.336
525.543.943 730.147.564
Menos porcién no corriente de cuentas por pagar comerciales 889.561 4.700.825
Total cuentas por pagar 524.654.382 725.446.739

Al 30 de septiembre de 2015, las otras cuentas por pagar consisten principalmente de dividendos por pagar
a los accionistas por Bs199.337.800 (Bs174.653.472 en 2014).

Al 30 de septiembre de 2015, la Compafifa pag6 Bs131.895.201, correspondientes a dividendos de los afios
2012, 2013, 2014 y 2015. (Al 30 de septiembre de 2014, la Compaiifa pagé Bs206.166.650,
correspondientes a dividendos de los afios 2011, 2012, 2013 y 2014).

Cuentas por Pagar Comerciales

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situaci6n financiera como cuentas por pagar
comerciales, consisten en lo siguiente (en bolivares constantes):

2015 2014
Porcién corriente:

Contratistas varios 229.862.300 64.386.042
Inversiones UF-26, C. A. - 2.667.979
Las Mercedes 505, C. A. 7.054.680 12.992.604
Total porci6n corriente 236.916.980 80.046.625

Porcién no corriente:
Edificaciones 5864, C. A. - 3.062.521
Horizontes Vias y Sefiales, C. A. 889.561 1.638.304
Total porcién no corriente 889.561 4.700.825
237.806.541 84.747.450

Las cuentas por pagar a contratistas varios, se originan principalmente en la construccién del Proyecto
Tolén II y la Torre de Oficinas Paseo El Hatillo-La Lagunita, las cuales no generan intereses y no tienen
fecha de vencimiento establecida.
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El saldo con Inversiones UF-26, C. A. corresponde a un contrato a de cuenta en participacién, el cual
representa un interés de 50% sobre los resultados que se deriven de la venta del proyecto Centro
Empresarial el Rosal (Torre 3M). Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, se vendieron
todos los inmuebles que conformaban el proyecto de la Torre 3M, a la fecha de emisién de este estado
financiero la Gerencia se encuentra en proceso de finiquito del contrato de cuenta de participacién.

El saldo con Las Mercedes 505, C. A corresponde a un contrato de cuenta en participaci6n suscrito con la
subsidiaria Corporacién Carutal, C. A., quienes participan en 25% y 75%, respectivamente, sobre los
resultados que se deriven de la ejecuci6n de la construccién del Proyecto Tol6n IL

(21) Gastos Acumulados

Los saldos que se presentan en los estados consolidados de situacién financiera, como gastos acumulados,
consisten en lo siguiente (en bolivares constantes):

2015 2014
Intereses 662.319.048 656.961.737
Participacidn estatutaria 205.029.633 100.065.058
Nomina por pagar y otros beneficios laborales 32.793.261 25.807.046
Contribuciones y retenciones laborales 6.192.613 11.831.164
Fondo para mantenimiento de locales arrendados 5.667.327 2.469.639
Honorarios profesionales por pagar 18.650.091 11.238.527
Publicidad y promoci6n por pagar - 2.368.671
Servicios piblicos por pagar 5.012.955 1.815.883
Retenciones por enterar 8.007.897 71.768
Otros 59.845.398 18.680.556

1.003.518.223 831.316.049

(22) Beneficios Post-Empleo

Indemnizaciones Laborales
Un resumen de las acumulaciones para indemnizaciones laborales, es el siguiente (en bolivares
constantes):
2015 2014

Obligacién por garantia de prestaciones sociales 58.859.940 75.353.144
Obligaciones por beneficios post-empleo 58.399.007 58.990.312

117.258.947 134.343.456

——
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El movimiento de las obligaciones por beneficios post-empleo por estos conceptos, se resume a
continuacién (en bolivares constantes):

2015 2014
Pasivos al inicio del afio 58.990.312 45.576.203
Costo por servicios del periodo 8.090.100 4.708.945
Costo por intereses 4.484.250 3.642.787
Beneficios pagados (2.228.165) (1.217.949)
Efecto por actualizacién (26.959.953) (17.555.429)
Pérdidas actuariales 16.022.463 23.835.755
Pasivos al final del afio 58.399.007 58.990.312
—  ————— | f———

El saldo del pasivo por estos conceptos, se resume a continuacién (en bolfvares constantes):

2015 2014
Pasivos al incio del afio 75.353.144 93.630.332
Efecto por actualizacién (34.438.150) (42.791.253)
Apartado llevado a gasto 51.664.339 100.220.229
Aportaciones y pagos (33.719.393)  (75.706.164)
Pasivos al final del afio 58.859.940 75.353.144
—_— _ =

(a) Suposiciones Actuariales

Las principales premisas utilizadas por el actuario independiente para el cdlculo de la acumulacién
de las indemnizaciones laborales relacionadas con la obligacién que se origina por el efecto
identificado como retroactividad establecida en la nueva LOTTT, incluyen lo siguiente:

2015 2014
Tasa de inflaci6n a largo plazo 10,0% 10,0%
Tasa de rotacién promedio 23% 24%
Tasa de rotacién puntual por edad 0,650028-0,010834. x edad 0,69-0,0115. x edad
Jubilacién x=060:10% ; x=65:100% x=60:10% : x=65:100%
Tasa de mortalidad CS0 80 CSO 80
Tasa de descuento 12,28% 12,28%
Incremeno de sueldo estimado 6lY%e Hl%

ﬁ#
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(b) Andlisis de Sensibilidad

Cambios razonablemente posibles en las suposiciones actuariales relevantes a la fecha del estado
consolidado de situacién financiera, siempre que las otras suposiciones se mantuvieran constantes,
habrfan afectado la obligacién por indemnizaciones laborales en los importes incluidos en la tabla a

continuacién:
Obligacién por
indemnizaciones laborales
Aumento Disminucion
Tasa de interés y sueldos estimados (cambio de 1%) 58.289.951 60.015.756
Tasa de interés y sueldos estimados (cambio de +1%/-1%
y -19%6/+1%, respectivamente) 55.982.062 61.675.829
(23) Ingresos Diferidos
El siguiente es un resumen de los ingresos diferidos (en bolivares constantes):
2015 2014
Ventas de inmuebles y oficinas -
Edificio Galipén 114.176.617 250.564.171
Proyecto Tolén IT 15.154.329 15.144.655
Torre de Oficinas Paseo El Hatillo - La Lagunita 2.658.635 1.190.084
Terreno El Rosal - 13.786.659
Proyecto Residencias Mandala 4.267.500 7.859.455
Otros inmuebles 14.233.224 17.481.475
Arrendamiento - 947.004
Comisiones recibidas anticipadamente 2,492,804 1.335.354
Otros ingresos diferidos 17.632.684 169.679
170.615.793 308.478.536

Al 30 de septiembre de 2015, los ingresos diferidos por ventas incluyen la opcién de compra venta de los

apartamentos, oficinas y locales comerciales.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2014, se recibieron Bs32.230, por la opcién de compra

venta de villas recreacionales en el Proyecto Residencias Mandala.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, la Compaiifa realizé ingresos por ventas de
oficinas en el inmueble denominado Centro Empresarial El Rosal (Torre 3M) por Bsl1.009.796

(Bs13.786.659 en 2014).

Los ingresos diferidos por arrendamiento consisten en pagos anticipados efectuados por los clientes de la
Compaiifa, por alquiler de las oficinas y locales comerciales en los centros comerciales y oficinas.

Los ingresos diferidos por publicidad corresponden a los pagos anticipados efectuados por los clientes de

la Compaiifa, por el uso de espacios publicitarios en los centros comerciales.
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(24) Patrimonio
(a) Capital Social

Al 30 de septiembre de 2015, el capital social actualizado de Bs2.289.278.662 es equivalente
al capital social nominal de Bs112.497.932 y estd constituido por 112.497.932 acciones, Clase A y
acciones Clase B, todas nominativas, no convertibles al portador y con un valor nominal de Bsl cada
una. Todas las acciones dan a sus titulares los mismos deberes y derechos, salve el
derecho exclusivo por parte de las acciones Clase A de: 1) Designar al Presidente de la
Compaiiia;2) Designar a los directores principales y sus suplentes; 3) Designar a los representantes
Jjudiciales de la Compaiiia.

Este derecho exclusivo de las acciones Clase A se mantendrd siempre y cuando dichas acciones
representen al menos 10% del capital social.

Las acciones Clase A corresponden a aquéllas existentes con anterioridad al 15 de octubre de 1996, y
las Clase B a aquéllas emitidas en adelante. De acuerdo con la cldusula quinta del documento
constitutivo y a los estatutos sociales de la Compaiifa, en lo sucesivo cualquier accién proveniente de
una nueva emisién serd denominada Clase B, salvo las acciones que sean suscritas por los titulares
de las acciones Clase A, las cuales mantendrin esta misma denominacién.

El 14 de enero de 1998, la Compaiifa dio inicio a su programa ADR (American Depositary Receipts
- ADRs), Nivel 1; cada ADR corresponde a 150 acciones y son cotizados en los Estados Unidos de
América. El Bank of New York actda como agente para la custodia de las acciones a ser convertidas
en ADR. Debido a la reconversién monetaria efectuada a partir del 1° de enero de 2008, la asamblea
general extraordinaria de accionistas del 22 de noviembre de 2007, consideré y aprobé la
modificacién del valor nominal de las acciones para llevar la accién de su valor nominal de Bsl0 a
un valor nominal de Bs1.000, equivalentes a Bsl; por consiguiente, la Compaiiia modificé el valor
de inscripcién de los ADRs y en consecuencia, la cotizacién se inicié con un precio de Bs50 por
cada 50 acciones clase B.

El 22 de mayo de 2015 en acta de Junta Directiva, con base en la delegacion otorgada por la
Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 4 de mayo de 2012, lo acordado en la Junta
directiva de fecha 10 de octubre de 2014 y el acta de verificacion de documentos emanada de la
Superintendencia Nacional de Valores N° SNV-07-04-2015, se aprobd la redistribucién de 5.801.234
acciones en tesorerfa, equivalentes a 5,1574% del capital de la Compaiiia por Bs407.870.310
(Bs61.009.948 en valores nominales). El 20 de julio de 2015, en acta de Junta Directiva, se
determiné el cronograma para iniciar el proceso de redistribucién de éstas acciones en tesoreria,
estableciendo que el precio base serd el vigente en la Bolsa de Valores Caracas, C. A., el dia del
inicio del derecho de participacién en el proceso, teniendo derecho a adquirir las acciones aquellos
accionistas inscritos en el Libro de Accionistas el dia 3 de agosto de 2015, finalizada la fase de
ofertas, el operador de valores autorizado fijé el precio a ser pagado, en base al precio promedio
ponderado de las ofertas recibidas.

Al 30 de septiembre de 2015, estdn en circulacién 112.497.886 acciones nominativas.
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(b) Reservas de Valor Razonable

(c)

(d)

Al 30 de septiembre de 2015, las reservas del valor razonable corresponden a los cambios de valor
razonable de las inversiones disponibles para la venta, que se presentan medidas al valor razonable
con cambios en otros resultados integrales.

Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de Cédigo de Comercio, la Compaiifa y sus subsidiarias deben
constituir una reserva legal equivalente a 5% de sus respectivos resultados anuales hasta alcanzar
10% del capital social. Los estatutos de la Compafifa establecen un apartado de 10% de los
resultados del periodo, para constituir un fondo de reserva legal hasta alcanzar 50% del capital social
y se continuard con un apartado de 5% hasta alcanzar 75% del capital social.

Utilidades no Distribuidas

El Cédigo de Comercio, la Ley de Mercado de Valores y las Normas de la Superintendencia
Nacional de Valores, contienen disposiciones que regulan a la Compaiifa para la distribucién de
dividendos. Conforme a la Ley de Mercado de Valores, la Compaiiia estd obligada a distribuir
anualmente entre sus accionistas y en efectivo, no menos de 25% de su utilidad neta anual, después

de apartado el impuesto sobre la renta y deducido las reservas legales. Sin embargo, si la Compafifa
presentase déficit, las utilidades deberén ser destinadas a la compensacién de este.

El 17 de abril de 2015, la Asamblea Ordinaria de Accionistas decreté un dividendo en efectivo por
Bs103.751.468 equivalente a 37,25% de la utilidad neta al 30 de septiembre de 2014.

El 2 de mayo de 2014, la asamblea de accionistas aprob6 un dividendo equivalente a 75% de la
utilidad informada al 30 de septiembre de 2013 después de realizado el aporte a reserva legal: i) un
dividendo en efectivo de Bs72.369.073 en valores nominales, correspondiente a 25% de la utilidad
causada en dicho ejercicio. ii) un dividendo en acciones por la cantidad de Bs144.738.146 en
valores nominales, que corresponde a 50% de la utilidad.

El 4 de julio de 2013, la asamblea de accionistas aprob6 un dividendo equivalente a 100% de la
utilidad informada al 30 de septiembre de 2012, después de realizado el aporte a reserva legal: i) un
dividendo en efectivo de Bs36.228.466, correspondiente a 25% de la utilidad causada en dicho
ejercicio. ii) un dividendo en acciones por la cantidad de Bs63.123.636 (Bs36.283.114 en valores
nominales), que corresponde a 75% de la utilidad. En junio de 2014, la Superintendencia Nacional
de Valores autorizé la oferta piiblica de las acciones que corresponden al referido decreto de
dividendos mediante la Resolucién N° 0059 y, en consecuencia, la Compaiifa en octubre de 2014 en
acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas aprob6 el aumento de capital social
correspondiente. Asimismo, se le informé a los accionistas, que en virtud de que 77,68% de las
acciones clase B se encuentran dentro de un programa de ADRs que cotiza en la Bolsa de Nueva
York, se propuso delegar y facultar a la junta directiva a objeto de solicitar ante la Comisién de
Administracién de Divisas (CADIVI) la autorizacién para el otorgamiento de divisas, para satisfacer
el pago del dividendo decretado a los accionistas que posean los ADRs.
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Los estatutos sociales de la Compaiifa disponen, de acuerdo con el Articulo 117 de la Ley de
Mercado de Valores, un apartado de 10% de las utilidades obtenidas para ser distribuido entre los
miembros de la junta directiva de la Compafifa. Durante afio terminado el 30 de septiembre de 2015,
la Compaiifa reconocié gastos por este concepto de Bs202.445.369 (Bs105.487.438 en 2014), el cual
se presenta en el estado consolidado de resultados en el rubro de gastos de administracién y
generales (véase la nota 27).

En asamblea de accionistas registrada el 11 de abril de 2014, se decidié dejar sin efecto el dividendo
aprobado en asamblea de accionista del 17 de abril de 2013, producto de un error, y en su lugar
aprobar un dividendo de Bs204.570.132 (en bolivares constantes), por lo cual se efectué una
correccién de los dividendos decretados a las participaciones no controladoras de Bs26.151.342
(en bolivares constantes).

El siguiente es un resumen de los dividendos decretados correspondiente a las participaciones no
controladoras (en bolivares constantes):

Decreto Decreto Dividendo de
de dividendo  de dividendos participaciones
Fecha de en bolivares en bolivares % oo

Acta de Asamblea Subsidiaria histéricos constantes Participaciéa controladorss

30 de septiembre de 2015 -
23 de julio de 2015 Desarrollos Extrados, C. A 11822603 13.107.231 nm 4.861.472
30 de abril de 2015 Lagunita Mall, C. A. 14.791.542 19.142912 15 4.115.726
17 de abwil de 2015 C. A. de Inmuebles y Valores Caracas 46.920.655 54772281 145 794.198
14 de enero de 2015 Desarrollos Extrados, C. A 107.306.499 160.892.120 nm 59.674.587
69.446.283

—_—

30 de septiembre de 2014 -
2 de mayo de 2014 C. A. de Inmuebles ¥ Vabores Caracas 51.307.965 111,003370 145 1.609.549
30 de abril de 2014 Lagunita Mall, C. A. 12.502.706 25.935.843 21,5 5.5716.206

1.185.755

Aumento del Capital Social de la Subsidiaria Desarrollos Extrados, C. A.

El 2 de enero de 2015, en Asamblea Extraordinaria de Accionistas se decidié efectuar un aumento de
capital social en la subsidiaria Desarrollos Extrados, C. A. de Bs29.541.434 (valores nominales) a
Bs30.519.434 (valores nominales), mediante la emisién de 978.000.000 acciones comunes y
nominativas con un valor nominal de Bs0,001 cada una, estas acciones fueron suscritas y pagadas
por Edificaciones MPR 8206, C.A., con lo cual la participacién no controladora aumenta de 35,01%
a 37,09%, lo que es equivalentes a Bs47.792.595.
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(25) Utilidad Neta por Accién

El célculo del resultado por accién, se efectué con base en el nimero promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién, como sigue (en bolivares constantes):

2015 2014
Utilidad atribuible a los accionistas 913.919.713 572.067.634
Niimero promedio ponderado de acciones en circulacién 112.497.886 70.413.538
Utilidad neta por accién 8,12 8,12
(a) Promedio Ponderado del Nimero de Acciones Ordinarias
Nota 2015 2014
Acciones comunes emitidas al 1° de octubre de 2014 70413.538 70.413.538
Redistribucién de acciones de tesoreria a circulacién 24 (a) 5.801.234 -
Efecto de decreto de dividendos en acciones
(36.283.114 nuevas acciones) 24.(d) 36.283.114 -
Promedio ponderado del numero de acciones
al 30 de septiembre de 2015 112.497.886 70.413.538

(26) Impuestos
(a) Impuesto sobre la Renta e Impuesto sobre la Renta Diferido

El siguiente es un resumen de la conciliacién entre la utilidad antes de impuesto sobre la renta y el
enriquecimiento gravable de la Compaiifa y subsidiarias:

2015 2014
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1.827.571.198 653.444.233
Ajustes a los resultados de operaciones del afio
por el reconocimiento de los efectos de inflacién 000.884.472 221.722.442
Utilidad contable (en valores nominales) 2.827.455.670 875.166.675
Mis (menos) partidas no deducibles (no gravables),
en valores nominales -
Ingresos cobrados / (no cobrados) (1.725.759.866) 206.212.322
Gastos no pagados / (pagados) 21.164.292 15.287.331
Otras diferencias temporales 117.455.449 (51.960.493)
Ajuste regular por inflaci6n y otras diferencias
permanentes (924.139.505) (822.598.962)
Enriquecimiento gravable 316.176.039 222.106.873
Impuesto sobre la renta corriente calculado a las tasas
vigentes (en valores nominales) 97.612.890 75.516.337
Mis ajuste por el reconocimiento de los efectos de
la inflacién 40.506.138 07.348.732
Gasto de impuesto sobre la renta corriente 138.119.028 172.865.069
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Al 30 de septiembre de 2015, las subsidiarias de la Compaiifa presentan pérdidas fiscales
acumuladas provenientes de pérdidas en operaciones por Bs316.769.203, las cuales pueden
trasladarse para compensar futuras utilidades gravables de subsidiarias hasta 2018.

El saldo del impuesto diferido, se origina por el efecto impositivo de las siguientes partidas

(en bolfvares constantes):

Efectos y cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar

Tributos por pagar

Anticipos recibidos

Efectos y cuentas por cobrar

Gastos pagados por anticipados

Pérdida actuarial por plan de beneficios definidos
Impuestos Municipales prepagados

Total activo impuesto diferido

Efectos y cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar
Tributos por pagar

Anticipos recibidos

Ingresos diferidos

Prestaciones sociales por pagar
Diferencia en base del activo fijo
Pérdidas acumuladas por compensar
Diferencia en cambio no realizada
Efectos y cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipados
Impuestos Municipales prepagados

Total pasivo impuesto diferido

2015 2014
4.749.819 1.194.453
1.379.555 708.275
60.564 571.583
1.222.234 2.976.670
(13.041.717) (1.420.978)
(236.290) 588.697
9.847.904 8.104.156
19.224.391 -
23.206.460 12.722.856
17.989.057 27.431.125
40.834.386 13.924.670
942.145 1.890.163
10.945.644 (403.690)
4.852.344 5.881.263
(44.804.260) -
(83.897.398) -
85.007.667 -
- (19.659.262)
(648.872.862)  (136.994.241)
(2.069.450) (2.488.231)
- (52.448)
(619.072.727)  (110.470.651)
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El beneficio por impuesto diferido se origina por el efecto impositivo de las siguientes partidas
(en bolivares constantes):

2015 2014
Reconocidos en resultados -
Efectos y cuentas por cobrar 762.226.956 (156.734.989)
Gastos pagados por anticipados 1.655.425 (158.355)
Impuestos municipales prepagados (36.994) (9.709)
Efectos y cuentas por pagar (9.347.763) (11.619.383)
Gastos acumulados por pagar (44.516.532) 19.886.885
Ingresos diferidos (2.155.061) (1.949.478)
Tributos por pagar 433.832 (753.123)
Anticipos recibidos (12.385.510) (2.492.483)
Rebajas por nuevas inversiones - 3.255.610
Diferencial cambiario no realizado (13.866.707) 23.862.761
Pérdidas acumuladas por compensar (135.402,392) -
Prestaciones sociales por pagar 45.409.966 -
Diferencia de base del activo fijo 108.986.703 -

701.001.923 (126.712.264)

Reconocidos en otros resultados integrales -
Pérdida actuarial por plan de beneficios definidos 5.447.637 8.104.156

La siguiente es la conciliacién entre la tasa nominal y la tasa efectiva de impuesto sobre la renta por
el afio terminado al 30 de septiembre de 2015 (en bolivares constantes):

2015 2014
Gasto (beneficio) de impuesto sobre la renta
(en bolivares constantes):
Corriente del afio 138.119.028 172.865.069
Diferido del afio 701.001.923 (126.712.264)
Total gasto de impuesto sobre la renta
(en bolivares constantes) £39.120.951 46.152.805
2015 2014
% %
Tasa nominal de impuesto sobre la renta 34,00 34,00
Ajuste regular por inflacidn, gastos no deducibles, utilidades
(pérdidas) netas y pérdidas fiscales de afios anteriores (11,31) (26,94)
Tasa efectiva de impuesto 22,69 7,06

Los periodos contables de algunas de las Subsidiarias difieren del cierre contable del F.V.L
Para efectos de consolidacién, se efectda un cierre contable de las Subsidiarias al 30 de septiembre.
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La Compaiiia y sus subsidiarias presentan sus declaraciones de impuestos en forma individual, de
acuerdo con la legislaci6n vigente en Venezuela, en la cual no estd permitido consclidar para efectos
fiscales. Considerando esta situaci6n, el gasto de impuesto sobre la renta y la tasa efectiva de
impuesto indicada anteriormente han sido calculados a los fines de presentar los estados financieros
consolidados, sin embargo, no representan necesariamente la carga fiscal de cada una de las
entidades si considerdramos su cierre individual.

(27) Gastos de Administracion y Generales

Un resumen de los gastos de administracién y generales es el siguiente (en bolfvares constantes):

Nota 2015 2014
Gastos de personal 199.693.019 153.817.713
Participacién estatutaria 24 (d) 173.366.065 105.487.438
Honorarios 38.208.498 31.253.605
Depreciacién de propiedades, instalaciones y equipo 17 25.553.449 25.752.964
Reparaciones y mantenimiento 11.891.992 11.363.342
Impuestos municipales y otros 45.181.292 9.897.660
Donaciones varias 37.177.463 14.530.302
Materiales y suministros 15.566.037 21.843.557
Otros gastos administrativos 49.016.238 37.209.946

595.654.053 411.156.527
=
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(28) Resultado por Posicién Monetaria

Los estados demostrativos del resultado por posicién monetaria son los siguientes (en bolivares

(29)

constantes):

Posicién monetaria neta activa al inicio del afio

Aumentos -
Ventas netas
Ingresos financieros
Diferencia en cambio de moneda extranjera
Ingresos diferidos
Venta de propiedades, instalaciones y equipo
Recirculacién de acciones en tesoreria

Disminuciones -
Costos de ventas
Gastos de actividades operativas
Egresos financieros
Impuesto sobre la renta
Adquisiciones de propiedades, instalaciones y equipo
Adquisicion y capitalizaciones de inventario de inmuebles
Adgquisicién y capitalizaciones de propiedades de inversi6n
Cambios en el valor razonable de inversiones
disponibles para la venta
Pérdida actuarial por plan de beneficios definidos, neto de
impuesto diferido
Decreto de dividendos

Posicién monetaria activa estimada
Posicién monetaria activa real al final del ano
Resultado monetario del ejercicio

Contingencias
Impuesto sobre la Renta

2015 2014
2.529.278.525 1.687.852.158
3.915.186.241 2.674.570.765
1.205.614.406 591.835.413

520.861.356 84.520.880
488.637.496 22.125.493
175.161.770 347.652.834
407.870.128 -
6.722.331.397 3.720.705.385
(921.551.956) (563.954.911)
(598.473.119) (436.909.491)
(730.393.112) (494.358.521)
(839.120.951) (46.152.805)
(177.459.247) (48.988.461)
(66.980.975) (18.634.984)
(12.904.513) (197.983.708)
(29.694) (40.700)
(10.574.826) (15.731.599)
(103.751.468) (156.568.505)
(3.461.239.861) (1.979.323.685)
5.790.370.061 3.429.233.858
4.694.612.505 2.520.278.525
1.095.757.556 899.955.333
=S —

El 6 de diciembre de 1999, la gerencia de la Compaiifa present6 un recurso jerdrquico contra la Resolucién
SAT-GRTI-RC-DSA-99-1-00573, del Servicio Nacional Integrado de Administracién Tributaria
(SENIAT), por el rechazo de aproximadamente Bs871.500 de costos y gastos no admisibles por falta de
retenci6n, costos y gastos sin comprobacién y el incumplimiento de deberes formales. El rechazo de este
gasto origina impuestos por aproximadamente Bs271.600. Cada uno de los argumentos sostenidos en
dicha acta fiscal fue rechazado y desvirtuado en el recurso jerdrquico presentado, salvo la eliminacién de
Bs109.000 correspondientes a gastos del periodo anual 1996, lo cual representaria una contingencia
méxima de Bs37.060. La gerencia de la Compafifa y sus asesores legales, se encuentran a la espera de la

decisién sobre el recurso jerirquico, la cual se estima debe ser favorable para la Compafiia.
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Patente de Industria y Comercio

En septiembre de 1999, la gerencia de la Compaiifa presenté un recurso jerdrquico contra la Resolucién
DEM-DAR-0740-0370-99 del 13 de julio de 1999, por el rechazo de Bs87.063, alegando que en dicha acta
fiscal se computan como gravables ingresos no derivados de su actividad comercial, lo cual no se
corresponde con el concepto del impuesto sobre patente de industria y comercio. La gerencia de la
Compaiifa, se encuentra a la espera de la decisién de la Direccién de Rentas de la Alcaldia de Chacao.

La subsidiaria consolidada LOPCO BM, LTD presenta un procedimiento administrativo abierto por la
Direcci6én de Administracién Tributaria del Municipio Chacao del Estado Miranda, en el que se formula un
reparo por Bs586.113, por concepto de impuesto scbre actividades econémicas para el periodo
comprendido entre el 1° de octubre de 2001 y el 30 de septiembre de 2002. Dicho reparo se fundamenta en
la supuesta omisién de ingresos por venta de inmuebles en la declaracién correspondiente. La gerencia de
la Compaiiia y sus asesores legales, consideran que visto el antecedente contenido en la resolucién dictada
por esa misma Direccién el 11 de marzo de 2005, a favor del F.V.I. Fondo de Valores Inmobiliarios,
S.A.C.A. por un caso bajo los mismos supuestos, el resultado de estos reparos serd favorable a la
Compaiiia y Subsidiarias.

En marzo de 1995 se introdujo una solicitud de correccién sobre la declaracién de ingresos brutos
correspondiente al afio 1993, en virtud de que por error en la elaboracién de dicha declaracién se
incluyeron ingresos no gravables, lo cual habria representado Bs4.300. A pesar de que dicha solicitud ha
sido ratificada, atin no existe respuesta de la autoridad municipal, la cual la gerencia y sus asesores legales
estiman debe ser positiva para la Compafiia.

En enero de 2011, la Lopco de Venezuela, C. A. presenta un procedimiento administrativo DAT/AP-001-
2011 de la Direccién de Administracién Tributaria del Municipio Chacao, por el cobro de los montos
reclamados en al Acta Fiscal D.A.T.-G.A.F. 1002-289-2009 del 27 de julio de 2009 por Bs4.865.137,
relacionada con una reclamacién por Impuestos sobre Actividades Econémicas, por los afios 2005, 2006,
2007 y 2008. La Compaiifa present6 una solicitud de nulidad absoluta con base en que se pretende incluir
como parte de la base de cdlculo de dicho impuesto, ingresos que no provienen de operaciones habituales y
alegando una declaratoria de nulidad dictada por el alcalde a favor de la Compaiiia en un caso similar; sin
embargo, la decisién fue contraria a lo solicitado. Por tal motivo, en noviembre de 2011 se presenté un
Recurso Contencioso de Nulidad con Medida Cautelar de Amparo Constitucional. La gerencia de la
Compaiifa y sus asesores legales consideran que el recurso ejercido tiene fundados argumentos para
proceder.

En agosto de 2011, la subsidiaria consolidada C. A. de Inmuebles y Valores Caracas present6 ante la
Direccién de Administracién Tributaria de la Alcaldfa de Chacao un escrito de descargos sobre el acta
fiscal de determinacién tributaria sobre base cierta identificada con el N° D.A.T-G.A.F: 268-131-2008,
mediante la cual se formula reparo fiscal por la cantidad de Bs229.078 por la supuesta disminucién de
ingresos tributarios durante los ejercicios fiscales 2007, 2008, 2009 y 2010 relacionados con la declaracién
y pago del impuesto sobre actividades econémicas de industria, comercio, servicios y/o indole similar. La
Compaiifa sostiene que los ingresos en cuestién no son gravables por dicho impuesto, por tratarse de venta
de activos fijos no recurrentes, por lo que los asesores legales consideran que los argumentos esgrimidos
deben proceder.
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Antejuicio Administrativo con Inversora Turistica Caracas, S. A. (ITC)

En agosto de 2007 Venezolana de Turismo - Venetur decreté mediante un acto administrativo la rescisién
unilateral del contrato suscrito con Inversora Turfstica 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 asumié la operacién del Sistema Teleférico Caracas-Litoral y Hotel Humboldt. El 13 de noviembre
de 2007, el Ministerio del Poder Popular para la Cultura, emitié la Providencia N° 036/07, publicada en la
Gaceta Oficial N° 38.816 del 22 de noviembre de 2007, declarando responsable a ITC por haber infringido
presuntamente el Articulo 32 de la Ley de Proteccién y Defensa del Patrimonio Cultural, al intervenir
ilicitamente los bienes que forman parte del Complejo Arquitecténico y Paisajistico El Avila, sin haber
solicitado y obtenido previamente la autorizacién del Instituto del Patrimonio Cultural. Por consiguiente,
de conformidad con lo previsio en el Articulo 47 de la Ley de Proteccién y Defensa del Patrimonio
Cultural y en concordancia con lo estipulado en el Articulo 1 de la Ley que establece el factor cédlculo de
contribuciones, garantias, sanciones, beneficios procesales o de otra naturaleza en leyes vigentes, se
impone una multa de 1.000 U.T. esto sin perjuicio de las responsabilidades penales, civiles y
administrativas que puedan existir. El 20 de enero de 2008, ITC, presenté un Recurso Jerdrquico ante el
Ministerio del Poder Popular para la Cultura, contra el silencio administrativo del Instituto de Patrimenio
Cultural, relacionado con el recurso de reconsideracitn interpuesto contra la Providencia N® 036/07.

Asimismo, la providencia mencionada ordena a ITC la inmediata reconstruccién y restauracién del
Conjunto Arquitecténico y Paisajistico ubicado en el Parque Nacional El Avila, bajo la direccién y
supervisién del Instituto del Patrimonio Cultural, obras que incluyen las demoliciones de los agregados
realizados por ITC; ademds de las intervenciones restaurativas de todas las 4reas del complejo, incluyendo
aquellas que fueron desatendidas y el pertinente proyecto, valorados de conformidad con las estimaciones
hechas por la Direcci6n de Proteccién Integral del Instituto del Patrimonio Cultural, mediante memorando
signado con el niimero 535-2007 del 19 de octubre de 2007, en Bs131.000.000 (en valores nominales).
La Compaiifa y sus asesores legales consideran que estos asuntos serdn resueltos a su favor, por lo que los
estados financieros consolidados adjuntos no incluyen los efectos que pudieran resultar de su resolucién
final (véase la nota 11).

Instrumentos Financieros
Administracién de Riesgo Financiero
General

La Compaiiia estd expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros.

. Riesgo de crédito.
. Riesgo de liquidez.
. Riesgo de mercado.

Esta nota presenta informacién respecto a la exposicién de la Compafifa a cada uno de los riesgos
mencionados, los objetivos de la Compaiiia, las politicas y los pfocedtmtentos para medir y administrar los
riesgos y la administracién del capital.
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Marco de Administracion de Riesgos

La Gerencia de la Compaiifa es responsable por establecer y supervisar el proceso de administracién de
riesgos de ésta. En los procesos de planificacién estratégica y presupuestaria se estima el efecto de los
riesgos del negocio, con el objetivo de tener una visi6n integral de su impacto en la Compafiia.

Las politicas de administracién de riesgos son establecidas con el propésito de identificar y analizar los
riesgos enfrentados por la Compaiifa, fijar los limites y controles adecuados, asi como monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites. Las politicas y los sistemas de administracién de riesgos son
revisados regularmente con la finalidad de que reflejen los cambios en las condiciones de mercado y en las
actividades de la Compaiifa.

(a)

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiifa si un cliente o contraparte en un
instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales y se origina principalmente por
las cuentas por cobrar provenientes de las ventas, las inversiones disponibles para la venta, las
inversiones mantenidas hasta su vencimiento y el efectivo y equivalentes de efectivo.

Exposicién al Riesgo de Crédito

El importe en libros de los activos financieros representa el maximo nivel de exposicién al riesgo de
crédito. Un resumen es el siguiente (en bolivares constantes):

Nota 2015 2014
Efectivo y equivaientes de efectivo 9 585.763.393 472.620.060
Inversiones disponibles para la venta 10 192.143.157 271.509.488
Documentos y cuentas por cobrar 11 2.175.813.222 1.931.204.117
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 10 8.912.045.283 10.955.350.583

11.865.765.055 13.630.684.248

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

La Compaiifa mantiene el efectivo y equivalentes de efectivo al 30 de septiembre de 2015, por
Bs585.763.393 (Bs472.620.060 al 2014), que representan su mdxima exposicién al riesgo de crédito
por estos activos. El efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos con bancos e instituciones
financieras de alto prestigio (véase la nota 9).

La Compafifa presenta concentraciones de riesgo de crédito que consisten principalmente en
equivalentes de efectivo e inversiones en titulos valores. Al 30 de septiembre de 2015, la Compaiiia
mantiene equivalentes de efectivo en moneda extranjera con Serfincorp Scotland Finance (SP) por
Bs83.408.954 (Bs38.504.170 en 2014), asi como certificados de inversién con Serfincorp, C. A. por
Bs4.146.990.546 (Bs5.321.609.460 en 2014); adicionalmente, la Compaiifa presenta pagarés que
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oscilan entre tres y 750 dias con Serfincorp, C. A por Bs3.726.844.257 (Bs7.036.200.451 en 2014).
Las concentraciones de riesgo de crédito con respecto a cuentas por cobrar comerciales son limitadas
debido al gran nimero de clientes que posee la Compaiiia. Al 30 de septiembre de 2015, la
Compaiiia no posee concentraciones significativas de riesgos de crédito distintas a las anteriores
sefialadas.

Documentos y Cuentas por Cobrar

Con el objeto de mitigar el riesgo de crédito, peri6dicamente se evaldan las condiciones financieras
de las cuentas por cobrar comerciales, las cuales estin expuestas a un riesgo de pérdida potencial.
La gerencia de la Compaiifa considera que este riesgo no es significativo, debido principalmente a
que las cuentas por cobrar comerciales provienen de un elevado niimero de clientes, que
individualmente no representan un riesgo de crédito significativo. La Compaiifa efectiia cada afio
una estimacién de los saldos de cobro dudoso con base en la antigiiedad de sus cuentas por cobrar
comerciales y reconoce la posible pérdida en sus estados financieros consolidados. Al 30 de
septiembre de 2015, la Compaiiia no presenta saldo por estimacién de los cuentas de cobro dudoso.

Parte de las cuentas por cobrar otras, se encuentran garantizadas con inmuebles y no existe riesgo de
pérdida potencial.

Un resumen de la antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales al 30 de septiembre de 2015, es
la siguiente (en bolivares constantes):

Nota 2015 2014
Bruto Deterioro Bruto Deterioro
Entre 0 y 30 dias de vencidas 199.957.384 a 96.132.946 -
Entre 31 y 120 dias de vencidas 380.026.847 - 170.943.126 .
Miés de 120 dias de vencidas 76.259.143 - 77.815.998 -
11 656.243.374 - 344.892.070 -

Riesgo de Liquidez

Es el riesgo de que la Compaiiia no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida que
vencen. El enfoque de la Compaiiia para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre contaré con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando
vencen, tanto en condiciones normales como de tensidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgar su reputacidn.

Como politica fundamental, la Compafifa y sus subsidiarias se aseguran de contar con suficientes
fondos para cumplir sus compromisos, incluyendo el pago de préstamos y obligaciones financieras;
esto excluye el posible impacto de circunstancias extremas que no pueden predecirse
razonablemente, como los desastres naturales.
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A continuacién se presentan los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no derivados
(en bolivares constantes):

Entre Entre Entre
Valor en 6 meses 6yl2 1y2 2y5
Nota libros 0 menes meses afios afios
30 de septiembre de 2015 -
Préstamos y obligaciones financieras 19 4896.844.257  2.293.057.390 1.150.394.120 1.067.740.042 385.652.705
Cuentas por pagar 0 525.543.943 287.737.402 236.916.980 889,561 -
30 de septiembre de 2014 -
Préstamos y obligaciones financieras 19 9.190.989.451 457431.374 2061.261.236 4.995.022.088 1.677.268.753
Cuentas por pagar 0 730.147.564 620.756.054 104.6%0.685 4.700.825 -
Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que cambios en los precios de mercado, los tipos de cambio o tasas de interés, afecten
los ingresos de la Compaiiia o el valor de los instrumentos financieros que mantiene.

Las actividades del FVI, las condiciones financieras y los resultados de operacién estdn,
principalmente, en funcién de los precios del sector inmobiliario. Estos precios se ajustan por la
inflacién, por lo que el riesgo primario de su negocio se reduce.

Riesgo de Moneda Extranjera
Exposicién al Riesgo de Moneda Extranjera

La Compaiifa y subsidiarias tienen activos y pasivos monetarios denominados en moneda distinta a
su moneda funcional, los cuales se convierten a bolivares a la tasa de cambio vigente a la fecha del
estado consolidado de situacién financiera.

Un resumen de los tipos de cambio establecidos desde la vigencia del actual régimen cambiario se
indica en la nota 8.

Anilisis de Sensibilidad de las Fluctuaciones en las Tasas de Cambio

El 21 de enero de 2003, el ejecutivo nacional y el BCV, suspendieron todas las operaciones con
divisas y el 5 de febrero de 2003, suscribieron un convenio cambiario en el cual se estableci6 un
régimen para la administracion de divisas, segiin el cual y, de comin acuerdo con el ejecutivo
nacional, el BCV centraliza la compra y venta de divisas en el pafs, fija la tasa de cambio y lo ajusta
cuando lo considera conveniente. Por lo tanto, un andlisis de sensibilidad ante estas condiciones de
control de cambio no podria estimarse con fiabilidad.
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Riesgo de Fluctuacién en las Tasas de Interés

El riesgo de tasas de interés de la Compaiifa est4 vinculado principalmente a las operaciones de
financiamiento para el desarrollo de proyectos de construccién de inmuebles. La Compafifa y
subsidiarias no han suscrito instrumentos financieros derivados para mitigar el riesgo de
fluctuaciones en las tasas de interés. La composicién por tipo de interés de los instrumentos
financieros de la Compaiiia y subsidiarias, es la siguiente (en bolivares constantes):

2015 2014
Instrumentos a tasa variable:
Portafolio en moneda extranjera 83.408.954 38.504.170
Préstamos y obligaciones financieras 4.896.844.257 9.190.989.451

4.980.253.211 9.229.493.621

Anilisis de Sensibilidad del Valor Razonable para Instrumentos a Tasa Fija

El FVI no registra sus activos y pasivos financieros de tasa fija bajo el modelo de contabilidad de
cobertura del valor razonable, ni ha designado derivados como instrumentos de cobertura.
Por lo tanto, un cambio en las tasas de interés no afectaria los resultados consolidados de

operaciones.
Aniilisis de Sensibilidad del Flujo de Efectivo para Deuda Financiera a Tasa Variable

La variacién de un punto porcentual en las tasas de interés a la fecha de los estados financieros
consolidados pudiera haber aumentado (disminuido) los resultados consolidados antes del Impuesto
sobre la Renta, sin embargo debido a que la Compaiiia no emite instrumentos financieros sujetos a
tasas variables, no presenta riesgo por variaciones en las tasas de interés.

Administracién de Capital

El enfoque del FVI al gestionar el capital es mantener una sélida base patrimonial y salvaguardar la
capacidad para continuar como un negocio en marcha, con el fin de mantener la confianza de los
inversionistas, los acreedores y el mercado y sustentar el desarrollo futuro del negocio. El capital
estd conformado por acciones comunes, prima en emisién de acciones y utilidades retenidas.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



ADB

FONDO- VALORES

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2015

La gerencia procura mantener un balance entre el méximo retorno posible y el nivel de
endeudamiento, ventajas y seguridad que proporciona una adecuada posicién patrimonial.
El FVI monitorea el capital utilizando una razén de endeudamiento neto a patrimonio, representada
por la deuda neta ajustada dividida entre el patrimonio ajustado. Para este propésito, la deuda neta
ajustada se define como el pasivo total menos el efectivo y equivalentes de efectivo. La razén de
endeudamiento neto a patrimonio del FVI al final de los afios reportados es como sigue (en bolivares
constantes):

2015 2014
Total pasivos 7.548.694.159 11.748.582.374
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo 585.763.393 472.620.060
Deuda neta 6.962.930.766 11.275.962.314
Total patrimonio 12.118.306.666 10.857.995.966
Razén de endeudamiento neto a patrimonio ajustada 0,57 1,04

(31) Otras Leyes y Regulaciones

(a)

(b)

Ley Orgdnica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién

El 16 de diciembre de 2010, se publicé en la Gaceta Oficial N° 39.575 la Ley de Reforma de la
Ley Orginica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién, la cual entr6 en vigencia a partir de su
publicacién. Esta reforma establece, entre otras cosas, que todos los aportes deben ser consignados
ante el Fondo Nacional para la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién (FONACIT); por lo tanto, no
se permitird el descuento de los proyectos de inversién en ciencia y tecnologfa realizados por la
Compaiiia.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, la Compaiifa ejecuté proyectos destinados a
la innovacién y mejoramiento de la calidad de sus servicios a través de la actualizacién tecnoldgica y
el desarrollo del talento humano por Bs7.811.870 (Bs15.062.165 en 2014) registrados en los gastos
de administracion y generales. Al 30 de septiembre de 2015, los estados financieros consolidados no
incluyen una provisién por montos no gjecutados.

Ley Orgdnica de Drogas

El 15 de diciembre de 2010 fue publicada en la Gaceta Oficial N° 39.510 la Ley Orgdnica de Drogas
(LOD), la cual tiene como objetivo regular todo lo atinente tanto a la prevencién integral del
consumo de drogas como la prevencién de su tréfico ilicito. La mencionada ley entré en vigencia a
partir de su fecha de publicacién.

Durante el afio terminado el 30 de septiembre de 2015, la Compaiifa causé gastos por Bs7.381.136
(Bs2.406.380 en 2014), registrados en los gastos de administraci6n y generales. Los estados
financieros al 30 de septiembre de 2015, no incluyen provisién por este concepto.
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Ley Orgdnica del Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica (LODAFEF)

En la gaceta oficial del 23 de agosto de 2011, fue publicada la LODAFEF que establece en su
Articulo 68 un aporte, a cargo de las empresas y otras organizaciones publicas y privadas que
realicen actividades econémicas con fines de lucro, ingresado al Fondo Nacional para el Desarrollo
del Deporte.

Este aporte se estableci6 en el equivalente a 1% sobre la utilidad neta contable, siempre que esta
supere las 20.000 U.T., previéndose expresamente que este aporte no constituird un desgravamen al
Impuesto sobre la Renta.

Al 30 de septiembre de 2015, la Compaiifa causé gastos por Bs29.867.651 (Bs7.052.613 en 2014),
registrados en los gastos de administracién y generales. Los estados financieros al 30 de septiembre
de 2015, no incluyen provisi6n por este concepto.

Ley Habilitante

En la Gaceta Oficial N° 6.112 Extraordinario del 19 de noviembre de 2013, fue publicada la Ley que
Autoriza al Presidente de la Repiiblica para Dictar Decretos con Rango, Valor y Fuerza de Ley, en
las materias que se delegan en esta Ley, de conformidad con el dltimo aparte del Articulo 203 y el
Numeral 8 del Articulo 236 de la Constitucién de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela y, en
consecuencia, podrd dictar normas en nueve dmbitos distintos de la vida del pais, incluyendo los
4dmbitos econdémico, financiero y tributario.

La facultad otorgada al Presidente de la Repiiblica tendrd un lapso de duracién de 12 meses para su
ejercicio, contado a partir del 19 de noviembre de 2013.

Dentro del marco de la Ley Habilitante, fueron publicados en la Gaceta Oficial N° 6.154
Extraordinaria del 18 de noviembre de 2014, 47 Decretos con Rango, Valor y Fuerza de Ley
mediante los cuales se dictaron normas en los 4mbitos econémico, financiero y tributario.
La gerencia de la Compaiifa se encuentra evaluando los posibles impactos de estos decretos.

Ley de Regulacién del Arrendamiento Inmobiliario para el Uso Comercial

El 23 de mayo de 2014, se emitié en Gaceta Oficial N® 40.418 el decreto con rango, valor y fuerza
de la Ley de Regulacién del Arrendamiento Inmobiliario para el Uso Comercial, esta ley rige las
condiciones y procedimientos para regular y controlar la relacién entre arrendadores y arrendatarios,
para el arrendamiento de inmuebles destinados al uso comercial.

La ley, entre otras cosas, establece los métodos para el cdlculo de los cdnones de arrendamientos, su
pago y fijacién. Le ley contempla que los canon de arrendamiento sujetos a la regulacién, la
determina el arrendador y el arrendatario, aplicando uno de los siguientes métodos, seleccionado de
mutuo acuerdo 1) canon de arrendamientos fijos, 2) canon de arrendamientos variables con base a
porcentaje de ventas y 3) canon de arrendamiento mixto compuesto por porcién fija mds un
porcentaje de ventas.
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(32) Eventos Subsecuentes
Ley Orgdnica de Precios Justos

El 8 de noviembre de 2015 se publicé en la Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.202 el Decreto con
Rango, Valor y Fuerza de Ley Orgénica de Precios Justos.

(a)

Con esta ley se deroga:

El Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley Orgdnica de Precios Justos, publicada en la
Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.156 del 19 de noviembre de 2014.

Todas las disposiciones y normativas que colidan con este Decreto con Rango, Valor y Fuerza
de Ley Orgénica de Precios Justos.

Entre los asuntos mds importantes mencionados, se tienen los siguientes:

Se establecen dos categorias de precios justos:
- Precio Justo: Fijado por la SUNDDE.

- Precio Méximo de Venta: Podré ser determinado y fijado por el productor o importador
del bien, o por el prestador del servicio.

Ningin margen de ganancia superard 30% de la estructura de costos del bien producido o
servicio prestado en el territorio nacional.

El margen médximo de ganancia permitido para los importadores de bienes es de hasta 20%.

El margen méximo de ganancia permitido para los productores y prestadores de servicios
nacionales es de 30%.

Independientemente del nimero de intermediarios que intervengan en una cadena de
comercializacién de un bien o servicio, el margen méximo de intermediacién permitido para
toda la cadena es de 60%.
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POSICION EN MONEDA EXTRANJERA
Resolucién Superintendencia Nacional De Valores (Antes Comision
Nacional de Valores) N° 016-86 del 27 de enero de 1987.

DETALLE DE LA POSICION EN MONEDA EXTRANJERA SEGUN LA
RESOLUCION NRO. 016-86 DEL 27-01-87 DE LA C.N.V.

Detalle de los saldos de las cuentas y transacciones importantes en moneda
extranjera, incluida en los estados financieros.

F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
POSICION NETA EN MONEDA EXTRANJERA (US$)
EXPRESADO EN US$ DOLARES

Saldos al Saldos al Saldos al Saldos al

Cambio Extranjero 31/03/2018  30/09/2017  30/09/2016  30/09/2015
Activos.-

Efectivo 405,64 879,89 826,53 1.168,30
Cuentas por Cobrar - 240,17 240,17 240,17
Inversiones 7.212,38 6.368,32 4.672,56 3.499,13
Total Activos 7.618,02 7.488,38 5.739,26 4.907.59
Pasivos.-

Préstamos Bancarios 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligaciones Finacierias 0,00 0,00 0,00 0,00
yc‘ggzs por Pagar-Comerciales 1.233,57 1.288,20 1.133,89 1.125,42
Total Pasivo 1.233,57 1.288,20 1.133,89 1.125,42
Total Posicién Neta 6.384,45 6.200,18 4.605,37 3.782,17

Importe de los ajustes durante el ejercicio, de las cuentas del inventario, activos
fijos, inversiones y cargos diferidos, de acuerdo a los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Venezuela.

Durante el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2018, no hubo
ajustes de las cuentas del inventario, activos fijos, inversiones y cargos diferidos.

En adicién al costo original de los inventarios, activos fijos e inversiones, indicar
separadamente monto de los ajustes hechos a las respectivas cuentas por diferencias
en cambio capitalizadas.

Durante el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2018, no hubo
adicioén al costo original por diferencias en cambio capitalizadas.
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d) Los tipos de cambio utilizados para convertir los saldos en moneda extranjera y
reexpresar los saldos de acuerdo al método N.G.P. son:

Cierre de Ejercicio Tipo de Cambio US $ Indices N.G.P. Mes (Base 1984=100)

30/09/2010 4,30 150.103,72
30/09/2011 5,30 189.823,71
30/09/2012 5,30 224.020,73
30/09/2013 6,30 334.631,43
30/09/2014 6,30 523.675,24
30/09/2015 199,42 1.002.382,21
30/09/2016 658,89 4.488.602,37
30/09/2017 3.345,00 22.333.094,89
31/03/2018 49.477,50 61.711.468,27

e) El monto de las ganancias o Pérdidas por fluctuaciones cambiarias.

DETALLES DE LAS FLUCTUACIONES CAMBIARIAS POR EL PERIODO
Expresado en Miles de Bolivares

Ano Ano Ano Ano Ano
Descripcién 31/03/2018 30/09/2017 30/09/2016 30/09/2015 30/09/2010 30/09/2009
Ganancias en Cambio 354.327.128 20.230.450 2.904.880 763.310 15.755
(Pérdidas en Cambio) (62.092.487)  (3.683.767) (574.282) (233.449) (9.760)
Diferencial cambiario neto 292.234.642 16.546.684 2.330.598 529.861 5.996 -

f) Detalles relacionados con los montos registrados como cargos diferidos, con
indicacién de la metodologia de calculo utilizada.
Durante el periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2018, no hubo
ajustes de las cuentas cargos diferidos.

g) DPoliticas de depreciacién y amortizacién del ajuste a los activos, e importe
registrado con cargo a los resultados del ejercicio.
Las propiedades y equipos sujetos a depreciacion estd calculada con base en el
método de linea recta, sobre las vidas ttiles estimadas de los activos respectivos, la
cual se presenta sobre la base de la misma metodologia seguida para ajustar estos

activos.
Rubro Vida Util
Edificios 40 Anos
Equipos 3 Afos
Moobiliarios 4 Afios
Exceso Sobre el Valor en Libros de Filiales Adquiridas 20 Afos

Exceso Sobre el Valor en Libros de Filiales Adquiridas m? Vendidos
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8.  RELACIONES FINANCIERAS

El siguiente cuadro muestra una relacién de los indicadores més relevantes de Fondo
De Valores Inmobiliarios de acuerdo a los estados financieros presentados en el punto

6.1:
PARA EL PERIODO DE SEIS (6) MESES FINALIZADO
EL 31 DE MARZO DE 2018 Y 2017 Y LOS EJERCICIOS FINALIZADOS
EL 30 DE SEPTIEMBRE DE, 2017, 2016 Y 2015
Mar Mar Sep Sep Sep
2018 2017 2017 2016 2015
Liquidez (Activo Circulante / Pasivo Circulante) 1,20 x 1,48 x 1,39 x 1,99 x 1,55 x
Prucba Acido (Activo Circ - Inv Act Venta / Pasivo Circulante) 1,20 x 1,43 x 1,35 x 1,86 x 1,49 x
Pasivo Circulante / Pasivo Total 95,33%  68,52%  53,75%  42,76%  68,18%
Pasivo / Patrimonio 1,11 x 0,79 x 1,00 x 0,47 x 0,62 x
ROA - Retorno sobre Activo (Utilidad Neta / Activo) @ 88,28% 4,69% 16,66% 8,40% 4,65%
ROE - Retorno sobre Patrimonio (Utilidad Neta / Total Patrimonio) ® 186,38%  8,40% 33,39%  12,36% 7,54%

(1) Todos los calculos son en base a las cifras constantes de marzo 2018 presentadas en el punto 6.1.

(2) Cifras anualizadas para el corte de marzo 2018 y 2017.
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9. DICTAMENES DE LAS SOCIEDADES CALIFICADORAS
DE RIESGO.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES 267
EMISION 2018-I



GLOBAL TIf. Master: (58)(212) 263.43.93

P RIF J-30166873-1
ratings

RESUMEN DEL DICTAMEN DE CALIFICACION DE RIESGO

EMISOR: FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.

DESCRIPCION DE LOS TITULOS: Obligaciones Quirografarias al portador no convertibles en Acciones hasta por la cantidad
de CUATROCIENTOS MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 400.000.000.000,00 / BsS.
4.000.000,00), emision aprobada en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas
celebrada el 15 de junio de 2018 y acordado por la Junta Directiva en su sesién del 15 de
junio de 2018.

PLAZO DE LOS TITULOS: Minimo 18 meses y maximo 7 afios.

USO DE LOS FONDOS: El 25% de los fondos que se obtengan de la colocacion de la Emisién 2018-1 seran
destinados a la realizacién de inversiones en activos (mantenimiento y mejoras) y el 75%
a adecuar la estructura de vencimientos de pasivos de la empresa, asi como la disminucion

de costos financieros del Emisor.

INFORMACION ANALIZADA: a) Estados financieros al 30 de septiembre los afios 2015, 2016 y 2017 auditados por
Rodriguez Veldzquez & Asociados, mas un corte no auditado al 31 de marzo de 2018.
b)  Entrevistas con Ejecutivos de la empresa

c) Informacién sectorial

RIESGO:

Categoria: “A" Corresponde a aquellos instrumentos con una muy buena capacidad de
pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no deberia verse
afectada ante eventuales cambios en el emisor, en el sector o drea a que éste pertenece,
0 en la economia, sdlo en casos extremos, pudiera afectarse levemente el riesgo del
instrumento calificado

Sub-categoria: “A3": Se trata de instrumentos que presentan para el inversor un muy bajo
riesgo. Cuentan con una adecuada capacidad de pago, del capital e intereses, en los
términos y plazos pactados. A juicio del calificador, sdlo en casos extremos, eventuales
cambios en la sociedad emisora, en el sector econdmico a que ésta pertenece o en la
marcha de la economia en general, podria incrementar levemente el riesgo del instrumento

bajo consideracion.

PERIODICIDAD DE LA REVISION: Ciento ochenta (180) dias contados a partir del inicio de la oferta publica autorizada por la
Superintendencia Nacional de Valores, o cuando GLOBAL RATINGS SOCIEDAD
CALIFICADORA DE RIESGO, C.A. tenga conocimiento de hechos que puedan alterar
substancialmente el nivel de riesgo de los titulos valores emitidos.

EDUARDO GRASSO V. BEATRIZ FERNANDEZ R. JUAN A. RODRIGUEZ B.
Caracas, 06 de septiembre de 2018 N° DIC-GR-16/2018
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FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

El Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. es una empresa especializada en el negocio inmobiliario y financiero, tanto
de espacios de oficina como centros comerciales. Su estrategia esta enfocada fundamentalmente en el nicho de centros
comerciales, convirtiéndose en un negocio exitoso a lo largo de los afios. Como resultado de esta practica, mantiene en
el portafolio elevados niveles de ocupacion (90% promedio). El portafolio de inversiones de F.V.l. se enfoca basicamente
en el Centro San Ignacio, El Tolén, El Hatillo y Llano Mall, administrado a través de la subsidiaria Inmuebles y Valores
Caracas, C.A. (INVACA), los cuales han mantenido tendencias favorables en sus resultados en los ultimos afios. A
pesar del escenario econdémico adverso, en términos generales al cierre de Sep2017, las ventas netas registraron un
incremento del 68%, situacion que se mantiene al corte. El margen EBITDA para el cierre de Sep2017, evidencio una
tendencia creciente, sustentada principalmente a la flexibilizacién de los canones de arrendamiento, que permitieron
mejorar las rentas que percibe la empresa por su negocio principal. Los costos operativos mantienen por su parte una
tendencia creciente totalizando a Mar2018 70%, respecto al total de ingreso, Sin embargo, hay que considerar el efecto
que produce en los margenes, la valoracion en cifras constantes —ajustados por inflaciéon-, ademas de criterios de
contabilizacion de beneficios producidos de la inversiones en el exterior —adaptados al convenio cambiario-, lo que
puede representar divergencia tanto en tendencias como en resultados y explicar lo ajustado de los rendimientos
operativos. En sintesis, La actividad comercial de FVI estd condicionada al escenario econémico local y sus
consecuencias, entre estas destacan los elevados niveles de inflacion que aceleran la pérdida de poder adquisitivo de
los consumidores, que a largo plazo puede impactar el volumen de venta de los arrendatarios y por ende en sus
ingresos. Hechas las anteriores consideraciones, la Junta Calificadora le asigna la Categoria “A”, Subcategoria “A3” a
la emision de Obligaciones Quirografarias hasta por CUATROCIENTOS MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs.

400.000.000.000,00 / BsS. 4.000.000,00), de FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.

1. EMISOR

1.1 DESCRIPCION DEL NEGOCIO

El Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. —
FVI- es una empresa especializada en el
negocio inmobiliario y financiero, dedicada a
invertir, promover y administrar el alquiler de
espacios de oficina y centros comerciales “de
gama alta - exclusivos” basados en tres
parametros fundamentales: ubicacion,
seguridad y calidad de servicio.

En principio, el segmento de inversién del FVI se
centraba en el mercado de bienes raices para el
arrendamiento de oficinas de lujo. Sin embargo,
a fin de atenuar el impacto econdémico y
diversificar la cartera de inversion, la empresa
decidio incursionar en el nicho de centros
comerciales y entretenimiento, convirtiéndose
€n un negocio exitoso a lo largo de los afios.

El portafolio de clientes de la empresa se
encuentra atomizado entre un numero
importante de comerciantes y proveedores de
servicios, algunas de las marcas comerciales
que se encuentran presentes en los centros
comerciales administrados por la companiia son:
Banesco, Banco Mercantil, Banco de
Venezuela, Banco Bicentenario, Zara, CINEX,
Avila Burguer, Timberland.

Diagrama 1. Actividades del FVI Mar2018

Servicios
publicitarios, de
administracién

inmobiliaria, y otros.
9% Ventas Netas

Arrendamiento de
Locales Comerciales y
Oficinas -
80% Ventas Netas

Administracion de
Estacionamientos
10% Ventas Netas

Venta de Inmuebles
- 1% Ventas Netas

Fuente: FVI — Elaboracién propia

El negocio de los centros comerciales se
desarrolla en tres angulos: En primer lugar, el
arrendamiento de los locales o espacios
disponibles. La renta por los locales contempla
un canon de arrendamiento fijo y un porcentaje
sobre los ingresos. Por otro lado, se incluye el
alquiler de los puestos de estacionamiento,
cénsono con el argumento de la seguridad. Y por
ultimo lo correspondiente a la administraciéon de
los centros comerciales, actividad de la que se
obtienen ingresos por servicios, aunque no se
trata de un monto significativo.

En lo que se refiere al sector oficinas, FVI inici6
un plan de desincorporacion hace mas de cinco
(5) afios, queda pendiente la ejecucion de la
venta de las oficinas de la Torre Provincial, de
tal forma que la empresa mantiene un portafolio
importante de oficinas para vender, aun cuando
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su estrategia sigue enfocada hacia la

administracion de centros comerciales.

Diagrama 2. Evolucién histérica de FVI

1992

Constitucién de la
compaifiia - Inicio de
actividades dedicadas a la
inversion, desarrollo de
administracion de
portafolio de activos
inmobiliarios.

2005

Concreta la venta de un
conjunto de inmuebles de
su propiedad; Torre Shell -
El Rosal, La Torre Parque
Caribe , y la venta de
espacios de oficina en el
C. Empresarial El Rosal.

2006 - 2009

acomete proceso de
desinversion en el negocio
de oficinas vendiendo m2

1996

La empresa argentina
Inversiones y
Representaciones S.A.
(IRSA), se incorpora como
socio por medio de una
oferta privada de
acciones.

1997

FVI se consolidan
asociaciones con
empresas constructoras,
con el fin de desarrollar
inmuebles destinados
tanto al uso comercial
como residencial de lujo.

2018

Actualmente la cartera de
FVI esta constituida por
centros comerciales y

de: CSI, Torre HP y Torre
Provincial.

espacios de oficinas - El
objetivo es concentrarse
en el negocio de centros
comerciales.

Fuente: FVI — Elaboracion propia

1.2 ANALISIS DEL ENTORNO

El ano 2017 fue complicado en el entorno de
negocios en general, debido al proceso
inflacionario que ha reducido el poder de compra
de las personas. El sector comercial por su
parte, se ha visto particularmente afectado, y
sumado a esto la escasez de divisas para
importar productos gener6 algunas dificultades
para la construccion y mantenimiento de
inventarios, elementos que dificultan la
posibilidad de invertir en el area y ademas
reducen las posibilidades de empleo.

A pesar de esta situacioén, hoy en dia el mercado
inmobiliario luce como una opcién interesante de
inversién para la proteccion patrimonial de
empresas y personas, ya que por un lado los
precios de los inmuebles han sufrido bajas
importantes, y en particular en el sector de
oficinas existe una disponibilidad importante de
metros cuadrados, que se ha acentuado debido
a la reduccion en los precios de mercado, estas

circunstancias convierten al sector de oficinas
en una opcion a evaluar en el mediano plazo.

De acuerdo con datos del Boletin Estadistico de
la Camara Inmobiliaria Metropolitana, el cual
recoge variables del mercado y comportamiento
del sector en la ciudad de Caracas, el estudio
demuestra que de la oferta total de inmuebles
mas del 30% corresponde a espacios para el
alquiler, mientras que el restante esta orientado
a la venta. En linea con Ilo anterior,
Histéricamente este sector ha guardado un
comportamiento semejante a los ciclos de la
economia nacional, mostrando ademas, mayor
grado de sensibilidad y leve rezago frente a las
variaciones de la actividad econdémica interna.
Por lo que, a pesar de no disponer de cifras
recientes sobre el desempefio real, mediante la
evaluacion de la actividad relacionada y su
comportamiento en los ultimos meses, se puede
inferir que la economia interna se mantiene en
un estado de recesion, situacion que continuara
en los siguientes meses, y que podria influir
negativamente en el sector, ocasionando un
impacto significativo sobre las operaciones del
emisor.

1.3 ESTRATEGIA Y POSICIONAMIENTO

El FVI cuenta con mas de 20 afios de trayectoria
y se ha consolidado a nivel local como una
empresa especializada en el negocio
inmobiliario y financiero, dedicada a invertir,
promover y gerenciar el alquiler de espacios de
centros comerciales y de entretenimiento de alto
nivel, asi como una de las mas activas dentro del
mercado de capitales. Paralelamente, como
parte de su plan de diversificacion geografica, se
propone la penetracion en el mercado
internacional para posicionarse como una
empresa capaz y experimentada en el mercado
de bienes raices, respaldados por el
reconocimiento de su marca.

Como resultado de esta estrategia, se
mantienen elevados niveles de ocupacion (90%
promedio) en su portafolio, incluyendo activos
no medulares. Actualmente, el mismo esta
compuesto de la siguiente manera:

Tabla 1: Portafolio de Inversiones del FVI
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AREA TOTAL AREA ARRENDADA % OCUPACION

CENTRO COMERCIAL 87.367,00
Tolon 26.725,00
Pehll 22.209,00

Csl 7.992,00
Llano Mall 30.441,00
TORRES NCA 1.679,00
Provincial 533,00
Mene Grande 1.146,00

TOTAL PORTAFOLIO FVIVENEZUELA 89.046,00

79.294,00
25.728,00
20.491,00

7.758,00
25.317,00

1.679,00
533,00
1.146,00

80.973,00

90,76%
96,27%
92,26%
97,07%
83,17%

100,00%
100,00%
100,00%

90,93%

Fuente: FVI — Elaboracion propia

El FVI se adscribe a una estrategia segun la cual
se consolida en el segmento de Centros
Comerciales “de lujo” con el objetivo de
determinar mayores y mejores niveles de
ingresos que potencien su flujo de caja, a través
de su subsidiaria Inmuebles y Valores Caracas,
C.A. (INVACA). A continuacion, se realiza un
breve analisis del desempefio de cada centro
comercial.

Centro Comercial Llano Mall

Cuenta con 35.000 m? de comercio, distribuidos
en dos niveles. Actualmente se encuentra
ocupado en un 83% vy dentro de sus
instalaciones posee espacios dedicados al
entretenimiento (cines y feria), restaurantes,
bancos y servicios en sus 197 locales.

Entre las principales marcas presentes en el
centro comercial se encuentran: Ferka,
McDonal’s, Valeo, Digitel, Movistar, Movilnet,
NY&CO, Banco de Venezuela, Exotik, Optica
Caroni, entre otros, En el afio 2017, el numero
de visitas al establecimiento superé los
6.000.000.

Paseo el Hatillo — La Lagunita

Los resultados de este centro comercial, a nivel
de numero de visitantes y ventas, evidencian un
comportamiento estable.

Tolén Fashion Mall

El modelo de negocio del Toldn, orientado a
suplir las necesidades de los clientes,
incorporando nuevos conceptos de marcas
internacionales otros, ha permitido potenciar su
actividad comercial. Con respecto a las ventas,
la tendencia es positiva con picos nuevamente
en el ultimo trimestre del afio. Se observé un
incremento significativo en los niveles de venta
en comparacion con el afio anterior, a pesar de
la contraccion economica.

Centro San Ignacio (CSI)

La estrategia que lleva adelante en este, se
centra en la flexibilidad en los objetivos para
modificar los planes segun varien las
condiciones del entorno. De esta forma, la
Gerencia sefiala que cambiaron la imagen a un
centro de entretenimiento familiar, con la
creacion de wuna tendencia hacia lo
gastronémico.

Actualmente se esta analizando un ambicioso
plan de crecimiento en el sector inmobiliario de
centros comerciales, asi como en el sector de
oficinas de lujo. El plan tiene como objetivo
fundamental duplicar nuestro tamano de
negocio en funcion de los metros cuadrados
administrados y poseidos en portafolio en un
plazo de 3 a 5 afos. Para de esta forma
aprovechar las economias de escala producto
de nuestra estructura operativa actual. La
estrategia para los proximos 5 a 10 anos es
hacer crecer el volumen de negocios de la
compania a través de la integracion con grupos
tenedores de activos, y de esta forma agregar
valor a los accionistas de la compafiia.

1.4 PROPIEDAD Y GERENCIA

El Capital social nominal suscrito y pago de FVI
es de Bs 950.439.187 (BsS. 9.504), dividido en
el mismo numero de acciones, Clase A y Clase
B, todas nominativas, no convertibles al portador
y con un valor nominal de Bs. 1,00 (BsS.
0,00001) cada una.

Tabla 2. Composiciéon Accionaria de FVI
% Participacion % Participacion

N° Acciones Tipo de Accion Total Acciones

Accionistas

Accionistas Clase "A"

Total 950.439.187

133.193.909 100,00% 14,01%

Venezuela Invest Ltd. 122.452.080 91,94% 12,88%
Otros* 10.741.829 8,06% 1,13%
Accionistas Clase "B" 817.245.278 100,00% 85,99%
Bank of New York (ADR) 737.235.054 90,21% 77,57%
Caja Venezolana de Valores 62.816.439 7,69% 6,61%
Otros* 17.193.785 2,10% 1,81%

100,00%

Fuente: FVI — Elaboracién propia
La gestion del FVI estd a cargo de la Junta
Directiva, cuya designacion fue realizada en
Asamblea General Ordinaria de Accionistas
celebrada el 15 de junio de 2018, para un
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periodo de tres (3) afos conformada por los
siguientes miembros:

Directores Principales: Luis Emilio Velutini
Urbina (Presidente), Horacio J. Velutini Sosa,
Luis Garcia Montoya, Luis Delgado Lugo,
Domingo Amaro Rangel, Carlos Acosta Lépez,
Alvar Nelson Ortiz Cusnier, Tulio Guillermo
Chacéon Carmona, Alejandro Petity José Vicente
Melo.

2. DESEMPENO FINANCIERO

La informacion financiera analizada esta
basada en los estados financieros consolidados
al 30 de Septiembre de los afios 2015, 2016 y
2017 auditados por Rodriguez Velazquez &
Asociados, mas cifras no auditadas al 31 de
Marzo de 2018. Toda la informaciéon se
encuentra en valores constantes a esta ultima

fecha, de acuerdo con Ilas Normas
Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF).

La consolidacion incluye las cuentas de FVIy
subsidiarias: Inversiones Boca del Rio (poseida
100%), Inversiones Kitami, C.A. (poseida
100%), Casa de Campo Aguasal, C.A. (poseida
100%), Lesuma Investment Corporation Ltd. y
Subsidiarias (poseida 100%), LopcoBm Ltd. y
Subsidiarias (poseida 100%), C.A. de Inmuebles
y Valores Caracas y Subsidiarias (poseida
98,55%).

2.1 EFICIENCIA Y RENTABILIDAD

Los ingresos de FVI se pueden diferenciar entre
recurrentes; los que se generan Vvia
arrendamientos, servicios y estacionamientos, y
no recurrentes que corresponden a la venta de
inmuebles. La empresa presenta al cierre del
ejercicio Sep2017 un ingreso de 13.830,1
MMBs., reflejando una variacion interanual
positiva de 68%, ademas de una notable
recuperacion de la renta, como resultado de los
ajustes al marco legal que regula los
arrendamientos comerciales, lo que concuerda
con la tendencia histérica esbozada en la
durante la serie analizada. Sin embargo, cabe
aclarar que gran parte del incremento de la
retribucion monetaria esta explicado por el
incremento sustancial de precios, que afectan
de forma equivalente los costos operativos.

Los ingresos provenientes de la venta de
Inmuebles representan 0,4% de las Ventas
Netas a cierre de 2017, acorde con la estrategia
de desincorporaciéon del portafolio de oficinas
planteada por el emisor, orientada al negocio de
centros comerciales y el proceso de
desinversion en activos no medulares. No
obstante, todavia esta pendiente la venta de un
area de oficinas en la torre Provincial, y el
edificio Mene Grande de 1.800m?2
aproximadamente.

Grafico 1. Composicién de los ingresos

0,4% 0,2%
12% 10%
10%
17%
61%

62%

4% 3%
10% i
Sep2015 Sep2016 Sep2017 Mar2018

u Arrendamientos = Servicios ® Estacionamientos = Inmuebles vendidos

Fuente: FVI — Elaboracién propia

Al observar de forma detallada, se evidencia que
el arrendamiento comercial representa la mayor
fuente de ingresos de la empresa, donde la
retribucién obtenida por esta via alcanza una
proporcion superior al 70% del total de ingresos
de la compaifiia, situacion que se acentua en el
corte. Es importante resaltar, que la empresa
muestra gran flexibilidad en su estrato de
negocios, al desempefarse bajo distintos
esquemas contractuales, que van de
arrendamientos comerciales, pasando por
servicios de administracién de inmuebles, hasta
la construccién y venta de inmuebles, lo que le
permite diversificar tanto su fuente de ingresos
como reducir el riesgo asociado, Asi lo sustentan
los margenes del negocio que mantienen una
tendencia positiva notable.

Tabla 3. Indicadores de Rentabilidad

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



FONDO-VALORES

INMOBILIARIOS S A C.A

TIf. Master: (58)(212) 263.43.93
0 [cf-lh'(l:i)lsftl- RIF J-30166873-1

Sep2015 Sep2016 Sep2017 Mar2018 Sep2015 Sep2016 Sep2017 Mar2018
Margen Bruto 521% 52,7% 627% 77,1% Solvencia Tota.l 2,6 3,1 2,0 1,9
Margen Operativo ~ 39,7%  350% 24,1% 46,1% Solvencia Corriente 1.6 2,0 14 1.2
Margen Neto 18,9% 36,9%  90,6% 4434% Liquidez Acida 15 1.9 14 1,2
Margen EBITDA 447% 391% 27.4% 46.4% Activo Circulante/Activos 40,6% 272% 37,3% 604%
ROA 4,6% 8,4% 16,7% 44'1 % Fuente: FVI — Elaboracion propia
ROE 7,5% 124% 33,4% 93,2%

Fuente: FVI — Elaboracién propia (Anualizado)

Respecto a los niveles de eficiencia al evaluar el
ciclo de caja se observa, que la movilidad de
cuentas por cobrar a clientes, comparada con la
rotacion de cuentas por pagar, es algo
desfavorable para el emisor para gestionar sus
pagos a acreedores.

2.2 SOLVENCIA Y LIQUIDEZ

FVI mantiene a Mar2018 activos corrientes por
420.517,7 MMBs., entre los principales
destacan: cuentas por cobrar, inversiones
disponibles para la venta y anticipos otorgados
a contratistas, ademas de efectivo, que
representan para el periodo en revisién el 78,6%
del total de activos liquidos.

Analizando de forma mas exhaustiva la
estructura de estos activos, se verifica que las
cuentas por cobrar, ascienden a 230.956,3
MMBs., y estan conformados por acreencias
comerciales y con partes relacionadas. Por su
parte, las inversiones disponibles para la venta
totalizan 141.317,3 MMBs., y los anticipos a
proveedores 12.402,5 MMBs. Finalmente, el
efectivo suma 29.752,9 MMBs., al corte de
Mar2018, sustentados en el aumento del precio
promedio de los servicios y en una gestion de
cobranza eficiente, todo lo anterior evidencia las
capacidad FVI de responder a sus compromisos
de corto plazo, ya que es claro que mantiene
unos niveles prudentes de liquidez.

En referencia al nivel de solvencia total de la
empresa, la totalidad de los activos de FVI
ascienden en Mar2018 a 696.235,7 MMBs. Al
dia de hoy esta en plena capacidad de honrar el
monto de su pasivo exigible que totaliza
366.466,4 MMBs.

Tabla 4. Posicion de Liquidez de FVI

2.3 ENDEUDAMIENTO, COBERTURA Y FLUJOS
La estructura financiera de la empresa para el
periodo esta restringida sustancialmente al corto
plazo, presentando una concentracion promedio
de 45% del total de la deuda financiera,
compuesta principalmente por préstamos y
obligaciones en instituciones financieras locales,
por un monto de 61.969,7 MMBs., por su parte,
el endeudamiento financiero a largo plazo
totaliza a Mar2018 3.350,0 MMBs.

Grafico 2. Estructura en Pasivos
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Fuente: FVI — Elaboracién propia

A la fecha los pasivos corrientes de la empresa
ascienden a 349.337,1 MMBs. Lo que
representa el 95% del total de pasivos, el
aumento del apalancamiento financiero,
responde a la estrategia del emisor, mismo que
tiene la finalidad de contar con los recursos
liquidos necesarios para garantizar la
continuidad de sus operaciones, conducta que
es razonable dado el escenario inflacionario.
Cabe mencionar, que FVI sigue una estrategia
que le permita adecuar los vencimientos de
deuda a las caracteristicas particulares del
negocio inmobiliario que es de largo plazo, por
lo que la estructura del financiamiento debe ser
coherente con esta premisa.

Tabla 5. Indicadores de Cobertura
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Sep2015 Sep2016 Sep2017 Mar2018

Cobertura Intereses 2,96 714 1,07 3,86
EBITDA/Servicio Deuda 0,38 0,57 0,15 0,78
EBITDA/Servicio Deuda CP 0,52 1,32 0,24 0,82
EBITDA/Servicio Deuda LP 0,99 0,88 0,28 3,22
EBITDA/Servicio Deuda Neta 0,43 1,09 0,21 1,23
FCO/ServiciosDeuda 0,34 0,67 0,59 4,35

Flujo de Caja/Servicio Deuda 0,10 0,47 0,29 0,36

Fuente: FVI — Elaboracién propia (Anualizado)

3. FACTORES CRITICOS DE RIESGO

3.1 GESTION: en vista de la elevada volatilidad
de los indices econdmicos, una gestion que
garantice niveles razonables de rentabilidad,
pasa a constituir un factor fundamental para
garantizar el desarrollo sostenible del negocio,
en este sentido, se considera que la empresa
esta ampliamente calificada para gerencia y
administracion de centros comerciales, lo que se
evidencia en los niveles de venta y ocupacién de
los proyectos en los que ha incursionado, tales
como el Centro Galipan, las oficinas en el centro
comercial Paseo El Hatillo, y en el desarrollo
Tolén I, lo que define al emisor como una
empresa comprometida en el desarrollo de sus
actividades y negocios.

3.2 MERCADO: La mayor exposicion al riesgo
viene dado por las pérdidas provenientes de
cuentas por cobrar por lo que se debe mantener
un seguimiento, que permita evaluar
periddicamente la condicion financiera de los
deudores, ya que la actividad comercial de FVI,
esta condicionada al escenario econémico y sus
efectos, como los crecientes niveles de inflacion
que aceleran la pérdida de poder adquisitivo de
los consumidores. Sin embargo, el emisor indica
que este riesgo no es representativo, en vista
que cuenta con un alto grado de atomizacién en
su cartera de arrendatarios, de forma que
ninguno concentra un grado de participacion
significativo.

3.3 CAMBIARIO: Aun cuando las operaciones
del emisor son esencialmente en bolivares,
cuando la Gerencia identifica una oportunidad
de mercado, en el corto o mediano plazo, las
inversiones podrian ser colocadas en
instrumentos en divisas, principalmente en
délares estadounidenses. La posiciéon en
moneda extranjera ha mantenido una tendencia
superavitaria hasta la fecha del corte, asociada

Activos

Efectivo

Cuentas por cobrar
Inversiones

Pasivos
Préstamos bancarios - - -
Obligaciones financieras - - -
Cuentas por pagar - comerciales y otras

Posicion en Moneda Extranjera

principalmente al
inversiones.

manejo de efectivo e

Tabla 6. Posicion en Moneda Extranjera
Expresado en Miles de US$

Sep2015 Sep2016 Sep2017 Mar2018

490760 5.739,26 7.488,38 7.618,02
1.168,30 826,53 879,89 405,64
24017 24017 240,17 -
349913 467256 6.368,32 7.212,38

112542 1.133,89 1.288,20 1.233,57

112542 1.133,89 128820 1.233,57

3.782,18 4.605,37 6.200,18 6.384,45

Fuente: FVI — Elaboracién propia

3.4 OPERATIVO: FVI asi como el resto del
sector se ha visto afectado por diversos factores
que han impactado sus operaciones, tales como
los problemas de suministro de servicios basicos
electricidad y agua potable, que reduce la
operatividad a ciertas horas del dia, hecho que
implica disminucion en el volumen de venta de
los locales. Al respecto, es importante acotar
que la contraccidon afecta principalmente las
ventas en las areas de cine y restaurant,
mientras que el comercio al detal no se ha visto
tan impactado.

4. PROYECCIONES

Siguiendo la metodologia de calificacion de
riesgo de Global Ratings, se elaboraron las
proyecciones del comportamiento del FVI bajo
tres escenarios: 1) Base: condiciones provistas
por el emisor; 2) Restricciones Leves: se
desmejoran ligeramente ciertas variables; y 3)
Restricciones Graves: recoge el posible efecto
de una desmejora significativa de algunas
condiciones.

Para la construcciéon primer escenario, se
utilizaron las premisas sobre la evolucién del
negocio que contempla el emisor. Del analisis
realizado en el escenario base, las coberturas
de intereses y servicio de deuda proyectada a
vencimiento Sep2025, se ubicarian en 3,67x y
0,94x, individualmente, fundamentado en que
los ingresos del emisor tienden a mejorar en los
préximos periodos.
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Bajo un escenario de restricciones leves, que
incluye un crecimiento promedio de los ingresos
totales inferior, asi como un costo implicito de los
fondos de 25% en promedio, se obtuvo una
cobertura de gastos y servicio de la deuda de
2,44x y 0,62x, respectivamente. Por ultimo,
considerando condiciones mas exigentes, tales
como un crecimiento inferior en las ventas
anuales, mayor participacion de los costos
operativos e incremento del costo implicito, se
produce una disminucion de la capacidad de
pago de capital e intereses, totalizando al cierre
de 2025: 1,22x y 0,31x, equitativamente.

Tabla 7. Indicadores Proyectados

2019

2020 2021

2022 2023

2024

2025

Escenario Base
Cobertura Intereses 3,59
Cobertura Servicio Deuda 0,86

Escenario Restricciones Leves
Cobertura Intereses 2,39
Cobertura Servicio Deuda 0,57

Escenario Restricciones Graves
Cobertura Intereses 1,19
Cobertura Servicio Deuda 0,29

3,62 3,64
0,89 0,91

241 242
0,59 0,60

1,21 1,21
0,30 0,30

3,65 3,66
0,92 0,93

243 244
0,61 0,62

1,22 122
0,31 0,31

3,66
0,93

2,44
0,62

1,22
0,31

3,67
0,94

2,44
062

1,22
0,31

Fuente: FVI (Cierres Septiembre) —

Elaboracion propia

5. SUSCEPTIBILIDAD DE CALIFICACIONES

Factores futuros que pueden llevar, de forma
individual o en conjunto, a una variacion de la
calificacion:

5 1 VARIACION POSITIVA
Restructuracion de la deuda de corto a largo
plazo en mayor proporcion.
+ Estabilidad de los margenes de rentabilidad.
* Generacion de flujo de caja operativo

durante el periodo.

»  Consolidacioén de
internacionales emprendidos.

5.2 VARIACION NEGATIVA
«  Contraccion insostenible de los niveles de

renta.

los

proyectos

* Presiones considerables sobre la liquidez.
* Apalancamiento superior
operativo acumulado de

recientes de forma sostenida.
+ Politica de inversiones superiores a

anticipadas.

al resultado
los periodos

las
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F.V.I. FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS, S.A.C.A.
INDICADORES FINANCIEROS .
Expresado en mies bolivares
Cifras constantes al 31 de marzo de 2018

Sep2015 Sep2016 Sep2017 Mar2018 |
Liquidez y Solvencia
Solvencia 2,61 3,12 2,00 1,90
Solvencia corriente 1,55 1,99 1,39 1,20
Captal de Trabajo 5.054.825 4.890.948 7.800.661 71.180.663
Activos circulante / Activo total 40,61% 27,21% 37,30% 60,40%
Dias Cuentas por Cobrar 155 195 204 600
Dias Cuentas por Pagar 82 110 137 3.024
Ciclo efectivo 73 85 67 (2.425)
Endeudamiento
Pasivo Total / Patrimonio 62,29% 47,14% 100,41% 111,13%,
Pasivo Total / Activo Total 38,38% 32,04% 50,10% 52,64%
Pasivo Circulante / Pasivo Total 68,18% 42,76% 53,75% 95,33%
Deuda Financiera / Pasivo Total 64,87% 44,60% 59,58% 17,82%
Deuda Financiera / Patrimonio 40,41% 21,02% 59,82% 19,81%
Deuda Financiera Neta / Patrimonio 35,57% 10,20% 39,74% 10,79%
Gastos Financieros / Utiidad Operativa 38,08% 15,65% 106,06% 52,10%
Eficiencia
Crecimiento de las Vtas (%) - -4,16% 68,02% 902,30%,
Ventas Netas / Act. Fjo Neto Promedio (veces) 97,67% 93,90% 154,72% 1369,69%
Ventas Netas / Total Activo Promedio (veces) 24,55% 23,13% 24,83% 35,94%
Costos [ Ventas 47,93% 47,32% 37,26% 22,92%
Utildad Bruta / Ventas Netas (%) 52,07% 52,68% 62,74% 77,08%)
Utiidad en Operaciones / Ventas Netas (%) 39,74% 34,98% 24,05% 46,07%
Utiidad Neta / Ventas Netas (%) 18,93% 36,92% 90,59% 443,39%
Margen EBITDA 44,71% 39,06% 27,41% 46,37%
Rentabilidad
EBITDA 3.840.253 3.215.479 3.790.487 64,280,891
Utiidad Neta / Total Activo (ROA) 4,65% 8,40% 16,66% 44,14%
Utildad Neta / Patrimonio (ROE) 7,54% 12,36% 33,39% 93,19%)
EBITDA / Total Activo Promedio (%) 10,98% 9,03% 6,81% 16,67%
EBITDA / Patrimonio Promedio (%) 17,81% 13,93% 12,20% 35,00%
Costo Impicito de la Deuda 14,92% 8,71% 15,72% 25,47%
Cobertura de Deuda
Gastos financieros 1.299.432 450.559 3.528.348 16.637.421
Deuda Financiera Total 8.711.909 5.170.117 22.446.426 65.319.667

Corto Plazo 6.126.197 1.986.946 12.484.899 61.969.667
Largo Pazo 2.585.711 3.183.170 9.961.527 3.350.000
Deuda Neta (Deuda - Caja) 7.669.785 2.508.572 14,911,532 35.566.700
Deuda Neta (Deuda - (Caja+Inversiones Neg.) 7.660.889 1.617.804 6.514,723  -105.750.641
Cobertura Intereses 2,96 7,14 1,07 3,86
EBITDA/Servicio Deuda 0,38 0,57 0,15 0,78
EBITDA/Servicio Deuda CP 0,52 1,32 0,24 0,82
EBITDA/Servicio Deuda LP 0,99 0,88 0,28 3,22
EBITDA/Servicio Deuda Neta 0,43 1,09 0,21 1,23
FCO / Servicio Deuda 0,34 0,67 0,59 4,35
Flujo de Caja [ Servicio Deuda 0,10 0,47 0,29 0,36]
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CLAVE, Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A. Dictamen de Calificacion de Riesgo.
Contactos: Hoja Resumen/Informe Descriptivo.
Otto Rivero (0212) 905.6383 Caracas, septiembre de 2018.

F.V.1. Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A.

Tipo de titulo Emisién N° Monto Plazos
L . . BsS. 4.000.000,00 ~
Obligaciones Quirografarias 2018-1 (BsF. 400.000.000.000,00) Entre 18 meses y 7 afios

Emision aprobada en Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 15 de junio de 2018 y
sesion de Junta Directiva del dia 15 de junio de 2018.

Categoria Subcategoria Fecha del Dictamen Estados Financ. mas recientes Proxima revision

A A3 28 de septiembre de 2018 A131/03/18 (no auditados) En seis (6) meses.

Definicion de la Categoria A: "Corresponde a instrumentos con una muy buena capacidad de pago de capital e intereses, en los
términos y plazos pautados al momento de la emision. Esta capacidad no se ve significativamente afectada ante eventuales cambios
en el emisor, el sector econémico donde este opera y en la economia en su conjunto".

Definicién de la Subcategoria A3: "Se trata de instrumentos que presentan para el inversor un muy bajo riesgo. Cuentan con una
adecuada capacidad de pago, del capital e intereses, en los términos y plazos pactados. A juicio del calificador, solo en casos
extremos, eventuales cambios en la sociedad emisora, en el sector econdmico a que ésta pertenece o en la marcha de la economia
en general, podrian incrementar levemente el riesgo del instrumento bajo consideracion".

Por la Junta Calificadora:

i 77
) Y
rd / i
’\_J-f/j_’
Pk

Otto Rivero Sarino Russo

Fundamentos de la calificacion:

v" El Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. (FVI) es una empresa financiera e inmobiliaria constituida en 1992
con sede en Caracas. Al cierre del AF17, cuenta con 404 empleados (422 al cierre del AF16). Las lineas de negocio
del FVI son: 1) Arrendamiento de inmuebles propios, principalmente locales en centros comerciales en Caracas
(Tolon, Lagunita Mall y San Ignacio) y el Interior (Llano Mall); 2) Servicios de administracion de condominios
y contratos de alquiler de centros comerciales con inmuebles propios y edificios de oficinas (CSI Oficinas, PEHLL
Oficinas, Torre HP, Centro Financiero Galipan y El Saman), alquiler de espacios publicitarios en centros
comerciales e intermediacion inmobiliaria; 3) Administracién de estacionamientos de centros comerciales y
edificios de oficinas: Torre HP (420 puestos), Centro San Ignacio (2015 puestos) y CC Tolon (800 puestos); 4)
Venta de inmuebles desarrollados o adquiridos por el FVI. En el primer semestre del AF18, 80,2% de los ingresos
provinieron del Arrendamiento, 9,5% de los Servicios, 10,1% de los Estacionamientos y 0,2% por Venta de
inmuebles. Con la caida de los precios en el sector inmobiliario, la venta de inmuebles se redujo en el AF17 a
0,4% del total de los ingresos (61,7% en el AF15y 61,1% en el AF16).

v Los centros comerciales donde el FVI tiene participacion en Caracas, de donde provienen 91% de los ingresos por
arrendamiento (AF18 a marzo), atienden a los segmentos de la poblaciéon de mayor poder adquisitivo (high end).
El promedio de ocupacion de estos locales se ha mantenido alto en el periodo analizado y alcanza 94,8% al
31/03/18. El promedio de ocupacion de Llano Mall (adquirido en 2012), se vio afectado en el AF16 (69% versus
82% en el AF15) por la transicion hacia el esquema de comercializacion high end, que implica la introduccion de
nuevas marcas y comerciantes, recuperandose a 83% en el AF18.

v" Con la promulgacion de la Ley de Regulacion de Arrendamiento Inmobiliario en mayo de 2014, el FVI retomo el
comportamiento positivo de sus ingresos por arrendamientos. El margen bruto por esta actividad se incremento
en todo el periodo analizado, de 30,3% en el AF15, a 49,0% en el AF16, 69,8% en el AF17 y 86,3% a marzo del
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AF18. La regulacion de las tarifas por estacionamientos ocasiond un margen bruto negativo de esta actividad en
el AF15 y AF16. Las modificaciones introducidas al calculo y aplicacion de las tarifas permitieron recuperar el
margen bruto de esta actividad en el AF17 y primer semestre del AF18 (7,4% y 38,9% respectivamente). El
margen operativo es altamente positivo, declinando en el segundo y tercer ejercicio del periodo analizado (AF15:
39,7%; AF16: 35,0%; AF17: 24,1%) y repuntando en el primer semestre del presente ejercicio (AF18 a marzo:
46,1%) impulsado por los arrendamientos. El margen neto se increment6 sostenidamente: AF15: 18,9%; AF16:
36,9%; AF17: 90,6%; AF18 a marzo: 443,4%. Las diferencias en cambio de moneda extranjera, producto de una
posicion activa en todo el periodo, tuvieron una contribucion importante a los resultados netos altamente positivos,
en especial en el AF17 y AF18 (a marzo).

El indice pasivo patrimonio se redujo de 0,62x en el AF15, a 0,47x en el AF16, producto del ajuste de las
propiedades inmobiliarias a moneda de diciembre 2015 (tres meses). A partir de alli, las propiedades solo se han
visto afectadas por la depreciacion. Aun asi, el indice pasivo patrimonio se mantuvo en la unidad (1,00x) en el
AF17 y alcanzo6 1,11x al 31/03/18. La deuda financiera neta representd 0,26x las ventas netas registradas en
términos nominales al 31/03/18. Al 30 de junio de 2018 (evento posterior) los préstamos bancarios a corto plazo
alcanzan la cifra de BsF 27.608 millones y las obligaciones en el mercado de valores BsF 4.350 millones, para un
total de BsF de 31.958 millones (BsF 61.970 millones al 31/03/18). En los primeros seis meses del AF18 la
cobertura de intereses vuelve a ser holgada 4,4x. El indice de liquidez se redujo en los tltimos dos ejercicios, de
2,0x al 30/09/16, a 1,4x al 30/09/17 y a 1,2x al 31/03/18. A esta ultima fecha, el 94,8% de financiera se encuentra
en el corto plazo. Los fondos provenientes de la presente emision de obligaciones, seran utilizados parcialmente
para la cancelacion de estos pasivos, mejorando el indice. Al 31/03/18, el efectivo e inversiones temporales cubren
cinco veces la deuda financiera a corto plazo.

El viernes 17 de agosto de 2018 (evento posterior), el Gobierno anuncié un conjunto de medidas que estan en
proceso de implementacion, y cuyo impacto en el comercio y la economia estan por verse. Entre las medidas mas
importantes se encuentran: Eliminacion de las asignaciones de divisas por parte del Estado; Incremento de la
alicuota del IVA de 12% a 16%, tasa del 1% para las grandes transacciones financieras y pago de ISLR del 1%
sobre las ventas diarias de los contribuyentes especiales; Incremento del salario minimo a 1.800 bolivares
soberanos. La capacidad de pago del FVI se pudiera ver comprometida por un deterioro mayor del esperado de la
actividad de los comercios arrendatarios. No oBsFtante, el monto de la deuda se reduce rapidamente en términos
reales y es bajo respecto a las inversiones temporales y el valor de los inmuebles que pudiese poner en venta el
Emisor, atn con los actuales precios deprimidos del mercado inmobiliario.

PROCESAMIENTO Y FUENTES DE LA INFORMACION.

Los resultados analizados de los seis primeros meses del presente ejercicio fiscal, con corte al 30 de marzo de 2018
corresponden a estados financieros no auditados mientras que los resultados analizados al cierre de los ejercicios
fiscales 2015, 2016 y 2017 finalizados el 30 de septiembre, corresponden a los estados financieros auditados del
Emisor. Los estados financieros estan preparados de acuerdo a la Circular N° 0744 de la SUNAVAL, segun la cual a
partir del 1° de enero de 2016 deben ajustarse por inflacion (API) con base al tltimo indice publicado por el BCV
(diciembre de 2015). El método utilizado por el Emisor para el API es el del Nivel General de Precios. Los auditores
son KPMG Rodriguez, Velazquez & Asociados. La informacion de la actividad econdmica y del sector en el cual se
desenvuelve el Emisor proviene de instituciones financieras y de empresas consultoras especializadas.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO.

El Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A. (FVI) es
una empresa financiera e inmobiliaria constituida en
1992 con sede en Caracas. Al cierre de 2017, cuenta
con 404 empleados (422 en 2016). Las lineas de
negocio son: 1) Arrendamiento de inmuebles propios,
principalmente locales en centros comerciales; 2)
Servicios de administracion de condominios y
contratos de alquiler de centros comerciales y edificios
de oficinas, alquiler de espacios publicitarios en
centros comerciales e intermediacion inmobiliaria; 3)

Administracion de estacionamientos de centros
comerciales y edificios de oficinas; 4) Venta de
inmuebles desarrollados o adquiridos por el FVI.

Distribucion de los Ingresos — Primer semestre del AF18

Linea de Negocio MM de BSFF | %/Total
Arrendamiento 55.617,1 80,2
Servicios 6.580,2 9,5
Estacionamientos 6.997,5 10,1
Operaciones recurrentes 69.194.8 99,8
Venta inmuebles 114,6 0,2
Total Ingresos 69.309,4 100,0
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El FVI concentra en dos (2) subsidiarias el manejo y
desarrollo de sus principales tipos de inmueble. En
Inmuebles y Valores Caracas (INVACA) concentra la
oferta de centros comerciales.

INMOBILIARIOS S A C.A

INVACA - Areas arrendadas al 31/03/18.

. Aream2 | Aream2 |Ocupacion

Centro Comercial total arrendada %
Tolén. 26.725 25.728 96,27
Lagunita Mall* 22.209 20.491 92,26
Centro San Ignacio 7.992 7.758 97,07
Total Caracas: 56.926 53.977 94,82
Llano Mall 30.441 25.318 83,17
Total: 87.367 79.295 90,76

Luego de sufrir una desaceleracion en 2013, la
economia venezolana entré formalmente en recesion
en 2014. Entre este ultimo afio y el 2017, el PIB real
acumula una caida de alrededor del 40%. La deuda
externa por concepto de bonos emitidos por el
Gobierno Central y Pdvsa en divisas, alcanzd un
maximo historico de US$ 70.847 millones en 2014.
Entre 2013 y 2017, los vencimientos de deuda externa
han sobrepasado los diez millardos de délares al afio
(cinco millardos de ddlares en 2012). A ello se suma la
deuda por los acuerdos bilaterales con China y Rusia,
la cual alcanz6 US$ 39.300 millones en 2017.

*Antes PEHLL=Paseo El Hatillo La Lagunita.

En Latinamerican Office Properties (LOP) concentra
la oferta de oficinas. El FVI mantiene una estrategia de
desinversion en éste segmento, enfocandose en el
negocio de Centros Comerciales High End.

Precios Promedio del
e e Rl L

Cesta Venezolana 88,4 44,6 35,1 46,7

LOP - Areas arrendadas al 31/03/18.

Fuente: MPETROMIN.

A los mayores compromisos por deuda externa se unio
la caida acelerada de los precios del petroleo que se
inicio en el cuarto trimestre de 2014 (alcanzando su
nivel mas bajo en el primer trimestre de 2016) y las
caidas de la produccion de PDVSA.

Torres de Oficinas Area total | Arrendada | Ocupacién
Provincial Ay B 533 533 100%
Mene Grande 1.146 1.146 100%

Total: 1.679 1.679 100%

Cabe destacar que el Emisor debe asumir los costos de
condominio de los inmuebles comerciales y de oficinas
propios, no arrendados. Los activos bajo
administracion del Emisor incluyen los centros
comerciales propios, Tolon, PEHLL, CSI (no
controlado) y Llano Mall, y las torres de oficina CSI
Oficinas, PEHLL Oficinas, Torre HP, Centro
Financiero Galipan y El Saman. Los estacionamientos
administrados por el FVI corresponden a la Torre HP
(420 puestos), Centro San Ignacio (2015 puestos) y CC
Toloén (800 puestos poseidos por el FVI).

En los ultimos cuatro (4) ejercicios, el FVI concreto la
venta de espacios de oficina en Edificio Galipan, Torre
CorpBanca y Torre Provincial, y de locales
comerciales en Edificio Galipan, Residencias Portico
El Avila, y Gran Local comercial Tolén IT (AF15).

SITUACION DE LA ECONOMIA Y SECTOR.

Produccion Promedio de
5 ) 2014 | 2015 | 2016 | 2017

PDVSA 2.683| 2.654| 2.159| 1.897

Fuente: Secretariado de la OPEP.

La deuda con proveedores internacionales originada
por las asignaciones de Cadivi (las importaciones
privadas alcanzaron nivel record en 2012) e importa-
ciones del Estado, los pagos pendientes a contratistas
del Estado, las expropiaciones y la caida de las
exportaciones no tradicionales, han sido otros factores
que han afectado la disponibilidad de divisas.

Exportaciones e Importaciones de Bienes.

PIB (a precios constantes) por Actividad Econémica
Variacion (%) respecto al afio anterior.

En mm de USD 2014 2015* | 2016 2017
Saldo en bienes 27.206 1.549 n.d. n.d.
Exportaciones fob 74.714| 29.527 n.d. n.d.
Petroleras 71.731| 27.833 n.d. n.d.
No petroleras 2.983 1.694 n.d. n.d.
Importaciones fob 47.508| 27.978 n.d. n.d.
Petroleras 10.831 5.816 n.d. n.d.
No petroleras 36.677| 22.162 n.d. n.d.
Publicas 12.614 8.152 n.d. n.d.
Privadas 24.063| 14.010 n.d. n.d.

Actividades 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Consolidado* -3,9 -5,7 -18,0] -153
-Petrolera -4.2 -0,9 n.d. n.d.
-No petrolera 23,1 -5,6 n.d. n.d.

-Comercio -10,9| *-10,6 n.d. n.d.
-Construccion -7,0] *-19,0 n.d. n.d.

Fuente: BCV (2014 y 2015); *Var. enero/septiembre. n.d.=no
disponible. *Estimaciones 2016 y 2017 del FMIL.

Fuente: BCV. *Nueve primeros meses.

Hasta finales de 2017, el Gobierno honrd, o quiso
honrar, los pagos de deuda externa y mantuvo su nivel
de importaciones no petroleras relativamente estable.
La reduccion progresiva de los ingresos en divisas por
exportaciones afectd principalmente las importaciones
privadas y reservas internacionales.
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Reservas Internacionales | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 Tasas de Interés** (%) | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
(millones de USD) 22.080| 16.361] 10.977| 9.524 Activa 17,51 20,25| 21,78] 21,54
Fuente: BCV. A plazo 90 dias 14,61| 14,71| 14,67 14,56
“Spread” 2,90 554 7,11 6,98

Se estima que las importaciones para el sector privado
respecto al afio anterior se contrajeron 50% en 2016 y
20% en 2017. El acceso de las empresas privadas a
divisas oficiales (Cadivi, Sicad I, Sicad II, Simadi,
Cencoex, Dipro, Dicom,) para la importacion se
restringi6 fuertemente a partir de 2014. La escasez de
divisas ha obligado a los privados a adquirir productos
a distribuidores locales, incrementando sus costos
sustancialmente. Las empresas han pasado del
financiamiento de proveedores internacionales al
inicio del periodo analizado, al actual pago anticipado
a proveedores locales, lo cual las ha obligado a reducir
los plazos de crédito a sus clientes. La correlacion
existente entre el PIB y las importaciones ha sido de
96% en los ultimos 7 aflos.

Variacion (%) 2014 2015 2016 2017

INPC 68,5 180,9| *525,1| *2735,0

Fuente: BCV (2014 y 2015). *Estimados Ecoanalitica.

El Gobierno ha financiado los crecientes déficits
fiscales con la emision de dinero inorganico por parte
del BCV. La reduccion de las asignaciones de divisas
al sector productivo nacional, el cierre de empresas y
el manejo de las empresas expropiadas, han mermado
la produccién interna. La situacion se agrava por el
contrabando de extraccion (productos regulados y
gasolina), estimulado por los controles de precio y de
cambio. La promulgacion en enero 2014 de la ley de
precios justos, no ha impedido que la inflacion haya
alcanzado niveles records, erosionando el poder
adquisitivo del salario de los trabajadores.

Fuente: BCV. **Tasas de interés promedio ponderado de los 6
principales Bancos Universales y Comerciales.

A pesar de la aceleracion de la inflacion en los Gltimos
tres afios, las tasas de interés activas promedio apenas
se han incrementado de 17,51% en 2014 a 21,51% en
2017. Las tasas de interés se encuentran reguladas por
el BCV y son altamente negativas en términos reales.
Esta circunstancia ha facilitado el financiamiento de
los incrementos en los costos de las empresas privadas
y el consumo de personas naturales que disponen de
crédito. La demanda de crédito bancario ha aumentado
considerablemente. A partir del segundo semestre de
2015, los bancos confrontan problemas para mantener
el indice minimo de patrimonio sobre activos de 9%
que exige la SUDEBAN, viéndose obligados a
restringir el crédito.

PDVSA enfrent6 junto al gobierno, vencimientos de
USS 3,5 millardos entre octubre y noviembre de 2017,
dejando de honrar US$ 1,4 millardos en intereses de
dicha deuda. PDVSA honr¢ las deudas que tienen las
acciones de Citgo de colateral. Segtin la Asociacion de
Corredores de Mercados Emergentes (EMTA por sus
siglas originales) y las principales calificadoras de
riesgo internacionales los bonos emitidos por
Venezuela estan en default técnico selectivo.

Producciéon Promedio de 2017 2018
Petroleo (mbd) Abr | May Jun
PDVSA 1.897| 1.433| 1.388| 1.340

Variacion Real (%) 2014 | 2015*| 2016 | 2017

Demanda agregada interna -8,8| -14,5| nd.| n.d.
Consumo Gobierno 0,6 -64| n.d. n.d.
Consumo Privado -34| -104] -11,1 n.d.

Formacion bruta de Cap Fijo | -16,9]| -26,0] n.d. n.d.

Fuente: BCV (2014 y 2015). Consumo privado 2016: Estimaciones
Ecoanalitica. *Al tercer trimestre.

El escenario econdémico ha estado signado por la
escasez de productos. El consumo privado, principal
motor de la economia en los ultimos afios, se contrajo
en 2014 y nueve primeros meses de 2015 segtn cifras
oficiales. Segtin calculos privados, el consumo privado
se contrajo 10,8% en el ultimo trimestre de 2015,
11,1% en 2016 y 14,0% en 2017. El poder de compra
del consumidor venezolano se ha venido deteriorando
aceleradamente, en especial aquellos que devengan
sueldo, originando un descenso importante en la venta
de bienes y servicios considerados no prioritarios.

Fuente: Secretariado de la OPEP.

Las proyecciones del FMI para Venezuela en 2018,
son de una contraccion del PIB de -18,0%. Calculos
privados ubican la caida del PIB en 11% en el primer
trimestre de 2018, estimandose la aceleracion de dicha
caida para los tres trimestres subsiguientes. El repunte
de los precios del petroleo (de 56,55 US$/Barril en
diciembre 2017 a 69,65 US$/Barril en la primera
semana de julio 2018) no ha compensado la caida de la
produccion petrolera. A ello se suma las acciones
legales emprendidas por ConocoPhillips para la
recuperacion de dos millardos de délares adjudicados
en arbitraje contra PDVSA y la imposibilidad de
cargueros venezolanos de utilizar terminales en el
Caribe debido a los riesgos de confiscacion.

A partir del afio 2018 y hasta el 2027 (proximos 10
afios), Venezuela tendra que cancelar al afio un
promedio de 8 millardos de dolares por bonos de
PDVSA y la Republica (9 millardos de doélares en
2018) mas 4 millardos de délares por pagos a China y
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Rusia, para un total de 12 millardos de ddlares. En el
primer semestre de 2018, la deuda acumulada de
Venezuela por falta de pago se estima en 3,3 millardos
de dolares. En 2018, con una produccion petrolera
menguada y envios a Cuba, sin mayores opciones de
financiamiento, con ningin activo importante en el
exterior (el 100% de las acciones de CITGO estan
dadas en garantia) y unas reservas internacionales
menguadas, el pais se enfrenta a una nueva contraccion
de las importaciones de -35% segun algunas
estimaciones. El monto de divisas oficiales asignado
para las importaciones del sector privado ha sido
minimo.

Sistema de Subastas de Divisas DICOM — Ao 2018.
Mes Nro de Tasa* Monto adjudicado
subastas | (BsF/US$) (US$)

Febrero 3 31.908,77 2.849.580,18
Marzo 4 38.095,92 2.914.973,94
Abril 4 62.445,04 3.064.070,68
Mayo 4 73.793,51 4.595.652,24
Junio 5 86.705,58 5.788.232,46

*Promedio ponderado.

Segun calculos privados, a mayo de 2018 la inflacion
interanual se ubica en mas de 24.000%. La proyec-cion
de inflacion del FMI para Venezuela en 2018 es de
1.000.000%. El consumo declinara un 16%.

INMOBILIARIOS S A C.A

Tasas de Interés** (%) | 2017 | Abrl8| Mayl8| Junl8
Activa 21,54] 21,93| 20,99 20,81
A plazo 90 dias 14,56 14,58| 14,61| 14,88

“Spread” 6,98 7,35] 6,38] 593

Fuente: BCV. **Tasas de interés promedio ponderado de los 6
principales Bancos Universales y Comerciales.

A pesar del proceso hiperinflacionario desatado a
partir de noviembre de 2017, las tasas de interés se han
mantenido en niveles similares en 2018. La banca
confronta mayores problemas para mantener el indice
minimo de patrimonio sobre activos de 9%, ya que la
capitalizacion de sus utilidades (determinada en buena
medida por el nivel de tasas de interés) es insuficiente
para fortalecer el patrimonio al ritmo del crecimiento
de los activos (via captaciones del publico). Ello a
pesar de que en marzo de 2017 la SUDEBAN aprob6
la incorporacion del registro de la revaluacion de los
bienes de uso al patrimonio de los bancos y en enero
de 2018 el Ejecutivo Nacional y el BCV derogaron el
tipo de cambio DIPRO estableciendo el de DICOM
como tasa de cambio Unica, lo cual ha permitido
fortalecer el patrimonio de los bancos con posicion en
moneda extranjera activa.

El sector comercio ha estado afectado por Ia
contraccion de la industria nacional, que conlleva a una
menor disponibilidad de produccion local. En cuanto a

los productos importados, la dificultad de acceder a
divisas en sus diferentes tipos de cambio, ha incidido
en mayores dificultades para la compra de bienes
producidos fuera del territorio nacional. Asi mismo, se
ha observado un importante nimero de comercios
fiscalizados y muchos de estos sancionados, en
algunos casos poniendo en riesgo la continuidad
operativa de los mismos. La actividad del sector
construccion en general ha venido cayendo de forma
acelerada desde el 2014 hasta el presente. El sector
construccion se ha visto afectado por el creciente
déficit de materiales. La produccion de insumos para
el sector construccion (cemento, cabillas, cerchas,
alambre, ductos de PVC, cables eléctricos y tabelones)
se ha reducido por el manejo de empresas expropiadas
y por la falta de materia prima para las empresas
privadas. Por otra parte, la oferta de inmuebles ha
crecido fuertemente en los ultimos afios, producto de
la liquidacion de activos para la subsistencia y la
emigracion de particulares, reduciéndose el valor de
los mismos en mas de un 50% en el periodo analizado.

El 17 de agosto de 2018 (evento posterior), el Gobierno
anuncio6 un conjunto de medidas que estan en proceso
de implementacion, y cuyo impacto en el comercio y
la economia estan por verse. Entre las medidas mas
importantes se encuentran: Eliminacion de las
asignaciones de divisas por parte del Estado e
incremento de la tasa de cambio que fluctuara en lo
sucesivo; Incremento partir del 1 de septiembre de la
alicuota del IVA de 12% a 16%, tasa del 1% para las
grandes transacciones financieras y pago de ISLR del
1 % sobre las ventas diarias de los contribuyentes
especiales; Incremento del salario minimo a 1.800
bolivares soberanos, a partir del proximo 1 de
septiembre. Precios de la gasolina a nivel interna-
cional para los que no opten por subsidio del Estado.

POSICION DE LA EMPRESA EN EL SECTOR.

FVI — Evolucion del porcentaje de ocupacion (%)
Centro Comercial | Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8
Tolon 98,81 94,43 96,74| 96,27
Lagunita Mall* 98,43| 95,75| 92,70| 92,26
Centro San Ignacio 96,79 96,55| 97,07 97,07
Subtotal Caracas 98,39 9524| 9521| 94,82
Llano Mall 82,23| 68,79| 78,16| 83,17
Total CC 92,34| 86,03| 89,27| 90,76
*Antes PEHLL=Paseo El Hatillo La Lagunita.

Los centros comerciales donde el FVI tiene partici-
pacion en Caracas (Tolon, Paseo EI Hatillo-La
Lagunita y San Ignacio), de donde provienen la mayor
parte de sus ingresos recurrentes (90% a marzo del
AF18), atienden a los segmentos de la poblacion de
mayor poder adquisitivo (high end) y la volatilidad de
las ventas de sus locales es menor a la del comercio en

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1

281



282

FONDO VALORES

general. El promedio de ocupacion de estos locales se
ha mantenido alto en el periodo analizado, sufriendo
una pequefla reduccion de 3% en el AF16 respecto al
AF15, y manteniéndose estable en periodos posteriores
(95% en el AF18). El promedio de ocupacion de Llano
Mall se vio afectado en el AF16 (69% versus 82% en
el AF15) por la transicion hacia el esquema de
comerciali-zacion high end que caracteriza a los
centros comerciales del FVI, lo que implica la
introduccion de nuevas marcas y comerciantes. En
dicho ejercicio, 3.000 m2 de locales (10% del area
arrendable) se usaron como salén de eventos para
generar renta, los cuales aparecen como desocupados.
Desde entonces, el porcentaje de ocupacion de Llano
Mall se ha venido incrementando, alcanzando 83% en
el AF18.

En mayo de 2014, se publicd el decreto N° 929
mediante la cual se dicta la Ley de Regulacion de
Arrendamiento Inmobiliario para uso Comercial. La
ley establece que la fijacion del canon de
arrendamiento sera determinado por el arrendador y el
arrendatario aplicando alguno de los siguientes
métodos acordado entre las partes:

1) Canon de Arrendamiento fijo base (CAF), el cual
tiene como base el valor del inmueble determinado
mediante avaluo realizado segtin el método de costo de
reposicion.

2) Canon de Arrendamiento variable (CAV) con base
en porcentaje de ventas, el cual oscilard entre el 1% y
8%, y entre 8% y 15% si la actividad principal del
comercio es el entretenimiento.

3) Canon de Arrendamiento mixto (CAM) compuesto
por porcion fija mas porcentaje de Ventas, en cuyo
caso la porcion fija no podra ser superior al 50% de lo
que corresponde a un canon de arrendamiento fijo y el
% de ventas en ningun caso sera superior a 8%.

La ley establece que en caso de no poder acordar
arrendatarios y arrendadores el canon, deberan
solicitar a la Superintendencia Nacional para la
Defensa de los Derechos Socio Econémicos (Sundee)
su determinacion. Adicionalmente, la ley establece que
los gastos de condominio seran acordados por un
Comité Paritario de Administracion del Condominio
integrado por arrendadores y arrendatarios, sin que se,
fije ninglin porcentaje maximo para dichos gastos. El
método favorecido por el FIV es el del canon de
arrendamiento mixto, compuesto por una porcion fija
mas un porcentaje de Ventas (CAM).

ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

INMOBILIARIOS S A C.A

Ingresos en millones de BsF. constantes
Linea de Negocio Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8
Arrendamiento 2.060| 2.356| 9.727| 55.617
Servicios 911 597| 2.338| 6.580
Estacionamientos 314 2471 1.712] 6.998
Total Ing. recurrent. | 3.285| 3.200| 13.776| 69.195
Venta inmuebles 5.303| 5.031 54 115
Total Ingresos 8.588| 8.231| 13.830] 69.309

*A moneda de diciembre 2015.

Respecto a igual periodo del ejercicio anterior, los
ingresos recurrentes en bolivares nominales (a moneda
constante de diciembre 2015 las cifras del AF15 y
AF16 no son comparables entre si y con el AF17 y
AF18 que son equivalentes a los nominales) se
incrementaron +127,0% en el AF16 (arrendamientos
+170,9%; servicios +48,6%; estacionamientos
+78,3%). En el AF17, los ingresos recurrentes
crecieron  +339,7%  (arrendamientos  +321,6%;
servicios +300,3%; estacionamientos +607,4%). Estos
valores estan cercanos a la inflacion estimada del
periodo que termina en septiembre. En el primer
semestre del AF18, los ingresos recurrentes crecieron
+1.663,8%; los ingresos por arrenda-mientos,
servicios y estacionamientos, crecieron +1.906,4%,
+953,8% y +1.228,5% respectivamente. Por su parte,
con la caida de los precios en el sector inmobiliario y
falta de nuevos proyectos, la venta de inmuebles se ha
reducido en el AF17 y primeros seis meses del AF18,
pasando a representar solo 0,4% y 0,2% del total de los
ingresos respectivamente (61,7% AF15 y 61,1%
AF16).

FVI - Margen bruto (%) - EE:FF. a BsF constantes.

Linea de Negocio Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8
Arrendamiento 30,3 49,0 69,8 86,3
Servicios 85,4 85,8 74,0 41,0
Estacionamiento -4,9 -4,9 7.4 38,9
Venta inmuebles 58,2 53,3 56,2 18,3

Con la promulgacion de la Ley de Regulacion de
Arrendamiento Inmobiliario en mayo de 2014, el FVI
retomo el comportamiento positivo de sus ingresos por
arrendamientos, toda vez que el calculo de los canones
de arrendamiento con base en el valor de los centros
comerciales, determinado mediante avalio realizado
segun el método de costo de reposicion, asi se lo
permite. El margen bruto por arrendamientos se
increment6 en todo el periodo analizado, tomando en
cuenta que los canones de arrendamiento son
proporcionales a las ventas de los locales comerciales
mientras que los costos estan mas asociados al nimero
de locales arrendados, que es fijo para efectos
practicos. Por otra parte, la administracion de
condominios se hizo mas eficiente y con ello el margen
bruto de esta actividad creci6 significativa-mente en el
AF15y AF16 (85,4% y 85,8% respectivamente). En el

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS AL PORTADOR NO CONVERTIBLES EN ACCIONES
EMISION 2018-1



FONDO-VALORES

AF17 y AF18 (a marzo), con la recesion continuada, el
margen bruto se redujo pero continia siendo
ampliamente positivo (74,0% y  41,0%
respectivamente). La regulacion de las tarifas por
estacionamientos ocasiond un margen bruto negativo
de esta actividad en el AF15 y AF16. Las
modificaciones introducidas al calculo y aplicacion de
las tarifas (por ejemplo, tarifas planas) permitieron
recuperar el margen bruto de esta actividad en el AF17
y primer semestre del AF18 (7,4% y 38,9%
respectivamente).

INMOBILIARIOS S A C.A

Llano Mall 847,6 826,8 814.,5
Total: 7.970.6 7.782,0 7.682,0

*A moneda de diciembre 2015 (tres meses).

Aun asi, el indice pasivo patrimonio se mantuvo en la
unidad (1,00x) en el AF17 y 1,11x al 31/03/18. La
deuda financiera neta represento 1,08x las ventas netas
al cierre del AF17, registradas en términos nominales;
al 31/03/18, el indice se redujo a 0,26x. Al 30 de junio
de 2018 (evento posterior) los préstamos bancarios a
corto plazo alcanzan la cifra de BsF 27.608 millones y
las obligaciones en el mercado de valores BsF 4.350
millones, para un total de BsF de 31.958 millones (BsF
61.970 millones al 31/03/18).

Deuda Financiera Neta (MM de Bs constantes* )

Partidas del Balance | Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8

Préstamos y Obl CP 6.126 1.987| 12.485| 61.970

Préstamos y Obl LP 2.586] 3.183] 9.962| 3.350

Rentabilidad (%) Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8
Margen bruto 52,1 52,7 62,7 77,1
Margen bruto OR* 42,2 51,7 62,8 77,2
Margen operativo 39,7 35,0 24,1 46,1
Margen neto 18,9 36,9 90,6 | 4434
EBITDA/Vtas netas 44,7 39,1 27,4 46,4
ROE 7,5 12,4 33,4 |**186,4
ROA 4,6 8,4 16,7 | **88,3

Deuda financiera 8.712 5.170] 22.446| 65.320

*QOperaciones recurrentes; no incluye Ingresos y costos por
Inmuebles vendidos. **Anualizados para fines comparativos.

El margen operativo declind en el segundo y tercer
ejercicio del periodo analizado (AF15: 39,7%; AF16:
35,0%; AF17: 24,1%), manteniéndose altamente
positivo. En el primer semestre del presente ejercicio
se observa un repunte de este indicador (AF18 a
marzo: 46,1%), impulsado por los arrendamientos. El
margen neto se incrementd sostenidamente: AF15:
18,9%; AF16: 36,9%; AF17: 90,6%; AF18 a marzo:
443,4%. Las diferencias en cambio de moneda
extranjera, producto de una posicion activa en todo el
periodo, tuvieron una contribuciéon importante a los
resultados netos altamente positivos, en especial en el
AF17 y AF18 (a marzo).

Indices (veces) Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 |Marl8
Pasivo/Patrimonio 0,62 0,47 1,00 1,11
Pasivo/Activo 0,38 0,32 0,50 0,53
Pas.Circulante/Pasivo 0,68 0,43 0,54] 0,95
Deuda Fin./Pasivo 0,65 0,45 0,60 0,18
Deuda Fin.Neta/Ingr 0,41 0,06 1,08 0,26

*Los ingresos por intereses superan los egresos por intereses.

El indice pasivo patrimonio se redujo de 0,62x en el
AF15, a 0,47x en el AF16, producto del ajuste de las
propiedades inmobiliarias a moneda de diciembre
2015 (tres meses). A partir de alli, las propiedades solo
se han visto afectadas por la depreciacion.

Propiedades — Valor en libros* (MM de BsF)
Centro Comercial Sepl6 Sepl7 Marl8
Centro San Ignacio 1.122,2 1.082,1 1.062,1
Tolon 3.433,8 3.353,9 3.309,7
La Lagunita 2.567,0 2.519,2 2.495,7

Efectivo y equiv. 1.042]  2.662| 7.535| 29.753

Deuda financ. neta 3.540 2.509| 14.912| 35.567

*A moneda de diciembre 2015.

En noviembre de 2014 (AF15), el FVI concreto la
venta del local comercial del Tolon II (5.900 m2) junto
con sus correspondientes puestos de estacionamiento,
y de un paquete de sus acciones en tesoreria. E1 Emisor
adelantd parcialmente los fondos provenientes de
dicha venta mediante la contratacion de préstamos
bancarios e instituciones financieras, los cuales se
reflejaron al cierre AF15. A inicios del AF16, estos
préstamos se cancelaron definitivamente con los
fondos respectivos.

Indices (veces) Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8
Cobertura de int. netos *n.a. 23,2 1,5 4.4
Liquidez 1,6 2,0 1,4 1,2

Efectivo/ Deuda fin CP 0,2 1,3 0,6 0,5
Efectivo e Inv. Temp. /

Deuda financ. CP 0.2 1.8 13 28
*no aplica; los ingresos X intereses superan los egresos x intereses.

En efecto, los fondos provenientes de las
desinversiones antes mencionadas junto con el
adelanto de los fondos provenientes de las ventas de
inmuebles y acciones de tesoreria, fueron destinados a
la reduccion de deuda bancaria y del mercado de
capitales, incremento del efectivo e inversiones en
titulos valores cuyo rendimiento super6 en el AF15, los
gastos por intereses de financiamiento. En el AF16, los
intereses netos vuelven a ser positivos pero la
cobertura es muy holgada (23,2x). En el AF17, con el
incremento de la deuda financiera y la contraccion del
margen operativo, la cobertura fue ajustada (1,5x). En
los primeros seis meses del AF18, con el incremento
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del margen operativo, la cobertura vuelve a ser holgada
(4,4x).

El indice de liquidez se ha reducido en los tltimos dos
ejercicios, de 2,0x al 30/09/16, a 1,4x al 30/09/17 y a
1,2x al 31/03/18. A esta ultima fecha, el 94,8% de
financiera se encuentra en el corto plazo. Los fondos
provenientes de la presente emision de obligaciones,
seran utilizados parcialmente para la cancelacion de
estos pasivos, mejorando el indice. Al 31/03/18, el
efectivo e inversiones temporales cubren cinco veces
la deuda financiera a corto plazo. El Emisor mantiene
suficientes inversiones en titulos valores clasificados a
largo plazo, correspondientes a su participacion en
alianzas estratégicas con socios internacionales para el
desarrollo de proyectos comerciales, las cuales pueden
ser liquidadas parcialmente en caso de ser requerido
para honrar compromisos financieros.

SENSIBILIDAD ANTE CAMBIOS EN LA

POLITICA ECONOMICA.
Posicion en Moneda Extranjera (miles de US$)
Activos Sepl5 | Sepl6 | Sepl7 | Marl8
Efectivo 1.168 826 880 406
Cuentas x cobrar 240 240 240 -
Inversiones 3499 | 4.673 | 6368 | 7.212

Total Activos| 4.907 | 5.739 | 7.488 | 7.618
Pasivos
Ctas x pagar, Otras 1.125 ] 1.134 1.288 | 1.234
Total Pasivo | 1.125| 1.134 | 1.288 | 1.234
Posicion Neta: | 3.782 | 4.605 | 6.200 | 6.384

Historicamente el Emisor ha mantenido una posicion
activa neta en moneda extranjera. Por otro lado, el
Emisor mantiene inversiones en portafolios
denominados en bolivares cuya valoracion fluctua de
acuerdo al tipo de cambio del bolivar principalmente
frente al dolar americano. Este esquema de inversion
aunado a la posicion activa en moneda extranjera, le
permite obtener resultados positivos ante escenarios de
devaluacion del tipo de cambio oficial.

INMOBILIARIOS S A C.A

Proyecciones del Flujo de Caja y Deuda financiera.

Partidas (MMMBs)/ | 2018 2020/24

indices (veces) Sem II A0 promedio A5
Arrendamiento 1.432,3| 10.135,7| 18.259,2|27.997,8
Servicios 114,1] 1.246,0] 2.244,0] 3.439,3

Estacionamientos 130,0 130,0 901,8| 1.227,7

Total ingresos op. | 1.676,5| 11.511,7| 21.405,0] 32.664,7

Total egresos op. 552,5| 3.214,2| 4.829.,7| 6.627,9

FC libre operativo | 1.124,0] 8.297,6| 16.575,3]| 26.036,8

Intereses gastos 18,6 40,3 86,8 42,0
Capex 382,7 460,5 856,2| 1.306,6
Dividendos efectiv. 2,9 21,4 42,7 67,1
Nueva deuda 400,0 0,0 0,0 0,0
Amortizaciones 60,0 0,9 0,7 400,0
Deuda financiera 4044 403,5 400,0 0,0
Cobertura 619,9
intereses 60,4 205,8 191,1

Cobertura 58,9
cap*+int 14,3 201,6 189,5

* Amortizaciones de capital del periodo. **A fin del periodo.

En el horizonte de las obligaciones quirografarias
objeto de la presente calificacion, el FVI no tiene
previsto incrementar su nivel de endeudamiento mas
alla del monto de las obligaciones en circulacion (BsF.
4.350 millones al 30/06/18) y la presente emision de
BsF. 400.000 millones). Tampoco incluye ingresos por
venta de inmuebles, tomando en cuenta que el mercado
inmobiliario se encuentra deprimido. Los dividendos
en efectivo representan menos del 0,5% de los ingresos
operativos; las inversiones requeridas para el
mantenimiento de los inmuebles y servicios ofrecidos
representan entre 4,0% y 4,3% de los ingresos
operativos. El programa de expansion de previsto por
el Emisor no requiere de financiamiento (ver
Expansion y Crecimiento en punto siguiente).

La cobertura de intereses proyectada por la Gerencia
del FVI es holgada, tomando en cuenta el nivel de
apalancamiento previsto, las tasas de interés
prevalecientes en el mercado y el flujo de caja
proveniente de las actividades recurrentes. La
capacidad de pago del FVI con sus ingresos
recurrentes se pudiera ver comprometida por un
deterioro mayor del esperado de la actividad de los
comercios (componente variable de los cénones de
arrendamiento y ocupacion de locales comerciales),
resultante de las recientes medidas en materia
econdmica tomadas por el Gobierno. No obstante, el
monto de la deuda se reduce rapidamente en términos
reales debido al proceso inflacionario y, de arranque,
es bajo respecto a las inversiones temporales y el valor
de los inmuebles que pudiese poner en venta el Emisor,
ain con los precios deprimidos del mercado
inmobiliario. La totalidad de la deuda se encuentra
denominada en bolivares. Un incremento de 10 puntos
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porcentuales en las tasas activas promedio de interés
reduciria la cobertura de intereses proyectada con
ingresos recurrentes del FVI a niveles atn holgados.

EXPANSION Y CRECIMIENTO.

El FVI ha virtualmente concluido el proceso de
desinversion en el segmento de oficinas, quedando
pendiente la venta de locales del CSI, centro comercial
que no controla mayoritariamente. El principal
inmueble del FVI en proceso de venta son los 53
apartamentos residenciales de Residencias Portico El
Avila, San Bernardino, Caracas.

En abril de 2018 (evento posterior), el FVI y Mantex,
C.A., firmaron un memorandum de entendimiento que
permitira al Emisor incorporar a su oferta 73.000 mts2
en su “core business”, previo cumplimiento de ciertas
condiciones, correspondientes al Centro Comercial
Metropolis Valencia, Centro Comercial Barquisimeto
Metrdpolis y Centro Comercial Maracaibo Metropolis,
todos propiedad de Mantex, C.A.. Esta previsto que el
acuerdo definitivo para la adquisicion de estos
inmuebles, o la transferencia de las acciones de la
nueva compaiiia a la cual fueron transferidos dichos
inmuebles por Mantex a fin de concretar la operacion,
sera a cambio de nuevas acciones del FVI.

GARANTIAS Y RESGUARDOS.

Las Obligaciones Quirografarias N° 2018-I objeto de
la presente calificacion, no contaran con ningun tipo de
garantia o resguardo respecto del pago de intereses y
capital, que otorguen al inversionista una proteccion
adicional a la solvencia del Emisor.

ADMINISTRACION Y PROPIEDAD.

El Fondo de Valores Inmobiliarios fue fundado en
marzo de 1992, por Luis Emilio Velutini y un grupo de
inversionistas  relacionados  con  instituciones
financieras venezolanas, dedicandose a la inversion,
desarrollo y administracion de un portafolio de activos
inmobiliarios - locales comerciales y oficinas-, bajo la
figura de alquileres a largo plazo.

Durante el afio 1997, la empresa realiz6 una oferta
publica de acciones clase B equivalentes a US$ 100
millones y en enero de 1998 logrdé completar el
programa de ADR’S Nivel I. Durante 2002 se concreto
la suscripcion de acciones por parte de la empresa EIP
con un aporte superior a BsF. 51,0 millones. La
empresa EIP forma parte de Equity Group Investment,
formada por un grupo de empresas dedicadas al
manejo de inversiones en el mercado inmobiliario de
los Estados Unidos de América y otras regiones, con

INMOBILIARIOS S A C.A

activos combinados por mas de US$ 38.000 millones.
Los accionistas al 31/03/18 son:

Accionistas % Participacion
Accionista Clase “A”
Venezuela Invest Ltd. 12,88
Otros 1,13
Total Clase “A” 14,01
Accionista Clase “B”
Bank of New York (ADR) 77,57
Caja Venezolana de Valores 6,61
Otros* 1,81
Total Clase “B” 85,99
Total 100,00

*Otros: Incluye 6.996.952 de acciones en Tesoreria.

La Junta Directiva nombrada en asamblea de
accionistas de fecha 15 de junio de 2018, con periodo
de vigencia de 3 aflos, estd conformada por los
siguientes miembros:

Nombre Cargo
Luis Emilio Velutini U. Presidente
Luis Emilio Velutini U.
Horacio J. Velutini Sosa
Luis Garcia Montoya
Luis Delgado Lugo
Domingo Amaro Rangel
Carlos Acosta
Alvar Nelson Ortiz
Tulio Guillermo Chacén
Jose Vicente Melo Lopez
Alejandro Petit
Luis Guerrero
Jose Eusebio Mendoza
Camilo Ibrahim

Directores Principales

Directores Suplentes

Los dividendos en efectivo cancelados en el periodo
analizado se muestran a continuacion.

Dividendos en efectivo | Sepl5S | Sepl6 | Sepl7 | Marl8

(mm de BsF constantes)| 234,6 - - -

IMPACTOS DE LA EMISION.

E125% de los fondos que se obtengan de la colocacion
de la Emision 2018-I seran destinados a la realizacion
de inversiones en activos (mantenimiento y mejoras) y
el 75% a adecuar la estructura de vencimientos de
pasivos de la empresa, asi como la disminucién de
costos financieros del Emisor.

ADVERTENCIA: El presente Dictamen no implica
recomendacion para comprar, vender o mantener los titulos
valores calificados, ni implica una garantia de pago del titulo
sine una valuacion sobre la pr(:hahi[id;ld de que el capital del
mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente.
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10. INFORMACION COMPLEMENTARIA

Para cualquier informacién adicional acerca de la presente oferta, favor dirigirse a las
oficinas de Fondo de Valores Inmobiliarios, S.A.C.A., teléfono (58-212) 905-9011.

"QUIEN SUSCRIBE DECLARA QUE ACEPTA, A TODOS LOS FINES LEGALES
CONSIGUIENTES, LA RESPONSABILIDAD DEL PRESENTE PROSPECTO Y QUE
EL MISMO ES VERDADERO Y NO CONTIENE INFORMACION QUE PUEDA
INDUCIR A ERROR AL PUBLICO Y QUE NO CONOCE NINGUN OTRO HECHO
O INFORMACION IMPORTANTE CUYA OMISION PUDIERE ALTERAR LA
APRECIACION QUE SE HAGA POR PARTE DEL PUBLICO DEL CONTENIDO DE
ESTE PROSPECTO".

T
'ﬂ%ﬁ%ﬁ%/&
HE OSA

"C.I/N° 5.969.628
Direccién: Av. Venezuela, Torre El Saman, Piso 11, Urbanizacién El Rosal, Caracas
TIf.: (58 212) 9059011
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