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EMISION DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR
Emision 2019-11
MONTO MAXIMO AUTORIZADO PARA CIRCULAR: CINCO MIL
MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 5.000.000.000,00)

MONTO MAXIMO EL MONTO MAXIMO DE PAPELES COMERCIALES QUE PODRA ESTAR EN CIRCL}LACIOI\J EN
AUTORIZADO CUALQUIER MOMENTO DURANTE LA VIGENCIA DE LA RESPECTIVA AUTORIZACION SERA DE
CINCO MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 5.000.000.000,00).

LA EMISION 2019-11 SERA EMITIDA EN UNA O VARIAS SERIES Y NO PODRAN EXCEDER EN
SERIES NINGUN MOMENTO EL MONTO MAXIMO AUTORIZADO PARA CIRCULAR.

LOS PAPELES TENDRAN UNA VIGENCIA NO MENOR DE 15 DIAS NI SUPERIOR A 360 DIAS. EL
PLAZO DE VENCIMIENTO DE LOS PAPELES NO PODRA SER ANTICIPADO Y NO PODRA SER

VENCIMIENTO POSTERIOR A LA FECHA DE EXPIRACION DE LA AUTORIZACION OTORGADA POR LA
SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES.

° EL RENDIMIENTO EFECTIVO DE CADA SERIE SERA DETERMINADO PREVIO AL COMIENZO DE
RENDIMIENT: LA COLOCACION PRIMARIA, SEGUN LO DESCRITO EN LA SECCION 1.5 DE ESTE PROSPECTO

OR NO LAS FRACCIONES DE LOS PAPELES COMERCIALES TENDRAN UN VALOR NOMINAL DE UN
VALOR NOMINAL MILLON QUINIENTOS MIL BOLIVARES (Bs. 1.500.000,00) CADA UNA.

Ala CALIFICADORES, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO, C.A. OTORGO A LA EMISION
2019-11 LA CALIFICACION CATEGORIA “A”, SUBCATEGORIA “A3”

GLOBAL RATINGS, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO, C.A. OTORGO A LA EMISION 2019-I|
LA CALIFICACION CATEGORIA “B”, SUBCATEGORIA “B1”

CALIFICACION DE RIESGO

REPRESENTANTE COMUN BANCO DEL CARIBE, BANCO UNIVERSAL, C.A.

La presente Emision 2019-1l de Papeles Comerciales al Portador (“Papeles”) se ofrece con base en lo aprobado en la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de S.A.
Nacional Farmacéutica (SANFAR) (“Nacional Farmacéutica”, “SANFAR”, “Farmahorro” o “El Emisor”) celebrada el dia 12 de febrero 2019 y por lo acordado en la Junta
Directiva del Emisor celebrada el 15 de agosto 2019.

La Emisién 2019-11 ser& ofrecida al publico en general mediante la colocacién de una (1) o mas series, de acuerdo a los términos y condiciones establecidos en este
Prospecto y en los avisos de inicio de colocacién primaria de cada una de las series a ser publicados en prensa con dias de anticipacién a la fecha de inicio de la
colocacion de cada serie, siendo aplicable la publicacién el mismo dia de la fecha de inicio de colocacion (el “Aviso de Inicio de Colocacion”). Cada serie que se emita
se encontrara representada en un Macrotitulo emitido por el monto total de la serie respectiva, el cual seré entregado al Agente Custodio para su custodia (ver Seccién
1.8 “Custodia de los Macrotitulos”).

El capital de los Papeles que integran cada una de las series de la Emision 2019-1l ser4 pagado de acuerdo a la modalidad descrita en la Seccion 1.9 de este
Prospecto.

“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
VALORES DESCRITOS EN ESTE PROSPECTO. NO CERTIFICA LA CALIDAD DE LA INVERSION”.

La autorizacién de la presente Emisién de Papeles Comerciales fue otorgada por la Superintendencia Nacional de Valores, segun Providencia N° 025 de fecha 28 de
febrero de 2020, qued¢ inscrita en el Registro Nacional de Valores en la misma fecha y tendra una vigencia de un (1) afio calendario, contado a partir del dia siguiente
de la fecha de emision de la primera serie. Fecha méaxima para iniciar la Oferta Publica: 28 de mayo de 2020.
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INFORMACION PERIODICA DISPONIBLE

El Emisor ha cumplido con los requisitos de aprobacion establecidos por la Superintendencia
Nacional de Valores (SUNAVAL). 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 publico en el Registro Nacional de Valores (R.N.V.).

Las declaraciones hechas en este Prospecto en relacibn con contratos, acuerdos, u otros

documentos entregados, se hacen a modo referencial de las materias relacionadas.

Los documentos de inscripcion (incluyendo la documentacion completa) pueden ser consultados
por el publico en las oficinas del R.N.V. ubicadas en la Av. Francisco Solano Lépez entre Calle San
Gerénimo y Av. Los Jabillos, Edif. Superintendencia Nacional de Valores, Parroquia El Recreo,

Sabana Grande, Caracas, Venezuela, del R.N.V.

El Emisor podra solicitar en cualquier momento la inscripcién de cualquiera de las series que
integran la Emision 2019-11 en la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria (B.P.V.B.) y/o en la Bolsa
de Valores de Caracas, C.A., tanto para la colocacion primaria de las respectivas series, como para
la posterior negociacion de los Papeles Comerciales en el mercado secundario, cumpliendo con lo
establecido en el Reglamento Interno de la Bolsa correspondiente. En dicho caso, copias de los
requerimientos exigidos, reportes y otras informaciones estaran disponibles en las oficinas de la

Superintendencia Nacional de Valores.

El Emisor se encuentra sujeto a los requerimientos del Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley
de Mercado de Valores, de las normas emanadas de la Superintendencia Nacional de Valores vy,
una vez que se inscriban en ellas las series, de la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria y/o de la
Bolsa de Valores de Caracas C.A. En particular, el Emisor deberd suministrar a la SUNAVAL la
informacion sefialada en el “DECRETO CON RANGO, VALOR Y FUERZA DE LEY DE MERCADO
DE VALORES”, en las “NORMAS RELATIVAS A LA INFORMACION ECONOMICA Y
FINANCIERA QUE DEBEN SUMINISTRAR LAS PERSONAS SOMETIDAS AL CONTROL DE LA
SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES”, en las “NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA
PUBLICA, COLOCACION Y PUBLICACION DE LAS EMISIONES DE VALORES” y en las demas

normas emanadas de la SUNAVAL que sean aplicables.
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1. INFORMACION BASICA SOBRE LA EMISION
11 Tipo de Valor

Papeles Comerciales al Portador.

1.2 Monto Maximo Autorizado

El monto maximo de Papeles Comerciales que podra estar en circulacién, en cualquier momento
durante la vigencia de la autorizacion, es de Cinco Mil Millones de Bolivares (Bs.
5.000.000.000,00). La autorizacion tendra una vigencia de trescientos sesenta (360) dias contados
a partir del dia siguiente de la fecha de emisién de la primera serie, la cual debera ofertarse
publicamente dentro de los tres (3) meses siguientes a la fecha de la aprobacion de la Emision

otorgada por la Superintendencia Nacional de Valores.
1.3 Emision

La Emisién de Papeles Comerciales al Portador podra efectuarse en una o0 varias series,
simultdneas o sucesivas, dentro del referido limite de Cinco Mil Millones de Bolivares (Bs.
5.000.000.000,00). Ninguna de las series podra ser inferior al diez por ciento (10%) del monto
maximo autorizado. La Superintendencia Nacional de Valores podrd establecer un porcentaje

diferente cuando a su juicio el ente emisor, mediante solicitud motivada, asi lo justifique.

Por cuanto la normativa especial que regula la participacion del pequefio inversionista en la oferta
publica, exigida en el articulo 68 del Decreto con Rango Valor y Fuerza de Ley de Mercado de
Valores no ha sido dictada por la Superintendencia Nacional de Valores, el proceso de colocacion
primaria se realizara de acuerdo a lo establecido en el articulo 26 de las NORMAS RELATIVAS A
LA OFERTA PUBLICA, COLOCACION Y PUBLICACION DE LAS EMISIONES DE VALORES,

dandole preferencia a los pequefios y medianos inversionistas.

Los Papeles Comerciales al Portador no podran ser adquiridos de ninguna manera por personas
naturales o juridicas que sean nacionales o residentes fiscales de los Estados Unidos de América,
en lo sucesivo denominadas en su conjunto como “ciudadanos de los Estados Unidos”. La
definicién de nacionales o residentes fiscales de los Estados Unidos debera entenderse conforme
a la normativa legal de dicho pais. Del mismo modo, los Papeles Comerciales al Portador tampoco
podran ser vendidos o de cualquier otra forma transferidos a ciudadanos de los Estados Unidos

luego de su colocacion primaria.
1.4 Plazos

Las series que integren la presente Emision tendran un vencimiento fijo no inferior a 15 dias ni
superior a 360 dias. El plazo de vencimiento no podra ser anticipado y no podra ser posterior a la

fecha de expiracion de la autorizacion otorgada por la Superintendencia Nacional de Valores.
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Unicamente, en caso de mora, la asamblea de los titulares de los Papeles Comerciales podra
convenir en un plazo mayor (Articulo N° 72 de las NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA PUBLICA,
COLOCACION Y PUBLICACION DE LAS EMISIONES DE VALORES).

15 Precio y Rendimiento

La Tasa de Interés y/o rendimiento que devengaran los Papeles Comerciales seran determinados

para cada serie previo al comienzo de la colocacion primaria.

La colocacion de la Emision por series podra realizarse a valor par, con prima o a descuento, de
acuerdo con la determinacion que se haga en el momento de la emision de cada serie. La
respectiva Tasa de Interés y el rendimiento efectivo proporcionado por cada serie, se determinara

en el momento de su colocacion inicial y sera indicada en el respectivo Macrotitulo.

Los detalles relativos al precio y rendimiento de los Papeles Comerciales se explicaran en el Aviso

de Oferta Publica correspondiente a cada una de las series.
1.6 Colocacién

La colocacion primaria de la Emision 2019-1I de Papeles Comerciales al Portador sera coordinada
por el Emisor. El Emisor se encargara de la asignacion de las series objeto de la emisién y que
sera colocada por medio de Activalores, Casa de Bolsa, S.A. (en adelante “Lider de Colocacién”),
Caja Caracas, Casa de Bolsa, C.A. (en adelante “Co-lider de Colocacion) Solfin Casa De Bolsa,
C.A. Adicionalmente, por decisién del Emisor, la colocacion primaria de cualquiera de las series de
Papeles Comerciales que se emitan bajo la presente Emision podra ser ejecutada directamente por
los Agentes de Colocacién, por la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria o a través de la Bolsa de
Valores de Caracas, C.A. Para estos efectos, EI Emisor acordard con los Agentes de Colocacion;
la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria y la Bolsa de Valores de Caracas, C.A., los mecanismos
mas expeditos para la eficiente colocacion de dichas series. La colocacién de las series
correspondientes a la Emisién 2019-1l de Papeles Comerciales al Portador, sera realizada bajo el

sistema “A Mayores Esfuerzos”.

Los sujetos obligados que participen en la colocacién primaria, deberan cumplir con las
disposiciones contenidas en las “NORMAS RELATIVAS A LA ADMINISTRACION Y
FISCALIZACION DE LOS RIESGOS RELACIONADOS CON LOS DELITOS DE LEGITIMACION
DE CAPITALES, FINANCIAMIENTO AL TERRORISMO, FINANCIAMIENTO A LA
PROLIFERACION DE ARMAS DE DESTRUCCION MASIVA Y OTROS ILICITOS, APLICABLES A
LOS SUJETOS REGULADOS POR LA SUPERINTENDENCIA NACIONAL DE VALORES".

Los demas detalles relativos al proceso de colocacion, se explicaran en el Aviso de Oferta Publica

gue notificara el inicio de la colocacion de cada serie, el cual serd publicado en al menos un diario
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de alta circulacion nacional en dias previos al inicio de la colocacién primaria, el mismo dia

inclusive.
1.7 Mercado Secundario

El Emisor podra inscribir en cualquier momento la Emisién 2019-I de Papeles Comerciales al

Portador en la Bolsa Publica de Valores Bicentenaria y/o en la Bolsa de Valores de Caracas, C.A.
1.8 Custodia de los Macrotitulos

Cada una de las series que se emita con base a la presente autorizacion estara representada por

un Macraotitulo, cuyo valor nominal sera igual al monto de la serie.

Cada Macrotitulo se mantendra en custodia de la C.V.V. Caja Venezolana de Valores, S.A.

(“C.V.V."). Este hecho se indicara en el Aviso de Oferta Publica de cada serie.

En este sentido, El Emisor, previo al inicio del proceso de colocaciéon primaria de cada serie,
entregara en depdésito a la C.V.V. un Macrotitulo Preliminar emitido por el monto total anunciado de

la serie en el Aviso de Oferta Publica.

Una vez culminado el proceso de colocacion primaria de cada serie, el Emisor deberd sustituir el
Macrotitulo Preliminar por un Macrotitulo Definitivo de valor nominal menor o igual al Macrotitulo
Preliminar, segun corresponda. EI monto del Macrotitulo Definitivo ascenderd al monto total
efectivamente colocado de la serie.

El Emisor autoriza a la C.V.V. a emitir, a solicitud de los inversionistas, certificados de custodia que

evidencien el porcentaje del Macrotitulo Definitivo perteneciente al inversionista.

La custodia de todas las series se hara de conformidad con lo establecido en la Ley de Caja

Venezolana de Valores y los reglamentos que la regulan.

El Emisor asume a su solo cargo todos los gastos cobrados por la C.V.V. en la asignacion inicial y
custodia del Macrotitulo. Sin embargo, el Emisor no asumird aquellos gastos y costos que se
ocasionen en virtud de las operaciones de transferencia de los papeles comerciales por causa de

operaciones de mercado secundario o por cambio de depositante en la C.V.V.
1.9 Pago de los Macrotitulos

Los Macrotitulos, asi como sus respectivos intereses, si los hubiere, se acreditaran al vencimiento
de los mismos en las cuentas de los inversionistas por el o los Agentes de Pago designados por El

Emisor, los cuales seran indicados en el Aviso de Oferta Publica.
El Emisor designé como Agente de Pago de las series a la Caja Venezolana de Valores (C.V.V.).

Cada serie serd pagada por un solo Agente de Pago. La Caja Venezolana de Valores ha sido

designada como el Agente de Pago de los titulos en custodia. El Emisor debera proporcionar a
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este Agente de Pago, con veinticuatro (24) horas de antelacién a la fecha de vencimiento de los

titulos, las instrucciones correspondientes para cumplir con el pago.

En caso que, una vez llegadas las fechas de pago correspondientes, no fuese posible la ejecucion
del pago al inversionista por circunstancias ajenas a la C.V.V. y/o El Emisor, las cantidades
correspondientes quedaran a la disposicién del inversionista, quien podra exigirlas en la direccién
del Agente de Pago sefialada en el Aviso de Oferta Publica, sin que las mismas generen ningun

tipo de interés o rendimiento adicional a favor de los tenedores.
El Emisor se reserva en todo momento el derecho de pagar directamente los Macrotitulos emitidos.
1.10 Uso delos Fondos

Los fondos provenientes de la colocacion de la Emisién 2019-1l de Papeles comerciales, seran
utilizados por el Emisor: 100% para Capital de Trabajo, para la realizacién de las actividades

relativas al objeto social del Emisor.
1.11  Representante Comun

El Emisor ha designado a Banco del Caribe, C.A. Banco Universal como Representante Comun de
los tenedores de los Papeles Comerciales para la presente Emision, segun lo aprobado por la
Superintendencia Nacional de Valores mediante la Providencia N° 025 de fecha 28 de febrero de
2020, de acuerdo a lo establecido en el articulo 109 de las NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA
PUBLICA, COLOCACION Y PUBLICACION DE LAS EMISIONES DE VALORES.

El Representante Comun debe vigilar el fiel cumplimiento de todos los deberes contraidos por la

sociedad emisora para con los tenedores de Papeles Comerciales que representa.

“TODO TENEDOR DE PAPELES COMERCIALES PUEDE SOLICITAR UNA COPIA DEL
ACUERDO QUE RIJA LAS RELACIONES ENTRE LA ENTIDAD EMISORA Y EL
REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE LOS PAPELES COMERCIALES, LA CUAL SERA
ENVIADA INMEDIATAMENTE POR LA ENTIDAD EMISORA”.

1.12  Calificaciones de Riesgo

De acuerdo a lo exigido por el Articulo No. 11 de las “NORMAS RELATIVAS A LA OFERTA
PUBLICA, COLOCACION Y PUBLICACION DE LAS EMISIONES DE VALORES”, la presente
Emision fue debidamente calificada por dos (2) Sociedades Calificadoras de Riesgo, diferentes e

independientes entre si, las cuales emitieron las siguientes calificaciones:

e Ala Calificadores, Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A., otorgd a la Emision la

calificaciéon Categoria “A”, Subcategoria “A3”.
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e Global Ratings, Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A., otorgé a la Emision la calificacion

Categoria “B”, Subcategoria “B1”.

2. INFORMACION SOBRE LA ENTIDAD EMISORA
2.1 Nombre, Domicilio y Duracién

La Sociedad se denomina S.A. Nacional Farmacéutica, (en lo sucesivo “Nacional Farmacéutica”,
“SANFAR”, “Farmahorro” o “Emisor”) es una entidad mercantil domiciliada en el Municipio Sucre,
Estado Miranda. La duracion de la compafiia sera de cincuenta (50) afios, contados a partir de la
fecha de registro del Acta de Asamblea General de Accionistas del 29 de agosto de 2018. Sin
embargo, el referido plazo, podra ser acortado o prorrogado siempre y cuando tal decisién sea

acordada en Asamblea de Accionistas.
2.2 Datos de Registro

S.A. Nacional Farmacéutica fue originalmente inscrita ante el Registro Mercantil Segundo de la
Circunscripcion Judicial del Distrito Capital y Estado Miranda, el dia 22 de noviembre de 1951, bajo
el Nro. 884, Tomo 4-A, siendo su ultima modificacion estatutaria la inscrita en fecha 29 de agosto
de 2018, bajo el N° 2, Tomo 207-A SDO, e inscrita en el Registro de Informacion Fiscal (RIF) bajo
el N° J-00026349-3.

2.3 Direccion de la Oficina Principal y Teléfono

La compaiiia tendra su domicilio en la siguiente direccion: Calle 3-a de la Zona 4, Edificio Torre del
Este, Piso PB, Urbanizacion La Urbina, Municipio Sucre, Caracas, Estado Miranda. Teléfono:
(0212) 600.62.03.

2.4 Objeto Social

El Emisor tiene como objeto el ejercicio de las siguientes actividades: (i) La explotacion y
administracion de establecimientos de farmacia bajo la marca comercial “Farmahorro”, lo cual
supone la dispensacion al publico a través de establecimientos de farmacia, de medicamentos y
demas articulos del ramo; siendo que ellos se efectuaran todo género de preparaciones
medicamentosas, oficiales y magistrales realizadas por un farmacéutico, conforme al ordenamiento
juridico vigente en la Republica Bolivariana de Venezuela. En ejercicio de esta actividad la
compafiia podra realizar ademéas la comercializacion, produccion, fabricacion, transformacion,
distribucion, almacenaje, importacion y exportacion de todo tipo de productos y servicios de
consumo masivo o0 no, muy especialmente, entre otros, productos: a) farmacéuticos y los servicios

relacionados con dicha area, cosmeéticos, tocador, productos naturales, productos biologicos,
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materiales, equipos de salud y alimentos, bebidas (no alcohdlicas), productos de cuidado e higiene
personal, productos de limpieza y de cuidado para el hogar de uso doméstico, productos
plaguicidas de uso doméstico para el control de plagas, productos de ferreteria; y b) todos los
productos y servicios del area de insumos pecuarios, para animales y mascotas, productos
farmacéuticos, plaguicidas, biologicos, materiales, alimentos y equipos, todo de uso veterinario. (ii)
La explotacion y administracion de establecimientos de drogueria y de centros de distribucion de
medicamentos para su propia red de farmacias bajo la marca comercial “Farmahorro”, lo cual
supone la distribucion de medicamentos y otros productos afines desde sus establecimientos de
almacén, drogueria o centro de distribucion hacia sus farmacias o tiendas en el territorio nacional,
siendo que no se emitiran facturas desde los almacenes, droguerias o centros de distribucion, a las
farmacias operadas por la compafiia bajo la marca comercial “Farmahorro”, a las cuales sean
distribuidos dichos medicamentos y demas productos, sino que toda mercancia ird acompafiada de
notas de entrega o documentos similares, ya que no habré ventas desde los establecimientos de
almaceén, drogueria o centros de distribucion , sino que las ventas seran efectuadas al detal desde
las farmacias o tiendas pertenecientes a la compafia bajo la marca comercial “Farmahorro”, a los
consumidores finales de las mismas. La compafia podr4 ademas desde sus establecimientos de
almacén, drogueria o centro de distribucidn funcionar como intermediario entre los laboratorios
fabricantes, las casas de representacion y las farmacias e instituciones dispensadoras de salud
que forman parte de su red comercial. (iii) La explotacién y administracién de almacenes generales
para el acopio y distribucion de medicamentos provenientes de laboratorios farmacéuticos o casas
de representacién instalados en el pais debidamente registrados y autorizados, dentro del marco
permitido por las leyes que regulan la materia. (iv) La explotacion y administracion de Casas de
Representacion bajo cualquier nombre comercial, lo cual supone: la comercializaciéon, suministro,
registro, distribucion a establecimientos farmacéuticos, almacenamiento, compra-venta al mayor,
importacién, exportacion y representacion de especialidades farmacéuticas, materias primas,
insumos hospitalarios y clinicos, materiales medico quirdrgicos y equipos médicos. También podra
importar, distribuir y registrar productos cosmeéticos, productos naturales, homeopaticos, alimentos,
bebidas no alcohdlicas, envases y contenedores para alimentos y bebidas, productos de aseo
domeéstico, insecticidas de uso domeéstico, mobiliario Util para el desarrollo del presente objeto y
todo lo relacionado con el ramo de su objeto social; asimismo, la Compafiia podré utilizar también
todo tipo de operaciones comerciales o industriales necesarias para el cumplimiento de su objeto,
pues la Compafiia podra realizar cualquier acto o negocio juridico de licito comercio sin limitacion y
siempre legalmente autorizados bajo el marco legal de la autoridades y normas sanitarias y de otra
indole correspondiente a su actividad. Sin perjuicio de lo expuesto en las secciones que
precedentes, la compafiia podra realizar también todo tipo de operaciones, comerciales o

industriales necesarias para el cumplimiento de su objeto social antes descritos, entendiendo que
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las actividades mencionadas anteriormente son enunciativas y de ninguna manera taxativa, pues la

compafiia podra realizar cualquier acto o negocio juridico de licito comercio sin limitacion alguna”.

2.5

2.6

Evolucién del Capital Social

Fecha Capital Social

Datos de Registro

22/11/1951 600.000,00 Bs

18/3/1957  3.500.000,00 Bs
24/12/1976 9.100.00,00 Bs
20/12/1977 10.300.000,00 Bs
22/12/1999 639.700.000,00 Bs
24/5/2004  676.530.000,00 Bs
10/5/2006  2.025.731.000,00 Bs
10/6/2008  16.642.300,00 Bs
26/6/2014  37.000.000,00 Bs
9/2/2015 35.291.768,00 Bs
6/4/2017 171.847.530,00 Bs

N°884 Tomo 4-A Sgdo

N°8 Tomo 15-A Sgdo

N°68 Tomo 145-A Sgdo

N°2 Tomo 156-A Sgdo
N°61 Tomo 91

N°76 Tomo 77-A Sgdo
N°40 Tomo 80-A Sgdo
N°72 Tomo 103-A Sgdo
N°141 Tomo 31-A Sgdo
N°38 Tomo 14-A Sgdo
N°7 Tomo 89-A Sgdo

Estructura Accionaria

El Capital Social de S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR), es de Mil Setecientos Dieciocho con

Cuarenta y Siete Centésimas de Bolivares (Bs. 1.718,47), el cual se encuentra totalmente

suscrito y pagado. El capital esta dividido en Treinta y Cuatro Millones Trescientos Sesenta y
Nueve Mil Quinientas Seis acciones (34.369.506).

2.7

Accionistas # Acciones Porcentaje
Corporacion VENFAR, C.A. 34.369.506 100%
TOTAL 34.369.506 100%

Direccion y Administracién

La administracion de la Compafiia estara a cargo de dos (2) Directores, todos los cuales seran

nombrados por la Asamblea General de Accionistas. Los Directores, podran ser o no accionistas

de la compafiia y duraran cinco (5) afios en el ejercicio de sus funciones, o hasta tanto sean

nombrado sus sucesores, pudiendo ser reelegidos. En caso de faltas absolutas de algunos de

ellos, se convocara a una Asamblea Extraordinaria a fin de nombrar a la persona que ocupara la

vacante por el resto del periodo

Los directores, actuando conjuntamente, sin otras limitaciones que las establecidas en la Ley y

en los estatutos sociales, tendran las siguientes atribuciones, facultades y obligaciones:
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a)

b)

c)
d)

e)

a)

h)

)

k)

m)

n)

0)

Ejercer la direccion y representacién de la compafia en sus negociaciones con terceros,
pudiendo realizar toda clase de actos y celebrar los contratos que sean necesarios para
el desarrollo de su objeto

Ejercer la direccién y representacion de los negocios de la compaifiia, fijando la politica
general a seguir, las normas de organizacion y reglamentos internos con las Unicas
limitaciones de aquellos actos que sean de la competencia exclusiva de la Asamblea de
Accionistas

Ejercer el control y vigilancia de los aspectos administrativos y operativos de la compafiia
Disponer del pago de los dividendos de la compafiia de acuerdo a lo aprobado en la
Asamblea de Accionistas

Ejecutar las decisiones de la Asamblea de Accionistas

Vigilar los actos que ejecuten los funcionarios, empleados y personas que actlen en
nombre de la compafia

Recibir valores, propiedades y bienes de cualquier especie que hayan de entregarse a la
Compafia

Presentar a la Asamblea de Accionistas para su consideracion los estados financieros de
cada ejercicio

Presentar al Comisario, con un (01) mes de anticipacién por lo menos al dia fijado para
la reunién de la Asamblea Ordinaria de Accionistas, el balance de la compafiia, con los
respectivos documentos justificados, en la forma prescrita por el articulo 304 del Cédigo
de Comercio

Informar a la Asamblea sobre los ingresos, gastos y existencias, y formular el Informe
General de Administracién, adjuntandolo al Balance General de cada ejercicio
econdémico

Suscribir contratos de arrendamiento de bienes muebles e inmuebles, incluso por mas
de dos (02) afios

Designar apoderados judiciales, con las facultades que estime conveniente a los
intereses de la compafia, incluso para darse por citado, notificado o emplazado,
convenir, desistir, transigir, comprometer en arbitros arbitradores o de derecho, hacer
posturas en actos de remate, entre otros

Representar a la compafiia ante todo tipo de autoridades gubernamentales,
administrativas, y organismos publicos o privados

Designar y remover a los gerentes y demas personal de la compariia

Delegar en otros funcionarios de la compafiia las atribuciones, facultades y obligaciones

que crea conveniente
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p) Presidir y Certificar las Actas de Asamblea de Accionistas, sean estas ordinarias o
extraordinarias, o designar a quienes presidiran y certificaran las mismas a excepcion de
aumento de capital, pago de dividendo, modificacion de estatutos, fusiones y/o
liquidaciones las cuales seran reservados para la Asamblea de Accionistas

q) Fijar el régimen de firmas de Letras de Cambio, Pagaré, Cartas de Créditos

r) Aceptar y/o renovar pagarés y cualesquiera otros instrumentos o contratos de
préstamos, ya sean a corto, mediano o largo plazo con cualquier institucion financiera,
pudiendo suscribir todos aquellos documentos que sean necesarios. Asi mismo podra
constituir y/o renovar prendar prendas, hipotecas o anticresis sobre bienes, otorgar

fianza, aval, y cualquiera otra garantia a favor de terceros o entidades bancarias.
2.7.1.Junta Directiva

La Junta Directiva designada para el periodo 2018-2023 quedd conformada por las siguientes

personas:

Nombre Cargo
Nicolas Agustin Lazo Gomez  Director Ejecutivo

Jose Luis Velasquez Albornoz  Director Ejecutivo

NICOLAS AGUSTIN LAZO GOMEZ

Director Ejecutivo

Egresado como Licenciado en Ciencias Administrativas, mencion Gerencia, Universidad
Metropolitana, UNIMET (1988). Especializacion en Sistemas de Informacion, Universidad Catélica
Andrés Bello, UCAB (1992).

Nicolas tiene mas de 25 afios de experiencia en el &rea financiera y gerencial de empresas
nacionales en sectores productivos como; retail, servicios, petréleo y gas. En su trayectoria
profesional, ha ocupado posiciones de Vicepresidente de Administracién y Finanzas y Gerente de
Administracién y Planificacion Financiera; Presupuesto, Costos en importantes empresas del pais
entre las que destacan, Excélsior Gama Supermercados, Petréleos de Venezuela y sus filiales,

entre otras.

Actualmente se desempefia como Vicepresidente Ejecutivo del Grupo Mistral, Division
Farmacéutica, a cargo de toda la gestién productiva y financiera de las empresas S.A. Nacional

Farmacéutica (Farmahorro) y Drogueria Farvenca.

JOSE LUIS VELASQUEZ ALBORNOZ
Director Ejecutivo
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Egresado como Licenciado en Contaduria Publica de la Universidad Santa Maria, USM (1996).
Programa Avanzado de Gerencia, PAG 75 IESA, Caracas (2016). CFO, Adiestramiento Finanzas.
Innovation Enterprise, USA, Miami (2015). Principios contables, ABB Brasil (2010). Gerencia de
proyectos ABB Venezuela (2008). Etica en los negocios ABB Venezuela (2007). Living Language,
Ottawa Canada (2000).

José Luis destaca en su desarrollo profesional o afios de carrera en la firma Lara Marambio &
Asociados (Deloitte), ocupando diversos cargos hasta la posicion de Gerente de Auditoria,
atendiendo clientes como General Motors Venezolana, Bridgestone de Venezuela, BASF
Venezolana, Banco Union, Servivensa, ABB, Moore de Venezuela, Hoecht de Venezuela, otros.
Posteriormente se desempefia como Asociado de Auditoria Financiera para la firma MGl P&P
Asociados y luego como Contralor en Moore de Venezuela, a cargo de las unidades de
contabilidad, presupuesto, crédito y cobranzas y cuentas por pagar. Durante 4 afios ejercié como
Contralor Corporativo en Asea Brown Boveri, hasta asumir la Vicepresidencia de Finanzas y

Miembro de la Junta Directiva de Venezolana de Proyectos Integrados, Vepica en 2012.

Actualmente se desempefia como Vicepresidente Ejecutivo de Finanzas del Grupo Mistral
(Pharsana, Sanifarma, Proyectos PET, Ampofrasca, Farmahorro, Farvenca) a cargo de la gestion
de tesoreria, presupuesto, legal corporativo, némina, control interno, contraloria e Impuestos del

grupo.

2.7.2.0rganigrama

Directores Ejecutivos
Nicolds Lazo
José Velasquez

Director de
Operaciones
Farmahorro
Giovanni D"Amico,

Director de Director de Director de Director de Director
Finanzas IT Recursos Humanos Seguridad Comercial
Rosaira Orihuela Raul Roldan Yunilde Pefia Julio Aranda Jonathan Rada

2.7.3. Equipo Gerencial
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Nombre Cargo

Rosaira Orihuela Director de Finanzas

Raul Roldan Director de IT

Yunilde Pefia Director de Recursos Humanos
Julio Aranda Director de Seguridad
Jonathan Rada Director Comercial

Giovanni D’Amico  Director de Operaciones Farmahorro

ROSAIRA ORIHUELA

Director de Finanzas

Egresada de la Escuela Nacional de Administracion y Hacienda Publica como Licenciada en
Ciencias Fiscales (1998), Especializacion en Gerencia Tributaria de la Universidad José Maria
Vargas (2007) y Especializacién en Normas Internacionales de Contabilidad en la Universidad
Catolica Andrés Bello (2010).

Profesional desarrollada en las éareas financieras, contable y fiscal, con mas de 16 afios de
experiencia, en materia impositiva, contabilidad, cuentas por pagar, analisis fiscales y financieros,

consultoria fiscal y con amplia experiencia en sectores de comercio, salud, retail y asesorias.

Actualmente se desempefia como Directora de Administracién y Finanzas, Divisién Farmacéutica,
a cargo de toda la gestion administrativa y financiera de las empresas S.A. Nacional Farmacéutica

(Farmahorro) y Drogueria Farvenca.

RAUL ROLDAN

Director de IT

Egresado de la Universidad Simén Bolivar como Ingeniero en Computacion (1983), Doctor of
Philosophy (PhD), Systems Engineering (2006) Tecana American University, Master of Business
Administracion MBA, Major in Technology Management (2000), Tecnol6gico de Monterrey
Diplomado en Consultoria Gerencial (2001), Universidad Central de Venezuela Diplomado en

Social Media Management (2016).

Raul tiene mas de 35 afios de experiencia como Ejecutivo de Negocios y Consultoria en IT; ahora
esta aprovechando la innovacion y tecnologia digital de productos comerciales y soluciones ; con
este objetivo en mente lidera procesos de transformacion digital, trayendo modelos metodoldgicos

y practicas agiles para acelerar el cambio con confianza y control de riesgos.

Sus actividades técnicas recientes son: Google Cloud Platform, Mobility, Microservices, Agility and

Digital, y transformacion de gobierno y su implementacion.
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Su trayectoria laboral ha sido en empresas reconocidas como IBM, Microsoft, Sun Microsystems,

Sector Bancario, Retail y Consultor Independiente.

Actualmente se desempefia como Director de Informatica y Tecnologia IT, Division Farmacéutica,
a cargo de toda la gestion tecnolégica de las empresas S.A. Nacional Farmacéutica (Farmahorro) y

Drogueria Farvenca.

YUNILDE PENA

Director de Recursos Humanos

Egresada como Técnico Superior Universitario en Administracién mencion Organizacion y
Métodos, Colegio Universitario de Caracas (1989). Estudios de Licenciatura en Administracion de
Recursos Humanos, Universidad Nacional Experimental Simén Rodriguez, UNESR (2001).
Diplomado de Coaching Gerencial (2016). Diplomado en Gerencia de Recursos Humanos con
mencién especial de reconocimiento al trabajo de diplomatura, Universidad José Antonio Paez
(2015). Certificacion Thomas Internacional (2015). Gestibn del Desempefio, IESA (2013).
Reingenieria de Procesos, IESA (1994). Certificacion de Sistemas de Calidad bajo 1SO-9000
(1993). Programa de Formacién Gerencial, IESA (2008).

Yunilde tiene mas de 28 afios de trayectoria en la gestion de capital humano y organizacién en
diversas empresas nacionales y trasnacionales de sectores productivos como: manufacturero,
tecnologia, servicios, banca y seguros, petréleo, transporte, ingenieria y retail. En su desempefio
como Consultor Organizacional y Gerente de Procesos ha logrado concluir exitosos proyectos,
entre los que destacan: Implantacién del sistema de clasificacién, evaluacion y remuneracion de
cargos para Clover Internacional. Implantacion del Sistema de Distribucion “ELITE” para Carvajal
Colombia, en las ciudades de Cali y Bogota, como consultor de Tesis Latinoamérica. Disefio e
implantacion de estructura organizacional y disefio de procesos para Texaco Venezuela Inc.
Reestructuracion y disefio de procesos para Suministros Médicos Multimédica. Auditoria de
cumplimiento Ley Sarbanes Oxley para Emerson Venezuela. “Business Continuity Management
BCM” para Banesco Banco Universal, como consultor de IBM de Venezuela. Estructura
organizacional y de cargos para la Asociacion de Maiceros y Ganaderos del Estado Guarico, como
consultor de Corporacion Kaltec. Manual Organizacional para Trum Bank, Banco Off-Shore del
Grupo First en Antigua, Isla del Caribe. Organizacion, Procesos y Sistema de Gestién de la Calidad
ISO-9000 para el Grupo Expotran-Almaser. En su desempefio como Director y Gerente de Capital
Humano ha dirigido con éxito las areas de compensacion, beneficios, captacion, formacion,
desarrollo, nébmina y SSSL para las empresas: Bancoro Banco Universal Regional, Seguros

Altamira y Amundaray Ingenieria Geotécnica.
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Actualmente se desempefia como Director de Recursos Humanos del Grupo Mistral, Division
Farmacéutica, a cargo de los procesos de gestion humana de las empresas S.A. Nacional

Farmacéutica (Farmahorro) y Drogueria Farvenca.

JULIO ARANDA

Director de Seguridad

Postgrado en Planificacion y Gerencia Estratégica, Universidad Nacional Experimental de las
Fuerzas Armadas, UNEFA (2012). Egresado como Licenciado en Ciencias Policiales, Instituto
Universitario de la Policia Metropolitana, IUPM (2009). Estudios Superiores en la “Criminal
Investigation Office de Bundeskriminalamt®’, Alemania. Diplomado en Criminalistica, UNEFA.
Diplomado en Liderazgo y Toma de Decisiones, IESA. Operaciones Policiales, New York City
Police Department (NYPD). International de Proteccion Tactica, SWAT. Proteccion Integral de
Personalidades, Escuela de Formacion de Escoltas. Investigacion Criminal, Policia de Alemania
BKA. Analisis Operativo, Policia de Alemania BKA. Destacan en su formacion y desarrollo otras
formaciones en investigaciones Anti Droga, Anti Extorsibn y Secuestros, Tiro de Combate,
Operacion de Comando, Primeros Auxilios, Rappel, Busqueda y Reconocimiento de Artefactos
Explosivos. Desde el afio 2012 es miembro activo del Grupo SWAT Internacional. Julio ha sido
profesor de materias de Investigacion Criminal en la Universidad Experimental de la Seguridad en
Caracas, y facilitador de cursos de Investigacion Criminal en la Embajada de los Estados Unidos,

en Caracas.

Julio tiene 22 afos de trayectoria profesional ocupando cargos de: Director de Investigaciones e
Inteligencia, Policia Municipal de Baruta, Caracas. Supervisor Regional en la Direcciéon de
Investigaciones e Inteligencia, Policia del Estado Miranda. Gerente de Seguridad, Avon
Cosméticos. Director de Seguridad, Instituto Nacional de Hipédromos. Gerente de Seguridad y
transporte, Teleférico Wuaraira Repano. Gerente de Seguridad, Sistema Integral de Transporte
Superficial - SITSSA. Gerente de Seguridad, Constructora EIPCA.

Actualmente se desempefia como Director de Seguridad del Grupo Mistral, Division Farmacéutica,
a cargo de todo el sistema de seguridad fisica, proteccion ejecutiva y resguardo de la red de
farmacias y centros de trabajo de las empresas S.A. Nacional Farmacéutica (Farmahorro) y

Drogueria Farvenca.

JONATHAN RADA

Director Comercial

Egresado como Administrador, mencion Mercadeo de la Universidad Nacional Experimental Simon
Rodriguez, UNESR (2006). Especializacion en Gerencia, IESA (2007).
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Jonathan tiene mas de 20 afios de experiencia en el area de investigacion de mercados y
estrategia comercial, ocupando posiciones de gran relevancia en su desarrollo. Se inicia en el afio
1999 como consultor comercial en Nielsen de Venezuela, empresa #1 en investigacion de mercado
en el mundo. Alli se relaciona con las principales empresas de consumo y retail de Venezuela y el
mundo; a lo largo de sus 14 afios en esta organizacién logré manejar las compafias “Top Mundial”
de Nielsen, impulsandolos a los primeros lugares en el mercado. Asumiendo nuevos retos para su
desarrollo, acepta el cargo de Gerente de Estrategia Comercial en Supermercados UNICASA.
Durante dos afios logré mantener el ranking como segundo automercado en Venezuela, escalando
mas de 2 puntos en “Market Share”, afianzando las relaciones comerciales con los principales
proveedores de alimentos, licores, cuidado personal, cuidado del hogar y golosinas. Durante esta
etapa logré el mejoramiento de la experiencia de compras de consumidores en las tiendas, la
investigacién de mercado y el desarrollo de proveedores.

Actualmente se desempefia como Director Comercial del Grupo Mistral, Division Farmacéutica, a
cargo de disefiar y gestionar toda la estrategia para la oferta comercial de las empresas S.A.
Nacional Farmacéutica (Farmahorro) y Drogueria Farvenca, posicionandolas como las terceras en

sus mercados.

GIOVANI D’AMICO

Director de Operaciones Farmahorro

Egresado como Ingeniero en sistemas, Colegio Universitario de Caracas (1998). Destacan en su
formacién y desarrollo: Finanzas para no financieros, UNIMET (2015). Liderazgo e Inteligencia
Emocional, UNIMET (2015). “Advanced Operations Couse”, Universidad de Chicago, EEUU
(1997).

Giovanny tiene méas de 25 afios de experiencia en el manejo de operaciones de negocios de los
sectores consumo masivo y retail, entre las que destacan: Gerente General de Mc Donald’s,
Venezuela. Consultor de Franquicias y Operaciones, Chipi’s Burger, donde logré con éxito la
apertura de mas de 5 tiendas. Gerente de Operaciones y Concesiones del Circuito Radonski,
dirigiendo la operacion de mas de 35 salas de Cine a nivel nacional en Venezuela. En su
trayectoria internacional, como Gerente de Operaciones de la cadena de restaurantes Tempietto
del Grupo Zenna, en Madrid-Espafia, dirige 17 restaurantes. Gerente Nacional de Operaciones de
mas de 30 tiendas en Tijerazo. Gerente de Operaciones en Makro comercializadora,

Hipermayorista mas grande de Venezuela, garantizando la operacion estable de sus 20 tiendas.

Actualmente se desempefia como Director de Operaciones de S.A. Nacional Farmacéutica

(Farmahorro), responsable de alcanzar niveles de ventas por mas de 5 millones de unidades al
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mes, a través de sus 90 puntos a nivel nacional en Venezuela y una capacidad comercial de

13.500 M2; manteniéndose dentro de las primeras posiciones en su mercado.

2.8 Comisario

El Comisario Principal: Julio Rodriguez (C.P.C. N° 11.303) ha cumplido labor en area

administrativas y contables. Cuenta con conocimientos de andlisis y seguimiento de procesos.

El Comisario Suplente: Rafael Enrique Gallardo Gil (C.P.C. N° 40.482) se ha desarrollado y ha sido
responsable de las areas administrativas, control, analisis y seguimiento de procesos contables.

Con estudios de diplomado y actualizaciones varias.

2.9 Auditores Externos

Los auditores de los estados financieros de S.A. Nacional Farmacéutica es Marambio, Rivillo,
Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C. Los presentados en este Prospecto estan auditados por

Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

2.10 Beneficio Social

En SANFAR, somos talento venezolano, comprometidos con el pais y su desarrollo integral.
Tenemos més de 30 afios de trayectoria, llegando a los hogares venezolanos con productos y
servicios de calidad y conscientes de la importancia de trabajar de manera responsable, dando
aportes a la comunidad. Asumimos la educaciéon como el area por excelencia para llevar a cabo
nuestra practica de responsabilidad social interna, orientada a fortalecer los valores de convivencia
armonica y sentido de pertenencia de nuestros colaboradores mas cercanos, como lo son nuestros
Mistralistas y sus familias. Queremos contribuir con el desarrollo del pais, a través del estudio y la
formacion profesional, favoreciendo la insercién laboral, la inclusion y la cohesion social. Nos
hemos propuesto sembrar en nuestros nifios Mistralistas, el deseo de ir mas alla, de tener
aspiraciones y grandes suefios para ellos, sus familias y su comunidad; que tengan la ambicién de
ser mejores cada dia y confien en que pueden lograrlo con dedicacion, esfuerzo y constancia. Es
asi como nace ¢De qué tamafio es tu suefio?, el programa bandera de responsabilidad social de
SANFAR, que tiene como finalidad despertar el deseo de superacién y brindarles oportunidades
para que puedan cumplir sus suefios, metas y aspiraciones. jEn SANFAR, trabajamos por

Venezuela!

SANFAR es una organizacion con capital 100% venezolano, que aporta soluciones innovadoras de
valor, creando sinergia dentro del sector productivo del pais. Los afios de trayectoria en el mercado
venezolano lo hacen experto en brindar bienestar, con foco en tres negocios vitales: salud, higiene

y empaques. Ofrecemos productos y servicios de calidad, estamos al dia con las dltimas
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tecnologias y contamos con la excelencia y capacidad de nuestros profesionales. El gran reto para
SANFAR, es ganarnos la confianza de nuestros clientes, proveedores y aliados estratégicos,
porque la vocacion de servicio es nuestro norte. Estar conscientes de la importancia de trabajar

responsablemente y dar aportes a la comunidad, es nuestro compromiso con nuestro pais.

En SANFAR, nuestra accion se centra en el bienestar de los venezolanos. Comprometidos,
fomentamos valores desde temprana edad con nuestro programa educativo ¢ De qué tamafio es tu
suefio?, porque creemos que solo con educacion, estudio y apoyo al talento, nuestros nifios como
forjadores del futuro, construiran el pais lleno de posibilidades que todos nos merecemos.
Tenemos como objetivo, formar competencias diferenciadoras para el desarrollo personal y
profesional de cada nifio dentro de su entorno y que pueda alcanzar las metas que se proponga

para ir mas alla de su realidad actual.
Programa de Becas ¢De qué tamafio es tu suefio?

En SANFAR queremos contribuir con la educacion venezolana y lo hacemos tangible con nuestro
programa ¢De qué tamafio es tu suefio?, una iniciativa que desde el afio 2013 ha logrado
despertar en los hijos de nuestros colaboradores el deseo de alcanzar su suefio. Este programa
esta dividido en dos etapas: Campamento educativo ¢De qué tamafio es tu suefio? Programa
dirigido a nifios y jovenes entre 6 y 16 afios. Desarrollamos talleres impartidos por profesionales
durante seis dias, basados en competencias diferenciadoras como: Innovacion, disciplina,

compromiso, resultados, voluntad, pasion y liderazgo.

De esta manera, se les proporciona herramientas a los nifios para que puedan alcanzar las metas
propuestas, todo esto en un ambiente de valores que contribuyan con el bienestar de su familia y la
comunidad. En este programa, los nifios participantes desarrollan competencias educativas,
teniendo como resultado, un ganador del programa de becas. Programa de Becas ¢De qué
tamafio es tu suefio? Ayuda financiera que garantiza la cobertura total de: Matricula escolar hasta
la universidad, Utiles, transporte, mesada y uniformes. Nuestro propdsito es fortalecer su desarrollo

académico.
¢, Cémo seleccionamos a los ganadores?
Todos los proyectos recibidos de cada centro de trabajo, pasan por cuatro etapas de evaluacion:

e Postulacion: El colaborador envia al area de Responsabilidad Social, el suefio que expresé
su hijo de manera creativa.

e Ponderacioén: El comité de becas, evalla creatividad, pasion, ejecucion y congruencia del
arte que refleja el suefio del participante.

e Entrevista en casa: Trabajadores sociales visitan el hogar de los postulados para observar

la dindmica familiar.
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e Medicion: Recursos humanos emite una evaluaciéon del desempefio laboral del padre o
madre del postulado.

Aprendizaje adquirido

Los nifios refuerzan e internalizan valores que impactan de manera positiva en su nucleo familiar,
asi como en su entorno escolar y social. Esto se da a través de competencias diferenciadoras que
se desarrollan en un programa intensivo de siete dias, en donde cada nifio profundiza sus
capacidades intelectuales, adquiriendo conocimientos en: Disciplina, liderazgo, resultados,

voluntad, innovacién, pasién, compromiso.
Voluntariado

El Grupo Mistral, como empresa comprometida con las comunidades, lleva a cabo actividades de
caracter social que permiten que nuestros Mistralistas se acerquen e integren con su entorno. Es a
través de nuestro equipo de voluntariado corporativo, que contribuimos directamente con la

educacion, participando en talleres formativos y actividades con nifios dentro de los planteles.

Apoyamos iniciativas sociales
SUPER BINGO DE LA BONDAD

Desde el afio 2013, en cada centro de trabajo y farmacias, distribuimos y vendemos los cartones
del Super Bingo de la Bondad, iniciativa de recoleccion de fondos que impulsa la Fundacion
Venezolana contra la Pardlisis Infantil. Nuestro objetivo es brindar un aporte a la fundacion para
ayudarle a cubrir los costos de las necesidades médicas de nifios y jovenes con escasos recursos
econdmicos que padecen alteraciones osteomusculares. De igual forma, lo recaudado con esta
actividad, apoya la realizacion de mejoras y equipamiento del Hospital Ortopédico Infantil en
Caracas.

FUNDANA

Apoyamos a la Fundacion Amigos del Nifio que Amerita Proteccion (FUNDANA). Tenemos cinco
afios contribuyendo con su programa Hasta el Ultimo Cartucho, donando consumibles de laser y
tinta que son usados en nuestra sede administrativa. Esto garantiza que la fundacién venda los
cartuchos a empresas recicladoras para costear el 30% de los gastos operativos de la casa abrigo

Las Villas de Los Chiquiticos, primer proyecto de cuidado residencial en el pais.

AUTISMO EN VOZ ALTA
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Tenemos la conviccién de que la educacion especializada en nifios con autismo, es la clave para
que su integracion sea exitosa en el contexto familiar y social. Nuestra filosofia esta inspirada en el
programa educativo ¢De qué tamafo es tu suefio?, al otorgar una beca a un nifio de la fundacién y
apoyarlo en el desarrollo de su escolaridad durante todo el afio.

GAITAS MISTRAL

Por primera vez y como una iniciativa de nuestros colaboradores, involucramos una actividad
musical dentro de las instalaciones de la Fundacion Autismo en Voz Alta, en Caracas, para llevar

alegria a nifios en condiciones especiales.
2.11  Principales Productos y Servicios

Farmahorro no se limita solo a la venta de medicinas y sus derivados. El emisor ha logrado
expandir su negocio, para asi lograr ofrecer una gama de productos que resulten de interés para
los clientes que deseen adquirir algin tipo de medicamento o simplemente otros tipos de
productos.

Se resume en tres grandes grupos de venta:

¢ Medicinas: todo lo referido a medicinas, incluyendo tratamientos crénicos, agudos y OTC

e Miscelaneos: Todo lo referido a Alimentos, cuidado personal, cuidado del bebe,
mantenimiento del hogar, papeleria, accesorios, cuidado de la salud, etc.

e Directos: todos lo referido a productos para el consumo impulsivo como por ejemplo
bebidas, panes, chocolates, snacks etc.
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Cesta

Contenido

Medicinas

Cuidado de la Salud

Cuidado Personal

Cuidado del Bebé
Cuidado del Hogar

Alimentos

Bebidas y Snacks

Miscelaneos
Refrigerados y Congelados

Belleza

Senvicios

Gasas, alcohol, adhesivos,
algodon, agua oxigenada,
inyectadoras, primeros auxilios,
complementos nutricionales, etc.
Cuidado del cabello, cuidado de la
piel, bucal desechables,
incontinencia, afeitados, etc.
Cuidado personal. Alimentos,
desechables, accesorios, etc.
Cuidado de la ropa, del piso,
ambiente, accesorios, etc.
Basicos, enlatados, condimentos,
etc.

Galletas, pasapalos, caramelos,
chicles, helados, chocolates,
refrescos, jugos, isoténicos, malta,
café, etc.

Quincalla, accesorios mascotas,
papeleria, juguetes, ropa, etc.
Lacteos

Magquillaje, dermocosmético,
accesorios, etc.

Recargas de teléfono, pago de
senicios, etc.

2.12  Litigios y Reclamaciones

() Farmahorro

Actualmente el emisor certifica que, al mes de agosto de 2019, no tiene litigios o reclamaciones de

ninguna naturaleza, motivo por el cual no se esta a la espera de sentencia o pronunciamiento

alguno que pueda afectar de forma directa o indirecta sus actividades y situacién financiera con

respecto a la presente Oferta Publica de Papeles Comerciales.
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3.  INFORMACION FINANCIERA

3.1 Estados Financieros Comparativos y sus Respectivas Notas al 31 de mayo de 2019 y
30 de junio de 2018, 2017 y 2016

(Pagina intencionalmente dejada en blanco)

22 OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



() Farmahorro

Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

i Nos -40039998-8

S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
J000263493

Estados Financieros
Por el periodo de once meses finalizado el 31 de mayo de 2015
y los afios finalizados el 30 de junio de 2018, 2017 y 2016
e
Informe de preparacion de los Contadores
Publicos Independientes
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Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

RIF N: J-LOO39LO88

Av. Francisco de Mirando, Multicentro Empresariol del Este, Torre Mirando, Nucleo A, Nivel SF - Chacao
Carocos - Venezuelo

Teléfono: +568 (212) 2640160

Email: mrpp@mrpp.com.ve

Wwuw.mrpp.com.ve

Informe de preparacion de los Contadores Publicos Independientes

Al Accionista y Junta Directiva de
S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

Sobre la base de la informacién proporcionada por la administracion hemos preparado los estados financieros
adjuntos de S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR) que comprenden los estados de situacion financiera por el
periodo de once meses finalizado el al 31 de mayo de 2019 y los afios finalizados el 30 de junio de 2018, 2017
y 2016, los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de los flujos del efectivo por
los periodos entonces terminados, asi como un resumen de las politicas contables importantes y otras notas
aclaratorias.

Responsabilidad de la gerencia de la compaiiia en relacion con los estados financieros

La Gerencia de la Compafiia es responsable por suministrar y facilitar la informacion a los Contadores Publicos
Independientes para la preparacion de los estados financieros adjuntos.

Responsabilidad del contador

Nuestra responsabilidad es la compilacion y preparacion, la cual se limita a presentar de acuerdo a las Normas
Internacional de Servicios Relacionados (NISR) 4410, en forma de estados financieros la informacion obtenida
de los registros de contabilidad de la Compafiia. No hemos auditado ni revisado limitadamente los estados
financieros de la Compania S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR) al 31 de mayo de 2019, que se acomparian
y, en consecuencia, no emitimos opinion alguna sobre los mismos. Los estados financieros correspondientes a
los afios finalizados el 30 de junio de 2018, 2017 y 2016 que se adjuntan para fines comparativos, fueron
emitidos por nosotros y emitimos nuestros dictamenes sin calificaciones.

Una compilacién de informacion implica en reunir, clasificar y resumir informacion financiera (o no financiera),
sin someterla a pruebas.

Estos estados financieros han sido preparados para ser utilizados Uinicamente para la evaluacion en la emision
de instrumentos financieros de la Compaiiia, por consiguiente, muestran los activos, pasivos, ingresos y gastos
de S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR), al 31 de mayo de 2019 y 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, para
este proposito. Los estados financieros no han sido preparados para ser utilizados para otros fines y pueden no
ser apropiados para ello.

Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

Contador Publico
C.P.C. N° 34.106

Caracas, 29 de julio de 2019
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(Expresados en bolivares constantes)
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

31 de mayo de

30 de junio de

Natas 2019 20138 2077 2018
ACTIWO
Activo commiente:
Efectivo y equivalentes 5 2.337.673.568 1.753.071.744 5.909.235.504 412 507.836
Inversiones temporales 207.320.000 - - -
Cuentas por cobrar & 14.510.136.829 §.746.700.049 5.068.062.111 1.911.335.527
Inventarios 7 4.318.097.208 42.022.350.146 4.247.043.849 3.248.220.783
Impuesto diferido 117,396 80.325.651 49 995 683 -
Oftros activos corrientes a 275063508 275232 168 534 325 523 445 974 381
Total activo corriente 21.700.378.6588 50.877 682 758 15,808 712 765 5.019.047 527
Activo no corriente:
Fropiedades, terreno y eguipos, neto 9 75582329585 8.455 383 760 G 980,132 796 10.178.674 540
Otros activos no corrientes 10 752.608.813 4465621177 5.453.563.504 2.381.532.050
Total activo no corriente 5.310.841.7098 12.8921.504 937 15.443 745 300 13.060 206 500
Total activo 30.011.220.457 53.709% 187 685 31.342 450 05 18.079 254 117
PASIVG Y PATRIMONIC
PASINGD
Pasivo comiente:
Préstamos bancarios 11 1.157 634 671 8415137134 3.470.995.183 985 823.510
Sobregire bancario - 7ran - -
Porcién corriente de la deuda a largo plazo 11 4 583.587 20.027.422 639,292 787 3.405 157 795
Cuentas por pagar 12 18.212.268.207 12.597.738.651 5.900.237.093 2.684 697.569
(Otros pasivos corrientes 13 1.083.371.450 1.022.430.400 1.370.561.562 2507 120618
Taotal pasivo corriente 20.457 858.005 22.055.410.028 17.381.687.565 9.762.799.4492
Pasivo no corriente:
Deuda a largo plazo 11 181.864 5.707.738 500.227 756 340.323.112
Impuesto diferido 22 - - - 2.056.950.879
Apartado para indemnizaciones laborales 587 443905 905.082 254 379.064 251 445 902 839
Total pasivo no corriente 557 625.769 o011 750 093 378292 047 3.343 176.830

Total pasivo

PATRIMONIO:
Capital social actualizado (eguivalente a
Bs. 1.000 afio 2016 v Bs. 1.712 afio 2019
de capital social nominal) 14
Prima por emision de acciones
Aporte por capitalizar
Reserva legal
Utilidades no distibuidas
Superavit por revaluacion de activo

Tatal patrimonia

Total pasivo y patrimonio

21.015.483.774

22.967.200.921

13.260.879.712

13.105.976.322

2.943.845.000
24.208.897
533.070.606
226.097.581
25174.403
5.244.336.138

2.943.340.090
24.208.897
533.070.606
225.097.581
31.881.424 484
5.244.336.136

2.942.840.090
24.208.897

213.853.024
5.480.474.029
3.419.093.413

2.260.082.543
24.208.897

8.985.736.713

40.831.986.774

13.081.479.353

5.973.277.795

30.011.220.457

63.798.187 695

31.342.459.065

18.079 254 117

Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte integral de estos estados financieros
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ESTADOS DE RESULTADOS

Wentas netaz
Costo de ventas

Utilidad bruta
Gastos de operaciones
Gasios de perscnal
Gastos generales
Depreciacion y amortizacian
Total gastos de operaciones
Utilidad en operaciones
Costo integral de financiamiento:
Ingreso y egresos financigres, netos
Diferencia en cambio, neta
Ofros ingresos (egresos), netos
Resultado monetario del gjercicio (REME)
Total costo integral de financiamiento

Utilidzd antes de impusstos

Impuestos:
Diferido

Utilidad {pérdida) nets
Otros resultados integrales
Superavit en revaluacion de activo

“Yalor de reposicion de los inventarios

(Pérdida) utilidad integral

Paor el periode de

ONcCe MEses

finalizado &l 31 de

() Farmahorro

Por &l afio finalizado &l 20 de junio de

Motas mayo de 2018 2018 2017 2016
18 B5.777.842.330  108.993.896.730 30.600.040.619 47.255.130.605
17 (50.083.381.754) _ (81.748.172.718) _ (31.063.658.130) _(38.286.326.827)

16.694.460.585 27.249.724.012 7.836.382.459 3.068.502.778
13 {5.065.625.228) (8.455.561.477) (4.001.088.530)  [4.37E.518.610)
13 (5.860.032.885)  (12.867.005.0974) (4.821.238.473)  (7.350.264.528)
8y 10 {1.570.761.075) (2.547.205.092) (3.067.571.744)  [4.786.596.391)
(16.505.415.188)  (24.170.672.544) _ {11.889.900.747) _{16.513.480.529)
186.041.387 3.079.051.468 (4.253.518.258) _ (7.544.576.751)
20 (4.514.408.293) (8.587.217.027) (2.797.320.418)  (2.183.901.528)
347.485 (2.777.191.568) {137.254.458) 77.938.572
21 101.681.418 75.508.768 381.315.813 102.601.794
22 £8.545.243 750 §8.213.426.208 5.0995.254 885 10.701.928.526
£5.133.864.381 53.624.526.381 7.454 836 524 5.688.610.668
£5.310.005.746 §1.703.577.5849 3.201.456.566 1.143.042.915

24
- 79.855.532 1.975.387.834 (1.574.442.303)
5.310.005.748 §1.783.433.681 5.176.556.400 (730.500.388)
9 . 1.825.242.723 1.931.345.158 1.457.745.255
17 (97.155.155.800)  {36.381.239.588) - }

(31.836.250.061)

27.217.436 815

7.106.201.558

757 247 867

Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte integral de estos estados financieros

(Expresados en bolivares constantes)
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ESTADOS DE CAMEIOS EN EL PATRIMONIC

Prima de Superavit
Capital Aporte 3 par
social social por d Rezarva Superdvit revaluacion Tota
nominal aciualizado capializar acciones =pal acumulado patrimonio
Balde al 20 de junic 2015 1.000 E2.548 - 24.208.807 213.853.024 334.550 - 5.2118.028.928
Utilidad neta del ejercicio - - - - - - (730.500.333) - (730.500.338)
Superdvit por revaluacidn
de active - - - - - - - i
Baldo al 30 de junic 2018 1.000 I.280.081.548 2.280.082.543 - 213,853 824 1.887.334.171 1
Aumento de capital socia 083.766.824 - - - (583.768.542) - -
Utilidad neta del ejercicio - - - - - - 5.170.856.400 - §.173.856.400
Superavit por revaluacion
de activo - - - - - - - 1.831.245.158 1.831.345.158
3aldo al 30 de junic 2017 1.713 2.843.240.000 - 24.208.807 213,853 824 2.418.085.413 13.081.478
Aporte por capitalizar - - - 5330 - - - - 533.070.805
Apartado para reservas - - - - - 11.243 657 {11.243.857) - -
Utilidad neta del ejercicio - - - - - - 433981 - 61.733.432.881
Ajuste por valor de reposicion
de los inventarios - - - - - - (36.301.230.539) - (36.301.239.539)
Superdvit por revaluacion
da - . . - . . -
Balde al 20 de junic 2013 1.718 2.943.840.000 £33.070.508 24.208.807 225.007.581 31.861.424 484
- - - - - - 85.319.905.745
. . . - - - 156,155 .809)
Salde al 31 de mave de 2018 5313070508 225 087 581 25.174.403

Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte integral de estos estados financiercs

(Expresados en bolivares constantes)
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Efectivo nato proveniente de (utilizado en) las actividades
operacionales:
Utilidad (pérdida) neta
Ajustas pars conciliar la utilidad (pérdida) nata con el efectivo
neto proveniente de las actividades operacionales
Depreciacion y amortizacion
Superavit en revaluacidn de activos
Walor de reposicidn de los inventarics
Impuesto diferido
Provisian para apartados para indemnizacion labora
Cambios netos en activos y pasivos operacionales:
nversiones temporales
Cuentas por cobrar
nventarios
Oitros activos comentes
Otros activos no comentes
Cuentas por pagar
Otros pasivos comientes
Apartado para indemnizaciones |aborales

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las
actividades operacionales

Efectivo neto utiizado an lss actividadas de inversion:
Propiedades, terreno, y equipos, neto
Adiciones de otros activos no cormientas

Efectivo nato wtilizado en las actividades de inversion

Efectivo nato proveniente de (utilizado en) las actividades
de financiamiento:
Porcion circulants de |a deuda a largo plazo
Préstamo bancaric y sobregiro bancario
Deuds a largo plazo
Aporte por capitalizar

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las
actividades de financiamiento

Aumento (disminucian) neta del efective y equivalente de efectivo

Efectivo y equivalentes de efeciivo sl inicio del afic

Efectivo y equivalentes de efeciivo al final del afio

(Expresados en bolivares constantes)

Motas

Por el perfode de
onoe meses
finalizado
el 31 de
mayo de
2018

() Farmahorro

Por el afic finalizado 2l 20 da junio de

2018

2017

2015

24

==l 0

11
11

G5.218.005.745

1.570.761.075
{B7.158.155.808)

80.211.255

1.781.204.547

(7.783.436.720)
7704252248
{1.731.420)
3.147.815.82
5.614. 520,645
80.841.080
(2.108.242.808)

£1.752.433.831

2.847.205.003

1.925.242.723
(36.381.230.530)
{30.232.085)

4 052.220.881

{1.675.837.938)
75.308.267)
250.083.260
02.050.496
5.806.901.553
(348.131.182)
{4.426.202.628)

5.175.8558.400

3.087.571.744
1.831.245.158

(2.106.845.878)
730.067.255

(3.156.728.584)
{095.514.088)
{87.351.147)
(2.861.083.126)
4.218.120.520
(1.226.550.026)
{705.005.843)

{730.500.388)

4.728.508.301
1.487.748.255
308.985.300
TET.141.481

5.380.155.701
3.015.533.563
502.333.138
3.570.331
(4.288.157.603)
§37.300.551
(1.182.912.801)

8.228.555.075

[2.183.884.075)

3.887.504.418

11.067.403.120

(315.403.757)

(417.023.226)

(1.585.470.583)
(1.024.553.429)

(3.281.537.147)
{213.308.720)

(315.403.757)

(417.023.226)

(2.500.028.012)

(4.204.548.267)

(15.442.835)
(7.257.570.724)
{8.525.875)

(510.255.365)
(55.781.733)
{483.520.057)
532.070.808

(2.855.865.008)
7.485.172.678
{340.095.318)

(3.430.408.233)
(5.537.921.257)
1.374.032.127

(7.278.540.404)

(535.485.549)

4.280.212.354

{7.584.287.453)

G34.801.82
1.753.071.744

{4.248.213.850)
5.000.285.504

5.588.777.758

412.507.838

(831.741.201)
1.244.240.037

2.387.673.588

1.753.071.744

5.090.285.504

412.507.528
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POLITICAS CONTABLES Y NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIERQS

1. Constitucidn. objeto social v operaciones

S.A. Nacional Farmacéutica (SANMFAR) (en lo sucesive la Compaiiia), fue constituida el 22 de noviembre de
1951 y su principal actividad esta referida a las operaciones y actividades que se llevan a cabo en
establecimientos comerciales, destinados al funcionamiento de farmacias y tiendas de conveniencia dirigido al
servicio y beneficio del publico, conforme a la normativa legal vigents en &l territoric de la Republica Bolivariana
de Venezuela y la Ley del Ejercicio de |la Farmacia y su Reglamento; la compra al mayor y venta al detal de
productos farmacéuticos, cosméticos, miscelaneos y productos naturales legalmente registrados en el Ministerio
del Poder Popular para la Salud. El domicilio de su sede principal es Calle 3 de la Zona 4, Edificio Torre del
Este, Piso PB, Oficina PB, Urbanizacion La Urbina Sur, Caracas, Miranda.

La Compafifa estd registrada ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripcidon Judicial del Distrito
Capital y Estade Miranda en fecha 22 de noviembre de 1951, bajo el N° 584, Tomo 4-A, reformadeo en vanas
cportunidades siendo la dltima de dichas modificaciones la celebrada en Asamblea de Accionista en fecha
15 de diciembre de 2014.

Los estados financiercs correspondientes a los afics terminados el 30 de junio de 2018, 2017 y 2016,
preparados de conformidad con principios de contabilidad generalmentz aceptados en Venezuela para
Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME), fueron aprobados por parte del accionista sin medificacién
alguna.

La informacién financiera en valores nominales, se presenta en los anexos del | al V, como informacion
suplementaria a estos estados financieros. Esta informacion suplementana fue preparada por la Gerencia de la
Compafiia para propdsitos de analisis adicional y uso exclusivo del Accionista de la Compafiia, siendo su base
de presentacidn y necesidad de inclusidén como parte de los estados financieros, diferente de aquella requerida
por los principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Venezuela para Pequefias v Medianas
Entidades (WVEN-NIF PYME).

2. Bases de presentacion y preparacion de los estados financieros

a) Declaracién de Cumplimignto

Los Estados Financieros adjuntos al 31 de mayo de 2019 y 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, son los primarios
y han sido preparados de conformidad con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Yenezuela
para Pequeiias y Medianas Entidades (WEN-NIF PYME) los cuales comprenden:

- Los Boletines de Aplicacidn identificados con las siglas BA VEN NIF, que hayan sido aprobados en un
Directorio Nacional Ampliado de la Federacion de Colegios de Contadores Plblicos de Wenezuela.

- La versidn del afio 2009, de las Mormas Internacionales de Informacion Financiera para las PYME vy las
modificaciones emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB), en mayo 2015, vigentes a
partir del 01 de enero de 2017, cuya aplicacién anticipada es permitida.

b) Moneda funcional y de presentacién

La Compariia ha determinado que el Bolivar (Bs) es su moneda funcional, de acuerdo a lo establecide en la
saccion 30 "Conversion de la Moneda Extranjera”. Para determinar la meoneda funcional, se considerd que el
principal ambiente econdmico de operacionas de la Compafiia, es el mercado nacional, en consecuencia, las
operaciones en ofras monedas distintas del Bolivar se consideran moneda extranjera.
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Como se indica en la MNota 26, se publicéd el Decreto N°® 3.548, donde se establece, que a partir del
20 de agosto de 2018, se reexpresa la unidad del sistema monetaric a Bolivares Soberanos (Bs. 5). De acuerdo
a las Normas gue rigen el Proceso de Reconversian Monetaria, segun la Resolucion N® 18-07-02, establece que
“La preparacion y presentacién de los Estados Financieros correspondientes a gjercicios concluidos antes del
20 de agosto de 2018, cuya aprobacién se efectde con postericridad a dicha fecha, debera realizarse en
bolivares actuales”. También indica que “Los Estados Financieros a cierres contables finalizados a partir del
20 de agosto de 2018, deberan ser preparados y presentados en Bolivares Scoberanos, al igual que cualquier
informacion comparativa”. Los Estados Financieros adjuntos de 5. A. Nacional Farmacéutica (SANFAR), al
31 de mayo de 2019, se presentan en Bolivares Soberanos y los correspondientes al 30 de junio de 2018, 2017
y 2016, previamente emitidos en Bolivares Fuertes, han sido convertidos para efectos comparativos. Toda la
informacion financiera incluida en los Estados Financieros v sus Notas, se encuentra presentada en Bolivares
Soberanos ajustados por los efectos de la inflacion (Bolivares constantes), a menos que se indique lo contrario.

¢} Base de medicidn

Los registros contables de la Compafiia, son mantenidos en Bolivares nominales. Los Estados Financieros al 31
de mayo de 2019 y 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, han sido preparados sobre la base del costo historico a
partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Compafiia, ajustandoles para presentar los efectos de
la inflacién, de acuerdo a lo establecido por la BAWEN NIF 2 “Criterios para el reconocimiente de la Inflacidn en
los Estados Financieros preparados de acuerdo con WEN-NIF" y |la seccign 31 “Hiperinflacion, excepto para
aquellos activos o pasivos presentados a valores razonables por otros métodos.

El propdsito de la actualizacidn de los estades financieros por los efectos de la inflacion, es presentar los
estados financieros en una moneda del mismo poder adquisitivo, utilizandose el Indice de Precios al
Consumidor (IPC), del Area Metropolitana de Caracas hasta diciembre de 2007 y el Indice Macional de Pracios
al Consumidor {INPC), a partir de enero de 2008, publicados por el BCV. En consecuencia, dichos estados
financieros no pretenden presentar valores de mercado o de realizacion de los activos no monetarios, los cuales
normalmente variaran con respecto a los valores actualizados con base en los indices de precios.

Los estados financieros, al 31 de mayo de 2019 y 30 de junio de 2018, 2017 vy 2016, se presentan con base en
una unidad monetarna gue refleje un peder adquisitivo homogéneo a la fecha de la informacidn financiera. Para
fines del ajuste por efectos de la inflacion, de las partidas no monetarias y la reexpresion de los montos del afio
anterior, excepto agquellos activos o pasivos, presentados a valores razonables por otros métodos, se utilizo el
“Indice Nacicnal de Precios al Consumidor” (INPC) (Base 2007), publicado per el Banco Central de Veneazuela.
Dichos indices al inicio, final, promedio del periodo de once meses finalizado el 31 de mayo de 2019 vy los afios
terminados el 30 de junio, fueron los siguientes:

30 de junio de

31 de mayo de

2019 2018 2007 2016
Al inicio 1.853. 869,60 17.537.80 5.001,50 1.261,60
Al final 1.268.517.190,90 1.853.3609 60 17.537,30 5.001,50
Inflacion (%) 68.425 37 10.570,71 350,65 396,44

d) Conciliacién de saldos de los Estados Financieros publicados con INPC Promedio con INPC publicado por
Banco Central de Venezuela (BCWVY

El 28 de mayo de 2019 el Banco Central de Venezuela (BCV) publicd la serie contentiva de los indices
Macionales de Precios al Consumidor {(INPC) que abarca el periodo de enero de 2016 hasta abril de 2019
Motivado a la importancia que dicha publicacion representa para los efectos de aplicar el Boletin de Aplicacion
de Mormas de Informacion Financiera N° 2 “Criterios para el reconocimiento de la inflacion en los estados
financieros preparados de acuerdo con VEN-NIF"Versidn 4 (BAWVEN-NIF N2 2 W-4).
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Efecto del cambio de los INPC en los Estados financieros publicados al 2018:

A continuacién se presenta una conciliacién de los estados financieros al 30 de junio de 2018, reportado con el
INPC estimados a la fecha, y con los INPC publicados por el Banco Central de Venezuela (BCV) en mayo 2015

Estimacion INPC al cierre para
fines de presentacion de EEFF
Estimacion inflacion para fines
de presentacion de EEFF
Activo
Activo corriente
Efectivo v equivalentes
Cusntas por cobrar
Inventarios
Impuesto diferide
Otros activos corrientes

Total activo cormients

Activo no comiente
Propiedades, terrenc y equipos, neto
Otroz activos no cormentes

Tetal activo no corriente
Total activo

Pasivo y patrimonic
Pasiva
Pasivo corriente:
Préstamos bancarios
Scbregiro bancaric
Parcion carriznte de la deuda a largo plazo
Cusntas por pagar
Otros pasivos corrientes

Total pasivo comiente

Pasivo no corrients
Deuda a largo plazo
Apartado para indemnizaciones laborales

Tetal pasive no corrignte
Total pasivo

Patrimenic

Capital social {equivalente a Bz, 100.004.0628
de capital zocial nominal)

Prima por emisian de scciones

Apcrte por capitalizar

Reserva legal

Utilidades no distribuidas

Superavit por revaluacion de activo

Total patrimonio
Total pasivo v catrimonio

EEFF Efecto del INPC 2018 con IMNPC
publicado cambio de publicado publicado
INPC promedio estimacion BCw 2019 BCWw 2019
30 de junio de NPC 30 de junio de actualizado al
2015 2018 2015 2018
128.358,50 - 1.853.869 80
915, 75% - 10.570,71%
2.562.020 - 2.562.020 1.753.071.744
9.859.935 - 9555939 6.746.700.045
62.685.155 (7.275.758) 51.413.403 42 022 350 148
11 -

117.385
402 237

30.223.631
275232168

d1.630.731

74.334.385

S0.877.682.733

4.853.930 7473528 12.357.818 3.455.883.760
403.534 5.122.5351 6.328.285 4.463.821.177
5.257.874 13.596.210 18.5584.084 12.821.504 937
35.918.625 §.320.454 §3.238.079 83.799.187.6893
2.298.270 - 12288270 3.413.137.134
113 - 113 77

29 269 - 28.269 20.027.422
5.410.917 - 16.410.917 12.587.735.651
1.494. 227 - 1.454 227 1.022.430.400
32.232.796 - 32232796 22.055.410.923
5.803 - 8.303 6.707.739
1.322.725 - 1.322.729 803.082.254
1.232.532 - 1.332.532 §11.789.993
33.563.328 - 33.585.328 22.967.200.521
417.730 3.854.527 4302277 2.943.8459.000
2.665 K 35380 24 .203.897
772.054 - 779.054 233.070.808
41.775 287192 328.988 225.097.581
43.584 322 (2.030.563) 48.583.737 31.867 424 464
3.517.527 4.146.758 7.654.315 3.244 336.136
33.353.297 5.320.454 39673731 40.831.586.774
S5.918 625 5320454 g3 230 079 £3. 799 157 £05
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Estimacion INPC al cierre para
fines de presentacion de EEFF

Estimacion inflacion para fines
de presentacion de EEFF

Ingresos:
Yentas netas
Costo de ventas

Ltilidad bruta

(Gastos:
Gastos de personal
(Gastos generales
Depreciacion y amortizacion

Pérdida en operaciones
Egreses financiercs — nete
Diferencia en cambio — neta

(Oitros ingresos, netos
Resultado monetario

Total costo integral de
financiamiento

Utilidad antes de .S.L.R.

Impuesto sobre la renta:
Diferido

Utilidad neta
Otros resultados integrales
Superavit por revaluacion de activo
Valor de reposicidn de los inventarios

Utilidad integral
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EEFF 2015 con
publicado Efecto del INPC INPC
INPC cambio de publicado publicado
promedia estimacion BCW 2019 BCW 2019
30 de junio de INPC 30 de junio de actualizado al
2018 2018 2018 2019
128.398,50 - 1.853.869,50
9M5,75% - 10.570.71%
126.292.408 33.003.613 159.2596.021 108.998.896.730
(112.497.068) (B0.158.765) (172.655.853) (81.743.172.718)
13.795.320 (27.155.152) (13.359.832) 27.249.724.012
(9.797.1071) (2.560.247) (12.357.348) (8.455.561.477)
(14.909.498) (3.896.254) (15.605.752) (12.867.905.574)
{410.639) (3.750.398) (4.161.037) (2.847.205.053)
(25.117.238) (10.206.599) (35.324.137) (24.170.672.544)
(11.321.918) (37.362.051) (458.683.965) 3.079.051.465
(7.979.927) (2.085.370) (10.065.297) (5.887.217.027)
(3.217.815) (43.242.305) (46.460.120) (2.777.191.568)
67.4588 22.664 110.352 75.508.765
70.521.781 71.269.5873 142.091.654 65.213.426.208
59.711.527 25965 062 85.676.559 58.624 526351
45359609 (11.396.989) 36.992.620 §1.703.577.549
116.705 - 116.705 79.855.832
116.705 - 116.705 79.855.832
45.506.314 (11.396.989) 37109325 §1.753.433.651
3.096.693 (429.198) 2.667.495 1.825.242.723
- - - (36.391.239 589)
51.603.007 (11.826.187) 39.776.5820 27.217.436.815
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Efecto del cambio de los INPC en los estados financieros publicado al 2017

A continuacion se presenta una conciliacion de los estados financieros al 30 de junio de 2017, reportado con los
INPC estimados a |a fecha, con los INPC publicados por el Banco Central de Wenezuela (BCV) en mayo 2019,

Estimacidn INPC al cierre para
fines de presentacion de EEFF
Estimacion inflacidn para fines
de presentacion de EEFF
Activo
Activo corriente
Efectivo y equivalentes
Cuentas por cobrar
Iventanos
Impuesto diferido
Otros activos corrientes

Total activo corriente

Activo no cormente
Propiedades, terrenc y equipos, neto
Otros activos no cormentes

Tatal activo no comente

Total activo
Pasivo y patrimonio
Pasivo
Pasivo cormente:
Préstamos bancarios
Porcidn corriente de la deuda a largo plazo
Cuentas por pagar
Otros pasivos corrientes

Total pasivo cormiente
Pasivo no corriente

Deuda a largo plazo
Apartado para indemnizaciones laborales

Total pasive no corriente
Total pasivo
Patrimonic:
Capital social (eguivalente a Bs. 1.718 de
capital social nominal)
Prima por emision de acciones
Reserva legal
Utilidades no distribuidas
Superavit por revaluacion de activo
Total patimaonio
Tatal pasivo v patrimonio

EEFF Efecto del INPC 2017 con INFC
publicado cambio de publicado publicada
INFC promedio estimacion BCY 2019 BCY 2019
30 de junio de INPC 30 de junio de actualizado al
2017 2017 2017 2019
14.021,05 - 17 537,80
328,22% - 350.61%
82943 - 52.943 5.999 285504
70.069 - 70.069 5.0658.062.111
58.236 481 RB.T17 4247043 849
692 - 692 49995683
7.387 - 7.387 534.325528
219327 4581 219,508 15.895. 712765
128980 9.000 137.980 9950182 736
28941 46 595 Th.E536 5463 563.504
167921 55505 213516 15.443 746300
3TT.248 56076 433324 31.342 4558 065
117115 - 117.115 8470996138
8.839 - 8839 639292 737
95.407 - 95,407 6.900.837.093
7emn - 37671 1.370.561.592
259032 - 269.032 17.381 667 665
6.916 - 6.916 B00.227 736
5241 - 5241 379.064.251
12157 - 12157 879252 047
271189 - 271.189 15.260.979.712
45618 (4.918) 40.700 2943 6459050
313 22 335 24 208.897
2.763 1359 2957 213.653.924
11.405 59468 70.873 6.480.474 029
45 955 1.315 47 270 3.419.093 413
106.059 56076 162,135 13.081.479.353
IT7.248 56076 433324 31.342 458 065
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Estimacidn INPC al cierre para
fines de presentacion de EEFF

Estimacion inflacion para fines
de presentacion de EEFF

Ingresos:

Ventas netas
Costo de ventas
Utilidad bruta
Gastos:
(Gastos de personal
Gastos generales
Depreciacidon y amortizacidn

Pérdida en cperaciones

Egresos financieros — neto
Diferencia en cambio — neta
Otros ingresos, netos
Resultado monetario

Total costo integral de
financiamiento

Utilidad antes de [.5.L.R.

Impuesto sobre la renta:
Diferido

Utilidad neta

Otros resultados integrales

Superavit por revaluacion de activo

Utilidad integral

e) Uso de estimados v juicios
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EEFF 2017 con
publicado Efecto del INPC INPC
INPC cambio de publicada publicado
promedio estimacion BCY 2015 BCV 20149
30 de junio de INPC 30 de junio de actualizado al
2017 2017 2017 2013
128.398 50 17.637,80
915,75% 350,61%
521179 26.309 547 488 39.600.040.619
(417.621) (24.290) (441.911) (31.963.658.130)
103.558 2.019 105.577 7.636.352. 489
(52.659) (2.658) (55.317) {4.001.089.530)
(63.453) (3.203) (66.656) (4.821.239.473)
(42.411) {6.362) 48.773) (3.067 571.744)
(158.523) (12.233) (170.7485) (11.859.900.747)
{54.965) (10.204) (55.169) {4.253.518.258)
{36.5816) {1.858) (38.674) {2.797.339.418)
(32.275) {1.629) (33.204) {137.254 458)
5150 260 5410 381.315.813
120.079 64.227 184.306 9.955.264 885
56.138 61.000 117.128 7.454.986.624
1.173 50.796 51.969 3.201.4655 566
381 831 1.975.357.634
381 - 831 1.975.357.834
2.054 50.796 52.850 5.176.556.400
26.702 - 26.702 1.931.345.158
28.756 50.796 79.552 7.105.201 558

Para la elaboracion de los estados financieros, |z Gerencia ha efectuado ciertas estimaciones para cuantificar
algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellos, con base en
la experiencia y otros factores relevantes, los resultades finales de dichas estimaciones podrian varnar.

Estas estimaciones son revisadas sobre una base continua. Las modificaciones a los estimados contables son
reconocidos de forma prospectiva, contabilizandose los efectos del cambio en las correspondientes cuentas de
resultados del afio en que se efectdan las revisiones correspondientes.

Las estimaciones mas importantes relacionadas en la elaboracion de los estados financieros de la Compaiiia se

refieren entre otros, a:

Transacciones y saldos en moneda extranjera.
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- La vida dtil y método de depreciacidn de los valores de los vehiculos, mejoras a propiedades arrendadas,
mohiliarios y equipos.

- La vida dtil y métedo de amortizacion de los valores de los intangibles.
- Provisiones.
- Impuesto corriente y diferido.

f)  Provisiones v contingencias

La Gerencia de la Compania acumula un pasivo cuando existe una obligacion o pérdida probable y su monto
puada ser estimado razonablemente. Con base en la informacidn actualizada disponible, la Gerencia de la
Compafila aplica su conocimiento, experiencia y juicio profesional para el analisis de los riesgos conocidos.
Este proceso facilita la oportuna evaluacion y cuantificacion de los riesgos potenciales en los casos conocidos o
en desarrollo.

La Gerencia de la Compania registra una provisidén para aquellas contingencias legales, las cuales considera
probables, razonables y cuantificables con base en la opinion de sus asesores legales. Sin embargo, la
estimacidn del monto de esta provisién esta basada en los hechos conocidos a |a fecha; el resultado de estos
litigics puede ser distinto a lo esperado.

Las provisiones son registradas cuando la Compaiiia tiene una obligacién legal presente o una obligacion como
resultado de eventos del pasado; es probable gue una salida de efective sea requerida para el pago de la
obligacion, y &l monto de ésta haya sido razonablemente estimado. Mo se registran provisiones para pérdidas
operativas futuras.

g) Pares relacionadas

Se consideran partes relacionadas, cuando se encuentran presentes vinculos o condiciones que ocasionan, en
forma directa o indirecta, gue una de las partes pueda influir significativamente en la otra en sus politicas de
operacion o en la consecucidon de sus objetivos e intereses, como pudiera ser el volumen de transacciones
realizadas entre ellas y/o que tiene poder para influir en el desarrollo de una actuacidn completamente libre e
independiente. Asimismo se consideran partes relacionadas a directores, ejecutives y personal clave con
caracter de direccidn en las empresas sus familiares cercanos, miembros de la familia que podrian gjercer
influencia en, o ser influidos por, esa persona en sus relaciones con la empresa.

Enfre ellos se pueden incluir los siguientes vinculos con gerentes, ejecutivos o directores de sus dependientes o
filiales calificables como personal clave de direccidn en los términos de la Norma NIF-PYME Seccidn 33
Informacidn a revelar sobre partes vinculadas:

a) elcdnyuge o persona con analoga relacidn de afectividad vy los hijos;
k) los hijos del conyuge o persona con andloga relacion de afectividad; y
¢} las personas a su cargo o a cargo del conyuge o persona con analoga relacion de afectividad.

Personal clave de la direccién son aquellas personas que tienen autoridad y responsabilidad para planificar,
dirigir y controlar las actividades de la entidad, ya sea directa o indirectamente, incluyendo cualgquier miembro
(sea o no ejecutivo) de la junta directiva u drgano de gobierno equivalente de la entidad (ver Mota 15).

3. Politicas contables significativas

a) Consideraciones generales

Las principales politicas contables que se han utilizado en la preparacien de estos estades financieros se
resumen a continuacion. Estas politicas contables se han utilizado a lo largo de los periodos presentados en los
estados financieros.
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b) Efectivo y eguivalentes al efectivo

La Compafiia considera como efectivo y eguivalentes de efectivo todos los fondos depositados en caja, en los
bancos nacionales y extranjeros, y colocaciones con vencimiento menor o igual a tres meses, contados a partir
de su fecha de adquisicion {ver Nota &).

¢} Cuentas por cobrar:

Las cuentas por cobrar comerciales son contabilizadas por el monto facturado y se presentan netas de la
estimacion para cuentas de cobro dudoso. La Compafia efectda dicha estimacion con base en |la antigiedad de
los saldos y en los resultados de la evaluacion de la cartera de clientes (ver Nota 6 y 15).

d) Retiro de los activos financieros

Los activos financiercs se retiran de los estados financieros cuande los derechos contractuales a recibir los
flujos de efectivo del activo expiran, o cuando el activo financiero y sustancialmente todos los riesgos vy
beneficics han sido transferidos. Usualmente, ello ocurre cuando se recibe el dinero producto de la liquidacion
del instrumento o por el pago del saldo deudor.

Si la Companiia no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherantes a la propiedad
y continda reteniendo el control del activo transferido, reconoce su participacidn en el activo y la obligacion
asociada por los montos que tiene gue pagar. Si retiene substancialmente todos los riesgos y ventzjas
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, continua reconociendo el active financiero y
también reconoce un préstamo colateral por los ingresos recibidos.

La diferencia entre &l valor en libros del activo financiero y el valor de la contraprestacion recibida y por recibir
se reconoce en los resultados.

e) Deterioro de valor de los activos financieros

Todes los activos financieros, excepto aquellos que se llevan a valor razonable con cambios en resultados, se
revisan por detericro al mencs al final de cada afic para determinar si existe evidencia objetiva de su deterioro.

Las cuentas por cobrar significativas se consideran para el analisis de deterioro de manera individual cuando
estan vencidas o cuando existe evidencia objetiva de que un cliente caera en incumplimiento como resultado de
uno o mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo que tienen impacto en los flujos
de efectivo futuros estimados del saldo de la deuda. Las demas cuentas por cobrar se analizan de manera
colectiva agrupandolas segun caracteristicas de riesgo crediticio similares.

Si hay evidencia objetiva de gue una pérdida por deterioro se ha incurrido, se estiman los flujos de efectivo
futuros a recuperar mediante un analisis y proyeccién que considera la probakilidad de detericro v la estimacién
del valor que no se recuperara basados en el analisis de todos los factores que afectan el activo financiero.
Cuando el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados a recuperar, descontados utilizando la tasa
de interés efectivo original del activo (o tasa de interés efectiva actual cuando el activo tiene una tasa de interés
variable) es menor al valor en libros del active financierc se reconcce una pérdida per deterioro en una
subcuenta del activo con cargo al resultado de periodo.

Si en un periodo posterior, el valor de la pérdida por detericro disminuye como consecuencia de un evento
ccurrido después de que el deterioro fue reconocido, la reversion de la pérdida por deterioro se reconoce en
resultados.

fi)  Inventarios:

Los inventarios se valoran al menor importe entre el costo de adquisicion y el precio de venta menos los costos
de terminacidn y venta. El costo incluye los costos de adguisicion vy los gastos incurridos al trasladar los
inventarios a su ubicacidn y condiciones actuales. El costo se calcula aplicando el método del costo promedio
ponderado. Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la
determinacion del costo de adquisicion (ver Mota 7).
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A la fecha de los estados financieros, se evalia si existe deterioro del valor de los inventarios comparando el
importe en libros de cada partida del inventario (o grupo de partidas similares) con su precio de venta menocs los
costos de terminacion y venta. 3i una partida del inventario (o grupo de partidas similares) se ha deteriorado, se
reduce su importe al menor entre los dos, y se reconoce inmediatamente una pérdida por deterioro del valor en
resultados.

gl Propiedades. terreno y eguipos, neto

Las propiedades, terreno y equipos se presentan al costo ajustado por inflacion, menos depreciacion acumulada
y cualquier pérdida por deterioro de valor acumulada. Las sustituciones o renovaciones de elementos completos
que Se espere que se vayan a proporcionar beneficios futures adicionales a la Compafiia, se contabilizan como
un mayor importe del activo, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los
gastos pericdicos de mantenimiento, conservacion y reparacion, se imputan a los resultados en la medida que
sa incurren. Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallo realizado por perito
avaluador independiente (ver Nota 9).

La depreciacion se calcula por el método de linea recta utilizando las siguientes vidas Utiles estimadas:

Yida util estimada

en anos
Mejoras a 1as propiedades arrendadas &
YWehiculos L
Mobkiliario v equipos 3

La vida util y el método de depreciacion se revisan periddicamente para asegurar que el método y el periodo de
la depreciacion sean consistentes con el patrdn previsto de beneficios economicos de las partidas vehiculos,
mejoras a propiedades arrendadas, mobiliario y equipos.

Las obras en proceso son presentadas al costo actualizado por inflacion, y son capitalizadas al momento de
iniciar suUs operaciones.

El valor en libros de un elemento de propiedad, terreno y equipo se retira de los activos cuando se vende o cede
a un tercero transfiriendo los riesgos y beneficios y/o cuando no se espere obtener beneficios econdmicos
futuros por su uso o venta. Las ganancias o pérdidas que se deriven del retiro se reconocen en resultados del
pericdo correspondiente.

La Gerencia de la Compaiiia considera gue el valor contable de los actives no supera el valor recuperable de
los mismaos.

h) Activos intangibles

El activo intangible con vida dtil definida se amortiza durante |z vida economica, y se evalda su deterioro
siempre que existan indicios de que &l mismo pueda estar deteriorado. El periodo de amortizacion y el método
de amortizacion para un activo intangible con una vida Util definida se revisan per lo menos al cierre de cada
gjercicio. Los cambios en la vida Gtil esperada o el patron esperado de consumo de los beneficios econdmicos
futuros representados en el active se registran cambiando el pericdo o método de amortizacion, segun
carresponda, y son tratados como cambios en estimados contables. El gasto por amortizacidn scbre el activo
intangible con vida definida se reconoce en ganancia o pérdida en la categoria de gasto consistente con la
funcion del activo intangible.

La amortizacion se calcula por método de linea recta utilizando las siguientes vidas dtiles estimadas:

Vida util estimada

en afios
IMarca de fabrica 20
Software ]
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Las ganancias o pérdidas que surgen de |a baja de un activo intangible se expresan como la diferencia entre las
ganancias netas por retire y el monto contable del activo, y se reconocen en ganancia o pérdida cuando se da
de baja el activo.

Los activos intangibles generados internamente, excluyendo los costos de desarrollo capitalizados, no se
capitalizan y el egreso se refleja en la ganancia o pérdida del afio en el que se incurre el egreso (ver Nota 10).

iy  Deterioro en el valor de los activos de larga vida

La Gerencia de la Compafiia revisa los importes en libros de sus activos de larga vida para determinar si existen
indicios de gue dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valer. 3i existe cualquier indicio, se
estima el importe recuperable del activo individual (o grupo de activos relacionados) y se compara con su
importe en libros. Si el importe recuperable estimado es inferior, se reduce el importe en libros al importe
recuperable estimado, y se reconoce una pérdida por deterioro del valor en resultados.

El valor recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable, menos el costo de venderlo y su valor de
uso. El valor de uso es el valor presente de las proyecciones de flujo de caja futuros descontados que se estima
genere el uso de los activos o su desincorporacion.

La recuperabilidad de los actives, que son mantenidos y utilizados, se mide comparando su valor segun libros
contra los ingresos futuros de efectivo netos y descontados, los cuales se espera gue sean generados por
dichos activos.

Para efectos del deterioro, los activos se agrupan en el mencr de los niveles para los cuales existen flujos de
caja identificables en forma separada (unidades generadoras de efectivo). La Compariia considera la totalidad
de sus activos fijos operativos como una unidad generadora de efectivo.

Las pérdidas por deterioro del valor de un activo reconocidas en afios anteriores se revierten en los resultados
del afio si se han producido cambios en las estimaciones utilizadas, para determinar el importe recuperable del
activo, desde que se reconocio la dltima pérdida por deterioro. En este case, el importe en libros del activo se
incrementa hasta el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida por
deterioro de valor para el activo (grupo de activos) en afios anteriores.

Después de haber reconocido una reversion de la pérdida por deterioro del valor de un activo, los cargos por
depreciacion y/o amortizacién se ajustan para los ejercicios futuros, con el fin de distribuir el nuevo importe en
libros del activo menos su eventual valor residual, de una forma sistematica a lo largo de su vida Gtil restante.

j}  Beneficios laborales

- Prestaciones sociales:

Mediante publicacidn en Gaceta Oficial Extraordinaria N°® 6.076 del 7 de mayo de 2012, entrd en vigencia la Ley
Organica del Trabajo, las Trabajadoras y los Trabajadores (LOTTT), derogando la Ley Organica del Trabajo
anterior del 19 de junio de 1997. El apartade para prestaciones por antigiiedad comprende el 100% del pasivo
relacionado con los derechos adquiridos segin la LOTTT.

La Compaiiia determina a la fecha de los estados financieros las obligaciones por prestaciones sociales con
base en el calculo simplificado establecido por la Federacion de Colegios de Contadores Publicos de la
Republica Bolivariana de Venezuela (FCCPY), el cual corresponde al mayer importe determinado de acuerdo
con la metodologia establecida en la LOTTT. El monto correspondiente se presenta en el rubro de apartado
para prestaciones sociales. En caso de terminacion de la relacion de trabajo por causas ajenas a la voluntad del
trabajador, o en los casos de despido sin razones que lo justifiqguen, la Compafiia paga una indemnizacicn
adicional equivalente al monto que le corresponde al trabajader por las prestaciones sociales. Esta
indemnizacion es considerada un beneficio por terminacion y la Compaiiia reconoce el pasivo y gasto por este
concepto cuando se encuentra comprometida de forma demostrable con la rescisidn de la relacion laboral.
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- Utilidades:

La Ley Organica del Trabajo establece una beonificacion para los trabajadores por un monto anual equivalente al
15% de la utilidad de la Compariia antes de impuesto. sujeto a un pago minimo de 30 dias de salario v un pago
maximo de 120 dias. Es politica de la Compariia pagar 120 dias de bonificacion a todos los trabajadores.

k) Patrimonio

- Capital social:

Las acciones comunes tipo A son clasificadas como patrimonio, las mismas confieren a sus tenedores un voto
por accion, respectivamente. al 31 de mayo de 2019 y 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, la Compafiia no tiene
acciones preferentas (ver Mota 14).

- Reservalegal

Por reqguerimiento del Codigo de Comercio Venezolano, la Compafiia esta obligada a apartar el 5% de la
utilidad neta determinada bajo los Principios de Contabilidad de Aceptacion General en Venezuela, hasta que la
reserva alcance un 10% del capital accionario de la Compariia. Esta reserva no esta sujeta a distribucion.
Asimismo, la Compariia puede establecer otras reservas de acuerdo con sus estatutos y el deseo de su

accionista (ver Nota 14).

[}  Reconccimiento de ingresos de actividades ordinarias:

Los ingresos se miden por referencia al valor razonable del page recibido o por recibir de los bienes
suministrados o los servicios proporcionados por la Compafiia, neto de rebajas, descuentos comerciales y
similares. La politica contable para cada grupo de ingresos es la siguienta:

- Wenta de productos

Los ingresos de actividades ordinarias procedentes de la venta de productos en el pais se reconocen cuando se
entregan los bienes y ha cambiado su propiedad, lo cual ocurre con el despacho real de la mercancia. La
medicion de los ingresos se realiza por el precic acordado entre las partes, neto de descuentos, rebajas y
similares (ver Nota 16).

m) Ingresos par intereses y dividendos

Los ingresos por intereses se reconocen sobre una base acumulada utilizando el método de interés efectiva.
Los ingresos por dividendos de acciones clasificadas como instrumentos financieros se reconocen cuando son
decretados por la Asamblea de Accionistas.

n) Costos v gastos:

Los costos y gastos se reconocen cuando se recibe el bien o servicio por parte de terceros y su valor presente
puade ser determinadao.

Los gastos se reconocen en los resultados cuando tiene lugar una disminucion en los beneficios econdmicos
futuros relacionados con una reduccidn de un activo, o un incremento de un pasivo, que se puede medir de
forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar en forma simultanea al registro del incremento
del pasivo o a la reduccion del activo. Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolsc no
genera beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos necesarios para su registro coma
activo (ver Nota 17 y 138).
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o) Impuesto corriente y diferido:

El impuesto corriente se determina aplicando la tasa de impuesto establecida en |a legislacidn fiscal venezolana
vigente a la renta neta fiscal del afio (ver Nota 24).

Los impuestos diferidos activos y pasivos son determinados con base en el método del estado de situacion
financiera, utilizande la tasa de impuesto establecida por |a legislacidn venezolana fiscal vigente, a la fecha de
los estados financieros. Tales partidas corresponden al monto de impuesto esperado a recuperar o pagar sobre
las diferencias temporarias entre los valores en libros reportados de activos y pasivos, y sus correspondientes
bases fiscales, asi como por los créditos fiscales, rebajas y pérdidas fiscales no aprovechadas.

Los pasivos por impuestos sobre la renta diferidos son generalmente reconocidos para todas las diferencias
temporarias imponibles. Los activos por impuestos diferidos generalmente se reconocen para todas las
diferencias temporarias deducibles y créditos fiscales, rebajas y pérdidas fiscales no aprovechadas, hasta la
extension en que se considere probable que la Compaiiia va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales
para poder hacerlos efectivos.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos es revisado a la fecha de cada estado de situacion
financiera, y reducido mediante una correccidn valorativa hasta la extension de gue resulte probable gue la
Compaiiia disponga de ganancias fiscales futuras suficientes para recuperar la totalidad o una porcidn de tales
activos.

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

Los impuestos sobre la renta, tanto corrientes como diferidos, son reconocidos como gasto o ingreso, e
incluidos en la determinacién de la ganancia o pérdida neta del periodo, excepto aguellos ajustes atribuibles a
una partida reconocida inicialmente en “Otros resultados integrales” en cuyo caso se reconocerd en el mismo
rubro.

p) Obligaciones financieras

Las obligaciones financieras se reconocen cuando la Compafiia recibe el preducto del préstamo. Se miden en
su reconccimiento inicial a su valer nominal, neto de los costos incurridos en la transaccion. En su medicién
posterior, se valoran al costo amortizado con base en la tasa de interés efectiva de la deuda. Cualguier
diferencia entre cada valoracion, se reconoce como gastos financieros.

Las obligaciones financieras se retiran del pasivo cuando se pagan, liquidan, o expiran.

q) Proveedores y cuentas por pagar

Los proveedores y cuentas por pagar corresponden a cobligaciones pactadas en condicicnes de credito
normales y no tienen intereses. Se reconocen cuando la Compafiia ha adguirido una obligacion generada al
recibir los riesgos y beneficios de bienes comprados o al recibir los servicios acordados, midiéndolos por el valor
acordado con el proveedor. Posteriormente se miden al costo amortizado.

ri  Clasificacion en activos y pasivos corrientes y no corrientes

Los saldos presentados como activos y pasivos en los estados de situacion financiera adjuntos, cuyo
vencimiento, pericdo de utilizacion o disposicidn sea menor a un afio, se consideran corrientes, y como no
corrientes los superiores a dicho periodo.
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4. Administracion de riesgo

a) General

La Compafiia esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:
i. Riesgo de crédito.

ii.  Riesgo de liguidez.

iii.  Riesgo de mercado.

En esta nota se presenta informacién respecto de la exposicion de la Compardia a cada uno de los riesgos

mencionados, los objetivos, las politicas v los procedimientos de la Compafiia para medir v administrar el
riesgo, ¥ la administracién del capital por parte de la misma.

b) Marco de administracidn de riesgo

La Gerencia de |la Compaiiia es responsable por establecer y supervisar la estructura de administracion de
riesgo. Ademas es responsable por el desarrollo y el monitoreo de las politicas de administracion de riesgo.

Las politicas de administracién de riesgo de la Compafiia son establecidas con el objeto de identificar y analizar
los riesgos enfrentados por la Compafiia, fijar limites y controles de riesgo adecuados, v para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas de administracion
de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de Compariia.

El Comité de Auditoria de la Compafiia, supervisa la manera en que la Gerencia Financiera monitorea el
cumplimiento de las politicas y los procedimientos de administracién de riesgo de la Compaiiia y revisa si el
marco de administracion de riesgo es apropiado respecto de los riesgos enfrentados por la Compafiia.

i. Exposicion al resgo de crédito

La exposicion maxima al riesgo de crédito para préstamos y partidas por cobrar a la fecha del balance fua:

31 de mayo de 30 de junic de
2014 2018 2017 2078
Efectivo 2.387.673.568 1.753.071.744 5.900 225 504 412 507 826
Deudores comerciales y ofros 19.575.925 47.433.152 21.626524 24,502 074
Activos por impuesios corrientes 170165367 13.925.774 277.378672 202292773
2577 414 860 1819430670 G202 250790 G358.302 628

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera gue enfrenta la Compairia si un cliente o contraparte en
un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se origina principalmente de las
cuentas por cobrar a clientes de la Compafiia.

La exposicidn de la Compafiia al riesgo de crédito se ve afectada, principalmente, por las caracteristicas
individuales de cada cliente.

La Gerencia ha establecido una politica de riesgo bajo la cual se analiza a cada cliente nuevo individualmante
en lo que respecta a su solvencia antes de ofrecer las condiciones estandar de pago y entrega de la Compaiiia.
La revision de la Compafiia incluye calificaciones externas, cuando estan disponibles, analisis de estados
financieros y en algunos casos referencias bancarias y comerciales.

Al monitorear el riesgo de crédito de los clientes, estos se agrupan segln su sector, industria, perfil de
antigliedad, vencimiento y existencia de dificultades financieras previas. Los deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar se relacionan, Unicamente, con clientes de la Compaiiia. Los clientas que se clasifican como
“de alto riesgo” se monitorean por la Gerencia Financiera.
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Por otro lado, la Compafiia realizé el analisis de deterioro de valor de las cuentas por cobrar al cierre de cada
gjercicio, mediante la evaluacidn de los indicios que se establecieron en la politica contable tanto para el
deterioro colective come individual. La administracién luego de este analisis determiné que la cartera vencida
carresponde a sus deudas con entes relacionadas y las mismas =seran recuperadas en su tofalidad y no
presentan deterioro.

La exposicion maxima al riesgo de crédito para préstamos y partidas por cobrar a la fecha del Estado de
Situacién Financiera del pericdo por tipe de cliente fue:

31 de mayo de 20 de junio de
2019 2018 2017 2076
Entes relacionados 3.369.280 856 524,340 474 4 115600174 1.362.404 524

il. Riesgo de liquidez

El riesgo de liguidez es el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para cumplir con las obligaciones
ascciadas con sus pasivos financieros, que son liquidados mediante la entrega de efective o de otros activos
financieros. El enfoque de la Compaiiia para administrar la liguidez es asegurar, en la mayor medida posible,
gue siempre contard con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuandeo vencen, tanto en
condiciones normales como de tensidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion de la
Compafiia.

La Comparfiia analiza mensualmente las necesidades de caja v se aseguran de que dispone de la liquidez
suficiente para afrontar sus cbligaciones. En caso de gue se detecte una necesidad de financiacidn, se estudia
la forma mas oportuna de dotarse de fondos buscando financiamiento.

Lz Comparfiia también monitorea el nivel de entradas de efactive esperadas por deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar junto con las salidas de efectivo esperadas por acreedores comerciales y otras cuentas por

pagar.
iii. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en las tasas de
cambio, tasas de interés o precios de las acciones, afecten los ingresos de la Compafiia o el valor de los
instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracion del riesgo de mercado es administrar y
controlar las exposiciones a este nesgo dentro de parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la
rentabilidad.

5. Efectivo v sguivalentes de efectivo

Los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo, que se muestran en los estados de situacion, se resumen a
continuacion:

31 de mayo de 30 de junio de
2019 2078 2007 2076
Bancos nacionales 23876725028 G663.726 5906 579 370 388,539 480
Bancos extranjeros (ver Nota 25) - - T42.415 6.232.183
Efectivo en caja v equivalentes a7d 1.752.408.013 1.0683.809 T.736173
2,387 673,562 1.763.071.744 5,900 225 504 412 507 836
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. Cuentas por cobrar, neto

Los saldos de cuentas por cobrar, neto, gue se muestran en los estados de situacion financiera, se resumen a

continuacion:

31 de mayo de

30 de junio de

2019 2078 2007 2076

Cuentas por cobrar comerciales 19.575.041 47.444 101 22834916 26.941.122
Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso (18] (10.9409) (1.208.392) (2.345.043)
19575025 47 433152 21.626.524 24 502079

Otras cuentas por cobrar 7.584 0697345 2.030.402 27.920.074 199.635.132
Anticipos a proveedores 3.465 480626 G.063.251.092 268,830,065 310.536.239
Anticipos accionistas vy relacionadas (ver Mota 15) 3.350.303.2T1 442 532.840 1.451.551.916 -
Empleados 61.720.8637 3.044 024 34.178.474 2.167.253
Accionistas v relacionadas (ver Nota 18) 18.877.535 181.757.624 2663.945 253 1.363.404 324
14.610.136.829 G.746.700.045 5.088.062.111 1.911.335.527

El movimiento de la estimacion para cuentas de cobro dudoso se resume a continuacion:

31 de mayo de

30 de junio de

2019 2078 2077 2076
Salda inicial (10.94%) (1.208.392) (2.349.043) -
Castigos y/o disminuciones - 684 (535.503) (2.349.043)
Efectos de reexpresion 10,933 1.196.759 (1.679.159) -
(16) (10.949) (1.208.392) [2.340.043)

La Compafiia efectia una estimacién para cuentas de cobro dudoso con base en la antigiedad de los saldos y

en los resultados de la evaluacion de 1a cartera de clientes.

T. Inventarios

Los saldos de inventarios, que se muestran en los estados de situacidn financiera, se resumen a continuacion:

31 de mayo de

30 de junio de

2019 2078 2007 2016
Medicinas 21768.453.264 4.970.550.479 T98.112.868 1.455 433 857
Directos 1) 891.816.507 (1) 274874356495 (1) 20248662314 (1) S68.792173
IMiscelaneos 840.343.987 4819.713.749 364 562177 539.840.663
Alimentos 407.483.540 4.044 649.423 1.059.706.490 -
4. 318.097.208 42.022.350.148 4.247.043.34% 3.015.071.693
Mercancia en transito - - - 233.153.000
4 315.097.208 42 022 .350.145 4 247 .043.34% 3248229783

(1) Corresponde a compras de productos como refrescos, snacks, chucherias, caramelos y galletas.
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La Gerencia de la Compafiia, mantiene un equipc humano y recursos tecnologicos con el propésito de
identificar permanentemente, todos los items de inventarios que deban rebajarse del estado de situacion
financiera, tales como: lento movimiento, vencidos, deteriorados, entre otros y los castiga inmediatamente
registrando el gasto correspondiente.

En opinién de la Gerencia, al 31 de mayo de 2019 y 30 de junio de 2015, 2017 y 2016, no existen items
importantes que requieran de una provision o castigo adicional para cubrir el riesgo de desvalorizacion de
existencias. Sobre los inventarios no existen restricciones y tampoco han sido dados en prenda come garantia
de pasivos.

8. Ditros activos corrigntes

Los saldos de otros activos corrientes, que se muestran en los estados de situacion financiera, se resumen a
continuacion:

31 de mayo 30 de junio de
de 2012 2078 2017 2076

Impuesto pagados por anticipado 170.185.367 18.925.774 277378672 202202773
Waterial de empaque, suministras v otros servicios 104 .167.369 142.319.302 108.211.892 203.765.971
Alguiler pagado por anticipado 2.030.000 B4T.403 - -
Pdlizas de seguro G00.236 B27.263 10.267.911 -
Otros gastos pagados por anticipada 28 17.790 1.350.807 40.915.637
Licencia - 34.213 95,250 854 -
Intereses pagados por anticipado - 112.560.423 41.265.2%0 -

276.963.595 275.232.168 534,325 528 446.974 381

9. Propiedades. terreno. v eguipos. neto

El movimiento de las propiedades, terreno, y equipos, neto, se resume a continuacion:

Saldo al 30 de

Saldo al 31 de

junio de 2018 Adiciones Retiros mayo de 2018
Costo
Terrenos G.066.558.3580 - - 6.066.553.330
Mobiliarios 2312414281 - - 2.312.414.2381
Equipos 4.307.730.091 AT.E71.072 - 4.365.401.163
Vehiculos 5% 735853 - - 58.735.353
Wejoras a propiedad arrendada 5192326177 257 732.685 - 5.450.053. 862
17.938 764 782 315403757 - 15254 163.530
Depreciacidn acumulada
Mobiliarios (2.138.827.694) (82.241.550) - {2.221.0658.244)
Equipos (3.277.845.830) (777.330.859) - {4.055.777.789)
Vehiculos (55.8319.571) (2.516.232) - (59.735.853)
Wejora a propiedad arrendada (4.005.286.923) (350.065.740) - {43509 352 6528)
(9.452.83581.023) (1.213.054.531) - (10,685 835 554)
3.455 833.755 (B97.6580.774) - 7.558.232.835
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Saldo al 30 de

Saldo al 30 de

junic de 2017 Adiciones Retirog junio de 2018
Costo
Construccion en proceso 1.745.685.810 - (1.745.885.810)
Temrenos 4 241 315657 1.825.242723 - 6086 558 SRD
Maobiliarios 2.201.386.269 111.028.013 - 2.312.414.282
Eguipos 4 080.352.851 225316179 (935.529) 4307730081
Wehiculos 59.735.853 - - 59.735.853
Mejoras a propiedad armendada 51592 326177 - - 5192 326177
17.520.802.617 2.164.586.815 (1.746.624.749) 17935784783
Depreciacion acumulada
Mobiliarios (1822713763 (316.113.531) - (2138327 6534)
Eguipos (2.551.746.602) (T25.261.289) (935.529) (2.277.946.520)
Wehiculos (47 877.245) (5.942.326) - (56.319.571)
Mejora a propiedad arrendada (3.116.262.211) (391.004.717) - (4.008.286.828)
(7.540.619.821) (1.941.322.263) (535.529) (9.452.331.023)
0980 182 795 223 264 B52 {1.747 563 688) 8. 455 582 760
Saldo al 30 de Ajustes yio Saldo al 30 d=
jumio de 2016 Adiciones Retiros reclasificacicnes junio de 2017
Costo
Construcciones en proceso 3B 973ATO 3.038.500.471 {52.3959.338) (1.277.367.502) 1.745.6585.510
Terrencs 2.309.970.459 1.931.345.158 - - 4.241.315.657
Mobilisrics 2385366240 2 456.427 {302.510.032) 107.373.635 2.201.386.265
Equipos 5.933.322. 459 901.778.122 (2.450.140.075) 95.352.345 4.080.352.851
Vehitulos 59.735853 - - - 59.735.853
Mejora a propiedad amendada 5.619.963 504 £.055.451 (723.735.581) 250.046.813 5.192.3268.177
15.955.332.034 5.580.144.629 (3.530.085.337) (784.584.709) 17.520.802.617
Deprecigcion scumulada
Mobilisrics (1.318.118.346) (504.584.417) - - {1.8622.713.763)
Egquipos (1.503.077.555) (1.045.659.047) - - (2.551.746.602)
Vehitulos (43.035.555) (4.541.650) - - (47 BTT.245)
Mejora a propiedad amrendada (2.912.425.038) (20583571735 - - {3.118.282.211)
L TTE.557 454) {1.763.962.327) - - {7.540.618.521)
10175674 540 4. 116.182.302 (3.530.08%.337) (784584 709) 9.960.152.796

Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdoe a avalios realizados por perito evaluador
independiente, efectuados con fecha 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, originando un incremento de
Bs. 1825242723, Bs. 1931345158 y Bs. 1487 748 255, respectivamente, registrado en la cuenta de

superavit por revaluacion de activo.

La Compafiia tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir posibles riesgos a gue estan sujetos sus
propiedades, vehiculos, mebiliarios y eguipos asi como las posibles reclamaciones que se le puedan presentar
por el gjercicio de su actividad, entendiéndose que dichas pélizas cubren de manera suficiente los riesgos a los

que estan sujetos.
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Los saldos de los ofros activos no cormientes, neto, gue se muestran en los estados de situacidn financiera se

resumen a continuacidn:

Erogaciones recuperables en farmacias
Comisionas bancarias diferidas.

Software, neto de amortizacion

Depdsitos en garantia 2

(1) Lavaracion experimentada por los componentes del Softwars fus 2 siguiente:

Costo

Saldo al inicio
Adiciones del gjercicio .
“ariacion de ajuste por inflacion

Amaortizacion
Saldo al inicio
Ajustes yio reclasificaciones
Adiciones del ejercicio

31 de mayo de 30 de junic de
2018 2018 2017 2016
4%1.503.883 27.936.027 115.101.741 565.508.339
152.320.530 83.340.925 160.033.947 60.706.307
108.783.635 4.353.261.826 5.179.854.018 2.237.386.115
705 £82 3949 3.473.798 17.921.285
752608813 4 465 621177 5.463.563 504 2.381.532.050
31 de mayo de 30 de junio de
2018 2018 2017 2016
72207158559 7.220.719.558 2.445.483.7H 1.394 747 224
- - 1.024.558.425 913.309.720
- - 3.749 867338 138.436.847
7220718559 7.220.719.558 7.220.719.558 2446 453 791
(2.867.357.733) (2.040.765.541) (209.007.677)
(3.886.871.647) 75.290.633 (523.058.447) -
(357.706.544) (005.852.830)  (1.303.609.417) (205097 676)
(7.111.835.924) [2.867.367.733) (2.040.765.541) (205097 676)
108.783.635 4,353,361 826 5.179.5954.018 2.237.386.115

(2} Al 31 de mayo de 2019 v 30 de junio d= 2013, 2017 v 2016, los depdsitos en garantia incluyen los importes abonados
por la Compafiia como garantia por los armendamientos de los locales donde se encuentran las farmacias.

En septiembre de 2015, la Compafiia implemento el sistema Cracle en su red de farmacias, el cual se amortiza
bajo el método de linea recta en cinceo (5) afios.

11.  Préstamos bancarios v deuda financiera

Los préstamos bancarios y la deuda financiera se componen de:

Corriente
Préstamos bancarios

Intereses causados por pagar

Mo corriente
Préstamos bancarios

Deuda a largo plazo

Intereses causados por pagar

31 de mayo de 30 de junio de
2018 2018 2097 2016
1.1567.634.671 3415137134 3.470.956.183 235,823,510
4 533587 20027 422 G359 232 787 3.495 157 795
131.564 6.707.7358 486.711.043 540323112
- - 13.516.743 -
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Al 31 de mayo de 2019 v 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, la Compaiiia mantiene préstamos y deudas con
instituciones financieras locales. Estos son rencvables y devengan tasas de intereses de mercado enfre 14% y
24%, con vencimientos entre los afios 2018 y 2019,

Los préstamos bancarios no establecen condiciones especiales de cumplimiente diferentes a las normales de
las obligaciones financieras y la Compafiia cumplié con las disposiciones establecidas en estos. Al 31 de mayo
de 2019 y 30 de junio de 2018, 2017 v 2016, los préstamos y deudas financieras han onginado intereses, que
se incluyen en el rubro de “Intereses financieros, neto” en los estados de resultados.

12. Cuentas por pagar

Los saldos de las cuentas por pagar que se muestran en los estados de situacidn financiera, se resumen a
continuacion:

31 de mayo de 30 de junio de
2018 2016 2017 2016
Comerciales 16.726.810.136 10.530.230.210 3.526.652.624 2.662.212.9%1
Accionista v relacionadas (Mota 158) 1.482. 155 863 2.016.540.206 3.363.230.676 22 484 578
Cuentas por pagar empleados 3584873 643.673 5.544 755 -
Ofiras cuentas por pagar (285.530) 313.362 - -

18.212.268.257 12.597.738.651 6.900.837.093 2.684.697 569

13. Otros pasivos corrientes

Los saldos de ofros pasivos, que se muestran en los

continuacicén:

estados de situacion financiera, se resumen a

31 de mayo de 30 de junio de
2019 2018 2017 2016

Ctros gastos acumulados 433752973 110.597.284 213.975.033 146129 226
Contribuciones gubernamentales 450.550.403 22T 873747 130.626.774 345717825
Utilidades 9.6581.821 45.169.409 890.403.603 125460427
Fatente 45317887 125469 554 A6 254 2583 T0.672 462
Contribuciones laborales 13.607.537 17.381.677 16.636.945 23657 385
“acaciones 13.380.103 30.212.5359 16.7058.371 24.850.043
Intereses acumulados 1.263.026 - - 35033374
Intereses legales sobre prestaciones - 495 400 G .063.645 15.109.621
Alguileres 5322126 £.312.825 21196123
“igilancia - 10.911.110 5826421
Provision para retribuciones 254 500.64% 115.216.696 106244 077
Ciros servicios - 32.436.837 544 717 285 1.613.364.239
Sueldos y comisiones (4.182.400) 120,060,528 132.732.907 59.954 312

1.083.371.450 1.022.430.400 1.370.561.592 25871206138

Al 31 de mayo de 2018 y 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, los otros gastos acumulados corresponden

principalmente a la acumulacién de la provisidn por sistemas de software, por compras y servicios.
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14. Patrimonio

Capital social:

El capital social, que se muestra en los estados de situacion financiera, esta conformade como sigue:

2012
Nimero de
acciones “alor
Accionista s Tipo “A" nominal Tota
Corporacion Venfar, C.A. 100 343565508 ] 1.718
Actualizacion del capital social 2943 B4T 372
Capital social actualizado 25943 549000

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 27 de marzo de 2017, se decidid
aumentar el capital social de la Compaiiia per Bs. 683.766.542 {Bs. 718 en valores histéricos), mediante la

emision de nuevas acciones nominativa, no convertibles al portador, con cargo a las utilidades no
distribuidas al 30 de junio de 2016.

Reserva legal:
El Cédige de Comercio, establece que la Compaiiia debe apropiar un 5% de la utilidad neta del ejercicio

para establecer la reserva legal, hasta que ésta alcance un 10% del capital social. Esta reserva no podra
distribuirse como dividendos.

Aporte por capitalizar:

En Asamblea General Extracrdinaria de Accicnistas, celebrada el 29 de junio de 2018, se decidid crear la
cuenta “Aporte para futuras capitalizaciones”, separada dentro del patrimonio por Bs. 533.070.606
(Bs. 779.054 en valores nominales), |a cual podra ser utilizada para aumento de capital o compensacion de
pérdida, sequln decision del accionista antes de 30 de junio de 2019,

15.  Saldos v transacciones con compadias relacionadas

Las transacciones mas importantes realizadas con Accionistas y Compafias Relacionadas, estan
representadas por compras y ventas de inventarics, cuyos saldos se resumen a continuacidn:

31 de mayo de 30 de junio de
2018 20138 2017 2018
Compras de inventarios a Drogueria Farvenca, C_A.
Sucureal Aragua - 5.460.965.816.208 12829917 735 5.013.345.206
Sucurzal Guayana - - 1.308.222 656 5.445.8973.725
- 5.460.965.816.308 13.938.140.352 14.462.319.121
Compras de terrenos a Jomadus
Inversicnes Fac Villa De Cura, C.A - - 39.781.828 557980179
Farmacia Zan Fernando - - - 224.450.54
- - 30.781.828 TE2.440.720
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Como resultado de estas operaciones, y otras por financiamiento de operaciones, se originan los saldos por
cobrar y pagar que se resumen a continuacion:

31 de mayo da 0 de Junio de
2018 2018 2017 2015
Cuenias por cobrar relzsionadas:

Croguerda Farvenca, CLA 15,284 242 1.635.684.528
Pharsana ga Vanezuela, C.A. 3.680L255 TALIED
JOm3ouE INVErElanas y Semvicie Indusirialas 20521 4105
nverclones Fac Calabazo, CA 10725 2345359 -
Prayecios Pat, A 747 219.E9E.082 E.193.181
nvereslones Fac Maracay I, S.A. B37 45.097.480 55,823,208
nverclones gran COA, CLA 235 14,530,812 50.400.781
Ampaollzs v Frascos Wengzolanos, CLA &5 1702782 4.818.383
sanitarma Fafalzx, SA. 43 4536881 13.652.230
nvereslones Fac Ocurmane, CLA, 24 E30LBE1 -
nverslones Fac Wilka De Cura, CLA 15 3 3.238.84 -
nverslones Serviclae Corparativos Jomadus, CA 15 1.085.226 -
nverelones Charallawe, CA. [E1) - 55.893.687
JOmasuE INVerslanae y Semvickhe Inmatdliariae Comenclalies, CLA - 12, - -
nverslones Jamancl, CA - &1.767.837 30.852.902
nversiones Mistral, ©.A. - ET.ETZIE 53.801.502
Jomaoue INverslanas y Semvicks Inmatdliariae de afcina, C.A - L40.E3TTIT -
Tanga Skarra Sandclcs Corporaihvae, LA, - E4.67E.413 123,334
Jomague Inverslanze y Cesarmalke Coddantz 1, CA. - 25.651.563 ITBLBAIT
Jomaoue INVerslanas y Semnvicis Inmatdliarks, C.A. - - -
nverslones Jomadue 2012, CA. - -
nverclones Fao Cua. CA - -
Halvalla Represantaclonzs, T.A. -
Fao F4 Orlame 1, CA. -
nverslones Crisldl, ©LA. -
nmuebles PQ, TA -
Jomaoue Inverslanae y Cesarmalkae Crisnte 1, SA. - - 21212
nverclones Fao F3 Tenesa, CA. - - 17.781 -
Jomadue Irverslanes ¥ daeamollz los llanos, CLA& - 554 GE4 -

15.977.585 181.757.534 1 6E3.045.255 1.355.404.524

Antidpas relacionadas:

Crogueri3 Fanssace, CA 3.341.850.564 441.57E 1.451.551.915 -
Jamaoue Inverslanze y Cesarmalke Coddamz 1, CA. 5.352.373 - -
nverclones Charallawa, CA. 300 - -
nverzlones Fac Maracay IV, CA. kS - -
nverelones Mistral, TA. - - -
JOm3guE MVerelanae y desanrolo e llanoe, CA. - - -

3.350.303.271 1.£51.551.915 -

Cueniss por pagar relacionadas:
Por sanviclos prestados

Sroguerna Farvenca, CLA 1.343.522.100 1.981.042 375 -
nverslones Jamancl, CA - - -
Tanga Slemra Senvicles Conporaivos, LA, - - -
nyerslones MIstal, A [41.055) [£.347.748) T38.310
nyerglones gran COA, T4 - - -
nverslones Fac F2 La Pascua, TA. - F1.5200143 -
nverslones Fao F1 Sam Juan, CA. - 5.155.275 -
nyerslones Fao F3 Teresa, CA. - 15520982 -
nverslones Fao Ooumare, CLA - 5.093.353 -

Jomaoue Inverslanee ¥ Servicke Inmatdliarios Comerclales, CLA 208 142325 ] -
nuersiones Fao Charallave 45 307! 258 -
Srayectos Pet TA w 15475 {45.054_268) 4.303.272
Ampollas ¥ Francos Maclonales 4 2737 150.43 -
Pharsana de Wenezueds, C.A. - - 547.354 5.635.966
nverslones Fao Calabazo, CA - - 3.545.5400 -
nverslones Fao Cua, CA - - o4 270 -
Fad Fdarleniz 1, CA - - 9.2180535 -
nverslones Fao Cardpana, C.A - - 213477 -
nverslones Fao El Tigre, CA. - - 19.418.437 -

1.452.125.153 18841196148 294500063 13677545

Praetamas relacionadss

Proyactoes Pet, C.A.
Jomadus Invarshones y S2rvicios Inmotllianos Camerclales, A

Interesas acumuladoe por pagar ralaclonadas - -
Lataratoros Letl - -
2.736.355.402 -

Cuenlas por pagar acdanlelz 35 251121 £.207.020
1452 155863 3. 3ES 230,675 22 454 578

50 OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



16.  Inaresos por venta:

() Farmahorro

Los saldos de ingresos por ventas, que se muestran en los estados de resultados, se resumen a continuacion:

31 de mayo de

20 de junio de

2018 2018 2017 2016
Yentas de medicinas 33973225105 23.283.850.360 16.340.443.024 21.953.006.677
Yentas miscelanaos 18.167.086.111 A7 107 147.051 2.955.087.911 16.406.024.639
“entas director 5.066.642 275 16.8319.636.560 5.T46.713.857 9.070.131.492
“entas alimentos 4 457 351.001 3.851.010.551 T.546.202 955 -
“entas marcas privadas 1.213.273. 119 403990135 G634 557 068 -
Yentas convenios 255728 7433341 826 379.261.318 B8.672.758
Yentas miscelaneos convenios - - - 32.084 448

G6.777.542.339

Devoluciones en convenios -
Descuentos ventas convenios -
Descuentos ventas miscelansos -

103.998.975.787

39.802.356.132

47.520.827.013

(58.425) (1.111.912) (95.700.411)
{11.632) (524.253) (144.669.022)

- (510.348) (25 326.963)

- (30.057) (2.315.513) (265.696.408)

66.777.842.330

102.992.895.730

39.600.040.619

47.255.130.605

17.  Costo de venta

Los saldos del costo de venta, que se muestran en los estados de resultados,

31 de mayo de
2019

30 de junio de

se resumen a continuacion:

2013

2017

2016

109.535.284.714
42,022 350147

Compras
Inventario inicial
Inventario final

4.313.097.258)

155.915.718.605
4.247.043.845
(42.022.350.147)

32.962.472.1585
3.248.229.733
{4.247.043.849)

35.270.793.264
5.263.763.345
{3.248.229.733)

147.239.537 .563

Walor de reposicion de los inventarios (97,156,155 509)

113.140.412.307

(36.391.230.525)

31.963.653.130

38.286.326.827

50.083.381.754

81.749172.718

31.963.652.120

38.286.326.827

18. (Gastos de personal

Los saldos de gastos de personal, que se muestran en los estados de resultados, se resumen a continuacidn:

31 de mayo de

30 de junic de

201% 2015 2017 2016
Bonificaciones 2.209.261.393 823.469.543 116 356 663 191.140.508
Prestaciones Sociales 1.761.204 547 4 952 220691 730067 255 TET.141.431
Salarics TES.348 218 1.081.336.435 1.140.737 370 1.552.935.735
Ley programa de alimentacion (Cesta Ticksts) 545.705.051 T85.070.992 1.236 426549 T79.033.137
Utilidades 271.331.310 284.829.511 270473173 428.312.044
Otros 214.361.535 162.655.060 4905152 94.651.450
Beneficios al personal 118.212.8597 44 856.253 250.748.950 225922254
Contribucicnes parafiscales 102.691.024 121.0938.54 131.8235.166 231.508.355
Bono vacacional 78.505.254 200.021.50 70.5356812 101.974.334

5.068.625.228

4.001.058 530

4.376.615.610
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19. Gastos de administracién

Los saldos de gastos de administracién, que se muestran en los estados de resultados, se resumen a

continuacion:

Arrendamientos

Honorarios profesionales (1)
IMantenimiento ¥ reparaciones

FPatente de industria v comercio

Diversos

Teléfonos

A Crédito no deducible

Ley impuesto, ciencia y tecnologia (LOCTI)
(Gastos de vigje

Articulos de oficina, materiales y otros
Transporte de valores

Seguros

Otros

Legales

Suscripciones v afiliaciones

Servicios

Iedios

Oiros impuestios

Iercadeo

Imagen

31 de mayo de 30 de junio de

2018 2013 2017 2016
2.066.744 601 3.044719.038 1.670.859.343 131.340.451
1.233.572.140 1.814.306.617 73189933 095,953 465
Q7Fy.a27.518 1.775.793.074 3166726 -
701.583.502 1.182.416.440 G55.471.345 -
628025391 1.260.068 934 31570.7E3 4 681 244
607.526.530 207.2344 512 147 .856.957 182.571.212
475 881,692 784.080 456 34 583552 -
373.760.783 524.440.7598 190.875.305 -
282 727 208 - - 139,478 231
242 340,204 1.632.032.040 11.504.358 53.310.892
97 177.200 43.682.074 402.623.1068 445308731
90.640.700 224128678 175.441.973 80.268.437
T4 485324 214 057 147 563 813.916 4 373389270
42.731.816 5.985.167 8402273 45,353,895
23.180.966 1.768.736 435.677.140 3.810.600
21.155.200 12.933.764 - 54 027306
12.4028.009 18.581.220 31.846.537 T7.248 825
7.183.115 4071 2885408 55G.065.637
- 2.885.762 - 150.450.573
- 27.164.129 11.375.718 50.4584 240
5.869.032.205 12.867.905.074 4.821.230.473 7.350.264.528

(1) En esia cuenta se encuentran registrados pagos mensuales a Inversiones Mistral, C.A_, por concepto de honorarios

profesionales.

20.  Inaresos (egresos) financieros, neto

Los saldos de ingresos (egresos) financieros, neto, gque se muestran en los estados de resultados se resumen a

continuacion:

Ingresos financienos:
Intereses bancarios
Oftros ingresos financieros

Earesos financieros:

Comisiones

Impuestos a las transacciones financieras
Intereses bancarios

Gastos bancarios

Intereses financieros

Intzreses préstamo relacionada

31 de mayo de 30 de junio de
2019 2013 2017 2016
1.780.439 4 272430 80423763 195 659613
21.457 52 685377 10.701.044 -
1.8301.936 56.927.857 91.124.807 195 659612

(2.313.425.447)
(1.502.217.381)
(671.475.249)
(320.091.478)
(74)

{2.460.667.423)
{1.436.247.213)
{1.371.785.722)
{1.668.963.2735)

(236.752)
(5.244.499)

(§832.174.508)
(450.751.041)
(1.394.947.027)
(226.125.331)

(123.456.321)

(241.681.155)
(210.132.952)
(1.773.740.208)
(163.997.829)

(4.816.210.228)

(6.244.144.354)

(2.888.454 225)

(2.389.551.144)

(4.514.408.293)

{6.857.217.027)

[2.797.330.418)

(2.193.901.526)
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Los saldos de otros egresos, neto, que se muestran en los estados de resultados se resumen a continuacion:

Dirps inQresos:

Servicios administrativos
Ofros ingresos
FPublicidad ¥ mercadeo

Dirps eqresos:

Responsabilidad socia

Intereses prestaciones

Ofros egresos

VA crédito no deducible

Pérdida por cuentas incobrables
Pérdida de tickats de alimantacion
Pérdida por siniestro

31 de mayo
de 2015

2018

30 de junio de

2017

2018

86.691.533
28.203.278

B6.385.613

55.612.723

312.376.198

134.882.333

206.319.123
69.743.930
172.146.607

114.394 861

121.993.336

447.258.031

1.045.209.660

(7.837.128)
(4.995.509)
(212.918)
(166.968)
{235)

(35)

(1.552.572)
(4.400.436)
(415.342)
(37.850.179)
(1.282.978)
(83.299)
(599.794)

(2.010.717)
(23.565.015)
[2.266.249)
(26.863.301)

[237.438)

(7.768.333)
(53.184.990)
(472.230.870)
(318.280.623)
(24.175.369)
(67.770.542)
(2.197.1389)

(13.213.443)

(46.459.568)

(55.943.213)

(945.507.865)

101.681.418

75.503.765

291.315.813

102.601.794

{1) Los servicios administrativos, comesponden a ingresos por servicios compartidos entre S.A. Macional Farmacéutica v
Drogueria Farvenca, C.A., por concepto de gastos compartidos en |a torre mistral, gue S.A. Macional Farmacéutica,
registra por completo v cobra la porcion correspondiente por distribucicn fisica a Drogueria Farvenca, CA., a sU vez,
hay registrado cobros por servicios administrativos establecidos a través de contratos por convenios con empresas de

seguros.

22.  Resultado monetaric

El resultado monetario del ejercicio, representa el efecto de la inflacidn sobre las partidas y transacciones
monetarias, como se resume a continuacion:

1 d= mayo de 2315 30d=juska de 2018 30 de Junio g 2097 30 de Junio de 2018

Kaminal Ajusinco Maminal Ajusindo mcminal Ausincic Haminal Apesiada
Fosicién monetaria naz &
Inica del aff (43 4E5 E2T) (10433711350 T30 &5 (E.&37.741 553 33351 077 (5,500,544 &€ 554,404 555 12015.535.353)
Aumeros
‘arims netes 23545 1E5.354 ESTTT.EE&ZIES 033425534 105555855730 218137052 IEDQLDSIETS
CHerendla en cambio, nels 4z 27397 - - - -
Cfros Ingresos (egnescs)
izl 34885738 101.EE1.418 391315813
mpuesto dHsrics - - 1.575.3E7.234
Aporte por capkalzar -
Supentilt par revalcrizackin
[ =] 1.531.345.158
I35TETE4.TIE B AT ET1.E7 il 43355 0E5.424 7414502178 47 438722171
Cisminucicnes:

Adichones d= propiedades,
femrena ¥ souipes [@3.25£205)
Adouisician de cires

[2.534.332.248

SCTWOS N0 Comienies - TEd.BER. 115
Compras d= Imeenkans MEEE1 23201 & 20.224.043 508
(Gasios de perzons 2 434210 2
(Gasios pererales 3007 SE5.180)

NEresos ¥ Sgresos

Tnancies, melos 4 £32E22 4ET) [4.514.808 253 (4472083850
CHerencla =n camiia, nels - -
mouesin disrda
(25 £45 £45 551) 428,500 754 B27 (31.530.326.570 53 455425 755)
Foskciin monstaris nste
=simada 20083 (72,555,554 543 (5,485,588 75 £ DB 23R ETT)
Actusitesciin de e posicd
moretari el g antsear (2535 572542 - [4.508. 408,550
2008 350553 (72.555. 554 543 (14,022,350, 853 [20H 3614342 [7.378.308. 351 15080222 577
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OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1 53



() Farmahorro

23

Contratos de arrendamiento

La Compaifiia ha celebrade ciertos contratos de arrendamiente de inmuebles, estos contratos han sido
calificados como contratos de arrendamiento operativo. Estos contratos han sido celebrados por plazos de
hasta un (1) afio, con vencimiento en el afic 2017, renovakles automaticamente por igual pericdo.

Al 31 de mayo de 2019 y 30 de junic de 2018, 2017 y 2016, el gasto por concepto de arrendamientos ascendid
a Bs. 2.966.744 691, Bs. 3.044.719.038, Bs. 1.670.659.343 v Bs. 131.340.451, respectivamente, los cuales se
presentan como parte del gasto general (ver Nota 19).

24, |mpuesto sobre |a renta
Impuesto corriente:
Al 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, la empresa no generd gasto de impuesto sobre la renta. Por los afios
terminados al 30 de junic de 2018 y 2017, |a tasa efectiva del gaste de impuesto sobre la renta (0%, 8% y
5%, respectivamente), difiere de |a tasa fiscal aplicable a la utilidad antes de impuesto establecida en la
legislacidn fiscal vigente (34%). La naturaleza de esta diferencia, se debe principalmente, a la diferencia de
base de los inventarios, diferencia de base de vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario
y equipo, los efectos del ajuste por inflacion fiscal y el ajuste por inflacion contable, ajuste de la correccidn
valorativa del impuesto diferido y otras partidas relacionadas con la determinacidn de la renta fiscal
consideradas no gravables y no deducibles, tales como, multas e ingresos exentos.
Impuesto diferido:
Las partidas que originarcn el impuesto diferido al 30 de junio, se presentan a continuacion (a valores
historicos):
2015 2017 2015

(Gastos acumulados por pagar 344526 18.797 -

Impuesio prepagado - (168) -

Provision cuenta incobrable 348 - -

Publicidad por pagar ] (12 -

Cuentas por cobrar - - 30

Inventario - - (1.125)

Propiedad, planta y equipo - - (73.020)

Ciros activos - - (14.743)

Cuentas por pagar - - 242

Ciros pasivos - - 10.383

Partidas temporarias 343.283 18.617 (78.293)

Tasa de impuesto 4% 24% 3%

117.396 6.330 (25.520)
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Activos v pasivos denominados en moneda extraniera

Al 31 de mayo de 2019 vy 30 de junio de 2018, 2017 y 2016, la Compafia presenta sus activos y pasivos en
moneda extranjera registrados a su equivalente en bolivares con base en lo establecido en la Norma
Internacional de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Entidades (PYMES), Seccién 30
“Conversion de la moneda extranjera” (ver Nota 4).

Los activos en moneda extranjera que mantiene la Compafiia, se detallan a continuacidn:

31 de mayo de 30 de junio de
2019 2078 2077 2076
Uss UsE USs Uss
Activos:
Efectivo v equivalentes de efectivo (Mata 4) - - 370 .81

Beéagimen cambiario

A partir de 2003, el Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela, celebraron diversos Convenios
Cambiarios, en los cuales, se establecieron &l Régimen para la Administracion de Divisas y el tipo de
cambio, que reguld las operaciones establecidas en dichos convenios. A partir de esa fecha, la Comisidn
de Administracidn de Divisas (CADIVI), se encargé de la coordinacion, administracidn, control y
establecimientc de requisitos, procedimientos y restricciones que requiric la ejecucién de dichos
convenios. Posteriormente, |a coordinacién, administracion, control vy establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que fueron regueridos en la ejecucion de los Convenios Cambiarios,
correspondio al Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX).

CENCOEX (originalmente CADIVI), emitid diversas normativas relacionadas con los registros,
lineamientos, requisitos y condicicnas relativas al régimen de administracion de divisas, de las cuales
resumimes a continuacién aquellos los que le son pertinentes a los estados financieros adjuntos:

a) Convenio Cambiario N 33 -

Fue publicado en Gaceta Oficial Extracrdinaria N® 6171, de fecha 10 de febrero de 2015, entrando en
vigencia a partir del 12 de febrero de 2015, derogando & su vez ciertos articulos del Convenio
Cambiario N* 28, del 03 de abril de 2014 y del Convenio Cambiario N°® 23, del 24 de octubre de 2013 y
cualguier disposicion que colida con lo establecido en dicho Convenio Cambiario N® 33.

Como aspecto a destacar de este Convenio, fue el hecho de que los tipos de cambio de compra y de
venta de divisas del mercado (saldos en moneda extranjera en cuentas bancarias en Venezuela),
seran aquellos gue libremente acuerden las partes intervinientes en las operaciones las cuales seran
spot (de contado) y se liquidaran al segundo dia habil inmediatamente siguiente al pacto, en las
cuentas en moneda extranjera en el sistema financiero nacional, a que se contrae el Convenio
Cambiario N* 20, del 14 de junic de 2012.

Se establecio que diariamente, el Banco Central de Venezuela publicaria en su pagina web, el tipo de
cambio de referencia correspondiente al promedio ponderado de las operaciones transadas durante
cada dia en los mercados de compra y venta de divisas referidos en este Convenio Cambiario N® 33.
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b) Convenio Cambiano N® 34 -

Fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N* 40.851, de fecha 18 de febrero de 2016, entrando en
vigencia desde su publicacion y derogando el articulo 3, del Convenio Cambiaric N® 27, con fecha
10 de marzo de 2014 y el articulo 7 del Convenio Cambiario N® 28, con fecha 3 de abril de 2014, En &l
mismo, se establecid que las personas naturales vy juridicas privadas, dedicadas a la exportacidn de
bienes y servicios, podran retener y administrar hasta el sesenta por ciento (60%) del ingreso que
perciban en divisas, en razdn de las exportaciones realizadas, el cual entrd en vigencia desde su
publicacion en Gaceta Oficial.

¢) Convenic Cambiario N® 35 -

Fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N® 40.865, de fecha 09 de marzo de 2016, entrando en
vigencia a partir del 10 de marzo de 2016, donde se establecieron las normas para las operaciones del
régimen administrado de divisas en el sistema financiero nacional.

d) Convenic Cambiario N® 35 -

Fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinana N° 6.300, de fecha 19 de mayo de 2017, en &l cual se
establecid un nuavo sistema de subastas de divisas llevadas a cabo a través del Sistema de Divisas de
Tipo de Cambio Complementario Flotante del Mercado (DICOM). Se derogd parcialmente el Convenio
Cambiario N® 33, salvo los articulos 8, 10, 11, 13, 14 y 15; asi como el articulo 17, del Convenio
Cambiario N® 35.

Derogatoria del régimen cambiario

En Gaceta Oficial N* 41 452 de fecha 2 de agosto de 2018, se establece la Derogatoria del Régimen Cambiario
y sus llicitos, con el propoésito de otorgar a los particulares, tanto personas naturales comoe juridicas, nacionales
o extranjeras, garantias mas amplias para el desempefio de su mejor participacion en el modelo de desarrollo
socig-econamico productivo del pais.

Convenio Cambiario N 1

En Gaceta Oficial N® 6.405, de fecha 07 de septiembre de 2018, quedd establecido el Convenio Cambiario
Mdmerc 1, que instituye el funcionamiento de este “mercade con un tipo de cambic de referencia dnico y
fluctuante™. Entre los aspectos relevantes encontramos quea:

- El Banco Central de Venezuela (BCV), centralizara la compra y venta de divisas.

- Eltipo de cambio “fluctuara libremente de acuerde con la oferta y la demanda de las personas naturales o
juridicas a través del Sistema de Mercado Cambiaria”.

- El precio sera determinado por el promedio ponderado, calculado en el Sistema de Mercado Cambiario,
bajo la admimistracion del BCV.

- El BCV, podra autorizar a entidades bancarias para gue actien como operadeores en el Sistema de
Mercado Cambiario y la cantidad minima por cotizacidn de demanda y determinara la oferta a través del
Sistema de Mercado Cambiario. Igualmente, Las sociedades de corretaje de valores y a las casas de
bolsa, regidas por el Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de Valores.
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Las personas naturales y juridicas, domiciliadas o no en el pais, podran mantener fondos en moneda
extranjera en cuentas de bancos regidos por la Ley de Instituciones del Sector Bancario.

El Banco Central de Venezuela, oficializé la nueva tasa oficial de cambio, |la cual pasd inicialmente de
Bs. 52,49 a Bs. 5 60,00 bolivares socberancs el 21 de agoesto de 2018,

Leves decretos v otras requlaciones

Ley Organica de Precios Justos

En fecha & de noviembre de 2015, fue publicada en Gaceta Oficial N® 6.202, el Decreto con Rango, Valor y
Fuerza de Ley Organica de Precios Justos, la cual tiene por objeto, establecer las normas para la
determinacion de precios de bienes y servicios, los margenes de ganancia, los mecanismos de
comercializacion, y los controles gue se deben ejercer para garantizar a las personas el acceso a los
bienes y servicios a precios justos. Por otro lado, contempla que para la fijacién o modificacién de precios,
la Superintendencia Macional para la Defensa de los Derechos Socioeconémices (SUNMDDE), pedra
proceder a determinar cualguiera de las modalidades de precio de un bien o servicio, o efactuar su
modificacidn, de oficio o a solicitud del interesado, con caracter general o particular. La reforma amplia y
agrava también las penas a quienes incurran en faltas.

Entre las disposicicnes transitorias y derogatorias, se deroga la Ley Organica de Precios Justos, publicada
en la Gaceta Oficial de la Repdblica Bolivariana de Venezuela N® 6.156 Extraordinario, de fecha
19 de noviembre de 2014,

Providencia administrativa mediante la cual se fijan los criterios contables generales para la determinacicn
de precios justos

En fecha 7 de febrero de 2014, fue publicada en Gaceta Oficial N® 40.351, la providencia administrativa
mediante la cual se fijan los criterios contables generales para la determinacion de precios justos. Esta
tiene como objeto, establecer los criterios contables generales que deberan utilizar los sujetos de
aplicacion del Decreto con Rango, Valor y Fuerza de la Ley Organica de Precios Justos, para la
adecuacion de sus estructuras de costos que les permitan determinar precios justos.

Unidad tributaria:

En fecha 24 de febrero de 2017, fue publicada en la Gaceta Oficial Extraordinaria N® 6.287, se reajustd el
valor de la Unidad Tributaria de Bs. 177 a Bs.300.

En Gaceta Oficial N® 41.351, de fecha 1° de marzo de 2018, fue publicada una Providencia del Servicio
Macional Integrado de Administracion Aduanera y Tributaria (SENIAT), mediante la cual, se reajusta la
Unidad Tributaria de Trescientos Bolivares (Bs. 300,00) a Quinientos Bolivares (Bs. 500,00). De igual
modo, fue publicado el Decreto N® 3.300, de |a Presidencia de la Republica, mediante el cual, se faculta al
Servicio Macional Integrado de Administracion Aduanera y Tributaria (SENIAT), para reajustar la Unidad
Tributaria (U.T.), con base a los analisis técnicos gue correspondan.

En fecha 03 de septiembre de 2013, fue publicada en Gaceta Oficial N® 41.473, la providencia
administrativa, mediante la cual, aumentd la unidad tributaria a Bs .3 17 y detalla que la UT establecida, no
podra ser utilizada para la determinacion de beneficios laborales o tasas y contribuciones especiales
derivados de los servicios prestados por drganos y entes del poder pablico.

Con fecha 7 de mayo de 2019, fue publicada en Gaceta Oficial N® 41.597, el reajuste del valor de la unidad
tributaria de Bs. 17 a Bs. 50.
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Inamovilidad laboral:

En fecha 25 de diciembre de 2015, el Ejecutivo MNacional publicé en Gaceta Oficial Extraordinaria
M® 40817, el Decreto N® 2155, en el cual se establece la inamovilidad laboral a favor de los trabajadores y
trabajadoras del sector privado y del sector pdblico durante tres afios consecutivos, regidos por la Ley
organica del Trabajo, las Trabajadoras y los Trabajadores.

Codigo Organico Tributario

En fecha 25 de diciembre de 2015, se publicd en Gaceta Oficial N® 40.817, el Decreto N® 1.434, mediante
el cual se dicta el Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley del Cadigo Organico Tributario, donde se
efectuaron modificaciones al antiguo Cddigo Organico Tributario publicado en Gaceta Oficial N® 37.305, del
17 de octubre de 2001. Entre las modificaciones se destacan:

Se aumenta de 4 a 6 afios, los siguientes derechos y acciones:

a. Elderecho para verificar, fiscalizar y determinar la obligacion tributaria con sus accesorios.

b. La accién para imponer sanciones tributarias, distintas a las penas restrictivas de la libertad.

c. La accidn para exigir €l pago de las deudas tributanas y de las sanciones pecuniarias firmes. Este
numeral fue incluido en la nueva normativa.

d. Elderecho a la recuperacion de impuastos y a la devolucidn de pages indebidos.

e. En los casos previstos en los numerales 1y 2, la prescripcion sera de 10 afios cuando concurran las
circunstancias descritas en el Articulo 55.

Por otro lado, en el Articulo 57, se indica gue la accién para imponer penas restrictivas de la libertad
prescriben a los 10 afios, anteriormente, se establecia que este tipo de delitos prescribian a los 6 afios.

Reconversion monetaria

En Gaceta Oficial N® 41.445, de fecha 25 de julioc de 2018, se publicé el Decreto N® 3 548, donde se
establece, que a partir del 20 de agosto de 2018, se reexpresa la unidad del sistema monetario, en el
equivalente a cien mil belivares (Bs. 100.000) actuales. El bolivar resultante de esta reconversion,
continuara representandese con el simbolo "Bs.”, siendo divisible en cien {100} céntimos.

Impuesto al valor agregado

En Gaceta Oficial Extracrdinano 6.395, de fecha 17 de agosto de 2018, se publicd el incremento a 16% de
la alicuota impositiva a aplicarse en el ejercicio fiscal restante de 2018 y todo 20159, El aumento de cuatro
puntos en la tasa a cobrar a las ventas, estara vigente a partir del 1° de septiembre de 2018 y durante el
ejercicio fiscal de 2019,

Lev Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (LOCTI):

En la Gaceta Oficial N® 39.575, de fecha 16 de diciembre de 2010, fue publicada la Ley de Reforma de la
Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (LOCTI), la cual entrd en vigencia a partir de su
publicacion en la Gaceta Oficial; en la mencionada Ley, no ocurrieron medificaciones en relacion con los
apartados que deben realizar las empresas privadas o publicas, domiciliadas o no en la Repldblica
Bolivariana de Yenezuela por este concepto; bajo los efectos de esta dicha Ley, el aporte respectivo, se
debera enterar ante el Fondo Macional para la Ciencia, la Tecnologia v la Innovacidn (FONACIT), o a
través de la realizacion de actividades factibles de ser llevadas a cabo, en relacion a lo establecido en la
Ley a que se hace mencidn.

58 OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



() Farmahorro

En fecha 08 de noviembre de 2012, el Ejecutivo Macional publicd en Gaceta Oficial N® 35.977 de esa
misma fecha, el Decreto N® 8579, mediante el cual, se promulgd el "Reglamento Parcial de la Ley
Organica de Ciencia, Tecnologia & Innovacidn®, el cual tiene por objeto, regular y establecer los
lineamientos, mecanismos, modalidades y forma en lo relativo a ciencia, tecnologia, innovacidn y sus
aplicaciones; al financiamiento de actividades con dicho aporte, asi como sus resultados, y a la ética en la
investigacion, tecnologia e innovacion.

Lay Organica de Drogas (LODY:

En Gaceta Oficial N® 39510, de fecha 15 de septiembre de 2010, fue publicada la Ley Organica de
Drogas, la cual deroga la Ley Organica Confra el Trafico llicite y el Consumo de Sustancias
Estupefacientes y Psicotrépicas, de fecha 16 de diciembre de 2005. Por medio de esta Ley, se modifica la
base de calculo de la contribucidn al Foende Nacional Antidrogas (FOMA), la cual sera equivalente al 1% de
la “utilidad en operaciones” obtenida en el ejercicio, contribucion esta a cargo de perscnas juridicas
privadas, consorcios y entes plblicos con fines empresariales, que ocupen cincuenta (50) o mas
trabajadores. La utilidad en operaciones del ejercicio, se calculard al restar la utilidad bruta del gjercicio
economico, menos los gastos operacionales, de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados y teniendo un plazo para realizar el aporte, el cual sera de 60 dias continuos a partir del cierre
del gjercicio fiscal.

Lev Organica del Deporte. Actividad Fisica v Educacidn Fisica:

En fecha 23 de agosto de 2011, el Ejecutivo Macional publicd en Gaceta Oficial N® 39.741, |la Ley Organica
de Deporte, Actividad Fisica y Educacidn Fisica, la cual tiene por objeto, establecer las bases para la
educacicén fisica, regular la promocidn, organizacion y administracién del deporte y la actividad fisica como
servicios publicos. En dicha norma, se crea el “Fondo Macional para el Desarrollo del Deporte, |a Actividad
Fisica y la Educacion Fisica”, el cual estara constituido por los aportes a cargo de las empresas que
asciende al uno por ciento (1%) sobre la utilidad neta o ganancia contable anual, cuando esta supera las
veinte mil (20.000) Unidades Tributarias y que deberan ser cancelades dentro de los ciento veinte (120)
dias continuos del cierre del ejercicio contable.

El Reglamento de esta Ley, establece gue los sujetos pasivos, deben realizar una declaracion estimada del
0,25% de la utilidad neta o ganancia contable del ejercicio econdmico del afio inmediatamente anterior y
gue debera cancelarse a los ciento noventa dias (190) del cierre del gjercicio contable.

Cambios en Boletines de Aplicacion BA VEN-MIF

En Directorio Macional Ampliade de fechas 19 y 20 de febrerc de 2016, fuercn aprobadeos por la
Federacion de Colegios de Contadores Publicos de VYenezuela (FCCPY), los siguientes boletines:

BA WEN-NIF 2 (Wersign 3) - Se modificd el parrafo 17 para flexibilizar el uso del INPC estimado por el
experto e incluir el analisis de sensibilidad.

BAWEMN-NIF 10 (Wersion 0) — Permitira un tratamiento alternativo para el reconocimiente de la variacion de
la tasa de cambio para los pasivos asociados con Autorizaciones de Adguisicion de Divisas (AAD). Dicho
tratamiento permite capitalizar esta variacién en el tipo de cambic a los inventarios disponibles para la
venta y al activo fijo, bajo ciertas condiciones.

BA-VEMN-NIF 11: El 30 de marzo de 2017, la Federacion de Colegios de Contadores Publicos de
“enezuela, publicé un boletin relacionado con el reconocimiento del impuesto diferido pasivo originado por
la supresidn del sistema de ajuste por inflacién fiscal en Yenezuela, en el que se acuerda omitir el
reconocimiento del impuesto diferido, inherente a la diferencia temporaria imponible, coriginada por la
comparacion de bases financieras de activos no monetarios ajustadas por inflacidn y, bases fiscales de
estos activos sin el reconccimiento de la inflacion. Dicho boletin, entra en vigencia para los ejercicios que
se inicien & partir del 01 de enerc de 2017, permitiéndose su aplicacion anticipada a los ejercicios iniciados
a partir del 01 de enero de 2016
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA [SANFAR)
Estados Financieros
Por el periodo de once meses finalizado el 31 de mayo de 2019
y los afios finalizados el 30 de junio de 2018, 2017 y 2016

Presentados sobre la base del costo historico
Informacion Suplementaria
(Anexos | al V)
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ANEXO |

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

31 de mayo de

() Farmahorro

30 de junio de

2014 2073 2007 2016
ACTIG
Activo corriente:
Efectivo y equivalentes 2.387.673.568 2.562.020 829043 1.627
Inversiones temporales 207.380.000 - - -
Cuentas por cobrar 14.510.136.329 G.359.035 70.068 7.536
Inventarios 3.772.004.511 21.406.935 55.492 11.505
Impuesio diferido 117,306 117326 G621 -
Ctros activos corrientes 276,053 508 402 237 7.337 1.762
Total activo corrients 21.155.185.902 34 348 527 216.531 22524
Activo no corriente:
Fropiedades, terreno v eguipos, neto a7.458.566 1.567.96%9 60.030 20.954
Ctros activos no corrientes 643 820633 137353 11.974 7.8934
Total activo no corriente 731.288.149% 1.706.322 72.004 28.888
Total activo 21885474101 36,053 845 285 535 51.412
PASIVD Y PATRIMONIC
PASING
Pasivo corriente:
Préstamos bancarios 1.157.634.671 12,208 270 117115 3.887
Sabreqiro bancario - 113 - -
Porcion corriente de la deuda a largo plazo 4. 583.587 29 269 5839 13.781
Cuentas por pagar 18.212.268.207 12.410.917 a5 407 10.585
Ciros pasivos cormentes 1.083.371.450 1.494 227 37671 10.240
Total pasivo corriente 20.457 858.005 32,232 796 250032 28.493
Pasivo no corrients:
Deuda a largo plazo 181.364 9803 6.91G 3.313
Impuesio diferido - - - 180
Apariado para indemnizaciones laborales 55T 443 905 1.322.72% b241 1.758
Total pasivo no cormients EAT 625,769 1.332.532 12157 5.261
Total pasiva 21015483774 33565323 271139 43754
FATRIMONIO:
Capital social 1.718 1718 1718 1.000
Prima por emision de acciones 1 1 1 1
Aparte por capitalizar T79.054 T79.054 - -
Reserva legal 172 172 73 73
Utilidades no distribuidas 5668.820.608 315892 (16.964) [ t:]
Superavit par revaluacion de activo 1.383.684 1.335.684 32.568 5.866
Total patrimonio 870950 327 2488 521 17.356 7.658
Total pasivo v patrimonio 21.8836.474.101 36.053. 649 288 535 51.412
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ANEXO I

ESTADOS DE RESULTADOS

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta
(Gastos de operaciones:
Gastos de personal
Gastos generales
Depreciacion y amortizacidn
Total gastos de operaciones
Utilidad en operaciones
Costo integral de financiamiento:
Ingreso y egresos financieros, netos
Diferencia en cambic, neta
Otros ingresos (egresos), netos
Total costo integral de financiamiento
Utilidad {pérdida) antes de impuestos
Impuestos sobre la renta:
Corriente

Diferido

Utilidad {perdida) neta

Por el pericde de
once meses
finalizado el 31 de

Por el afio finalizado el 30 de junio de

mayo de 2019 2015 2017 2016
22645.165.384  29.572.109 320.257 114.471
(15.109.734.438)  (20.949.503) (222.686) _ (80.190)
7.535.430.946 5.622.606 97 571 34.281
(2.057.943.431)  (2.294.049) (32.358)  (18.217)
(3.007.595.180)  (3.491.147) (38.991)  (10.191)
(3.366.403) (16.529) (4.777) (1.781)
(5.068.905.014) _ (5.801.825) (76.126) _ {30.189)
2.466.525.932 2.820.781 21.445 4.092
(1.632.623460)  (1.868.547) (22.623) (4.941)
117.949 (753.470) (19.532) 159
34.481.385 20.486 3.165 817
(1.598.024.126) _ (2.601.531) (39.290) (3.935)
565.501.506 219.520 (17.545) 157

- 116.705 881 -

865.501.506 335.955 (16.964) 157
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ANEXO Nl

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Prima por Utilidad Superavit por
Capital emisién de Aporte por Reserva no revaluacion Total
social acciones capitalizar legal distribuida de activo patrimonio

Saldo al 30 de junio 2015 1.000 1 - 65 569 - 1.635

Apartado para reservas - - - ] () - -

Utilidad neta del gjercicio - - - - 157 - 157
Superavit por revaluacion

de active - - - - - 5.866 5.866

Saldos, al 30 de junio de 2016 1.000 1 - 73 718 5866 7.658

Aumento de capital social 718 - - - (718) - -

Perdida neta del gjercicio - - - - {16.964) - (16.964)
Superavit por revaluacion

de active - - - - - 26.702 26702

Saldos, al 30 de junio de 2017 1.718 1 - 73 (16.964) 32568 17.396

Aporte por capitalizar - - 775.054 - - - 779.054

Apartado para reserva legal - - - 95 {99) - -

Utilidad neta del gjercicio - - - - 335855 - 335955
Superavit por revaluacion

de activo - - - - - 1.356.116 1.356.116

Saldos, al 30 de junio de 2018 1.718 1 779.054 172 318.892 1.3586.684 2.488.521

Utilidad neta del ejercicio - - - - 868.501.506 - 968.501.506

Salde al 31 de mayo de 2019 1718 1 779.054 172 8638 820698 1.388.664  870.950.327
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ANEXO IV

ESTADOS DE FLUJOS DEL EFECTIVOD

Efecfive neto proveniente de {utilizado en) lag actividades operacionales:

Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) neta con el efectiva neto
proveniente de las actividades operacionales:
Depreciacion y amortizacion
Superavit en revaluacion de activos
Impuesto diferido
Provizién pars apartsdos para indemnizacion laboral
Cambkios nstos en activos v pasives operacionales:
Inversicnes temporales
Cuentas por cobrar
Inventarics
Ofros actives comientes
Oftros actives no corrientes
Cuentas por pagar
Ofros pasivos comientes
Apartado para indemnizaciones laborales

Efecfivo neto proveniente de las aclividades operacionales

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion:
Propiedades, terreno, y equipos, neto
Adiciones de ctros activos no cormientes

Efective neto utilizado en las actividades de inversion

Efecfive neto proveniente de {utilizado en) laz actividades
de financiamiento
Porcion circulante de ls deuda a largo plazo
Préstamos bancarios y sobregiro bancario
Dewuda a largo plazo
Aporte por capitalizar

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades
de financiamiente

Aumento (disminucion) neta del efectivo v equivalente de efectivo
Efective y equivalentss de efectivo al inicio del afio

Efective v equivalentes de efectivo al final del afo

Por el pericdo
de once meses

finalizadc
el 31 de
mayo de Por el afio finalizado el 30 de junio de
2019 2018 2017 2016
355.501.806 335855 (16 984) 157
3365403 16.62 4777 1.781
- 1.356.116 256.702 5.4
- (116.705) (831 -
597245538 1.343.570 5.904 1670
(207 .390.000) - - -
(14.500.276.3290) (8.789.871) (62.532) 45
(2.751.487 578) (21.351.443) (42.583) (5.250)
(276.561.361) (354 .250) (5.625) (583
(643.692.280) (127.552) (1.321) (1.244)
18.193.557.380 158.315.510 34822 3335
1.081.877.223 1.456.556 2743 8.317
[41.126.454) (26.082) (2.421) [388])
1.324 303787 (5.982.167) 15985 13288
(85.254 808 {1.522.385) (42 280) (17.356)
- - (4.312) (31343
(85.254 8308 {1.522.395) (48.572) (20.530)
4554 318 20.430 (4.942) 11.578
1.145.336 228 12181268 113.228 (2.887)
172.081 2.887 3602 (1.121)
- 779.054 - -
1.150.062.667 12.883.629 111.888 7570
2.335.111.548 2.479.077 31.318 336
2.562.020 82.943 1.627 1.281
2387 6735688 2 582020 32.943 1627
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ANEXOV
NOTA A LA INFORMACION FINANCIERA SUPLEMENTARIA

1. Estados financieros en valores nominales

La informacidn financiera en valores nominales, fue preparada por la Gerencia de |la Comparfiia para propositos
de analisis adicional y uso exclusivo de los accionistas de la Compafiia. Dicha informacion suplementaria se
encuentra preparada de conformidad con las bases descritas para la preparacion de los estados financieros

presentados como informacidn primaria, excluyendo los siguientes ajustes para su presentacion de conformidad
con los Principios de Contabilidad de Aceptacion General en Venezuela (WEN-NIF PYME):

- Ajuste per inflacidn segin lo establecido en el Boletin de Aplicacion BA WEN-NIF N® 2 “Criteric para el
reconocimiente de la inflacidn en los estados financieros preparados de acuerdo con VEN-MIF", version 1.

- Omisién de todas las revelaciones requeridas de conformidad con los Principios de Contabilidad de
Aceptacion General en Venezuela (WVEN-NIF PYME).

- Determinacién de ajustes por valor razonable de activos no monetarios.

- Registro del impuesto sobre la renta diferido.
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3.2 Estados Financieros Auditados por Contadores Publicos Independientes al 30 de junio
de 2018y 2017

(Pé&gina intencionalmente dejada en blanco)
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S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR)
Estados Financieros y Otra Informacion Financiera
Afos terminados el 30 de junio de 2018 y 2017

(Con el Dictamen de los Contadores Publicos Independientes)

S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
Estados financieros
Al 30 de junio de 2018 y 2017
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Informe de los Contadores Publicos Independientes

Al Accionista y Junta Directiva de
S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros de S.A. Nacional Farmacéutica
(SANFAR), que comprenden el estado de situacion financiera al 30 de junio de 2018 y 2017, y los
correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por
los afios entonces terminados, asi como, un resumen de politicas contables importantes y otras
notas aclaratorias.

Responsabilidad de la gerencia en relacién con los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela
para pequefias y medianas empresas (VEN-NIF PYME). Esta responsabilidad incluye: disefar,
implementar y mantener el control interno relevante relacionado con la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros, para que los mismos estén libres de representaciones
erréneas de importancia relativa, ya sea debidas a fraude o error; seleccionando y aplicando
politicas contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.
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Responsabilidad de los contadores publicos independientes

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos pertinentes; asi como,
que planifiguemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable sobre si los
estados financieros estan libres de errores significativos.

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

Consideramos que las evidencias de auditoria que hemos obtenido son suficientes y apropiadas
para proporcionar una base para emitir nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros arriba mencionados, presentan razonablemente en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR),
al 30 de junio de 2018 y 2017, los resultados de sus operaciones Y los flujos de efectivo, por los
aflos terminados en esas fechas, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Venezuela para pequefas y medianas entidades (VEN-NIF-PYME)

Parrafos de énfasis

Sin calificar la opinion, llamamos la atenciéon sobre el siguiente asunto:

Como se indica en la Nota 2 a los estados financieros, a la fecha de este informe el Banco Central
de Venezuela no ha publicado el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC),
correspondiente a los meses de enero 2016 a junio de 2018. La Federacién de Colegios de
Contadores Publicos de Venezuela a través de su Boletin de Aplicaciéon VEN-NIF-2 (BA VEN-NIF-
2) estableci6 los procedimientos en este caso, para determinar dichos indices y poder preparar los
estados financieros ajustados por los efectos de la inflacion. Los INPC calculados para los meses
antes indicados y por ende el porcentaje de inflacion acumulado a la fecha de los estados
financieros adjuntos, pudieran ser diferentes a los que publicard finalmente el Banco Central de
Venezuela en el futuro.

Parrafos sobre otros asuntos

Nuestra auditoria se efectud con el proposito de expresar una opinion sobre los estados financieros
basado en principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela para pequefias y
medianas entidades (VEN-NIF PYME). La informacion suplementaria, preparada sobre la base del
costo historico, que se incluye en los anexos del | al V, se presenta con el propésito de efectuar
analisis adicional y no forma parte requerida de los estados financieros basicos. Esta informacion
fue preparada por la Compafiia y es su responsabilidad. Dicha informacién ha sido objeto de
nuestros procedimientos en la auditoria de los estados financieros basicos y se presenta siguiendo
la base del costo histérico, y sin incluir los efectos de las Normas Internacionales de Informacién
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Financiera (NIIF’s), por lo cual no esta de acuerdo con principios de contabilidad generalmente

aceptados en Venezuela para pequefias y medianas entidades (VEN-NIF PYME).

Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

Eric H. Sierra S.
Contador Publico
C.P.C. N° 42,933

Caracas, 01 de octubre de 2018
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S.A. NACIONAL FAHMAEﬁUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE SITUACIOM FINANCIERA
Al 30 de junio de 2015 y 2017
(Expresados en bolivares constantes)

Motas 2018 2017
ACTIVO
Acfivo corriente:
Efectivo y equivalentes de efectivo 4 255.202.040.362 75.955.213.803
Cuentas por cobrar, neto 5 985.993.865.799 64.155.261. 484
Inventarios & 6.5658.915.922.193 53.330.343.476
Impuesto diferido 23 11.739.626. 424 532978103
Otros activos corrientes ) 40.223.662.116 6.764.938.015
Total active comriente 8.163.075.116.896 200.345.734 6881
Acfivo no corriente:
Propiedades, ferreno v equipos, nefo 3 488.395.991 936 118.113.932.247
Otros activos no corrientes ] 40.385.434.953 26.502.965.391
Total active no corriente 525.787.426.939 144.616.947 638
Total active &.601.862 543 535 345 465 682 319
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo corriente:
Préstamos bancarios 10 1.229.526.998.714 107.248.819.619
Sobregiro bancarnio 11.330.892 -
Intereses devengadoe per pagar 10 29269419382 8.093.900.854
Cuentas por pagar 11y 14 1.841.091.706.266 37.369. 490 985
Otros pasivos comientes 12 149,422 668.700 34.497.260.345
Total pasivo corriente 3223279 646.554 237.209.471.809
Pasivo no corriente:
Deuda a largo plazo 10 980.277.586 5.333.245 375
Apartado para indemnizaciones laborales 132.272.909 853 4.7959.219.638
Total pasivo no cormients 133.253.187.444 11.132.465.016
Total pasivo 3.356.532.833.995 245.341.936.825
PATRIMOMNIO: 13

Capital social actualizado (equivalente al capital social
nominal de Bs. 171.847.530)

Prima por emision de acciones

Aporte por capitalizar

Reserva legal

Utilidades mo distribuidas

Superavit por revaluacion de activo

Total patrimonio
Total pagivo v patrimonio

41.775.017.815
256.897.143
T7.905.371.200
4177.501.762
4.8359.432.225 730
351.752.693.337

41.775.017.815
256.897.143

2.534.376.286
10444 015 4581
42.063.435.969

9.335.329.709.837

97.123.745.494

8.691.662.543 835

345.465 652 319

Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte

integral de estos estados financieros
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE RESULTADODS
Paor los anos terminados el 30 de junio de 2018 v 2017
(Expresados en bolivares constantes)

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta
Gastos:
Gastos de personal

Gastos generales
Depreciacion y amortizacion

Peérdida en operaciones
Egresos financieros, neto
Diferencia en cambio, neta

Otros ingresos, neto
Resultado monetario

Utilidad antes de provision para impuestos

Provision para impuestos:
Diferido

Utilidad neta
Otros resultados integrales
Superavit en revaluacion de activo

Utilidad integral

Motas

2018

2017

13
16

i7

19

20
21

23

12.629.240.821.520
(11.249.708.827_236)

477.272.089.572
(382.438.319.710)

1.379.531.954 2584

94.833.769.862

(878.710.133.631)
(1.490.949.526.723)
(41.063.940.772)

(48.222.383.173)
(58.107.085.744)
[38.837.635.581)

[2.511.723.901.128)

(145.167.104.498)

[1.132.191.906.842)

(50.333.334.636)

(797.992.652.447)

(321.781.514.913)
&.745.843.232
7.0582.175.081.225

(33.714.410.091)

(29.555.565.094)
4.716.256.094

109.963.032.497

3.871.152.737.097

51.409.310.406

4.835.960.830.255

1.075.975.770

11.670.205.520

806.520.583

11.670.505.520

806.520.883

4.850.631.335.773

1.862.496.653

309.6569.257.368

24.432.199.139

3. 160.300.583.143

26.334.695.792

Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte

integral de estos estados financieros
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Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte

integral de estos estados financieros
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S.A. NACIOMAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE FLUJOS DEL EFECTIVO
Por los afios terminados el 30 de junio de 20158 v 2017

(Expresados en bolivares constantes)

Efectivo neto proveniente de (ufilizado en) las actividades operacionales:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar Ia ufilidad (pérdida) neta con el efectivo neto
proveniente de (utilizado en) las aclividades operacionales:
Depreciacion y amortizacion
Superavit en revaluacion de activos
Impuesto sobre la renta diferido
Provision para apartados para indemnizaciones laborales
Cambios netos en activos v pasivos operacionales:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Ofros actives corrientes
Ofros activos no comientes
Cuentas por pagar
Ofros pasivos cormientes
Pago de indemnizaciones laborales

Efectivo neto (utilizade en) proveniente de las aclividades
operacicnales

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion:
Adguisiciones de propiedades, terreno, v equipos, neto
Adguisiciones de otros activos no comientes

Efectivo neto utilizado en las aclividades de inversion

Efectivo neto proveniente de (ulilizado en) lag aclividades de financiamiento:

Intereses devengado por pagar
Préstamos bancarios y sobregiro bancario

Deuda a largo plazo
Aporte por capitalizar
Efective neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neta del efective v equivalente de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ano

Efectivo v equivalentes de efective al final del ano

Las notas adjuntas (1 a la 26) son parte

Motas

201&

2017

23

Il =b O =] 3 R

.

10
10
10

integral de estos estados financieros

4.850.631.335.775

41.063.940.772
309.669.257.368
(11.106.648.321)
573.792.887.172

(921.828.604.315)

(6.615.555.578.719)

(33.458.724.101)
(21.777.783.000)

1.753.722. 2152758

114.925.408.352
(446.319.196.952)

1.882.496.653

38.837.635.581

24.452.199.139
(25.009.514.634)

8.793.999.358

(41.514.106.845)

(14.835.714.408)
(1.467 364 496)
4.112.954 285

55.553.258.674
3.718.898.124
(9.284.157 615)

(606.271.490.691)

45244 783.786

{401.607.031.051)
{1.849.606.022)

(19.819.966.998)
(12.971.636.708)

(403.456.637.073)

[32.791.6035.704)

{5.166.958.572)

1.122.589.509.957

{5.352.967.792)
77.905.371.200

(33.327.059.875)
95.565.865.100

(3.625.385.825)

1.189.974.954.523

24.613.422.400

180.246.826.759
75.955.213.603

71.086.602.462
4.888.611.141

256.202.040.362

75.955.213.603
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de junio de 2018 y 2017

(Expresadas en bolivares constantes)

1. Constitucién, objeto social y operaciones

S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR) (en lo sucesivo la Compafiia) fue constituida el 22 de
noviembre de 1951 y su principal actividad esta referida a las operaciones y actividades que se
llevan a cabo en establecimientos comerciales destinados al funcionamiento de farmacias y tiendas
de conveniencia dirigido al servicio y beneficio del publico, conforme a la normativa legal vigente en
el territorio de la Republica Bolivariana de Venezuela y la Ley del Ejercicio de la Farmacia y su
Reglamento; la compra al mayor y venta al detal de productos farmacéuticos, cosméticos,
miscelaneos y productos naturales legalmente registrados en el Ministerio del Poder Popular para
la Salud. El domicilio de su sede principal es Calle 3 de la Zona 4, Edificio Torre del Este, Piso PB,
Oficina PB, Urbanizacion La Urbina Sur, Caracas, Miranda.

La Compafiia esta registrada ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripcion Judicial del
Distrito Capital y Estado Miranda en fecha 22 de noviembre de 1951, bajo el N° 884, Tomo 4-A,
reformado en varias oportunidades siendo la dltima de dichas modificaciones la celebrada en
Asamblea de Accionista en fecha 18 de diciembre de 2014.

Los estados financieros correspondientes a los afios terminados el 30 de junio de 2018 y 2017,
preparados de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela
para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME), se encuentran pendientes de aprobacion
por parte del accionista. La Gerencia de la Companiia estima que estos estados financieros seran
aprobados por la Asamblea de Accionista sin modificacién alguna.

La informacion financiera en valores nominales se presenta en los anexos del | al V como
informaciéon suplementaria a estos estados financieros. Esta informacién suplementaria fue
preparada por la Gerencia de la Companiia para propositos de andlisis adicional y uso exclusivo del
Accionista de la Compaiiia, siendo su base de presentacion y necesidad de inclusién como parte
de los estados financieros, diferente de aquella requerida por los principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en Venezuela para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME).

2. Bases de presentacion y preparacion de los estados financieros
Declaracién de Cumplimiento

Los Estados Financieros adjuntos al 30 de junio de 2018 y 2017 son los primarios y han sido
preparados de conformidad con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Venezuela para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME) los cuales comprenden:

- Los Boletines de Aplicacion identificados con las siglas BA VEN NIF, que hayan sido
aprobados en un Directorio Nacional Ampliado de la Federacion de Colegios de
Contadores Publicos de Venezuela.

- Laversion del afio 2009 de las Normas Internacionales de Informacién Financiera para las
PYME y las modificaciones emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB)
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en mayo 2015 vigentes a partir del 01 de enero de 2017 cuya aplicacion anticipada es
permitida.

Moneda funcional y de presentacion

La Compafiia ha determinado que el Bolivar (Bs) es su moneda funcional, de acuerdo a lo
establecido en la en la seccién 30 “Conversion de la Moneda Extranjera” Para determinar la
moneda funcional se consideré que el principal ambiente econémico de operaciones de la
Compafiia es el mercado nacional, en consecuencia, las operaciones en otras monedas
distintas del Bolivar se consideran moneda extranjera.

Los registros contables de la Compafia son mantenidos en Bolivares nominales. Los Estados
Financieros al 30 de junio de 2018 y 2017, han sido preparados sobre la base del costo
histérico a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Compafiia, ajustandolos
para presentar los efectos de la inflacion, de acuerdo a lo establecido por la BA VEN NIF 2
“Criterios para el reconocimiento de la Inflaciéon en los Estados Financieros preparados de
acuerdo con VEN-NIF” y la seccién 31 “Hiperinflacion, excepto para aquellos activos o pasivos
presentados a valores razonables por otros métodos.

El propésito de la actualizacion de los estados financieros por los efectos de la inflacién es
presentar los estados financieros en una moneda del mismo poder adquisitivo, utilizandose el
indice de Precios al Consumidor (IPC) del Area Metropolitana de Caracas hasta diciembre de
2007 y el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) a partir de enero de 2008,
publicados por el BCV. En consecuencia, dichos estados financieros no pretenden presentar
valores de mercado o de realizacion de los activos no monetarios, los cuales normalmente
variaran con respecto a los valores actualizados con base en los indices de precios.

Los estados financieros, al 30 de junio de 2018 y 2017, se presentan con base en una unidad
monetaria que refleje un poder adquisitivo homogéneo a la fecha de la informacion financiera.
Para fines del ajuste por efectos de la inflacion, de las partidas no monetarias y la reexpresion
de los montos del afio anterior, excepto aquellos activos o pasivos presentados a valores
razonables por otros métodos, se utilizé el “indice Nacional de Precios al Consumidor” (INPC)
(Base 2007), publicado por el Banco Central de Venezuela. Dichos indices al inicio, final,
promedio de los afios terminados el 30 de junio, fueron los siguientes:

2018 2017
Al inicio 14.021,05 4.271,80
Al final A) 128.398,50  (A)  14.021,05
Promedio (B) 30.065,26 8.615,74
Inflacion 915,76% 328,22%

(A) El Banco Central de Venezuela no ha publicado el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
desde el mes de enero 2016 hasta la fecha de este informe y de acuerdo al Boletin de Aplicacion de
los VEN-NIF nimero dos, Version Dos (BA VEN-NIF-2) del 16 de abril de 2015, cuando el INPC no
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esté disponible para uno o mas meses y una entidad deba presentar informacion financiera
ajustada por los efectos de la inflacion, en una fecha que incluye meses afectados por la referida
ausencia de publicacion, la entidad utilizara el o los INPC estimados, utilizando para su mejor
estimacion una metodologia similar a la aplicada por el BCV y para ello debera obtenerlos mediante
estudios realizados por profesionales expertos en la materia, de forma que reflejen la evolucion de
los precios de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo familiar. Cuando la
entidad, luego de evaluar la aplicabilidad del procedimiento descrito anteriormente, concluya que es
impracticable o generaria un costo o esfuerzo desproporcionado, procedera a estimar el o los INPC
no emitidos por el BCV, a través del siguiente procedimiento simplificado:

(1) Calcular el promedio simple de la variacién porcentual correspondiente a los ultimos tres (3)
INPC, publicada por el BCV en su pagina Web.

(2) Ajustar el Gltimo INPC publicado por el BCV por el promedio determinado conforme al literal
anterior. El valor asi obtenido, sera el INPC estimado para el primer mes cuyo valor oficial no
esté disponible.

(3) Ajustar el INPC estimado segun el literal (2), por el promedio determinado conforme al literal
(1). El valor asi obtenido, sera el INPC estimado para el segundo mes cuyo valor oficial no
esté disponible. Este procedimiento se aplicard sucesivamente, hasta completar la estimacion
para todos los INPC para los meses que sean requeridos.

(B) Corresponde a la sumatoria algebraica de los INPC de los meses del afio y se divide entre el total
de meses.

De acuerdo con la metodologia antes descrita, la Gerencia de la Compafiia calculd los INPC

correspondientes a los meses de enero de 2016 a junio de 2018.

Mes INPC
Octubre 2015 (*) 1.951,30
Noviembre 2015(*) 2.168,50
Diciembre 2015(*) 2.357,90
Enero 2016 2.617,00
Febrero 2016 2.905,40
Marzo 2016 3.218,90
Abril 2016 3.562,50
Mayo 2016 3.938,30
Junio 2016 4.350,30
Julio 2016 4.817,80
Agosto 2016 5.333,70
Septiembre 2016 5.901,90
Octubre 2016 6.529,70
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Noviembre 2016
Diciembre 2016
Enero 2017
Febrero 2017
Marzo 2017
Abril 2017

Mayo 2017
Junio 2017

Julio 2017
Agosto 2017
Septiembre 2017
Octubre 2017
Noviembre 2017
Diciembre 2017
Enero 2018
Febrero 2018
Marzo 2018
Abril 2018

Mayo 2018

Junio 2018

(*) ILN.P.C. publicados por el Banco Central de Venezuela.

A continuacién, se presenta un resumen de los principales procedimientos utilizados en el

7.223,80
7.992,40
8.845,20
9.788,10
10.830,50
11.983,90
13.260,20
14.672,40
15.480,85
17.092,64
18.872,23
20.837,10
23.006,55
25.401,87
4.943,50
8.898,20
14.860,00
26.762,90

56.228,80

128.398,50

ajuste de los estados financieros por efectos de la inflacion:

1. Los activos y pasivos monetarios se presentan en bolivares de poder adquisitivo a la

fecha de los estados financieros.

2. Los inventarios se presentan ajustados por inflacion considerando el indice de rotacion de
los mismos, sin exceder el precio de venta menos los costos de terminacion y venta.

3. Terrenos, vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos,
construcciones en proceso y activos intangibles, se presentan con base en el método del
costo atribuido y se ajustaron por efectos de la inflacion desde su fecha de origen, a
excepcion de los terrenos, el cual se presenta a valor razonable determinado de acuerdo

a avaluo realizado por perito evaluador independiente.
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4. El capital social, utilidades retenidas y otras cuentas de patrimonio, se reexpresaron a
partir de sus fechas de aporte o generacion, mediante la aplicacién del INPC.

5. Las cuentas de resultados se reexpresaron con base en el promedio del INPC del afio,
excepto los costos y gastos asociados con activos no monetarios, los cuales fueron
reexpresados en funcién de los importes ajustados de los activos correspondientes.

6. El resultado monetario del ejercicio se presenta en los resultados del ejercicio y
representa la ganancia o pérdida resultante de mantener una posicibn monetaria activa o
pasiva en un periodo inflacionario, dado que un pasivo monetario puede ser cancelado
con moneda de un menor poder adquisitivo, mientras que el activo monetario reduce su
valor en términos reales.

3. Politicas contables significativas

A continuacién, se presenta un resumen de las principales politicas contables aplicadas por la
Compaifiia en la preparacion de sus estados financieros y en el registro de sus operaciones.

Responsabilidad de la informacién financiera.

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Gerencia de la
Compafiia.

- Clasificacién corriente y no corriente
Los saldos presentados como activos y pasivos en los estados de situacién financiera
adjuntos, cuyo vencimiento, periodo de utilizacién o disposicion sea menor a un afio, se
consideran corrientes, y como no corrientes los superiores a dicho periodo.

- Estimaciones.
Para la elaboracién de los estados financieros, la Gerencia ha efectuado ciertas estimaciones
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellos, con base en la experiencia y otros factores relevantes, los resultados
finales de dichas estimaciones podrian variar.

Estas estimaciones son revisadas sobre una base continua. Las modificaciones a los
estimados contables son reconocidos de forma prospectiva, contabilizandose los efectos del
cambio en las correspondientes cuentas de resultados del afio en que se efectian las
revisiones correspondientes.

Las estimaciones més importantes relacionadas en la elaboracion de los estados financieros
de la Compafiia se refieren entre otros, a:

- Reconocimiento de ingresos.

- Efectos de la inflacion.

- Transacciones y saldos en moneda extranjera

- La vida util y método de depreciacion de los valores de los vehiculos, mejoras a
propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos.

- Lavida util y método de amortizacion de los valores de los intangibles.

- Provisiones.

- Impuesto corriente y diferido.

- Estimacion para cuentas de cobro dudoso.
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- Indice Nacional de Precio al Consumidor (ver Nota 3 “Estados Financieros ajustados por
inflacion”).

Provisiones y contingencias

La Gerencia de la Compafia acumula un pasivo cuando existe una obligacion o pérdida
probable y su monto pueda ser estimado razonablemente. Con base en la informacion
actualizada disponible, la Gerencia de la Compafiia aplica su conocimiento, experiencia y
juicio profesional para el andlisis de los riesgos conocidos. Este proceso facilita la oportuna
evaluacion y cuantificacion de los riesgos potenciales en los casos conocidos o en desarrollo.

La Gerencia de la Compafiia registra una provisién para aquellas contingencias legales, las
cuales considera probables, razonables y cuantificables con base en la opinién de sus
asesores legales. Sin embargo, la estimacion del monto de esta provision esta basada en los
hechos conocidos a la fecha; el resultado de estos litigios puede ser distinto a lo esperado.

Las provisiones son registradas cuando la Compafiia tiene una obligacion legal presente o
una obligacion como resultado de eventos del pasado; es probable que una salida de efectivo
sea requerida para el pago de la obligacion, y el monto de ésta haya sido razonablemente
estimado. No se registran provisiones para pérdidas operativas futuras.

Activos y pasivos financieros

Los activos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccion incluyendo los
costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccion de financiacion, en el
cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de
mercado para un instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por la Compafiia son efectivo, colocaciones a
la vista y depodsitos a plazo en instituciones financieras, bonos e instrumentos de deuda
similares con una tasa fija de interés y/o una tasa variable cotizada u observable en el
mercado, cuentas, pagarés y préstamos por cobrar.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros se miden de la siguiente
forma, sin deducir los costos de transaccién que pudieran incurrirse en la venta u otro tipo de
operacion similar. Los instrumentos de deuda como bonos, cuentas, pagarés o préstamos por
cobrar no corrientes se miden al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo,
reconociéndose el ingreso (gasto) durante el periodo correspondiente. El costo amortizado de
un activo financiero es el valor presente de los flujos futuros de efectivo por cobrar
descontados a la tasa de interés efectiva. Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar clasificadas como corrientes se originan principalmente del ingreso de actividades
ordinarias producto de la venta de bienes y se realizan con condiciones de crédito normales.
Asimismo, los importes de las cuentas por cobrar no tienen intereses establecidos, por lo que
se miden al importe no descontado del efectivo u otra contraprestacion que se espera recibir,
que generalmente coincide con el precio de la factura.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los activos
financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para determinar si existe alguna
evidencia objetiva de que no van a ser recuperables, reconociendo inmediatamente en los
resultados del periodo una pérdida por deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar como ingresos
en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en libros incrementado no
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supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida
por deterioro de valor para el activo en afios anteriores.

Un activo financiero es dado de baja cuando:

- Han expirado los derechos para recibir flujos de efectivo provenientes del activo.

- La Compaifiia retiene los derechos para recibir los flujos de efectivo provenientes del activo,
pero ha asumido una obligacién para pagarlos sin un retraso significativo bajo un acuerdo
de transferencia.

- La Compafiia ha transferido sus derechos para recibir los flujos de efectivo provenientes
del activo y (a) ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o
(b) la entidad no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
del activo, pero ha transferido el control del activo.

Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccién incluyendo los
costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccién de financiacién, en el
cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de
mercado para un instrumento de deuda similar. Los principales pasivos financieros
mantenidos por la Compafiia son cuentas por pagar comerciales, otras cuentas por pagar y
préstamos bancarios.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos financieros se miden al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo, reconociéndose el gasto (ingreso) a lo
largo del periodo correspondiente.

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar clasificadas como corrientes se
originan principalmente de las actividades ordinarias producto de la compra de bienes y
servicios a proveedores y otras partes involucradas y se realizan con condiciones de crédito
normales, asimismo, los importes de las cuentas por pagar no tienen intereses establecidos,
por lo que se miden al importe no descontado del efectivo u otra contraprestacién que se
espera pagar, que generalmente coincide con el precio de la factura.

Los gastos por intereses originados de los préstamos bancarios se reconocen sobre la base
del método de interés efectivo y se incluyen en los costos financieros.

Un pasivo es dado de baja cuando la obligacién relacionada con el pasivo es liberada,
cancelada o expira.

Las ganancias o pérdidas producto de la diferencia entre la contraprestacion recibida (pagada)
y el importe reconocido y dado de baja en cuentas de acuerdo con lo indicado anteriormente
es reconocido en los resultados del periodo.

Los instrumentos financieros (activos y pasivos) se compensan cuando se tiene el derecho
legal de compensarlos y la Gerencia de la Compafiia tiene la intenciéon de cancelarlos sobre
una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.

Partes relacionadas

Se consideran partes relacionadas, cuando se encuentran presentes vinculos o condiciones
gue ocasionan, en forma directa o indirecta, que una de las partes pueda influir
significativamente en la otra en sus politicas de operacién o en la consecucién de sus
objetivos e intereses, como pudiera ser el volumen de transacciones realizadas entre ellas y/o
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que tiene poder para influir en el desarrollo de una actuacibn completamente libre e
independiente. Asimismo, se consideran partes relacionadas a directores, ejecutivos y
personal clave con caracter de direccion en las empresas sus familiares cercanos, miembros
de la familia que podrian ejercer influencia en, o ser influidos por, esa persona en sus
relaciones con la empresa (ver Nota 14).

Personal clave de la direccion son aquellas personas que tienen autoridad y responsabilidad
para planificar, dirigir y controlar las actividades de la entidad, ya sea directa o indirectamente,
incluyendo cualquier miembro (sea o no ejecutivo) de la Junta Directiva u érgano de gobierno
equivalente de la entidad.

Efectivo y equivalentes de efectivo:

La Compafiia considera como efectivo y equivalentes de efectivo todos los fondos
depositados en caja, en los bancos nacionales y extranjeros, y colocaciones con vencimiento
menor o igual a tres meses, contados a partir de su fecha de adquisicién (ver Nota 4).

Cuentas por cobrar:

Las cuentas por cobrar comerciales son contabilizadas por el monto facturado y se presentan
netas de la estimacion para cuentas de cobro dudoso. La Compafiia efectla dicha estimacién
con base en la antigiiedad de los saldos y en los resultados de la evaluacién de la cartera de
clientes (ver Nota 5).

Inventarios:

Los inventarios se valoran al menor importe entre el costo de adquisicion y el precio de venta
menos los costos de terminacién y venta. El costo incluye los costos de adquisicion y los
gastos incurridos al trasladar los inventarios a su ubicacion y condiciones actuales. El costo se
calcula aplicando el método del costo promedio ponderado. Los descuentos comerciales, las
rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinaciéon del costo de
adquisicién (ver Nota 6).

A la fecha de los estados financieros, se evalla si existe deterioro del valor de los inventarios
comparando el importe en libros de cada partida del inventario (o grupo de partidas similares)
con su precio de venta menos los costos de terminacién y venta. Si una partida del inventario
(o grupo de partidas similares) se ha deteriorado, se reduce su importe al menor entre los dos,
y se reconoce inmediatamente una pérdida por deterioro del valor en resultados.

Propiedades, terreno, y equipos, neto

Las propiedades y equipos se presentan al costo ajustado por inflacion, menos depreciacion
acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor acumulada. Las sustituciones o
renovaciones de elementos completos que se espere que se vayan a proporcionar beneficios
futuros adicionales a la Compafiia, se contabilizan como un mayor importe del activo, con el
consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periodicos
de mantenimiento, conservacion y reparacion, se imputan a los resultados en la medida que
se incurren. Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallio
realizado por perito avaluador independiente.
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La Compaiiia decidié adoptar como costo atribuido a la fecha de transicion de sus vehiculos,
mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos los valores ajustados por
inflacién a la fecha de transicién (ver Nota 8).

La depreciacion se calcula por el método de linea recta utilizando las siguientes vidas Utiles
estimadas:

Vida (til estimada

en afios
Mejoras a las propiedades arrendadas 5
Vehiculos 5
Mobiliario y equipos 3

La vida util y el método de depreciacion se revisan periédicamente para asegurar que el
método y el periodo de la depreciacién sean consistentes con el patron previsto de beneficios
econdmicos de las partidas vehiculos, mejoras a propiedades arrendadas, mobiliario y
equipos.

Las obras en proceso son presentadas al costo actualizado por inflacién, y son capitalizadas a
mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario y equipos al momento de iniciar sus
operaciones.

Los activos se dan de baja cuando no se esperan beneficios econdémicos futuros de su uso o
retiro. Cualquier ganancia o pérdida que surja del retiro del activo (calculado como la
diferencia entre las ganancias netas por el retiro y el monto contable neto del activo) se
incluye en ganancia o pérdida en el afio en que el activo se retira.

La Gerencia de la Compafia considera que el valor contable de los activos no supera el valor
recuperable de los mismos.

Deterioro en el valor de los activos de larga vida

La Gerencia de la Compaifiia revisa los importes en libros de sus activos de larga vida para
determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de
valor. Si existe cualquier indicio, se estima el importe recuperable del activo individual (o grupo
de activos relacionados) y se compara con su importe en libros. Si el importe recuperable
estimado es inferior, se reduce el importe en libros al importe recuperable estimado, y se
reconoce una pérdida por deterioro del valor en resultados.

El valor recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable, menos el costo de
venderlo y su valor de uso. El valor de uso es el valor presente de las proyecciones de flujo de
caja futuros descontados que se estima genere el uso de los activos o0 su desincorporacion.

La recuperabilidad de los activos, que son mantenidos y utilizados, se mide comparando su
valor segun libros contra los ingresos futuros de efectivo netos y descontados, los cuales se
espera que sean generados por dichos activos.
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Para efectos del deterioro, los activos se agrupan en el menor de los niveles para los cuales
existen flujos de caja identificables en forma separada (unidades generadoras de efectivo). La
Compaifiia considera la totalidad de sus activos fijos operativos como una unidad generadora
de efectivo.

Las pérdidas por deterioro del valor de un activo reconocidas en afios anteriores se revierten
en los resultados del afio si se han producido cambios en las estimaciones utilizadas, para
determinar el importe recuperable del activo, desde que se reconocid la Ultima pérdida por
deterioro. En este caso, el importe en libros del activo se incrementa hasta el importe en libros
gue se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para
el activo (grupo de activos) en afios anteriores.

Después de haber reconocido una reversion de la pérdida por deterioro del valor de un activo,
los cargos por depreciacion y/o amortizacion se ajustan para los ejercicios futuros, con el fin
de distribuir el nuevo importe en libros del activo menos su eventual valor residual, de una
forma sistematica a lo largo de su vida Util restante.

Beneficios laborales
Prestaciones sociales:

Mediante publicacién en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.076 del 7 de mayo de 2012, entrd
en vigencia la Ley Organica del Trabajo, las Trabajadoras y los Trabajadores (LOTTT),
derogando la Ley Organica del Trabajo anterior del 19 de junio de 1997. El apartado para
prestaciones por antigiiedad comprende el 100% del pasivo relacionado con los derechos
adquiridos segun la LOTTT.

La Compafia determina a la fecha de los estados financieros las obligaciones por
prestaciones sociales con base en el céalculo simplificado establecido por la Federacién de
Colegios de Contadores Publicos de la Republica Bolivariana de Venezuela (FCCPV), el cual
corresponde al mayor importe determinado de acuerdo con la metodologia establecida en la
LOTTT. El monto correspondiente se presenta en el rubro de apartado para prestaciones
sociales. En caso de terminacion de la relacion de trabajo por causas ajenas a la voluntad del
trabajador, o en los casos de despido sin razones que lo justifiquen, la Compafia paga una
indemnizacion adicional equivalente al monto que le corresponde al trabajador por las
prestaciones sociales. Esta indemnizacion es considerada un beneficio por terminacion y la
Compaifiia reconoce el pasivo y gasto por este concepto cuando se encuentra comprometida
de forma demostrable con la rescision de la relacién laboral.

Utilidades:

La Ley Organica del Trabajo establece una bonificacion para los trabajadores por un monto
anual equivalente al 15% de la utilidad de la Compafiia antes de impuesto, sujeto a un pago
minimo de 30 dias de salario y un pago maximo de 120 dias. Es politica de la Compaiiia
pagar 90 dias de bonificacion a todos los trabajadores.

Capital social:
Las acciones comunes tipo A son clasificadas como patrimonio, las mismas confieren a sus

tenedores un voto por accién, respectivamente. Al 30 de junio de 2018 y 2017, la Compafiia
no tiene acciones preferentes (ver Nota 13).

Reserva legal
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Por requerimiento del Codigo de Comercio Venezolano, la Compafiia esta obligada a apartar
el 5% de la utilidad neta determinada bajo los Principios de Contabilidad de Aceptacion
General en Venezuela, hasta que la reserva alcance un 10% del capital accionario de la
Compafiia. Esta reserva no estd sujeta a distribucién. Asimismo, la Compafiia puede
establecer otras reservas de acuerdo con sus estatutos y el deseo de su accionista (ver Nota
13).

Reconocimiento de ingresos:

Los ingresos provenientes de la venta de mercancias y otros similares, se reconocen en los
estados financieros cuando los riesgos y los derechos significativos derivados de la propiedad
han sido transferidos al comprador, no se conserva para si ninguna implicacion en la gestion
corriente de la mercancia vendida, en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni se
retiene el control efectivo sobre los mismos, la recuperacion es realizada por la recepcion de
efectivo u otro medio de pago, Los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la
transaccion pueden ser medidos con fiabilidad o cuando la recuperacién de la respectiva
cuenta por cobrar es probable, si existe suficiente evidencia de un acuerdo de venta y los
precios han sido fijados o son determinables. Los ingresos por ventas estan reportados netos
de devoluciones, promociones otorgadas, descuentos por pronto pago, y cualquier otro
descuento otorgado (ver Nota 15).

Costos y gastos:

Los costos y gastos se reconocen cuando se recibe el bien o servicio por parte de terceros y
su valor presente puede ser determinado.

Los gastos se reconocen en los resultados cuando tiene lugar una disminucién en los
beneficios econémicos futuros relacionados con una reduccién de un activo, o un incremento
de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto
tiene lugar en forma simultanea al registro del incremento del pasivo o a la reduccién del
activo. Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos necesarios para su registro como
activo (ver Notas 16 y 17).

Impuesto corriente vy diferido:

El impuesto corriente se determina aplicando la tasa de impuesto establecida en la legislacion
fiscal venezolana vigente a la renta neta fiscal del afio (ver Nota 23).

Los impuestos diferidos activos y pasivos son determinados con base en el método del estado
de situacion financiera, utilizando la tasa de impuesto establecida por la legislacion
venezolana fiscal vigente, a la fecha de los estados financieros. Tales partidas corresponden
al monto de impuesto esperado a recuperar 0 pagar sobre las diferencias temporarias entre
los valores en libros reportados de activos y pasivos, y sus correspondientes bases fiscales,
asi como por los créditos fiscales, rebajas y pérdidas fiscales no aprovechadas.

Los pasivos por impuestos sobre la renta diferidos son generalmente reconocidos para todas
las diferencias temporarias imponibles. Los activos por impuestos diferidos generalmente se
reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles y créditos fiscales, rebajas y
pérdidas fiscales no aprovechadas, hasta la extension en que se considere probable que la
Compaifiia va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos es revisado a la fecha de cada estado
de situacion financiera, y reducido mediante una correccidn valorativa hasta la extensiéon de
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4,
Los

que resulte probable que la Compafiia disponga de ganancias fiscales futuras suficientes para
recuperar la totalidad o una porcién de tales activos.

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

Los impuestos sobre la renta, tanto corrientes como diferidos, son reconocidos como gasto o
ingreso, e incluidos en la determinacién de la ganancia o pérdida neta del periodo, excepto
aquellos ajustes atribuibles a una partida reconocida inicialmente en “Otros resultados
integrales” en cuyo caso se reconocera en el mismo rubro.

Efectivo y equivalentes de efectivo
saldos de efectivo y equivalentes de efectivo, que se muestran en los estados de situacién

financiera al 30 de junio, se resumen a continuacion:

5.

2018 2017
Bancos nacionales 256.105.066.362 75.920.952.298
Efectivo en caja y equivalentes 96.974.000 24.868.242
Bancos extranjeros (ver Nota 24) - 9.393.063
256.202.040.362 75.955.213.603

Cuentas por cobrar, neto

Los saldos de cuentas por cobrar, neto, que se muestran en los estados de situacién financiera al
30 de junio, se resumen a continuacion:

2018 2017
Cuentas por cobrar comerciales 6.933.749.852 289.104.260
Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso (1.612.005) (15.298.429)
6.932.137.847 273.805.831
Anticipos a proveedores 886.199.155.799 11.000.081.419
Relacionadas (ver Nota 14) 26.562.848.325 33.727.475.176
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Anticipos a relacionadas (ver Nota 14) 64.681.104.636 18.377.673.501
Otras cuentas por cobrar 1.173.641.692 353.502.860
Empleados 444.977.500 432.722.697

985.993.865.799 64.165.261.484

Por los afios terminado al 30 de junio, el movimiento de la estimacién para cuentas de cobro
dudoso se resume a continuacion:

2018 2017
Saldo inicial (15.298.429) (27.844.244)
Efectos de reexpresion 13.627.848 19.360.937
Castigos y/o disminuciones 58.576 (6.815.122)

(1.612.005) (15.298.429)

La Compaifiia efectlla una estimacién para cuentas de cobro dudoso con base en la antigiiedad de
los saldos y en los resultados de la evaluacion de la cartera de clientes.

6. Inventarios
Los saldos de inventarios, que se muestran en los estados de situacién financiera al 30 de junio, se
resumen a continuacion:

2018 2017
Miscelaneos 4.493.058.750.308 25.423.788.049
Medicinas 812.479.438.546 10.021.943.662
Alimentos 808.245.675.119 13.306.785.192
Directos (1) 755.132.058.222 (1) 4.577.826.573

6.868.915.922.195 53.330.343.476

(1) Corresponde a compras de productos como refrescos, snacks, chucherias, caramelos y galletas.
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La Gerencia de la Compafiia mantiene un equipo humano y recursos tecnolégicos con el propésito
de identificar permanentemente todos los items de inventarios que deban rebajarse del estado de
situacién financiera, tales como: lento movimiento, vencidos, deteriorados, entre otros y los castiga
inmediatamente registrando el gasto correspondiente.

En opinién de la Gerencia, al 30 de junio de 2018 y 2017, no existen items importantes que
requieran de una provision o castigo adicional para cubrir el riesgo de desvalorizacion de
existencias. Sobre los inventarios no existen restricciones y tampoco han sido dados en prenda

como garantia de pasivos.

7. Otros activos corrientes

Los saldos de otros activos corrientes, que se muestran en los estados de situacion financiera al 30
de junio, se resumen a continuacion:

Material de empaque, suministros y otros servicios

Intereses pagados por anticipado

Impuesto pagados por anticipado

Pdlizas de seguro

Alquiler pagado por anticipado

Licencia

Otros gastos pagados por anticipados

8. Propiedades, terreno, y equipos, neto

2018

2017

20.799.219.872

16.450.091.500

2.765.906.189

120.885.782

80.000.000

5.000.000

2.558.773

1.371.309.537

522.447.341

3.511.812.888

129.995.857

1.205.940.301

23.432.091

40.223.662.116

6.764.938.015

Por los afios terminados el 30 de junio, el movimiento de las propiedades, terreno, y equipos, neto,

se resume a continuacion:

Saldo al

30 de junio de
2017

Adiciones

Retiros

Saldo al

30 de junio de
2018

Costo
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Construcciones en

proceso

Terrenos

Equipos

Mejoras a propiedad
arrendada

Mobiliarios

Vehiculos

Depreciacién acumulada

Equipos
Mejoras a propiedad

arrendada

21.794.993.307

(21.794.993.307)
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51.859.767.677

44.646.835.168

67.684.179.916

22.307.323.845

612.805.487

309.669.257.366

85.859.581.757

2.644.421.556

25.238.267.558

(9.503.879)

361.529.025.043

130.496.913.046

70.328.601.472

47.545.591.403

612.805.487

208.905.905.400

423.411.528.237

(21.804.497.186)

610.512.936.451

Saldo al

30 de junio de

2017

Adiciones

Saldo al

30 de junio de

Retiros 2018

(25.579.323.890)

(45.308.740.761)

(17.274.677.727)

(9.123.205.046)

- (42.854.001.617)

- (54.431.945.807)
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Mobiliarios (19.357.988.594) (4.889.215.627) - (24.247.204.221)
Vehiculos (545.869.908) (34.922.912) - (580.792.820)
(90.791.923.153) (31.322.021.312) - (122.113.944.465)

118.113.982.247 392.089.506.925 (21.804.497.186) 488.398.991.986

Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallos realizados por
perito evaluador independiente, efectuados con fecha 30 de junio de 2018 y 2017, originando un
incremento de
Bs. 309.669.257.366 y Bs. 2.670.168.369, respectivamente, registrado en la cuenta de superavit
por revaluaciéon de activo.

La Compaiia tiene formalizadas poélizas de seguros para cubrir posibles riesgos a que estan
sujetos sus propiedades, vehiculos, mobiliarios y equipos asi como las posibles reclamaciones que
se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiéndose que dichas pdlizas cubren
de manera suficiente los riesgos a los que estan sujetos.

9.  Otros activos no corrientes
Los saldos de los otros activos no corrientes, neto, que se muestran en los estados de situacion
financiera al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2018 2017
Software, neto de amortizacion (1) 24.828.235.650 22.982.292.070
Comisiones pagadas por anticipado 12.252.856.306 2.026.140.493
Erogaciones recuperables en farmacias 3.236.848.597 1.387.242.575
Depésitos en garantia 2 70.494.400 107.290.253
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40.388.434.953 26.502.965.391

(1) La variacion experimentada por los componentes del Software durante el ejercicio fue la siguiente:

2018 2017
Costo:
Saldo al inicio 48.650.512.561 28.993.293.197
Adiciones del ejercicio - 3.126.608.195
Ajustes y/o reclasificaciones - 16.530.611.169

48.650.512.561 48.650.512.561

Amortizacion:

Saldo al inicio (25.668.220.491) (2.478.009.089)
Ajustes y/o reclasificaciones 11.587.863.040 (6.685.582.802)
Adiciones del ejercicio (9.741.919.460) (16.504.628.600)

(23.822.276.911) (25.668.220.491)

24.828.235.650 22.982.292.070

(2) Al 30 de junio de 2018 y 2017, los depdsitos en garantia incluyen los importes abonados por la
Compafiia como garantia por los arrendamientos de los locales donde se encuentran las farmacias.

En septiembre de 2015 la Compafiia implementé el sistema Oracle en su red de farmacias el cual
se amortiza bajo el método de linea recta en 5 afios.

10. Préstamos bancarios y deuda financiera
Al 30 de junio, los préstamos bancarios y la deuda financiera se componen de:

Corriente No corriente
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2018 2017 2018 2017
Préstamos bancarios 1.229.826.998.714 107.248.819.619 980.277.586 6.162.107.462
Intereses devengado por pagar 2.926.941.982 8.093.900.854 - 171.137.916

980.277.586 6.333.245.378

Al 30 de junio de 2018 y 2017, la Compafiia mantiene préstamos y deudas con instituciones
financieras locales. Estos son renovables y devengan tasas de intereses de mercado entre 14% y
24%, con vencimiento entre el afio 2018 y 2019.

Los préstamos bancarios no establecen condiciones especiales de cumplimiento diferentes a las
normales de las obligaciones financieras y la Compaiiia cumplié con las disposiciones establecidas
en estos. Al 30 de junio de 2018 y 2017, los préstamos y deudas financieras han originado
intereses por Bs. 158.943.001.624 y
Bs. 16.812.336.185, respectivamente, que se incluyen en el rubro de “Intereses financieros, neto”
en los estados de resultados.

11. Cuentas por pagar

Los saldos de las cuentas por pagar que se muestran en los estados de situacién financiera al 30
de junio, se resumen a continuacioén:

2018 2017
Comerciales 1.546.243.698.333 44.649.920.511
Accionista y relacionadas (Nota 14) 294.706.629.229 42.644.300.310
Cuentas por pagar empleados 94.759.824 75.270.167

92 OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



12.

Otras cuentas por pagar

Oftros pasivos corrientes

46.618.880

1.841.091.706.266

87.369.490.988
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Los saldos de otros pasivos, que se muestran en los estados de situacion financiera al 30 de junio,
se resumen a continuacion:

Provisiones para retribuciones
Contribuciones gubernamentales
Patente

Sueldos y comisiones

Otros gastos acumulados

Otros servicios

Utilidades

Contribuciones laborales
Vacaciones

Alquileres

Intereses legales sobre prestaciones

Vigilancia

2018

2017

37.193.911.051

33.273.334.456

18.336.702.134

17.546.194.619

16.177.866.427

12.047.686.171

7.039.663.302

2.541.716.410

4.415.391.234

777.788.630

72.414.266

1.458.722.469

1.653.831.727

1.092.038.104

1.680.495.635

2.709.076.710

24.041.481.878

1.144.577.704

210.638.054

211.502.636

79.923.127

76.829.698

138.142.606

149.422.668.700

34.497.260.348

Al 30 de junio de 2018 y 2017, los otros gastos acumulados corresponden principalmente a la
acumulacion de la provisién por sistemas de software, por compras y servicios.

13.

Patrimonio
Capital social:

El capital social, que se muestra en los estados de situacién financiera al 30 de junio, esta

conformado como sigue:
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14.

2018
NUmero de
acciones
Tipo “A” Valor
Accionista % nominal Total

Corporacion Venfar, C.A. 100 34.369.506 5 171.847.530
Actualizacién del capital social 41.603.170.085
Capital social actualizado 41.775.017.615

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 27 de marzo de 2017, se
decidié aumentar el capital social de la Compafiia por Bs. 6.611.304.309 (Bs. 71.843.462 en
valores histéricos) mediante la emision de 14.368.692 de nuevas acciones nominativa, no
convertibles al portador, con valor nominal de Bs. 5 cada una, con cargo a las utilidades no
distribuidas al 30 de junio de 2016 por
Bs. 71.843.462.

Reserva legal:

El Cédigo de Comercio establece que la Compafiia debe apropiar un 5% de la utilidad neta del
ejercicio para establecer la reserva legal, hasta que ésta alcance un 10% del capital social.
Esta reserva no podra distribuirse como dividendos.

Aporte por capitaliza:

En Asamela General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 29 de junio de 2018, se
decidi6é crea la cuenta “Aporte para futuras capitalizaciones”, separada dentro del patrimonio
por Bs. 77.905.371.200, la cual podra ser utilizada para aumento de capital o0 compensacion
de pérdida, segun decisién del accionista antes de 30 de junio de 2019.

Saldos y transacciones con compafias relacionadas

Las transacciones mas importantes realizadas con Accionistas y Compafiias Relacionadas estan
representadas por compras y ventas de inventarios, cuyos saldos por los afios terminados al 30 de
junio, se resumen a continuacion:

2018 2017

Transacciones con compafias relacionadas

Compras de inventarios a Drogueria Farvenca, C.A.:
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Sucursal Aragua 1.379.949.382.613 159.903.716.700
Sucursal Guayana - 16.563.023.107
1.379.949.382.613 176.466.739.807

Compras de terrenos a Jomadus:

Inversiones Fao Villa De Cura, C.A. - 503.665.225

Como resultado de estas operaciones, y otras por financiamiento de operaciones, se originan los
saldos por cobrar y pagar que se resumen a continuacion, al 30 de junio:

2018 2017
Cuentas por cobrar relacionadas:
Drogueria Farvenca, C.A. 23.567.309.568 20.747.033.200
Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A. 2.129.191.138 5.578.723.167
Inversiones Jomanci, C.A. 189.051.677 -
Inversiones Mistral, C.A. 137.660.587 1.108.722.381
Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios de Oficina 129.139.701 -
Tango Sierra Servicios Corporativos, C.A. 117.482.048 1.075.847.676
Inversiones Fao Maracay IV, C.A. 81.743.683 583.626.942
Proyectos Pet, C.A. 74.735.081 2.781.505.785
Inversiones gran CDA, C.A. 28.565.894 183.973.358
Jomadus Inversiones y Desarrollos Occidente 1, C.A. 26.324.529 324.891.424
Pharsana de Venezuela, C.A. 25.600.471 94.229.866
Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios 15.214.443 -
Sanifarma Pafalex, C.A. 8.001.344 62.503.994
Ampollas y Frascos Venezolanos, C.A. 6.908.137 21.567.577
Inversiones Fao Villa de Cura, C.A. 5.416.215 41.019.577
Inversiones Jomadus 2012, C.A. 4.381.104 1.035.232.734
Inversiones Fao Calabozo, C.A. 4.034.202 29.727.878
Inversiones Charallave, C.A. 3.461.678 -
Jomadus Inversiones y Servicios Industriales, C.A. 2.992.540 55.247
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Inversiones Fao Cua, C.A.

Helvetia Representaciones, C.A.

Inversiones Fao Ocumare, C.A.

Fao F4 Oriente 1, C.A.

Inversiones Crislui, C.A.

Inversiones Servicios Corporativos Jomadus, C.A.
Inmuebles PQ, C.A.

Jomadus Inversiones y Desarrollos Oriente 1, C.A.
Inversiones Fao F3 Teresa, C.A.

Jomadus Inversiones y Desarrollos los Llanos, C.A.

Anticipos relacionadas:

Drogueria Farvenca, C.A.

Inversiones FAO Charallave, C.A.

Jomadus Inversiones y Desarrollos Occidente 1, C.A.
Inversiones Mistral, C.A.

Inversiones FAO Maracay IV, C.A.

Cuentas por pagar relacionadas:

Drogueria Farvenca, C.A.

Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A.
Inversiones Fao Charallave, C.A.

Proyectos Pet, C.A.

Ampollas y Frasco nacionales

Inversiones Mistral, C.A.

Inversiones Fao F2 La Pascua, C.A.

Inversiones Fao El Tigre, C.A.

Inversiones Fao F3 Teresa, C.A.

Fao F4 Oriente 1, C.A.

Inversiones Fao Ocumare, C.A.

1.829.621

1.482.627

1.054.883

758.607

212.147

153.968

68.907

40.640

30.997

1.888

14.565.861

13.577.230

7.989.522

5.858.945

1.942.747

13.736.324

631.020

274.726

226.933

11.062

26.562.848.325

33.727.475.176

64.608.754.636

30.000.000

22.450.000

16.500.000

3.400.000

18.377.673.501

64.681.104.636

18.377.673.501

290.980.226.832
20.810.000
4.495.995
2.696.563
400.000

(5.982.330)

7.056.758.441

231.348.191

41.172.297

(570.546.811)

3.663.020

(55.044.272)

399.068.766

245.853.602

239.548.804

116.726.779

102.466.432
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Inversiones Fao F1 San Juan, C.A. - 65.646.480
Inversiones Fao Calabozo, C.A. - 44.930.995
Inversiones Fao Carupano, C.A. - 28.291.397
Inversiones Fao Cua, C.A. - 11.959.000
Pharsana de Venezuela, C.A. - 7.559.118

291.002.647.060 7.969.402.239

Préstamo relacionadas:

Proyectos Pet, C.A. 2.247.500.000 21.337.090.445
Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A. 1.120.000.000 6.593.435.674
Laboratorios Leti 333.009.709 3.049.552.909
Intereses acumulados por pagar relacionadas - 3.663.019.818
3.700.509.709 34.643.098.846

Cuentas por pagar accionista 3.472.460 31.799.225
294.706.629.229 42.644.300.310

15. Ingresos por venta:
Los saldos de ingresos por ventas, que se muestran en los estados de resultados por los afios
terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2018 2017

Ventas miscelaneos 5.458.105.793.351 107.929.524.810
Ventas de medicinas 3.277.130.031.362 196.940.138.027
Ventas directas 1.948.820.144.968 69.261.195.535
Ventas alimentos 1.026.687.789.951 90.950.285.948
Ventas convenios 861.269.868.579 4.570.973.980
Ventas marcas privadas 57.236.540.412 7.647.879.327

12.629.250.168.623 477.299.997.627
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Devoluciones en convenios (7.982.384) (13.404.071)
Descuentos ventas convenios (1.354.794) (8.244.817)
Descuentos ventas miscelaneos (9.925) (6.259.167)
(9.347.103) (27.908.055)

12.629.240.821.520 477.272.089.572

16. Costo de venta
Los saldos del costo de venta, que se muestran en los estados de resultados por los afios
terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2018 2017
Inventario inicial 53.330.343.476 38.494.629.068
Compras 18.065.294.405.955 397.274.034.118
Inventario final (6.868.915.922.195) (53.330.343.476)
11.249.708.827.236 382.438.319.710

17. Gastos de personal

Los saldos de gastos de personal, que se muestran en los estados de resultados por los afios
terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2018 2017
Prestaciones sociales 573.792.887.172 8.798.999.358
Salarios 125.289.823.002 13.748.531.088
Bonificaciones 95.411.937.487 1.402.363.530
Ley programa de alimentacion 90.962.863.106 14.901.802.135
Utilidades 33.001.993.587 3.368.302.237
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Bono vacacional
Otros
Contribuciones parafiscales

Beneficios al personal

23.175.620.723

18.846.488.647

14.031.210.509

5.197.309.398

850.116.231

59.152.678

1.588.916.596

3.504.199.320

979.710.133.631

48.222.383.173

18. Gastos generales
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Los saldos de gastos de administracién, que se muestran en los estados de resultados por los

afnos terminados al 30 de junio, se resumen a continuac

ion:

2018

2017

Arrendamientos (ver Nota 22)

Honorarios profesionales 1)
Mantenimiento y reparaciones

Articulos de oficina, materiales y otros
Diversos

Patente de industria y comercio

IVA crédito no deducible

Ley Impuesto, Ciencias y Tecnologia (LOCTI)
Teléfonos

Seguros

Gastos de viaje

Otros

Transporte de valores

Imagen

Medios

Servicios

352.778.725.356

210.226.509.166

205.753.615.612

189.096.639.395

145.998.892.850

137.001.580.881

90.849.274.488

60.764.709.655

34.452.073.479

25.968.806.585

15.110.142.451

9.691.745.260

5.061.233.199

3.147.374.484

2.268.818.043

1.498.568.498

20.137.715.219

4.497.794.233

5.853.531.861

138.653.047

38.167.101

5.694.119.546

2.328.962.406

2.408.961.367

1.782.014.865

2.114.484.152

1.391.166.475

5.274.056.687

4.852.538.902

137.106.557

380.500.387

416.815.373
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Legales 693.442.711 102.348.904
Mercadeo 335.545.717 383.824.632
Suscripciones y afiliaciones 204.979.527 34.780.831
Otros impuestos 47.149.366 9.441.855
Comisiones - 130.101.344

1.490.949.826.723 58.107.085.744

(1) En esta cuenta se encuentran registrados pagos mensuales a Inversiones Mistral, C.A., por concepto de

honorarios profesionales.

19. Ingresos (egresos) financieros, neto

Los saldos de ingresos (egresos) financieros, neto, que se muestran en los estados de resultados

por los afios terminados al 30 de junio, se resumen a continuacién:

2018 2017
Ingresos financieros:
Otros ingresos financieros 6.100.960.077 128.972.080
Intereses bancarios 494.991.361 969.295.795

6.595.951.438

1.098.267.875

Egresos financieros:

Comisiones bancarias (285.107.119.808)
Gastos bancarios (193.375.697.186)
Impuestos a las transacciones financieras (166.411.870.995)
Intereses bancarios (158.943.001.624)
Intereses préstamo relacionada (723.485.033)
Intereses financieros (27.459.239)

(8.294.098.065)
(2.725.336.379)
(5.432.711.443)
(16.812.336.185)

(1.548.195.894)

(804.588.633.885)

(34.812.677.966)

(797.992.682.447)

(33.714.410.091)
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20. Oftros ingresos (egresos), neto
Los saldos de otros egresos, neto, que se muestran en los estados de resultados por los afios
terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2018 2017

Otros ingresos:

Servicios administrativos (1) 7.691.805.014 3.764.858.107

Publicidad y mercadeo 6.443.604.970 1.625.650.201

14.135.409.984 5.390.508.308

Otros egresos:

Impuesto al valor agregado (crédito no deducible) (4.385.530.641) -

Intereses prestaciones
Responsabilidad social

Perdida por cuentas incobrables
Perdida por siniestro

Otros egresos

(509.908.958)
(179.881.809)
(148.618.950)
(104.229.340)

(48.147.471)

(284.011.381)
(36.288.438)
(323.770.036)
(2.860.443)

(27.321.916)

Perdida de tickets de alimentacion (10.249.583) -

(5.386.566.752) (674.252.214)

8.748.843.232 4.716.256.094

(1) Los servicios administrativos corresponden a ingresos por servicios compartidos entre S.A. Nacional
Farmacéutica y Drogueria Farvenca, C.A., por concepto de gastos compartidos en la torre mistral, que
S.A. Nacional Farmacéutica registra por completo y cobra la porciéon correspondiente por distribucion
fisica a Drogueria Farvenca, C.A., a su vez hay registrado cobros por servicios administrativos
establecidos a través de contratos por convenios con empresas de seguros.

21. Resultado monetario
El resultado monetario del ejercicio, representa el efecto de la inflaciébn sobre las partidas y
transacciones monetarias, como se resume a continuacion:
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Posicién

inicio

del afio

Aumentos:

Ventas netas

Superavit por revalorizacién

de

activo
Aporte por capitalizar
Impuesto diferido

Otros ingresos, netos

Disminuciones:

Compras de inventario

Gastos generales
Gastos de personal

Ingresos
financieros,

neto

2018

2017

Nominal

Ajustado

Nominal

Ajustado

monetaria neta al

(10.776.913.012)

(110.277.977.914)

(3.251.875.092)

(121.549.701.466)

2.957.210.901.816

135.611.636.730

77.905.371.200

11.670.505.520

2.048.593.019

12.629.240.821.520

309.669.257.368

77.905.371.200

11.670.505.520

8.748.843.232

32.025.702.210

2.670.168.369

88.071.692

316.468.146

477.272.089.572

24.452.199.139

806.520.883

4.716.256.094

3.184.447.008.285

13.037.234.798.840

35.100.410.417

507.247.065.688

(egresos)

(4.230.094.771.079)

(349.114.657.322)

(229.404.881.001)

(186.854.672.696)

(18.065.294.405.955
)

(1.490.949.826.723)

(979.710.133.631)

(797.992.682.447)

(26.657.707.816)

(3.899.076.155)

(3.235.797.184)

(2.262.289.543)

(397.274.034.118)

(58.107.085.744)

(48.222.383.173)

(33.714.410.091)
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Adiciones de propiedades,
terreno y equipos

Diferencia en cambio, neta

Adquisicién de otros activos

no corrientes

(152.239.529.467)

(75.347.031.334)

(664.840.965)

(401.607.031.051)

(321.781.514.913)

(1.849.606.022)

(4.226.049.970)

(1.983.224.754)

(361.302.915)
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(19.819.966.996)

(29.555.568.094)

(7.657.063.378)

(5.223.720.383.864)

(22.059.185.200.742
)

(42.625.448.337)

(594.350.511.594)

Posicién monetaria neta
estimada

Actualizacion de la posicion

monetaria neta del afio
anterior

(2.050.050.288.591)

(9.132.228.379.816)

(87.913.201.863)

(208.653.147.372)

(2.050.050.288.591)

(9.132.228.379.816)

(98.690.114.875)

(208.653.147.372)

22. Contratos de arrendamiento

7.082.178.091.225

109.963.032.497

La Compafiia ha celebrado ciertos contratos de arrendamiento de inmuebles, estos contratos han
sido calificados como contratos de arrendamiento operativo. Estos contratos han sido celebrados
por plazos de hasta un (1) afo, con vencimiento en el afio 2017, renovables automaticamente por

igual periodo.

Al 30 de junio de 2018 y 2017, el gasto por concepto de arrendamientos ascendid6 a Bs.

352.778.725.356

y

Bs. 20.137.715.219, respectivamente, los cuales se presentan como parte del gasto general (ver

Nota 18).

23. Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente:

Al 30 de junio de 2018 y 2017 la empresa no generd gasto de impuesto sobre la renta. Por los
afios terminados al 30 de junio de 2018 y 2017, la tasa efectiva del gasto de impuesto sobre la
renta (0% y 8%, respectivamente) difiere de la tasa fiscal aplicable a la utilidad antes de
impuesto establecida en la legislacion fiscal vigente (34%). La naturaleza de esta diferencia se
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debe principalmente a la diferencia de base de los inventarios, diferencia de base de
vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario y equipo, los efectos del ajuste
por inflacién fiscal y el ajuste por inflacion contable, ajuste de la correccién valorativa del
impuesto diferido y otras partidas relacionadas con la determinacién de la renta fiscal
consideradas no gravables y no deducibles, tales como, multas e ingresos exentos.

Impuesto diferido:

Las partidas que originaron el impuesto diferido al 30 de junio, se presentan a continuacion (a
valores historicos):

2018
Gastos acumulados por pagar 34.492.629.556
Provisién cuenta incobrable 34.800.000
Publicidad por pagar 883.456
Partidas temporarias 34.528.313.012
Tasa de impuesto 34%

11.739.626.424

Las partidas que originaron el impuesto diferido al 30 de junio, se presentan a continuacion (a
valores histéricos):

2017
Gastos acumulados por pagar 1.879.727.154
Impuestos prepagados (16.806.468)
Publicidad por pagar (1.220.382)
Partidas temporarias 1.861.700.304
Tasa de impuesto 34%
632.978.103

24.  Activos y pasivos denominados en moneda extranjera
Al 30 de junio de 2018 y 2017, la Compafiia presenta sus activos y pasivos en moneda
extranjera registrados a su equivalente en bolivares con base en lo establecido en la Norma
Internacional de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Entidades (PYMES)
Seccion 30 “Conversion de la moneda extranjera” (ver Nota 4).
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Al 30 de junio, los activos en moneda extranjera que mantiene la Compariia se detallan a
continuacion.

2018 2017

uss$ uss$

Activos:

Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 4) - 370

Régimen cambiario

A partir de 2003, el Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela han celebrado
diversos Convenios Cambiarios, en los cuales se establecen el Régimen para la
Administracién de Divisas y el tipo de cambio que regir4 las operaciones establecidas en
dichos convenios. A partir de esa fecha, la Comision de Administracion de Divisas (CADIVI),
se encarga de la coordinacién, administracion, control y establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que requiera la ejecucién de dichos convenios. Hasta la fecha
de este informe, CADIVI ha emitido diversas normativas relacionadas con los registros,
lineamientos, requisitos y condiciones relativas al régimen de administracion de divisas.

Actualmente, la coordinacion, administracion, control y establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que requiera la ejecucion de los Convenios Cambiarios,
corresponde al Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX).

Con fecha 10 de febrero de 2015 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6171 el
Convenio Cambiario N° 33 donde se establecen las normas que regiran las operaciones de
divisas en el sistema financiero nacional, las cuales entraron en vigencia a partir del 12 de
febrero de 2015, derogando a su vez ciertos articulos del Convenio Cambiario N° 28 del 03 de
abril de 2014 y del Convenio Cambiario N° 23 del 24 de octubre de 2013 y cualquier
disposicion que colida con lo establecido en este nuevo Convenio Cambiario N° 33.

Entre los aspectos que destaca este Convenio estd en que los tipos de cambio de compra y
de venta de divisas del mercado (saldos en moneda extranjera en cuentas bancarias en
Venezuela) seran aquellos que libremente acuerden las partes intervinientes en las
operaciones las cuales seran spot (de contado) y se liquidaran al segundo dia habil
inmediatamente siguiente al pacto, en las cuentas en moneda extranjera en el sistema
financiero nacional, a que se contrae el Convenio Cambiario N° 20 del 14 de junio de 2012.

Diariamente, el Banco Central de Venezuela publicara en su pagina web, el tipo de cambio de
referencia correspondiente al tipo de cambio promedio ponderado de las operaciones
transadas durante cada dia en los mercados de compra y venta de divisas referidos en este
Convenio Cambiario N° 33.

Con fecha 18 de febrero de 2016 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 40.851, el
Convenio Cambiario N° 34, mediante el cual se establece que las personas naturales y
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25.

juridicas privadas, dedicadas a la exportacién de bienes y servicios, podran retener y
administrar hasta el sesenta por ciento (60%) del ingreso que perciban en divisas, en razén de
las exportaciones realizadas, el cual entr6 en vigencia desde su publicacion en Gaceta Oficial
y se deroga el articulo 3 del Convenio Cambiario N° 27, con fecha 10 de marzo de 2014 y el
articulo 7 del Convenio Cambiario N° 28, con fecha 3 de abril de 2014.

Con fecha 09 de marzo de 2016 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 40.865, el
Convenio Cambiario N° 35 donde se establece las normas que regiran las operaciones del
régimen administrado de divisas en el sistema financiero nacional, las cuales entraron en
vigencia a partir del 10 de marzo de 2016.

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.300 publicada en fecha 19 de mayo de 2017, el BCV,
publico el Convenio Cambiario No. 38, en el cual establece un nuevo sistema de subastas de
divisas llevadas a cabo a través del Sistema de Divisas de Tipo de Cambio Complementario
Flotante del Mercado (DICOM),

Se deroga parcialmente el Convenio Cambiario No. 33 de fecha 10 de febrero de 2015,
publicado en Gaceta Oficial No. 6.171, salvo los articulos 8, 10, 11, 13, 14 y 15 en cuanto sea
aplicable. El articulo 17 del Convenio Cambiario No. 35 del 9 de marzo de 2016, publicado en
Gaceta Oficial No. 40.865 de esa misma fecha, asi como todas aquellas normas que colidan
con lo establecido en el presente articulo.

Leyes, decretos y otras requlaciones
Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (LOCTI):

En la Gaceta Oficial N° 39.575 de fecha 16 de diciembre de 2010 fue publicada la Ley de
Reforma de la Ley Orgénica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (LOCTI), la cual entré en
vigencia a partir de su publicacion en la Gaceta Oficial; en la mencionada Ley, no ocurrieron
modificaciones en relacién con los apartados que deben realizar las empresas privadas o
publicas, domiciliadas o no en la Republica Bolivariana de Venezuela por este concepto; bajo
los efectos de esta dicha Ley, el aporte respectivo, se debera enterar ante el Fondo Nacional
para la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién (FONACIT) o a través de la realizacion de
actividades factibles de ser llevadas a cabo, en relacién a lo establecido en la Ley a que se
hace mencion.

En fecha 08 de noviembre de 2012, el Ejecutivo Nacional publico en Gaceta Oficial N° 39.977
de esa misma fecha, el Decreto N° 8.579, mediante el cual se promulgé el “Reglamento
Parcial de la Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién”, el cual tiene por objeto
regular y establecer los lineamientos, mecanismos, modalidades y forma en lo relativo a
ciencia, tecnologia, innovacion y sus aplicaciones; al financiamiento de actividades con dicho
aporte, asi como sus resultados, y a la ética en la investigacién, tecnologia e innovacion.

Ley Organica de Drogas (LOD):

En Gaceta Oficial N° 39.510 de fecha 15 de septiembre de 2010, fue publicada la Ley
Organica de Drogas, la cual deroga la Ley Organica Contra el Tréfico llicito y el Consumo de
Sustancias Estupefacientes y Psicotropicas, de fecha 16 de diciembre de 2005. Por medio de
esta Ley se modifica la base de calculo de la contribucién al Fondo Nacional Antidrogas
(FONA), la cual sera equivalente al 1% de la “utilidad en operaciones” obtenida en el ejercicio,
contribucién estad a cargo de personas juridicas privadas, consorcios y entes publicos con
fines empresariales, que ocupen cincuenta (50) o mas trabajadores. La utilidad en
operaciones del ejercicio se calculara al restar la utilidad bruta del ejercicio econémico menos
los gastos operacionales, de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
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aceptados y teniendo un plazo para realizar el aporte, el cual sera de 60 dias continuos a
partir del cierre del ejercicio fiscal.

Ley Organica del Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica:

En fecha 23 de agosto de 2011, el Ejecutivo Nacional publicé en Gaceta Oficial N° 39.741 la
Ley Organica de Deporte Actividad Fisica y Educacion Fisica, la cual tiene por objeto
establecer las bases para la educacion fisica, regular la promociéon organizacion y
administracion del deporte y la actividad fisica como servicios publicos. En dicha norma, se
crea el “Fondo Nacional para el Desarrollo del Deporte, la Actividad Fisica y la Educacién
Fisica”, el cual estara constituido por los aportes a cargo de las empresas que asciende al uno
por ciento (1%) sobre la utilidad neta o ganancia contable anual, cuando esta supera las veinte
mil (20.000) Unidades Tributarias y que deberan ser cancelados dentro de los ciento veinte
(120) dias continuos del cierre del ejercicio contable.

El Reglamento de esta Ley establece que los sujetos pasivos deben realizar una declaracion
estimada del 0,25% de la utilidad neta o ganancia contable del ejercicio econémico del afio
inmediatamente anterior y que debera cancelarse a los ciento noventa dias (190) del cierre del
ejercicio contable.

Inamovilidad laboral:

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.207, del 28 de diciembre de 2015 se ordena la
inamovilidad de los trabajadores por un lapso de tres (3) afios contados a partir de la entrada
en vigencia de este Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley.

Cambios en Boletines de Aplicacion BA VEN-NIF

En Directorio Nacional Ampliado de fechas 19 y 20 de febrero de 2016 fueron aprobados por
la Federacion de Colegios de Contadores Publicos de Venezuela (FCCPV) los siguientes
boletines:

BA VEN-NIF 2 (Versién 3) - Se modificé el parrafo 17 para flexibilizar el uso del INPC
estimado por el experto e incluir el analisis de sensibilidad.

BA VEN-NIF 10 (Versiéon 0) — Permitira un tratamiento alternativo para el reconocimiento de la
variacion de la tasa de cambio para los pasivos asociados con Autorizaciones de Adquisicién
de Divisas (AAD). Dicho tratamiento permite capitalizar esta variacion en el tipo de cambio a
los inventarios disponibles para la venta y al activo fijo, bajo ciertas condiciones.

BA-VEN-NIF 11: El 30 de marzo de 2017 la Federacion de Colegios de Contadores Publicos
de Venezuela publicé un boletin relacionado con el reconocimiento del impuesto diferido
pasivo originado por la supresion del sistema de ajuste por inflacion fiscal en Venezuela, en el
que se acuerda omitir el reconocimiento del impuesto diferido inherente a la diferencia
temporaria imponible originada por la comparacion de bases financieras de activos no
monetarios ajustadas por inflacion y, bases fiscales de estos activos sin el reconocimiento de
la inflacion. Dicho boletin entra en vigencia para los ejercicios que se inicien a partir del 01 de
enero de 2017, permitiéndose su aplicacion anticipada a los ejercicios iniciados a partir del 01
de enero de 2016.

Providencia administrativa mediante la cual se ajusta la unidad tributaria

En fecha 24 de febrero de 2017, fue publicada en Gaceta Oficial N° 41.103, la providencia
administrativa mediante la cual se reajusta la unidad tributaria de Bs. 177 a Bs. 300.
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26.

Evento subsecuente

En Gaceta Oficial No. 41.446 de fecha 25 de julio de 2018, se publicé el Decreto No. 3.548
donde se establece, que a partir del 20 de agosto de 2018, se reexpresa la unidad del sistema
monetario, en el equivalente a cien mil bolivares (Bs. 100.000) actuales. El bolivar resultante
de esta reconversion, continuara representandose con el simbolo “Bs”, siendo divisible en cien
(100) céntimos.

En Gaceta Oficial N° 41.452 de fecha 2 de agosto de 2018, se establece la Derogatoria del
Régimen Cambiario y sus llicitos, con el propésito de otorgar a los particulares, tanto personas
naturales como juridicas, nacionales o extranjeras, garantias mas amplias para el desempefio
de su mejor participacion en el modelo de desarrollo socio-econémico productivo del pais.

En fecha 03 de septiembre de 2018, fue publicada en Gaceta Oficial N° 41.479, la providencia
administrativa mediante la cual aumento la unidad tributaria de Bs.S 17 y detalla que la UT
establecida no podra ser utilizada para la determinacién de beneficios laborales o tasas y
contribuciones especiales derivados de los servicios prestados por érganos y entes del poder
publico.

En Gaceta Oficial Extraordinario 6.395 de fecha 17 de agosto de 2018, se publico el
incremento a 16% de la alicuota impositiva a aplicarse en el ejercicio fiscal restante de 2018 y
todo 2019. El aumento de cuatro puntos en la tasa a cobrar a las ventas estara vigente a partir
del 1° de septiembre de 2018 y durante el ejercicio fiscal de 2019.

En Gaceta Oficial N° 6.405 de fecha 07 de septiembre de 2018, quedd establecido el
Convenio Cambiario Numero 1 que instituye el funcionamiento de este “mercado con un tipo
de cambio de referencia unico y fluctuante”. Entre los aspectos relevantes encontramos que:

- El Banco Central de Venezuela (BCV) centralizara la compra y venta de divisas.

- El tipo de cambio “fluctuara libremente de acuerdo con la oferta y la demanda de las
personas naturales o juridicas a través del Sistema de Mercado Cambiario”.

- El precio sera determinado por el promedio ponderado calculado en el Sistema de Mercado
Cambiario, bajo la administracién del BCV.

- El BCV podra autorizar a entidades bancarias para que actien como operadores en el
Sistema de Mercado Cambiario y la cantidad minima por cotizacion de demanda y
determinara la oferta a través del Sistema de Mercado Cambiario. Igualmente, Las
sociedades de corretaje de valores y a las casas de bolsa, regidas por el Decreto con
Rango, Valor y Fuerza de Ley de Mercado de Valores.

- Las personas naturales vy juridicas, domiciliadas o no en el pais, podran mantener fondos
en moneda extranjera en cuentas de bancos regidos por la Ley de Instituciones del Sector
Bancario.

- El Banco Central de Venezuela oficializ6 la nueva tasa oficial de cambio, la cual pas6
inicialmente de Bs.S. 2,49 a BsS 60,00 bolivares soberanos el 21/08/2018.

108

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



() Farmahorro

S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
Estados Financieros
Al 30 de junio de 2018 y 2017
Presentados sobre la base del costo histdrico
Informacién Suplementaria

(Anexos | al V)
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S.A. NACIONAL FAHMAI:F.UTICA [(SANFAR)
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 30 de junio de 2015 y 2017
Informacion suplementaria|
Presentados sobre 13 base del costo historico
(Expresados en bolivares)

ACTIVO

Activo corriente:
Efectivo v equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios
Impuesto diferido
Otros activos commientes

Total activo corriente

Activo no corriente:
Propiedades, terreno, v equipos, neto
Otros activos no corrientes
Total active no corriente

Total activo

PASIVO ¥ PATRIMONIO

PASIVO

Pasivo corriente:
Préstamos bancarios
Sobregiro bancaric

Porcion comiente de la deuda a largo plazo

Cuentas por pagar
Ofros pasivos comientes

Total pasivo comiente

Pasivo no corriente:
Deuda a largo plazo

Apartado para indemnizaciones laborales

Total pasivo no corriente
Total pasivo
PATRIMOMNIO:

Capital zocial nominal

Prima por emision de acciones

Aporte por capitalizar

Rezerva legal

Utilidades no distribuidas

Superavit en revaluacion de activo

Total patrimonio
Total pasivo v patrimonio

2018

ANEXO I

2017

256.202.040.362
955.993.865.799
2.140.893.535.970
11.739.626.424
40.223.662.116

G5.294 272743
7.006.815.650
5.549.071.630
69.120.904
T38.727.973

3.434.852.783.671

21.6558.005.900

156.796.902.694
13.735.282.194

6.003.046.736
1.197.351.894

170.532.154 885

7.200.428.630

3.605.334.965.539

28.855.437.530

1.229.826.995.714
11.330.8592
2.926.941.932
1.841.091.706.268
149 422 665.700

11.711.519.4458

683.8630.075
9.540.706.336
3.767.054.215

3.223.279.646.552

25.903.160.074

950.277.588
132.272.909.858

691.587.345
224.072.473

133.253.187 .444

1.215.659.818

3.356.532.833.995

27.1138.819.892

171.847.530
147273
T7805.371.200
17.154.733
31.889.190.525
135.8658.393.280

171.847.530
147273

7.296.756
(1.696.430.471)
3.7256.756.550

245.852.134.561

1.739.617.638

3.605.354.965.559

28.858.437.530
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5.A. NACIOMAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE RESULTADOS
Paor los afios terminados el 30 de junio de 2018 y 2017
Informacian suplementaria
Presentados sobre la base del costo historico
(Expresados en bolivares)

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta
Gastos:
Gastos de personal
Gastos generales
Depreciacion y amortizacion
Total de gastos de operaciones
Utilidad en operaciones
Egresos financieros, neto

Diferencia en cambio, neta
Otros ingresos, neto

Utilidad (perdida) antes de provision para

impuestos
Provision para impuesto:

Caorriente
Diferido

Utilidad {perdida) neta

20138
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ANEXO Il

2017

2.957.210.901.816
(2.094.950.253.739)

F2.025.702.210
(22.268.553.664)

362.260.645.077

9.757.115.546

(229.404.881.001)
(349.114.657.322)
(1.562.995.270)

(3.235.797.184)
(3.889.076.155)
(477.701.219)

(580.182.533.593)

(7.512.574.558)

282.078.114.434

2.144.543 938

(186.854.672.696)
(75.347.031.334)
2.048.593.019

(2.262.289.543)
(1.983.224.754)
316.468 146

(260.153.111.011)

(3.929.046.151)

21.925.003.473

{1.784.502.163)

11.670.505.520

a8.071.692

88.071.692
11.670.505.520 -
—ad4.290008993 (16964304711
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE FLUJCS DEL EFECTIVO
Por los anos terminados el 30 de junio de 2018 y 2017

Informacion suplementaria

Presentados sobre la base del costo historico

(Expresados en bolivares)

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades operacionales:
Utilidad (p&rdida) neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efective neto proveniente de
(utilizado en) las actividades operacionales:
Depreciacion y amaortizacion
Superavit por revaluacion de activos
Provision para apartado para indemnizaciones laborales
Impuestos diferidos
Cambios netos en aclives y pasivos operacionales:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Otros actives corrientes
Otros actives no corrientes
Cuentas por pagar
Ofros pasivos commientes
Pago de indemnizaciones laborales

Efective neto (ulilizado en) proveniente de las aclividades
operacionales

Efectivo neto ufilizado en las actividades de inversion:
Adquisicion de propiedades, terreno, v equipos, nefo
Adguisicion de otros actives no comrientes

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Efective neto proveniente de (ufilizado en) las actividades de financiamiento:

Aporte por capitalizar

Porcion circulante de la deuda a largo plazo
Préstamos bancarios y sobregiro bancario
Deuda a largo plaze

Efective neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto del efectivo v equivalente de efeciivo
Efective y equivalente de efectivo al inicie del afio

Efectivo v equivalente de efectivo al final del afio

2015
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ANEXOD IV

2017

33.595.508.993

1.662.995.270
135.611.636.730
134.356.974.050
(11.670.5055.520)

(978.987.050.149)
(2.135.144 517.340)
(39.454.934.143)
(12.755.222.061)
1.831.550.999 930
145.655 584 485
{2.505.136.665)

(1.696.430.471)

477.701.219
2.670.168.369
590.426.592
(88.071.692)

(6.253.215.677)
(4.389.124.152)
(562.495.259)
(132.089.537)
8.482.185.524
2.743.093.460
(242.164.452)

(695.216.666.420)

1.599.984 224

(1532.239.529 .467)

(4.226.049.970)
(431.181.775)

(152.239.529 467

{4.657.231.745)

77.905.371.200
2.043.091.907
1.218.126.810.158
288.690.241

(494 218.080)
11.322.829.684
360.265.418

1.295.363.963.506

11.188.877.022

247907 767.619
8.204.272.743

8.131.629.501
162.643.242

255.202 0405362

6.294 272 743
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ANEXO V

S.A. NACIONAL EAHMAEEUTICA [SANFAR)
MOTA A LA INFORMACION FINAMCIERA SUPLEMENTARIA
Al 30 de junio de 2018 y 2017
Informacion suplementaria
Presentados sobre la base del costo historico
(Expresados en bolivares)

1. Estados financieros en valores nominales

La informacion financiera en valores nominales fue preparada por la Gerencia de la Compaifia para propositos
de analisis adicional y uso exclusivo de los accionistas de la Compania. Dicha informacion suplementaria se
encuentra preparada de conformidad con las bases descritas para la preparacion de log estados financieros
presentados como informacion primaria, excluyendo los siguientes ajustes para su presentacion de conformidad
con los Principios de Contabilidad de Aceptacion General en Venezuela (VEN-NIF PYME):

- Ajuste por inflacion segun lo establecido en el Boletin de Aplicacion BA VEN-MIF MN* 2 *Criterio para el
reconocimiento de la inflacion en los estados financieros preparados de acuerdo con VEM-MIF", version 1.

- Omiszion de todas las revelaciones regueridas de conformidad con los Principios de Contabilidad de
Aceptacion General en Venezuela (VEN-NIF PYME).

- Determinacion de ajustes por valor razonable de activos no monetarios.

- Registro del impuesto sobre la renta diferido.
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3.3 Estados Financieros Auditados por Contadores Publicos Independientes al 30 de junio
de 2017y 2016

(Pé&gina intencionalmente dejada en blanco)
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S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR)
Estados Financieros y Otra Informacion Financiera
Afos terminados el 30 de junio de 2017 y 2016

(Con el Dictamen de los Contadores Publicos Independientes)
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

Estados financieros

Al 30 de junio de 2017 y 2016

INFORME DE LOS CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES
Estados de Situacion Financiera

Estados de Flujos de Efectivo... ... . .
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Informacion financiera suplementaria - Estados financieros presentados sobre la base del costo

historico

ANEXO I Estados de Resultados

Estados de Resulados e
Estados de Cambios en el Patrimonio... ... ... ... ... ...

ANEXO | Estados de Situacion Financiera. .

ANEXO I Estados de Cambios en el Patrimonio_.. ... .

ANEXO IV Estados de Flujos de Efective... ...

AMEXO V Mota a la informacién financiera suplementaria
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Informe de los Contadores Publicos Independientes

Al Accionista y Junta Directiva de
S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros de S.A. Nacional Farmacéutica
(SANFAR), que comprenden el estado de situacion financiera al 30 de junio de 2017 y 2016, y los
correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por
los afios entonces terminados, asi como, un resumen de politicas contables importantes y otras
notas aclaratorias.

Responsabilidad de la gerencia en relacion con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela
para pequefias y medianas empresas (VEN-NIF PYME). Esta responsabilidad incluye: disefiar,
implementar y mantener el control interno relevante relacionado con la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros, para que los mismos estén libres de representaciones
erréneas de importancia relativa, ya sea debidas a fraude o error; seleccionando y aplicando
politicas contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad de los contadores publicos independientes

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos pertinentes; asi como,
que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable sobre si los
estados financieros estén libres de errores significativos.

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

Consideramos que las evidencias de auditoria que hemos obtenido son suficientes y apropiadas
para proporcionar una base para emitir nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros arriba mencionados, presentan razonablemente en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR),
al 30 de junio de 2017 y 2016, los resultados de sus operaciones Y los flujos de efectivo, por los
afios terminados en esas fechas, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Venezuela para pequefias y medianas entidades (VEN-NIF-PYME).
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Péarrafos de énfasis
Sin calificar la opinion, llamamos la atencidn sobre el siguiente asunto:

Como se indica en la Nota 2 a los estados financieros, a la fecha de este informe el Banco Central
de Venezuela no ha publicado el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC),
correspondiente a los meses de enero 2016 a junio de 2017. La Federacién de Colegios de
Contadores Publicos de Venezuela a través de su Boletin de Aplicacion VEN-NIF-2 (BA VEN-NIF-
2) establecié los procedimientos en este caso, para determinar dichos indices y poder preparar los
estados financieros ajustados por los efectos de la inflacion. Los INPC calculados para los meses
antes indicados y por ende el porcentaje de inflacion acumulado a la fecha de los estados
financieros adjuntos, pudieran ser diferentes a los que publicara finalmente el Banco Central de
Venezuela en el futuro.

Parrafos sobre otros asuntos

Nuestra auditoria se efectud con el propdsito de expresar una opinion sobre los estados financieros
basado en principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela para pequefias y
medianas entidades (VEN-NIF PYME). La informacién suplementaria, preparada sobre la base del
costo histdrico, que se incluye en los anexos del | al V, se presenta con el propésito de efectuar
andlisis adicional y no forma parte requerida de los estados financieros bésicos. Esta informacion
fue preparada por la Compafiia y es su responsabilidad. Dicha informacién ha sido objeto de
nuestros procedimientos en la auditoria de los estados financieros basicos y se presenta siguiendo
la base del costo histérico, y sin incluir los efectos de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s), por lo cual no esta de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Venezuela para pequefias y medianas entidades (VEN-NIF PYME).

Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

Eric H. Sierra S.
Contador Publico
C.P.C. N° 42.933

Caracas, 01 de diciembre de 2017

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1 119



() Farmahorro

120 OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



() Farmahorro

S.A. NACIONAL FARMAEﬁUTICA [SANFAR)
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 30 de junio de 2017 y 2016
(Expresados en bolivares constantes)

Motas 2017 20186
ACTIVO
Acfivo corriente:
Efective y equivalentes de efectivo Ivd 8294 272743 533.833.9a82
Cuenfas por cobrar, neto Ivs T.006.315.650 2 473495177
Inventarios IvE 5.823.647.822 4.203.594.954
Impuesto diferido Iy 23 59.120.904 -
Otres activos cormientes Iv7T 738727973 STa.437.877
Total activo corriente 21.932 585 092 7.789.361.990
Acfivo no corriente:
Propiedades, terreno v equipos, neto Iyd 12.397.939.974 13172412730
Otres activos no comrientes 3v9 2.894 111.056 3.729.044.695
Total activo no corriente 15.792.101.030 16.901.457.425
Total activo 37724686122 24 690.819.418
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo corriente:
Préstamos bancarios Iy 10 11.711.519.448 1.275.772.679
Porcion comiente de la deuda a largo plazo Iy 10 383.350.075 4 523143 962
Cuentas por pagar 3,11y 14 9.540.706.336 3474 317 .245
Otros pasivos comentes Iy12 3.767.084.215 3.360.982.331
Total pasivo cormiente 25.903.150.074 12.634.221.217
Pasivo mo corriente:
Deuda a largo plazo Iy 10 591.5287.345 1.087.477.731
Impuesto diferido Iy23 - 2.661.933.314
Apartado para indemnizaciones laborales 3 524 072 473 S77.051.521
Total pasivo no corriente 1.215.659 815 4 326.465.068
Total pasivo 27.118.819.892 16.960.639.283
PATRIMONIO: Iy 13

Capital social actualizado {equivalents al capital social
nominal de Bs. 171.547.530 y 100.004 0658 en 2017 v 20186,
respectivamente)

Prima por emision de acciones

Reserva legal

Utilidades no distribuidas

Superavit por revaluacion de activo

Total patrimonio
Total pasivo v patrimonio

4.581.511.803
31.329.030
276.752.670
1.140.451.785
4.595.490.939

3.839.860.557
31.329.030
27T6.752.670
1.656.865.306
1.825.332.570

10.605.866.230

7.730.130.133

37.724.686.122

24.690.819.418

Las notas adjuntas (1 a la 25) son parte
integral de estos estados financieros
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5.A. NACIONMAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE RESULTADOS
Paor los afios terminados el 30 de junio de 2017 v 2016
(Expresados en bolivares constantes)

Motas 2017 20156
Ventas netas Iy 15 52.117.882.312 61.153.743 175
Costo de ventas Iy 16 (41.762.080.318)  [(49.547.051.410)
Utilidad bruta 10.355.801.994 11.606.696.765
Gastos:
Gastos de personal Iy 17 (5.265.861.017) (5.663.865.502)
Gastos generales Iv1a (6.345.265.777) (9.512.114.611)
Depreciacion y amortizacion Iyd (4.241.051.100) (6.194.423.774)
(15.852.177.894) [(21.370.403.857)
Pérdida en operaciones (5.4956.375.900) (9.763.707.122)
Egresos financieros, neto Iv1s (3.681.597.344) (2.839.169.193)
Diferencia en cambio, neta 3 (3.227.453.301) 100.925.171
Otros ingresos, neto Iy 20 315.012.894 132.779.159
Resultade monetario Iv2i 12.007 910187 13.849.567.352
5613.871.936 11.244 105517
Utilidad antes de provision para impuestos 117.496.036 1.480.398.395
Provision para impuestos: Iy 23
Diferido 88.071.692 (2 425752.124)
88.071.692 (2 425 752.124)
Utilidad (pérdida) neta 2055687 725 (045 353.729)
Otres resultados integrales
Superavit en revaluacion de activo Iva 2.670.165.369 1.925.322.570

Utilidad integral

2.675.736.0587

9759.966.841

Las notas adjuntas (1 a la 25) son parte
integral de estos estados financieros
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Las notas adjuntas (1 a la 25) son parte

integral de estos estados financieros
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5.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE FLUJOS DEL EFECTIVD
Por los afios terminados el 30 de junio de 2017 v 2016

(Expresados en bolivares constanies)

Efectivo neto proveniente de (ufilizado en) las actividades
operacionales:
Ltilidad (pérdida) neta
Ajustes para conciliar |a utilidad (pérdida) neta con el efectivo nefo
proveniente de las actividades operacionales:
Depreciacion v amartizacian
Superavit en revaluacion de activos
Impuesto sobre la renfa diferido
Provision para apartadoes para indemnizaciones laborales
Cambics netos en activos v pasivoes operacionales:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Otros activos corrientes
Otros activos no corrientes
Cuentas por pagar
Otros pasivos cormmientes
Pago de indemnizaciones laborales

Efectivo nefo proveniente de las actividades operacionales

Efective neto ufilizado en laz aclividades de inversion:
Adquisiciones de propiedades, terreno, v equipos, neto
Adquisiciones de ofros activos no corrientes

Efective neto ufilizado en las actividades de inversion

Efective nefo proveniente de (ufilizado en) las actividades de
fimanciamiento:
Paorcion circulante de la dewda a largo plazo
Préstamos bancarios
Deuda a largo plazo

Efectivo neto proveniente de (ufilizado en) las aclividades

() Farmahorro

Motas 2017 2016
205.567 728 (945.353.729)

iys 4.241.051.100 6.194.423773
2.670.168.369 -

23 (2.731.059.718) 2.425.752 124

3 950.546.492 392.219.073
3y5  (4.533.320.473) 6.974.207 405
3y6  (1.620.052.868) 3.902.458 351
3y7 {160.290.096) 766.549.299
3y 9 449.132 527 4631843
3y 11 6.066.389.091 (5.562.326.232)
3y 12 406.101.834 1.213.742.282
3 (1.013.825.540)  (1.543.771.140)
4.940.708.596 _ 14.322.533.059

3y8  (2.164.330.850)  (4.389.051.400)
3y9  (1.416.496.481)  (1.181.930.997)
(3.580.827.331) _ (5.570.982.397)

3y10  (3.639.298.887)  (4.439.354.937)
3y10  10.435.746.769 (7.166.727.812)
3y 10 {395.890.386) 1.778.160.505

de financiamiento 5.400.557.496 (9.527.922.294)
Aumento {disminucion) neta del efectivo y equivalente de efectivo 7.760.4358.761 (1.076.371.632)
Efectivo v equivalentes de efectivo al inicio del afio 533833952 1.610.205.614
Efective v equivalentes de efectivo al final del afio §.294 272 743 233.833.9582
Las notas adjuntas (1 a la 25) son parte
integral de estos estados financieros
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de junio de 2017 y 2016
(Expresadas en bolivares constantes)

1. Constitucién, objeto social y operaciones

S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR) (en lo sucesivo la Comparfiia) fue constituida el 22 de
noviembre de 1951 y su principal actividad esta referida a las operaciones y actividades que se
llevan a cabo en establecimientos comerciales destinados al funcionamiento de farmacias y tiendas
de conveniencia dirigido al servicio y beneficio del publico, conforme a la normativa legal vigente en
el territorio de la Republica Bolivariana de Venezuela y la Ley del Ejercicio de la Farmacia y su
Reglamento; la compra al mayor y venta al detal de productos farmacéuticos, cosméticos,
miscelaneos y productos naturales legalmente registrados en el Ministerio del Poder Popular para
la Salud. El domicilio de su sede principal es Calle 3 de la Zona 4, Edificio Torre del Este, Piso PB,
Oficina PB, Urbanizacion La Urbina Sur, Caracas, Miranda.

La Compafiia esté registrada ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripcion Judicial del
Distrito Capital y Estado Miranda en fecha 22 de noviembre de 1951, bajo el N° 884, Tomo 4-A,
reformado en varias oportunidades siendo la uUltima de dichas modificaciones la celebrada en
Asamblea de Accionista en fecha 18 de diciembre de 2014.

Los estados financieros correspondientes al afio terminado el 30 de junio de 2017, preparados de
conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela para Pequefias
y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME), se encuentran pendientes de aprobacion por parte del
accionista. La Gerencia de la Compafiia estima que estos estados financieros seran aprobados por
la Asamblea de Accionista sin modificacion alguna. Los estados financieros correspondientes al 30
de junio de 2016, fueron aprobados por la Asamblea de Accionista de fecha 27 de marzo 2017.

La informacion financiera en valores nominales se presenta en los anexos del | al V como
informaciéon suplementaria a estos estados financieros. Esta informacion suplementaria fue
preparada por la gerencia de la Compafiia para propositos de analisis adicional y uso exclusivo del
accionista de la Compafiia, siendo su base de presentacién y necesidad de inclusion como parte
de los estados financieros, diferente de aquella requerida por los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Venezuela para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME).

2. Bases de presentacion y preparacion de los estados financieros

Declaracion de Cumplimiento

Los Estados Financieros adjuntos al 30 de junio de 2017 y 2016 son los primarios y han sido
preparados de conformidad con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Venezuela para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME) los cuales comprenden:

- Los Boletines de Aplicacion identificados con las siglas BA VEN NIF, que hayan sido
aprobados en un Directorio Nacional Ampliado de la Federacion de Colegios de
Contadores Publicos de Venezuela.
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- Laversién del afio 2009 de las Normas Internacionales de Informacién Financiera para las
PYME y las modificaciones emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB)
en mayo 2015 vigentes a partir del 01 de enero de 2017 cuya aplicacién anticipada es
permitida.

Moneda funcional y de presentacion

La Compafiia ha determinado que el Bolivar (Bs) es su moneda funcional, de acuerdo a lo
establecido en la en la secciéon 30 “Conversion de la Moneda Extranjera” Para determinar la
moneda funcional se considero que el principal ambiente econémico de operaciones de la
Compafiia es el mercado nacional, en consecuencia, las operaciones en otras monedas
distintas del Bolivar se consideran moneda extranjera.

Los registros contables de la Compafiia son mantenidos en Bolivares nominales. Los Estados
Financieros al 30 de junio de 2017 y 2016, han sido preparados sobre la base del costo
histérico a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Compafiia, ajustandolos
para presentar los efectos de la inflacion, de acuerdo a lo establecido por la BA VEN NIF 2
“Criterios para el reconocimiento de la Inflacion en los Estados Financieros preparados de
acuerdo con VEN-NIF” y la seccion 31 “Hiperinflacion, excepto para aquellos activos o pasivos
presentados a valores razonables por otros métodos.

El proposito de la actualizacion de los estados financieros por los efectos de la inflacion es
presentar los estados financieros en una moneda del mismo poder adquisitivo, utilizandose el
Indice de Precios al Consumidor (IPC) del Area Metropolitana de Caracas hasta diciembre de
2007 y el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) a partir de enero de 2008,
publicados por el BCV. En consecuencia, dichos estados financieros no pretenden presentar
valores de mercado o de realizacion de los activos no monetarios, los cuales normalmente
variaran con respecto a los valores actualizados con base en los indices de precios.

Los estados financieros, al 30 de junio de 2017 y 2016, se presentan con base en una unidad
monetaria que refleje un poder adquisitivo homogéneo a la fecha de la informacion financiera.
Para fines del ajuste por efectos de la inflacién, de las partidas no monetarias y la reexpresion
de los montos del afio anterior, excepto aquellos activos o pasivos presentados a valores
razonables por otros métodos, se utilizé el “indice Nacional de Precios al Consumidor” (INPC)
(Base 2007), publicado por el Banco Central de Venezuela. Dichos indices al inicio, final,
promedio de los afios terminados el 30 de junio, fueron los siguientes:

2017 2016

Al inicio 4.271,80 1.125,00
Al final (A) 14.021,05 (A) 4.271,80
Promedio (B) 8.615,74 2.624,55
Inflacion 328,22 % 379,72 %

(A) ElBanco Central de Venezuela no ha publicado el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
desde el mes de enero 2016 hasta la fecha de este informe y de acuerdo al Boletin de Aplicacion de
los VEN-NIF nimero dos, Version Dos (BA VEN-NIF-2) del 16 de abril de 2015, cuando el INPC no
esté disponible para uno 0 mas meses y una entidad deba presentar informacion financiera
ajustada por los efectos de la inflacion, en una fecha que incluye meses afectados por la referida
ausencia de publicacion, la entidad utilizara el o los INPC estimados, utilizando para su mejor
estimacion una metodologia similar a la aplicada por el BCV y para ello debera obtenerlos mediante
estudios realizados por profesionales expertos en la materia, de forma que reflejen la evolucién de
los precios de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo familiar. Cuando la
entidad, luego de evaluar la aplicabilidad del procedimiento descrito anteriormente, concluya que es
impracticable o generaria un costo o esfuerzo desproporcionado, procedera a estimar el o los INPC
no emitidos por el BCV, a través del siguiente procedimiento simplificado:
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(1) Calcular el promedio simple de la variacién porcentual correspondiente a los ultimos tres (3)
INPC, publicada por el BCV en su pagina Web.

(2) Ajustar el tltimo INPC publicado por el BCV por el promedio determinado conforme al literal
anterior. El valor asi obtenido, sera el INPC estimado para el primer mes cuyo valor oficial no
esté disponible.

(3) Ajustar el INPC estimado segun el literal (2), por el promedio determinado conforme al literal
(1). El valor asi obtenido, sera el INPC estimado para el segundo mes cuyo valor oficial no
esté disponible. Este procedimiento se aplicara sucesivamente, hasta completar la estimacion
para todos los INPC para los meses que sean requeridos.

(B) Corresponde a la sumatoria algebraica de los INPC de los meses del afio y se divide entre el total
de meses.

De acuerdo con la metodologia antes descrita, la gerencia de la Compafiia calcul6 los INPC
correspondientes a los meses de enero de 2016 a junio de 2017.

Mes INPC
Octubre 2015 (*) 1.951,30
Noviembre 2015(*) 2.168,50
Diciembre 2015(*) 2.357,90
Enero 2016 2.617,00
Febrero 2016 2.905,40
Marzo 2016 3.218,90
Abril 2016 3.562,50
Mayo 2016 3.938,30
Junio 2016 4.350,30
Julio 2016 4.817,80
Agosto 2016 5.333,70
Septiembre 2016 5.901,90
Octubre 2016 6.529,70
Noviembre 2016 7.223,80
Diciembre 2016 7.992,40
Enero 2017 8.845,20
Febrero 2017 9.788,10
Marzo 2017 10.830,50
Abril 2017 11.983,90
Mayo 2017 13.260,20
Junio 2017 14.672,40

A continuacién, se presenta un resumen de los principales procedimientos utilizados en el
ajuste de los estados financieros por efectos de la inflacion:

1. Los activos y pasivos monetarios se presentan en bolivares de poder adquisitivo a la
fecha de los estados financieros.

2. Los inventarios se presentan ajustados por inflacion considerando el indice de rotacion de
los mismos, sin exceder el precio de venta menos los costos de terminacion y venta.

3. Terrenos, vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos,
construcciones en proceso y activos intangibles, se presentan con base en el método del
costo atribuido y se ajustaron por efectos de la inflacion desde su fecha de origen, a
excepcion de los terrenos, el cual se presenta a valor razonable determinado de acuerdo
a avaluo realizado por perito evaluador independiente.
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4. El capital social, utilidades retenidas y otras cuentas de patrimonio, se reexpresaron a
partir de sus fechas de aporte o generacion, mediante la aplicacién del INPC.

5. Las cuentas de resultados se reexpresaron con base en el promedio del INPC del afio,
excepto los costos y gastos asociados con activos no monetarios, los cuales fueron
reexpresados en funcién de los importes ajustados de los activos correspondientes.

6. Elresultado monetario del ejercicio se presenta en los resultados del ejercicio y
representa la ganancia o pérdida resultante de mantener una posicién monetaria activa o
pasiva en un periodo inflacionario, dado que un pasivo monetario puede ser cancelado
con moneda de un menor poder adquisitivo, mientras que el activo monetario reduce su
valor en términos reales.

3. Politicas contables significativas

A continuacién, se presenta un resumen de las principales politicas contables aplicadas por la
Compaifiia en la preparacién de sus estados financieros y en el registro de sus operaciones.

Responsabilidad de la informacion financiera.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Gerencia de la
Compafiia.

- Clasificacién corriente y no corriente

Los saldos presentados como activos y pasivos en los estados de situacién financiera
adjuntos, cuyo vencimiento, periodo de utilizaciébn o disposicion sea menor a un afio, se
consideran corrientes, y como no corrientes los superiores a dicho periodo.

- Estimaciones.

Para la elaboracién de los estados financieros, la Gerencia ha efectuado ciertas estimaciones
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellos, con base en la experiencia y otros factores relevantes, los resultados
finales de dichas estimaciones podrian variar.

Estas estimaciones son revisadas sobre una base continua. Las modificaciones a los
estimados contables son reconocidos de forma prospectiva, contabilizandose los efectos del
cambio en las correspondientes cuentas de resultados del afio en que se efectlan las
revisiones correspondientes.

Las estimaciones mas importantes relacionadas en la elaboracién de los estados financieros
de la Compaiiia se refieren entre otros, a:

- Reconocimiento de ingresos.
- Efectos de la inflacion.
- Transacciones y saldos en moneda extranjera.

- Lavida Gtil y método de depreciacion de los valores de los vehiculos, mejoras a
propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos.

- Lavida Gtil y método de amortizacion de los valores de los intangibles.
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- Provisiones.
- Impuesto corriente y diferido.
- Estimacién para cuentas de cobro dudoso.

- Indice Nacional de Precio al Consumidor (ver nota 3 “Estados Financieros ajustados por
inflacion”).

Provisiones y contingencias

La gerencia de la Compafiia acumula un pasivo cuando existe una obligacién o pérdida
probable y su monto pueda ser estimado razonablemente. Con base en la informacion
actualizada disponible, la gerencia de la Compafiia aplica su conocimiento, experiencia y juicio
profesional para el analisis de los riesgos conocidos. Este proceso facilita la oportuna
evaluacion y cuantificacién de los riesgos potenciales en los casos conocidos o en desarrollo.

La gerencia de la Compafiia registra una provisién para aquellas contingencias legales, las
cuales considera probables, razonables y cuantificables con base en la opinién de sus
asesores legales. Sin embargo, la estimaciéon del monto de esta provision esta basada en los
hechos conocidos a la fecha; el resultado de estos litigios puede ser distinto a lo esperado.

Las provisiones son registradas cuando la Compafiia tiene una obligacion legal presente o
una obligacion como resultado de eventos del pasado; es probable que una salida de efectivo
sea requerida para el pago de la obligacion, y el monto de ésta haya sido razonablemente
estimado. No se registran provisiones para pérdidas operativas futuras.

Activos y pasivos financieros

Los activos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccion incluyendo los
costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccion de financiacion, en el
cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de
mercado para un instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por la Compafiia son efectivo, colocaciones a
la vista y depésitos a plazo en instituciones financieras, bonos e instrumentos de deuda
similares con una tasa fija de interés y/o una tasa variable cotizada u observable en el
mercado, cuentas, pagarés y préstamos por cobrar.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros se miden de la siguiente
forma, sin deducir los costos de transaccién que pudieran incurrirse en la venta u otro tipo de
operacion similar. Los instrumentos de deuda como bonos, cuentas, pagarés o préstamos por
cobrar no corrientes se miden al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo,
reconociéndose el ingreso (gasto) durante el periodo correspondiente. El costo amortizado de
un activo financiero es el valor presente de los flujos futuros de efectivo por cobrar
descontados a la tasa de interés efectiva. Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar clasificadas como corrientes se originan principalmente del ingreso de actividades
ordinarias producto de la venta de bienes y se realizan con condiciones de crédito normales.
Asimismo, los importes de las cuentas por cobrar no tienen intereses establecidos, por lo que
se miden al importe no descontado del efectivo u otra contraprestacion que se espera recibir,
que generalmente coincide con el precio de la factura.
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Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los activos
financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para determinar si existe alguna
evidencia objetiva de que no van a ser recuperables, reconociendo inmediatamente en los
resultados del periodo una pérdida por deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar como ingresos
en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en libros incrementado no
supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida
por deterioro de valor para el activo en afios anteriores.

Un activo financiero es dado de baja cuando:
- Han expirado los derechos para recibir flujos de efectivo provenientes del activo.

- La Compaifiia retiene los derechos para recibir los flujos de efectivo provenientes del activo,
pero ha asumido una obligacién para pagarlos sin un retraso significativo bajo un acuerdo
de transferencia.

- La Compaifiia ha transferido sus derechos para recibir los flujos de efectivo provenientes
del activo y (a) ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o
(b) la entidad no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
del activo, pero ha transferido el control del activo.

Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccién incluyendo los
costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccion de financiacion, en el
cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de
mercado para un instrumento de deuda similar. Los principales pasivos financieros
mantenidos por la Compafiia son cuentas por pagar comerciales, otras cuentas por pagar y
préstamos bancarios.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos financieros se miden al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo, reconociéndose el gasto (ingreso) a lo
largo del periodo correspondiente.

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar clasificadas como corrientes se
originan principalmente de las actividades ordinarias producto de la compra de bienes y
servicios a proveedores y otras partes involucradas y se realizan con condiciones de crédito
normales, asimismo, los importes de las cuentas por pagar no tienen intereses establecidos,
por lo que se miden al importe no descontado del efectivo u otra contraprestacién que se
espera pagar, que generalmente coincide con el precio de la factura

Los gastos por intereses originados de los préstamos bancarios se reconocen sobre la base
del método de interés efectivo y se incluyen en los costos financieros.

Un pasivo es dado de baja cuando la obligacién relacionada con el pasivo es liberada,
cancelada o expira.

Las ganancias o pérdidas producto de la diferencia entre la contraprestacion recibida (pagada)
y el importe reconocido y dado de baja en cuentas de acuerdo con lo indicado anteriormente
es reconocido en los resultados del periodo.

Los instrumentos financieros (activos y pasivos) se compensan cuando se tiene el derecho
legal de compensarlos y la gerencia de la Compafiia tiene la intencion de cancelarlos sobre
una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.
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Partes relacionadas

Se consideran partes relacionadas, cuando se encuentran presentes vinculos o condiciones
gue ocasionan, en forma directa o indirecta, que una de las partes pueda influir
significativamente en la otra en sus politicas de operacion o en la consecucion de sus
objetivos e intereses, como pudiera ser el volumen de transacciones realizadas entre ellas y/o
que tiene poder para influir en el desarrollo de una actuacibn completamente libre e
independiente. Asimismo se consideran partes relacionadas a directores, ejecutivos y
personal clave con caracter de direccion en las empresas sus familiares cercanos, miembros
de la familia que podrian ejercer influencia en, o ser influidos por, esa persona en sus
relaciones con la empresa
(ver Nota 14).

Personal clave de la direccion son aquellas personas que tienen autoridad y responsabilidad
para planificar, dirigir y controlar las actividades de la entidad, ya sea directa o indirectamente,
incluyendo cualquier miembro (sea o no ejecutivo) de la junta directiva u érgano de gobierno
equivalente de la entidad.

Efectivo y equivalentes de efectivo:

La Compafila considera como efectivo y equivalentes de efectivo todos los fondos
depositados en caja, en los bancos nacionales y extranjeros, y colocaciones con vencimiento
menor o igual a tres meses, contados a partir de su fecha de adquisicion (ver Nota 4).

Cuentas por cobrar:

Las cuentas por cobrar comerciales son contabilizadas por el monto facturado y se presentan
netas de la estimacion para cuentas de cobro dudoso. La Compafiia efectla dicha estimacion
con base en la antigiiedad de los saldos y en los resultados de la evaluacién de la cartera de
clientes (ver Nota 5).

Inventarios:

Los inventarios se valoran al menor importe entre el costo de adquisicion y el precio de venta
menos los costos de terminacion y venta. El costo incluye los costos de adquisicion y los
gastos incurridos al trasladar los inventarios a su ubicacion y condiciones actuales. El costo se
calcula aplicando el método del costo promedio ponderado. Los descuentos comerciales, las
rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinacién del costo de
adquisicién (ver Nota 6).

A la fecha de los estados financieros, se evalla si existe deterioro del valor de los inventarios
comparando el importe en libros de cada partida del inventario (o grupo de partidas similares)
con su precio de venta menos los costos de terminacién y venta. Si una partida del inventario
(o grupo de partidas similares) se ha deteriorado, se reduce su importe al menor entre los dos,
y se reconoce inmediatamente una pérdida por deterioro del valor en resultados.

Propiedades, terreno, y equipos, neto

Las propiedades y equipos se presentan al costo ajustado por inflacion, menos depreciacion
acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor acumulada. Las sustituciones o
renovaciones de elementos completos que se espere que se vayan a proporcionar beneficios
futuros adicionales a la Compafiia, se contabilizan como un mayor importe del activo, con el
consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periddicos
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de mantenimiento, conservacién y reparacion, se imputan a los resultados en la medida que
se incurren. Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallo
realizado por perito avaluador independiente.

La Compaiiia decidié adoptar como costo atribuido a la fecha de transicion de sus vehiculos,
mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos los valores ajustados por
inflacién a la fecha de transicién (ver Nota 8).

La depreciacion se calcula por el método de linea recta utilizando las siguientes vidas Utiles
estimadas:

Vida atil estimada

en afios
Mejoras a las propiedades arrendadas 5
Vehiculos 5
Mobiliario y equipos 3

La vida util y el método de depreciacién se revisan periédicamente para asegurar que el
método y el periodo de la depreciacién sean consistentes con el patron previsto de beneficios
econdmicos de las partidas vehiculos, mejoras a propiedades arrendadas, mobiliario y
equipos.

Las obras en proceso son presentadas al costo actualizado por inflacién, y son capitalizadas a
mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario y equipos al momento de iniciar sus
operaciones.

Los activos se dan de baja cuando no se esperan beneficios econémicos futuros de su uso o
retiro. Cualquier ganancia o pérdida que surja del retiro del activo (calculado como la
diferencia entre las ganancias netas por el retiro y el monto contable neto del activo) se
incluye en ganancia o pérdida en el afio en que el activo se retira.

La Gerencia de la Compaiiia considera que el valor contable de los activos no supera el valor
recuperable de los mismos.

Deterioro en el valor de los activos de larga vida

La gerencia de la Compafiia revisa los importes en libros de sus activos de larga vida para
determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de
valor. Si existe cualquier indicio, se estima el importe recuperable del activo individual (o grupo
de activos relacionados) y se compara con su importe en libros. Si el importe recuperable
estimado es inferior, se reduce el importe en libros al importe recuperable estimado, y se
reconoce una pérdida por deterioro del valor en resultados

El valor recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable, menos el costo de
venderlo y su valor de uso. El valor de uso es el valor presente de las proyecciones de flujo de
caja futuros descontados que se estima genere el uso de los activos o su desincorporacion.

La recuperabilidad de los activos, que son mantenidos y utilizados, se mide comparando su
valor segun libros contra los ingresos futuros de efectivo netos y descontados, los cuales se
espera que sean generados por dichos activos.

Para efectos del deterioro, los activos se agrupan en el menor de los niveles para los cuales
existen flujos de caja identificables en forma separada (unidades generadoras de efectivo). La
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Compaifiia considera la totalidad de sus activos fijos operativos como una unidad generadora
de efectivo.

Las pérdidas por deterioro del valor de un activo reconocidas en afios anteriores se revierten
en los resultados del afio si se han producido cambios en las estimaciones utilizadas, para
determinar el importe recuperable del activo, desde que se reconoci6 la Ultima pérdida por
deterioro. En este caso, el importe en libros del activo se incrementa hasta importe en libros
gue se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para
el activo (grupo de activos) en afios anteriores.

Después de haber reconocido una reversion de la pérdida por deterioro del valor de un activo,
los cargos por depreciacion y/o amortizacion se ajustan para los ejercicios futuros, con el fin
de distribuir el nuevo importe en libros del activo menos su eventual valor residual, de una
forma sistematica a lo largo de su vida util restante.

Beneficios laborales

Prestaciones sociales:

Mediante publicacién en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.076 del 7 de mayo de 2012, entr6
en vigencia la Ley Organica del Trabajo, las Trabajadoras y los Trabajadores (LOTTT),
derogando la Ley Organica del Trabajo anterior del 19 de junio de 1997. El apartado para
prestaciones por antigiiedad comprende el 100% del pasivo relacionado con los derechos
adquiridos segun la LOTTT.

La Compafiia determina a la fecha de los estados financieros las obligaciones por
prestaciones sociales con base en el célculo simplificado establecido por la Federacién de
Colegios de Contadores Publicos de la Republica Bolivariana de Venezuela (FCCPV), el cual
corresponde al mayor importe determinado de acuerdo con la metodologia establecida en la
LOTTT. El monto correspondiente se presenta en el rubro de apartado para prestaciones
sociales. En caso de terminacion de la relacién de trabajo por causas ajenas a la voluntad del
trabajador, o en los casos de despido sin razones que lo justifiqguen, la Compafiia paga una
indemnizacion adicional equivalente al monto que le corresponde al trabajador por las
prestaciones sociales. Esta indemnizacién es considerada un beneficio por terminacion y la
Compaifiia reconoce el pasivo y gasto por este concepto cuando se encuentra comprometida
de forma demostrable con la rescision de la relacion laboral.

Utilidades:

La Ley Orgénica del Trabajo establece una bonificacion para los trabajadores por un monto
anual equivalente al 15% de la utilidad de la Compafiia antes de impuesto, sujeto a un pago
minimo de 30 dias de salario y un pago méaximo de 120 dias. Es politica de la Compafia
pagar 90 dias de bonificacion a todos los trabajadores.

Capital social:
Las acciones comunes tipo A son clasificadas como patrimonio, las mismas confieren a sus

tenedores un voto por accién, respectivamente. Al 30 de junio de 2017 y 2016, la Compafiia
no tiene acciones preferentes (ver Nota 13).

Reserva legal

Por requerimiento del Cédigo de Comercio venezolano, la Compafiia estd obligada a apartar
el 5% de la utilidad neta determinada bajo los principios de contabilidad de aceptacion general
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en Venezuela, hasta que la reserva alcance un 10% del capital accionario de la Compaiiia.
Esta reserva no esta sujeta a distribucion. Asimismo, la Compafiia puede establecer otras
reservas de acuerdo con sus estatutos y el deseo de su accionista (ver Nota 13).

Reconocimiento de ingresos:

Los ingresos provenientes de la venta de mercancias y otros similares, se reconocen en los
estados financieros cuando los riesgos y los derechos significativos derivados de la propiedad
han sido transferidos al comprador, no se conserva para si ninguna implicacion en la gestién
corriente de la mercancia vendida, en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni se
retiene el control efectivo sobre los mismos, la recuperacion es realizada por la recepcion de
efectivo u otro medio de pago, Los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la
transaccion pueden ser medidos con fiabilidad o cuando la recuperacion de la respectiva
cuenta por cobrar es probable, si existe suficiente evidencia de un acuerdo de venta y los
precios han sido fijados o son determinables. Los ingresos por ventas estan reportados netos
de devoluciones, promociones otorgadas, descuentos por pronto pago, y cualquier otro
descuento otorgado (ver Nota 15).

Costos y gastos:

Los costos y gastos se reconocen cuando se recibe el bien o servicio por parte de terceros y
su valor presente puede ser determinado.

Los gastos se reconocen en los resultados cuando tiene lugar una disminuciéon en los
beneficios econdmicos futuros relacionados con una reduccién de un activo, o un incremento
de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto
tiene lugar en forma simultanea al registro del incremento del pasivo o a la reduccién del
activo. Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos necesarios para su
registro como activo (ver Notas 16 y 17).

Impuesto corriente vy diferido:

El impuesto corriente se determina aplicando la tasa de impuesto establecida en la legislacion
fiscal venezolana vigente a la renta neta fiscal del afio (ver Nota 23).

Los impuestos diferidos activos y pasivos son determinados con base en el método del estado
de situaciéon financiera, utilizando la tasa de impuesto establecida por la legislacion
venezolana fiscal vigente, a la fecha de los estados financieros. Tales partidas corresponden
al monto de impuesto esperado a recuperar o pagar sobre las diferencias temporarias entre
los valores en libros reportados de activos y pasivos, y sus correspondientes bases fiscales,
asi como por los créditos fiscales, rebajas y pérdidas fiscales no aprovechadas.

Los pasivos por impuestos sobre la renta diferidos son generalmente reconocidos para todas
las diferencias temporarias imponibles. Los activos por impuestos diferidos generalmente se
reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles y créditos fiscales, rebajas y
pérdidas fiscales no aprovechadas, hasta la extension en que se considere probable que la
Compafiia va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos es revisado a la fecha de cada estado
de situacion financiera, y reducido mediante una correccién valorativa hasta la extension de
gue resulte probable que la Compafiia disponga de ganancias fiscales futuras suficientes para
recuperar la totalidad o una porcion de tales activos.
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4,

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

Los impuestos sobre la renta, tanto corrientes como diferidos, son reconocidos como gasto o
ingreso, e incluidos en la determinacién de la ganancia o pérdida neta del periodo, excepto
aquellos ajustes atribuibles a una partida reconocida inicialmente en “Otros resultados
integrales” en cuyo caso se reconocera en el mismo rubro.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo, que se muestran en los estados de situacién
financiera al 30 de junio, se resumen a continuacion:

5.

2017 2016
Efectivo en caja y equivalentes 2.715.600 10.011.157
Bancos nacionales 8.290.531.425 515.757.606
Bancos extranjeros (ver Nota 24) 1.025.718 8.065.219
8.294.272.743 533.833.982

Cuentas por cobrar, neto

Los saldos de cuentas por cobrar, neto, que se muestran en los estados de situacion financiera al
30 de junio, se resumen a continuacion:

2017 2016
Cuentas por cobrar comerciales 31.570.046 34.865.652
Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso (1.670.581) (3.040.578)
29.899.465 31.825.074
Anticipos a proveedores 3.208.036.688 401.871.126
Accionistas y relacionadas (ver Nota 14) 3.683.024.045 1.770.877.595
Otras cuentas por cobrar 38.602.342 258.351.923
Empleados 47.253.110 10.569.459
7.006.815.650 2.473.495.177

Por los afios terminado al 30 de junio, el movimiento de la estimacién para cuentas de cobro
dudoso se resume a continuacion:

2017 2016
Saldo inicial (3.040.578) -
Castigos y/o disminuciones (744.208) (3.040.578)
Efectos de reexpresion 2.114.205 -

(1.670.581) (3.040.578)

La Compaifiia efectlla una estimacién para cuentas de cobro dudoso con base en la antigiiedad de
los saldos y en los resultados de la evaluacién de la cartera de clientes.

6.

Inventarios
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Los saldos de inventarios, que se muestran en los estados de situacion financiera al 30 de junio, se
resumen a continuacion:

Medicinas
Miscelaneos
Alimentos
Directos

Mercancia en transito

2017

2016

1.094.391.421
2.776.265.410

1.884.804.683
1.124.320.118

1.453.094.534 -
499.896.457 (1) 892.735.339
5.823.647.822 3.901.860.140
- 301.734.814

5.823.647.822

4.203.594.954

(2) Corresponde a compras de productos como refrescos, snacks, chucherias, caramelos y galletas.

La gerencia de la Compafia mantiene un equipo humano y recursos tecnoldgicos con el propésito
de identificar permanentemente todos los items de inventarios que deban rebajarse del estado de
situacion financiera, tales como: lento movimiento, vencidos, deteriorados, entre otros y los castiga

inmediatamente registrando el gasto correspondiente.

En opinién de la gerencia, al 30 de junio de 2017 y 2016, no existen items importantes que
requieran de una provisibn o castigo adicional para cubrir el riesgo de desvalorizaciéon de
existencias. Sobre los inventarios no existen restricciones y tampoco han sido dados en prenda
como garantia de pasivos.

7. Otros activos corrientes

Los saldos de otros activos corrientes, que se muestran en los estados de situacién financiera al 30

de junio, se resumen a continuacioén:

Material de empaque, suministros y otros servicios

Impuesto pagados por anticipado

Licencia

Otros gastos pagados por anticipado

8. Propiedades, terreno, y equipos, neto

2017 2016
149.746.341 263.697.187
383.488.276 261.790.958
131.688.100 -

73.805.256 52.949.732
738.727.973 578.437.877

Por los afios terminados el 30 de junio, el movimiento de las propiedades, terreno, y equipos, neto,
se resume a continuacion:

Costo

Saldo al
30 de junio de
2016

Retiros

Ajustes y/o

reclasificaciones

Saldo al
30 de junio de
2017

Construcciones en

proceso

Terrenos
Mobiliarios
Equipos
Vehiculos

2.193.213.425

2.432.852.998

(42.376.865)

(2.203.686.786)

2.380.002.772

Mejoras a propiedad

2.937.893.284
2.592.826.252
5.120.319.571

66.918.064

2.725.168.369

729.294.138

(245.699.991)

(1.051.347.370)

86.836.175
77.146.558

5.663.061.653
2.435.949.020
4.875.412.897

66.918.064
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arrendada

7.736.922.808

4.897.219

(585.309.454)

234.569.275

7.391.079.848

20.648.093.404

5.894.199.308

(1.924.733.680)

(1.805.134.778)

22.812.424.254

Saldo al Saldo al
30 de junio de Ajustes y/o 30 de junio de
2016 Adiciones Retiros reclasificaciones 2017

Depreciacion
acumulada

Mobiliarios (1.705.802.882) (408.080.149) - - (2.113.883.031)

Equipos (1.945.160.757) (848.089.092) - - (2.793.249.849)

Vehiculos (55.693.116) (3.915.615) - - (59.608.731)

Mejoras a propiedad

arrendada (3.769.023.919)  (1.178.668.750) - - (4.947.692.669)

(7.475.680.674)

(2.438.753.606)

(9.914.434.280)

13.172.412.730

3.455.445.702

(1.924.733.680)

(1.805.134.778)

12.897.989.974

Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallos realizados por
perito evaluador independiente, efectuados con fecha 30 de junio de 2017 y 2016, originando un

incremento de
Bs. 2.670.168.369 y Bs. 1.925.322.570, respectivamente, registrado en la cuenta de superavit por

revaluacién de activo.

La Compaiiia tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir posibles riesgos a que estan
sujetas sus propiedades, vehiculos, mobiliarios y equipos asi como las posibles reclamaciones que
se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiéndose que dichas pdélizas cubren
de manera suficiente los riesgos a los que estan sujetos.

9. Oftros activos no corrientes

Los saldos de los otros activos no corrientes, neto, que se muestran en los estados de situacion
financiera al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2017 2016
Depdsitos en garantia (A) 11.716.044 23.192.445
Software, neto de amortizacion (B) 2.509.655.225 2.895.456.238
Erogaciones recuperables en farmacias 151.486.221 731.835.069
Comisiones bancarias diferidas. 221.253.566 78.560.944

2.894.111.056 3.729.044.696

(A) Al 30 de junio de 2017 y 20186, los depdsitos en garantia incluyen los importes abonados por la compafiia
como garantia por los arrendamientos de los locales donde se encuentran las farmacias.

(B) La variacion experimentada por los componentes del Software durante el ejercicio fue la siguiente:

2017 2016

Costo
Saldo al inicio
Adiciones del ejercicio
Ajustes y/o reclasificaciones

3.166.053.653 1.804.968.684
341.424.109 1.361.084.969
1.805.134.778 -

5.312.612.540 3.166.053.653

Amortizacion
Saldo al inicio
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Adiciones del ejercicio (1.802.297.494) (270.597.415)
Ajustes y/o reclasificaciones (730.062.422) -
(2.802.957.315) (270.597.415)

2.509.655.225 2.895.456.238

En septiembre de 2015 la Compariia implement6 el sistema Oracle en su red de farmacias el cual
se amortiza bajo el método de linea recta en 5 afios.

10. Préstamos bancarios y deuda financiera

Al 30 de junio, los préstamos bancarios y la deuda financiera se componen de:

Corriente No corriente
2017 2016 2017 2016
Préstamos bancarios 11.711.519.448 1.275.772.679 672.899.167 1.087.477.731
Deuda a largo plazo 883.850.075 4.523.148.962 18.688.178 -

691.587.345 1.087.477.731

Al 30 de junio de 2017 y 2016, la Compafiila mantiene préstamos y deudas con instituciones
financieras locales. Estos son renovables y devengan tasas de intereses de mercado entre 14% y
24%, con vencimiento entre el afio 2016 y 2019.

Los préstamos bancarios no establecen condiciones especiales de cumplimiento diferentes a las
normales de las obligaciones financieras y la Compafiia cumplié con las disposiciones establecidas
en estos. Al 30 de junio de 2017 y 2016, los préstamos y deudas financieras han originado
intereses por Bs. 1.835.899.014 y
Bs. 2.275.441.664, respectivamente, que se incluyen en el rubro de “Intereses financieros, neto” en
los estados de resultados.

11. Cuentas por pagar

Los saldos de las cuentas por pagar que se muestran en los estados de situacion financiera al 30
de junio, se resumen a continuacion;

2017 2016
Comerciales 4.875.749.815 3.445.219.720
Accionista y relacionadas (Nota 14) 4.656.737.055 29.097.525
Cuentas por pagar empleados 8.219.466 -
9.540.706.336 3.474.317.245

12. Otros pasivos corrientes

Los saldos de otros pasivos, que se muestran en los estados de situacion financiera al 30 de junio,
se resumen a continuacion:

2017 2016
Otros gastos acumulados 295.829.872 189.108.146
Utilidades 124.987.334 166.243.026
Contribuciones gubernamentales 180.597.628 447.400.053
Sueldos y comisiones 183.509.314 77.587.796

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1 139



() Farmahorro

Patente 119.250.035 91.458.235
Contribuciones laborales 23.001.574 30.615.865
Vacaciones 23.095.986 32.158.573
Intereses acumulados - 46.508.174
Intereses legales sobre prestaciones 8.389.766 19.553.791
Alquileres 8.727.567 27.430.715
Vigilancia 15.085.106 7.540.373
Provisiones para retribuciones 159.291.791 137.492.697
Otros servicios 2.625.318.242 2.087.884.887

3.767.084.215 3.360.982.331

Al 30 de junio de 2017 y 2016, los otros gastos acumulados corresponden principalmente a la
acumulacion de los tributos segun la Ley Organica de Drogas, Ley Organica de Ciencia Tecnologia
e Innovacioén y Ley Organica del Deporte, Actividad Fisica y Educacion Fisica, asi como a provision
por sistemas de software, por compras y para retribuciones.

13. Patrimonio

Capital social:

El capital social, que se muestra en los estados de situacién financiera al 30 de junio, esta
conformado como sigue:

2017
Numero de
acciones Valor
Accionista % Tipo “A” nominal Total
Corporacioén Venfar, C.A. 100 34.369.506 5 171.847.530
Actualizacién del capital social 4.389.964.273
Capital social actualizado 4.561.811.803
2016
Numero de
acciones Valor
Accionista % Tipo “A” nominal Total
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100.004.068
3.739.856.489

3.839.860.557

14.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 27 de marzo de 2017, se
decidido aumentar el capital social de la Compafia por Bs. 721.951.246 (Bs. 71.843.462 en
valores histéricos) mediante la emisién de 14.368.692 de nuevas acciones nominativa, no
convertibles al portador, con valor nominal de Bs. 5 cada una, con cargo a las utilidades no
distribuidas al 30 de junio de 2016 por
Bs. 71.843.462.

Reserva legal:

El Cédigo de Comercio establece que la Compafiia debe apropiar un 5% de la utilidad neta del
ejercicio para establecer la reserva legal, hasta que ésta alcance un 10% del capital social.
Esta reserva no podra distribuirse como dividendos.

Saldos y transacciones con compafias relacionadas

Las transacciones mas importantes realizadas con accionistas y compafiias relacionadas estan
representadas por compras y ventas de inventarios, cuyos saldos por los afios terminados al 30 de
junio, se resumen a continuacion:

2017 2016
Transacciones con compafiias relacionadas
Compras de inventarios a Drogueria Farvenca, C.A.
Sucursal Aragua 17.461.408.849 10.370.220.011
Sucursal Guayana 1.808.674.146 8.345.737.559

19.270.082.995 18.715.957.570

Compras de terrenos a Jomadus

Inversiones Fao Ocumare, C.A. - 722.092.567
Inversiones Fao Villa De Cura, C.A. - 290.478.146
55.000.000 -
55.000.000 1.012.570.713

Como resultado de estas operaciones, y otras por financiamiento de operaciones, se originan los
saldos por cobrar y pagar que se resumen a continuacion, al 30 de junio:

2017 2016
Cuentas por cobrar relacionadas:

Drogueria Farvenca, C.A. 2.265.566.033 1.278.122.746
Inversiones Jomadus 2012, C.A. 113.046.916 -
Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A. 609.193.883 40.056.421
Inversiones Servicios Corporativos Jomadus, C.A. 1.500.000 -
Fao F4 Oriente 1, C.A. 639.794 -
Sanifarma Pafialex, C.A. 6.825.406 17.667.974
Inversiones Charallave, C.A. - 111.156.255
Inversiones Fao Cua, C.A. 1.590.585 -
Ampollas y Frascos Venezolanos, C.A. 2.355.169 6.237.816
Inversiones Fao Calabozo, C.A. 3.246.270 -
Inversiones Fao Ocumare, C.A. 872.452 -
Inversiones Fao F3 Teresa, C.A. 24.781 -
Jomadus Inversiones y Desarrollos Oriente 1, C.A. 30.000 -
Jomadus Inversiones y Desarrollos los Llanos, C.A. 1.208

Pharsana de Venezuela, C.A. 10.289.856 8.771.262
Helvetia Representaciones, C.A. 1.482.627 4.866.336
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Inversiones Fao Villa De Cura, C.A.

Jomadus Inversiones y Servicios Industriales, C.A.

Inversiones Crislui, C.A.
Inversiones Fao Maracay IV, C.A.
Inmuebles PQ, C.A.

Inversiones Mistral, C.A.

Tango Sierra Servicios Corporativos, C.A.

Proyectos Pet, C.A.

Jomadus Inversiones y Desarrollos Occidente 1, C.A.

Inversiones gran CDA, C.A.

Anticipos _relacionadas:

Drogueria Farvenca, C.A.

Cuentas por pagar relacionadas:

Drogueria Farvenca, C.A.
Proyectos Pet, C.A.

Pharsana de Venezuela, C.A.
Inversiones Mistral, C.A.
Ampollas y Frasco nacionales
Inversiones Fao Calabozo, C.A.

Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A.

Inversiones Fao F2 La Pascua, C.A.
Inversiones Fao F3 Teresa, C.A.
Inversiones Fao F1 San Juan, C.A.
Inversiones Fao Cua, C.A.
Inversiones Fao Ocumare, C.A.
Inversiones Fao Charallave, C.A.
Fao F4 Oriente 1, C.A.

Inversiones Fao Carupano, C.A.
Inversiones Fao El Tigre, C.A.

Préstamo relacionadas:

Proyectos Pet, C.A.

4.479.318 -
6.033 -
212.147 696.317
63.731.781 111.065.425
68.907 226.169
121.071.950 69.624.878
117.482.048 166.564
303.739.092 8.014.975
35.477.987 48.979.795
20.089.802 65.224.662

3.683.024.045

1.770.877.595

2.006.833.095

770.594.623

(62.303.437)
825.452

(6.010.808)
400.000
4.906.443
25.263.111
43.578.117
26.158.614
7.168.564
1.305.917
11.189.285
4.495.995
12.746.508
3.089.407
26.847.095

5.568.526
11.175.555

956.001

870.254.886

17.700.082

2.330.000.000

Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A.

Intereses acumulados por pagar relacionadas
Laboratorios Leti

720.000.000
400.000.000
333.009.709

Cuentas por pagar accionista

15.

Ingresos por venta:

3.783.009.709

3.472.460

11.397.443

4.656.737.055

29.097.525

Los saldos de ingresos por ventas, que se muestran en los estados de resultados por los afios
terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

Ventas de medicinas

Ventas convenios

Ventas director

Ventas miscelaneos

Ventas alimentos

Ventas marcas privadas
Ventas miscelaneos convenios

2017 2016

21.505.768.220
499.148.157
7.563.289.194 11.737.826.677
11.785.852.127 21.231.343.652
9.931.727.421 -
835.144.739 -

- 106.227.475

28.410.961.350
11.232.479

142

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



Devoluciones en ventas medicina
Devoluciones en convenios
Devoluciones ventas miscelaneos
Devoluciones ventas directos
Descuentos ventas convenios
Descuentos y bonificacién convenios

52.120.929.858

61.497.591.633

(109.258.418)

(1.463.718) (654.337)
- (32.776.139)

- (14.589.447)
(900.330) (186.565.117)
(683.498) -
(3.047.546) (343.843.458)

52.117.882.312

61.153.748.175

16. Costo de venta

Los saldos del costo de venta, que se muestran en los estados de resultados por los

terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2017

2016

() Farmahorro

afnos

Inventario inicial
Compras
Inventario final

4.203.594.954
43.382.133.186

(5.823.647.822)

8.106.053.314
45.644.593.050
(4.203.594.954)

41.762.080.318

49.547.051.410

17. Gastos de personal

Los saldos de gastos de personal, que se muestran en los estados de resultados por los

terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2017

2016

afios

Salarios

Contribuciones parafiscales
Bono vacacional

Utilidades

Prestaciones Sociales

Ley programa de alimentacion
Beneficios al personal
Bonificaciones

Otros

1.501.332.973
173.508.927
92.832.283
367.816.982
960.846.492
1.627.269.616
382.656.878
153.137.422
6.459.444

2.009.683.575
299.598.885
131.967.169
554.286.437
992.772.061
1.008.160.983
297.546.267
247.359.347
122.490.778

5.265.861.017

5.663.865.502

18. Gastos de Generales

Los saldos de gastos de administracion, que se muestran en los estados de resultados por los

afios terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2017

2016

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1

143



() Farmahorro

(2) En esta cuenta se encuentran registrados pagos mensuales a Inversiones Mistral, C.A., por concepto de

19.

Los saldos de ingresos (egresos) financieros, neto, que se muestran en los estados de resultados

Honorarios profesionales
Arrendamientos (ver Nota 22)
Articulos de oficina, materiales y otros
Gastos de viaje

Aportes gubernamentales
Seguros

Teléfonos

Legales

Impuestos

Servicios

Suscripciones y afiliaciones
Viajes al exterior
Mantenimiento y reparaciones
Diversos

Medios

Mercadeo

Operaciones

Imagen

Transporte de valores
Comisiones

Otros

honorarios profesionales.

Ingresos (egresos) financieros, neto

1)

491.156.964
2.199.028.803
15.140.846
151.914.709
263.057.421
230.900.651
194.595.165
11.176.451
877.147.731
45.516.038
3.798.050

639.202.860
4.167.829
41.550.459
41.913.465

14.971.970
529.894.911
14.207.004
575.924.450

1.288.895.787
169.970.219
68.990.500
180.501.292
327.322.513
103.877.293
236.268.681
59.340.113
719.614.890
69.917.315
4.931.567
730.108

6.070.947
99.969.006
194.701.003
98.638
65.332.352
576.931.142
6.825.015
5.331.826.230

6.345.265.777

9.512.114.611

por los afios terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

20.

Ingresos financieros:

Intereses bancarios
Otros ingresos financieros

Egresos financieros:

Gastos bancarios

Comisiones

Intereses préstamo relacionada
Intereses bancarios

Impuestos a las transacciones financieras

Oftros ingresos (egresos), neto

2017 2016
105.846.634 253.206.777
14.083.689 -
119.930.323 253.206.777

(297.605.420)
(905.711.514)
(169.062.246)

(1.835.899.014)
(593.249.473)

(212.232.649)
(312.764.237)

(2.295.441.664)
(271.937.422)

(3.801.527.667)

(3.092.375.972)

(3.681.597.344)

(2.839.169.195)

144

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



() Farmahorro

Los saldos de otros egresos, neto, que se muestran en los estados de resultados por los afios
terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2017 2016
Otros ingresos:
Publicidad y mercadeo 177.520.219 222.777.938
Recuperaciones - 3.345.199
Servicios administrativo Q) 411.120.692 1.043.472.287
Otros ingresos - 86.911.613
588.640.911 1.356.507.037
Otros egresos:
Intereses prestaciones (31.013.906) (68.827.018)
Responsabilidad social (3.962.680) (10.053.324)
Perdida de tickets de alimentacion - (87.702.997)
Perdida por siniestro (312.359) (2.842.941)
Perdida por cuentas incobrables (35.355.532) (31.285.832)
Impuesto al valor agregado (crédito no deducible) - (411.892.602)
Otros egresos (2.983.540) (611.123.164)
(73.628.017) (1.223.727.878)
515.012.894 132.779.159

(2) Los servicios administrativos corresponden a ingresos por servicios compartidos entre S.A. Nacional
Farmacéutica y Drogueria Farvenca, C.A., por concepto de gastos compartidos en la torre mistral, que
S.A. Nacional Farmacéutica registra por completo y cobra la porcion correspondiente por distribucion
fisica a Drogueria Farvenca, C.A., a su vez hay registrado cobros por servicios administrativos
establecidos a través de contratos por convenios con empresas de seguros.

21. Resultado monetario

El resultado monetario del ejercicio, representa el efecto de la inflacion sobre las partidas y
transacciones monetarias, como se resume a continuacion:

2017 2016
Nominal Ajustado Nominal Ajustado

Posicion monetaria neta al inicio del afio _ (3.251.875.092)  (13.273.168.858) (1.454.248.782)  (19.279.466.990)
Aumentos:

Ventas netas 32.025.702.210 52.117.882.312 11.447.135.979 61.153.748.175
Diferencia en cambio, neta - - 18.892.358 100.928.171
Otros ingresos, netos 316.468.146 515.012.894 81.665.840 132.779.159
Impuesto diferido 88.071.692 88.071.692 - -
Superavit por revalorizacion de activo 2.670.168.369 2.670.168.369 - -
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Disminuciones:

Adiciones de propiedades, terreno

y equipos

Adquisicién de otros activos no

corrientes

Compras de inventario

Gastos de personal

Gastos generales

Ingresos (egresos) financieros, neto
Diferencia en cambio, neta

Posicién monetaria neta estimada

Actualizacion de la posicion monetaria
neta del afio anterior

35.100.410.417

55.391.135.267

11.547.694.177

61.387.455.505

(4.226.049.970)

(361.302.915)
(26.657.707.816)
(3.235.797.184)
(3.899.076.155)
(2.262.289.543)
(1.983.224.754)

(2.164.330.850)

(836.147.633)
(43.382.133.186)
(5.265.861.017)
(6.345.265.777)
(3.681.597.344)
(3.227.453.801)

(1.152.972.376)

(313.447.937)
(8.544.036.612)
(1.060.197.296)
(1.780.536.315)

(494.129.951)

(4.389.051.400)

(1.181.930.997)
(45.644.593.050)
(5.663.865.502)
(9.512.114.611)
(2.839.169.195)

(42.625.448.337)

(64.902.789.608)

(13.345.320.487)

(69.230.724.755)

(10.776.913.012)

(22.784.823.199)

(3.251.875.092)

16.525.043.950

(27.122.736.240)

(10.776.913.012)

(22.784.823.199)

(13.273.168.858)

(27.122.736.240)

22. Contratos de arrendamiento

12.007.910.187

13.849.567.382

La Compafiia ha celebrado ciertos contratos de arrendamiento de inmuebles, estos contratos han
sido calificados como contratos de arrendamiento operativo. Estos contratos han sido celebrados
por plazos de hasta un (1) afio, con vencimiento en el afio 2016, renovables automaticamente por
igual periodo.

Al 30 de junio de 2017 y 2016, el gasto por concepto de arrendamientos ascendid a Bs.
2.199.028.803
Bs. 169.970.219, respectivamente, los cuales se presentan como parte del gasto general (ver Nota

18).

23. Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente:

y

Al 30 de junio de 2017 y 2016 la empresa no genero gasto de impuesto sobre la renta. Por los
afnos terminados al 30 de junio de 2017 y 2016, la tasa efectiva del gasto de impuesto sobre la
renta (0% y 8%, respectivamente) difiere de la tasa fiscal aplicable a la utilidad antes de
impuesto establecida en la legislacion fiscal vigente (34%). La naturaleza de esta diferencia se
debe principalmente a la diferencia de base de los inventarios, diferencia de base de
vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario y equipo, los efectos del ajuste
por inflacién fiscal y el ajuste por inflaciobn contable, ajuste de la correccién valorativa del
impuesto diferido y otras partidas relacionadas con la determinacién de la renta fiscal
consideradas no gravables y no deducibles, tales como, multas e ingresos exentos.

Impuesto diferido:

Las partidas que originaron el impuesto diferido al 30 de junio, se presentan a continuacion (a
valores historicos):

2017
Gastos acumulados por pagar 205.265.300
Publicidad por pagar (133.265)
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Impuestos prepagados (1.835.258)
Partidas temporarias 203.296.777
Tasa de impuesto 34%

69.120.904

Las partidas que originaron el impuesto diferido al 30 de junio, se presentan a continuacion (a
valores histdricos):

2016
Efectivo y equivalentes -
Cuentas por cobrar 3.040.578
Inventarios (112.468.770)
Otros activos corrientes -
Propiedades, terreno y equipos, neto (7.307.991.844)
Otros activos no corrientes (1.474.345.621)
Cuentas por pagar 24.206.282
Otros pasivos corrientes 1.038.327.570
Sub-total (7.829.231.805)
Tasa de impuesto 34%

(2.661.938.814)

Activos y pasivos denominados en moneda extranjera

Al 30 de junio de 2017 y 2016, la Compafiia presenta sus activos y pasivos en moneda
extranjera registrados a su equivalente en bolivares con base en lo establecido en la Norma
Internacional de Informacién Financiera para Pequefias y Medianas Entidades (PYMES)
Seccion 30 “Conversion de la moneda extranjera” (ver Nota 4).

Al 30 de junio, los activos en moneda extranjera que mantiene la Comparia se detallan a
continuacion.

2017 2016
Uss$ Uss$
Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 4) 370 3.911

Régimen cambiario

A partir de 2003, el Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela han celebrado
diversos Convenios Cambiarios, en los cuales se establecen el Régimen para la
Administracién de Divisas y el tipo de cambio que regir4 las operaciones establecidas en
dichos convenios. A partir de esa fecha, la Comision de Administracion de Divisas (CADIVI),
se encarga de la coordinacién, administracién, control y establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que requiera la ejecucion de dichos convenios. Hasta la fecha
de este informe, CADIVI ha emitido diversas normativas relacionadas con los registros,
lineamientos, requisitos y condiciones relativas al régimen de administracion de divisas.

Actualmente, la coordinacion, administracion, control y establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que requiera la ejecucion de los Convenios Cambiarios,
corresponde al Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX).
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25.

Con fecha 10 de febrero de 2015 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6171 el
Convenio Cambiario N° 33 donde se establecen las normas que regiran las operaciones de
divisas en el sistema financiero nacional, las cuales entraron en vigencia a partir del 12 de
febrero de 2015, derogando a su vez ciertos articulos del Convenio Cambiario N° 28 del 03 de
abril de 2014 y del Convenio Cambiario N° 23 del 24 de octubre de 2013 y cualquier
disposicion que colida con lo establecido en este nuevo Convenio Cambiario N° 33.

Entre los aspectos que destaca este Convenio estd en que los tipos de cambio de compra y
de venta de divisas del mercado (saldos en moneda extranjera en cuentas bancarias en
Venezuela) seran aquellos que libremente acuerden las partes intervinientes en las
operaciones las cuales seran spot (de contado) y se liquidaran al segundo dia habil
inmediatamente siguiente al pacto, en las cuentas en moneda extranjera en el sistema
financiero nacional, a que se contrae el Convenio Cambiario N° 20 del 14 de junio de 2012.

Diariamente, el Banco Central de Venezuela publicara en su pagina web, el tipo de cambio de
referencia correspondiente al tipo de cambio promedio ponderado de las operaciones
transadas durante cada dia en los mercados de compra y venta de divisas referidos en este
Convenio Cambiario N° 33.

Con fecha 18 de febrero de 2016 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 40.851, el
Convenio Cambiario N° 34, mediante el cual se establece que las personas naturales y
juridicas privadas, dedicadas a la exportacion de bienes y servicios, podran retener y
administrar hasta el sesenta por ciento (60%) del ingreso que perciban en divisas, en razén de
las exportaciones realizadas, el cual entr6é en vigencia desde su publicacién en Gaceta Oficial
y se deroga el articulo 3 del Convenio Cambiario N° 27, con fecha 10 de marzo de 2014 vy el
articulo 7 del Convenio Cambiario N° 28, con fecha 3 de abril de 2014.

Con fecha 09 de marzo de 2016 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 40.865, el
Convenio Cambiario N° 35 donde se establece las normas que regiran las operaciones del
régimen administrado de divisas en el sistema financiero nacional, las cuales entraron en
vigencia a partir del 10 de marzo de 2016.

Leyes, decretos y otras requlaciones

Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (LOCTI):

En la Gaceta Oficial N° 39.575 de fecha 16 de diciembre de 2010 fue publicada la Ley de
Reforma de la Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (LOCTI), la cual entrd en
vigencia a partir de su publicacién en la Gaceta Oficial; en la mencionada Ley, no
ocurrieron modificaciones en relacion con los apartados que deben realizar las empresas
privadas o publicas, domiciliadas o no en la Republica Bolivariana de Venezuela por este
concepto; bajo los efectos de esta dicha Ley, el aporte respectivo, se deberd enterar ante el
Fondo Nacional para la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién (FONACIT) o a través de la
realizacion de actividades factibles de ser llevadas a cabo, en relacion a lo establecido en la
Ley a que se hace mencion.

En fecha 08 de noviembre de 2012, el Ejecutivo Nacional publico en Gaceta Oficial N° 39.977
de esa misma fecha, el Decreto N° 8.579, mediante el cual se promulgo el “Reglamento
Parcial de la Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién”, el cual tiene por objeto
regular y establecer los lineamientos, mecanismos, modalidades y forma en lo relativo a
ciencia, tecnologia, innovacion y sus aplicaciones; al financiamiento de actividades con dicho
aporte, asi como sus resultados, y a la ética en la investigacion, tecnologia e innovacion.

Ley Organica de Drogas (LOD):
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En Gaceta Oficial N° 39.510 de fecha 15 de septiembre de 2010, fue publicada la Ley
Organica de Drogas, la cual deroga la Ley Organica Contra el Trafico llicito y el Consumo de
Sustancias Estupefacientes y Psicotrépicas, de fecha 16 de diciembre de 2005. Por medio de
esta Ley se modifica la base de calculo de la contribucién al Fondo Nacional Antidrogas
(FONA), la cual sera equivalente al 1% de la “utilidad en operaciones” obtenida en el gjercicio,
contribucién esta a cargo de personas juridicas privadas, consorcios y entes publicos con
fines empresariales, que ocupen cincuenta (50) o mas trabajadores. La utlidad en
operaciones del ejercicio se calculara al restar la utilidad bruta del ejercicio econémico menos
los gastos operacionales, de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados y teniendo un plazo para realizar el aporte, el cual sera de 60 dias continuos a
partir del cierre del ejercicio fiscal.

Ley Organica del Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica:

En fecha 23 de agosto de 2011, el Ejecutivo Nacional publicé en Gaceta Oficial N° 39.741 la
Ley Organica de Deporte Actividad Fisica y Educaciéon Fisica, la cual tiene por objeto
establecer las bases para la educacion fisica, regular la promociéon organizacion y
administracion del deporte y la actividad fisica como servicios publicos. En dicha norma, se
crea el “Fondo Nacional para el Desarrollo del Deporte, la Actividad Fisica y la Educacién
Fisica”, el cual estara constituido por los aportes a cargo de las empresas que asciende al uno
por ciento (1%) sobre la utilidad neta o ganancia contable anual, cuando esta supera las veinte
mil (20.000) Unidades Tributarias y que deberéan ser cancelados dentro de los ciento veinte
(120) dias continuos del cierre del ejercicio contable.

El Reglamento de ésta Ley establece que los sujetos pasivos deben realizar una declaracion
estimada del 0,25% de la utilidad neta o ganancia contable del ejercicio econdémico del afio
inmediatamente anterior y que debera cancelarse a los ciento noventa dias (190) del cierre del
ejercicio contable.

Inamovilidad laboral:

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.207, del 28 de diciembre de 2015 se ordena la
inamovilidad de los trabajadores por un lapso de tres (3) afios contados a partir de la entrada
en vigencia de este Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley.

Cambios en Boletines de Aplicacion BA VEN-NIF

En Directorio Nacional Ampliado de fechas 19 y 20 de febrero de 2016 fueron aprobados por
la Federacion de Colegios de Contadores Publicos de Venezuela (FCCPV) los siguientes
boletines:

BA VEN-NIF 2 (Version 3) - Se modifico el parrafo 17 para flexibilizar el uso del INPC
estimado por el experto e incluir el andlisis de sensibilidad.

BA VEN-NIF 10 (Versién 0) — Permitird un tratamiento alternativo para el reconocimiento de la
variacion de la tasa de cambio para los pasivos asociados con Autorizaciones de Adquisicion
de Divisas (AAD). Dicho tratamiento permite capitalizar esta variacién en el tipo de cambio a
los inventarios disponibles para la venta y al activo fijo, bajo ciertas condiciones.

Providencia administrativa mediante la cual se ajusta la unidad tributaria

En fecha 24 de febrero de 2017, fue publicada en Gaceta Oficial N° 41.103, la providencia
administrativa mediante la cual se reajusta la unidad tributaria de Bs. 177 a Bs. 300.
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
Estados Financieros
Al 30 de junio de 2017 y 2016

Presentados sobre la base del costo histérico
Informacién Suplementaria
(Anexos | al V)

OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1 151



() Farmahorro

S.A. NACIONAL FAHMAEﬁUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 30 de junio de 2017 y 2016
Infarmacion suplementaria
Presentados sobre 1a base del costo histdrico
(Expresados en bolivares)

ACTIVD

Activo corriente:
Efectivo v equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios
Impuesto diferido
Otros activos commientes

Total activo corriente

Activo no corriente:
Propiedades, ferreno, ¥ equipos, neto
Otros activos no corrientes

Total activo no corriente

Total activo

PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO
Pasivo corriente:
Préstamos bancarios
Porcion corriente de la deuda a largo plazo
Cuentas por pagar
Otros pasivos comientes

Total pasivo comiente

Pasivo no corriente:
Deuda a largo plazo
Impuesto diferido
Apartado para indemnizaciones laborales

Total pasivo no comriente
Total pasivo

PATRIMOMNIO:
Capital social nominal
Prima por emision de acciones
Reserva legal
Utilidades no distribuidas
Superavit en revaluacion de activo

Total patrimonio

Total pasivo y patrimonio

ANEXO |
2017 2018
8.294.272 743 162.643.242
7.006.815.650 753.599.973

5.549.071.630
69.120.904
T38.727.973

1.155.947 478

176.232.714

21.658.008.900

2.252.423.407

6.003.046.736
1.197.381.894

2.095.434.108
793.374.461

7.200.425.630

2.885.808.567

25.858.437.530

3.141.231.974

11.711.515.445
G83.850.075
9.540.706.336
3.767.054.215

355.689.764
1.376.068.155
1.058.520.512
1.023.990.755

25.903.160.074

3.849.269.156

691587345 331.321.827

- 18.950.735

524.072.473 175.810.333
1.215.659.818 226.083.045

27.118.6159.892

4.375.352.234

171.847.530 100.004.063
147.273 147273
7.296.756 7.296.756
(1.696.430.471) 71.843.462
3.256.756.550 586.588.181
1.7359.617.638 TH5.879.740

25.855.437.530

3.141.231.974
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA {SANFAR)
ESTADOS DE RESULTADOS
Por los anos terminados el 30 de junio de 2017 y 2016
Informacion suplementaria
Presentados sobre la base del costo histdrico
(Expresados en bolivares)

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos:
Gastos de personal
Gastos generales
Depreciacion y amortizacion

Total de gastos de operaciones
Utilidad en operaciones
Egresos financieros, neto

Diferencia en cambio, neta
Otros imgresos, neto

2017

ANEXO Il

2016

32.025.702.210
{22.268.583.664)

11.447.135.979
(8.018.998.501)

9.757.118.546

3.428.137 475

(3.235.797.184)
(3.899.076.155)
(477.701.219)

{1.821.660.870)
(1.019.072.742)
(178.133.051)

(7.612.574.558)

(3.015.866.663)

2.144.543.938

409.270.815

(2.262.289.543)
(1.983.224 754)
316.468.146

(494.129.950)
18.892 358
81.665.840

(3.929.046.151)

(393.571.752)

() Farmahorro

Utilidad antes de provision para impuestos {1.7584.502.163) 15.699.063
Provision para impuestos:
Diferido 45.071.692 -
48.071.692 -
(Pérdida) utilidad neta (1.696.430.471) 15.699.063
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Saldos, al 30 de junio de 2015
Utilidad neta
Traspaso a reserva legal
Superavit por revaluacion de activo
Saldos, al 30 de junio de 2016
Aumento de capital
Pérdida neta
Superavit por revaluacion de activo

Saldos. al 30 de iunio de 2017

i ANEXO Il
5.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADODS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
Por los afics terminados el 30 de junic de 2017 y 2016
Informacion suplementaria
Presentados sobre la base del costo historico
(Expresados en bolivares)
Prima por Superavit por
Capital emisién de Reserva Utilidades no revaluacian de Total
social acciones legal distribuidas activo patrimonic
100.004.065 147.273 6.511.803 56.929.352 - 153.592.496
- - - 15.5899.063 - 15.699.063
- - T&4.953 (764.953) - -
- - - - 586.5858.181 556.5856.181
100.004.068 147 273 7.296.758 71.843. 462 586.585.181 T85.879.740
71.643.452 - - (71.843.482) - -

- - - [1.696.430.471)

2.670.168.369

{1.696.430.471)

2.670.168.369
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. ANEXO IV
S.A. NACIONAL FARMACEUTICA [(SAMFAR)
ESTADOS DE FLUJOS DEL EFECTIVO
Por los afios terminados el 30 de junio de 2017 v 2016
Informacion suplementaria
Presentados sobre la base del costo historico
{(Expresados en bolivares)
2017 2016
Efective nefo proveniente de las actividades operacionales:
(Pérdida) utilidad neta (1.696.430.471) 15.699.063
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efective neto utilizado en las
actividades operacionales:
Depreciacion y amortizacion 477.701.219 178.133.051
Superavit por revaluacion de activos 2.670.165.369 -
Provision para apartado para indemnizaciones laborales 590.425.592 167.011.072
Impuestos diferidos (85.071.892) -
Cambios netos en actives y pasivos operacionales:
Cuentas por cobrar (6.253.215.677) 4.450.394

Inventarios

Otros actives corrientes

Otros actives no corrientes
Cuentas por pagar

Otros pasivos cormientes

Pago de indemnizaciones laborales

Efective neto proveniente de las aclividades operacionales

Efective neto ufilizado en las actividades de inversion:
Adguisicion de propiedades, terreno, y equipos, neto
Adquisicion de otros activos no corrientes

Efectiva neto utilizado en las acfividades de inversion

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento:
Aumento de capital social

(4.389.124.152)
(562.495.259)
(132.089.537)

8.482.185.824
2.743.093.460
(242.164.452)

(525.038.111)
(68.315.682)
(124.431.320)
333.452.079
851.703.779
(89.779.562)

1.599.954.224

742584 763

(4.226.049.970)
(431.181.775)

{1.152.972.378)
(313.447.937)

{4.657.231.745)

{1.466.420.313)

1.157.619.953

Porcion circulante de 1a deuda a largo plazo (494.215.080)
Préstamos bancarios 11.322.829.684 (288.708.729)
Deuda a largo plazo 360.265 413 (112.131.657)
Efective neto proveniente de las actividades de financiamiento 11.188.877.022 756.951 567
Aumento neto del efective v equivalente de efectivo 3.131.629.501 33.446.017
Efectivo v equivalente de efectivo al inicie del afio 162.643.242 129.197 225
Efectivo v eguivalente de efectivo al final del afio 8.294 272743 162.643 242
155
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ANEXO V

S.A. NACIONAL EAHMAEEUTICA [SANFAR)
MOTA A LA INFORMACION FINAMCIERA SUPLEMENTARILA
Al 30 de junio de 2017 v 2016
Informacion suplementaria
Presentados sobre la base del costo historico
(Expresados en bolivares)

1. Estados financieros en valores nominales

La informacion financiera en valores nominales fue preparada por la gerencia de la Companiia para propositos
de analisis adicional y uso exclusive de los accionistas de la Compaiiia. Dicha informacion suplementaria se
encuentra preparada de conformidad con las bases descritas para la preparacion de log estados financieros
presentados como informacion primaria, excluyendo los siguientes ajustes para su presentacion de conformidad
con los principios de contabilidad de aceptacion general en Venezuela (VEM-MIF PYME):

- Ajuste por inflacion segin lo establecido en el Boletin de Aplicacion BA VEM-MIF MN® 2 *Criterio para el
reconocimiento de la inflacion en los estados financieros preparados de acuerdo con VEM-MIF?,
version 1.

- Omiszion de todas las revelaciones requeridas de conformidad con los principios de contabilidad de
aceptacion general en Venezuela (WVEN-NIF PYME).

- Determinacion de ajustes por valor razonable de activos no monetarios.

- Registro del impuesto sobre la renta diferido.
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3.4 Estados Financieros Auditados por Contadores Publicos Independientes al 30 de junio de
2016 y 2015

(Pé&gina intencionalmente dejada en blanco)
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S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR)
Estados Financieros y Otra Informacion Financiera
Afios terminados el 30 de junio de 2016 y 2015

(Con el Dictamen de los Contadores Publicos Independientes)
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
Estados financieros
Al 30 de junio de 2016 y 2015
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Informe de los Contadores Publicos Independientes

Al Accionista y Junta Directiva de
S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

Hemos efectuado la auditoria de los estados financieros de S.A. Nacional Farmacéutica
(SANFAR), que comprenden el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2016, y los
correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por
los afios entonces terminados, asi como, un resumen de politicas contables importantes y otras
notas aclaratorias.

Responsabilidad de la gerencia en relacién con los estados financieros

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela
para pequefias y medianas empresas (VEN-NIF PYME). Esta responsabilidad incluye: disefar,
implementar y mantener el control interno relevante relacionado con la preparaciéon y presentacion
razonable de los estados financieros, para que los mismos estén libres de representaciones
erréneas de importancia relativa, ya sea debidas a fraude o error; seleccionando y aplicando
politicas contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad de los contadores publicos independientes

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos pertinentes; asi como,
que planifiqguemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable sobre si los
estados financieros estan libres de errores significativos.

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

Consideramos que las evidencias de auditoria que hemos obtenido son suficientes y apropiadas
para proporcionar una base para emitir nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros arriba mencionados, presentan razonablemente en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de S.A. Nacional Farmacéutica
(SANFAR), al 30 de junio de 2016, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo, por el

afio terminado en esa fecha, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Venezuela para pequefias y medianas entidades (VEN-NIF-PYME).

Parrafos de énfasis

Sin calificar la opinion, llamamos la atencién sobre el siguiente asunto:
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Como se indica en la Nota 2 a los estados financieros, a la fecha de este informe el Banco Central
de Venezuela no ha publicado el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC),
correspondiente a los meses de enero a junio de 2016. La Federacidn de Colegios de Contadores
Puablicos de Venezuela a través de su Boletin de Aplicacién VEN-NIF-2 (BA VEN-NIF-2) establecié
los procedimientos en este caso, para determinar dichos indices y poder preparar los estados
financieros ajustados por los efectos de la inflacion. Los INPC calculados para los meses antes
indicados y por ende el porcentaje de inflacibn acumulado a la fecha de los estados financieros
adjuntos, pudieran ser diferentes a los que publicara finalmente el Banco Central de Venezuela en
el futuro.

Parrafos sobre otros asuntos

Los estados financieros correspondientes al 30 de junio de 2015, fueron auditados y el informe de
los contadores publicos independientes expres6 una opinidn sin salvedades en fecha 28 de agosto
de 2016.

Nuestra auditoria se efectué con el propdsito de expresar una opiniébn sobre los estados
financieros basado en principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela para
pequefias y medianas entidades (VEN-NIF PYME). La informacion suplementaria, preparada
sobre la base del costo histérico, que se incluye en los anexos del | al V, se presenta con el
propdsito de efectuar andlisis adicional y no forma parte requerida de los estados financieros
basicos. Esta informacion fue preparada por la Compafia y es su responsabilidad. Dicha
informacion ha sido objeto de nuestros procedimientos en la auditoria de los estados financieros
basicos y se presenta siguiendo la base del costo histérico, y sin incluir los efectos de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s), por lo cual no esta de acuerdo con principios
de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela para pequefias y medianas entidades
(VEN-NIF PYME).

Marambio, Gonzalez. Contadores Publicos, S.C.

Carlos A. Rivillo C.
Contador Publico
C.P.C. N°10.517

Caracas, 2 de septiembre de 2016
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5.A. NACIONAL FARMAI:‘IE_UTICA (SANFAR)
ESTADOS DE SITUACION FINAMCIERA

Al 30 de junio de 2016 y 2015
(Expresados en bolivares constantes)

Motas 2015 2015
ACTIVO
Acfivo corriente:
Efectivo v equivalentes de efectivo Iy4d 162.643.242 490.531.473
Cuentas per cobrar, neto 3y5 753.598.973 2878432299
Inventarios 3y6  1.280.709.610 2 469.671.910
Otros activos cormientes IyT 176.232.714 409.777.3350
Total activo cormiente 2.373.185.538 5.243 463.032
Acfivo no corriente:
Propiedades, terrene v equipos, neto 3y8d 4013240037 4 720.779.421
Otros activos no comrientes Iy9  1.136128.345 33.355.893
Tetal activo no corriente 5.149.363.382 4.754.135.319
Total activo 7.522.553.921 11.002.598.351
PASIVO Y PATRIMOMNIO
PASIVO
Pasivo corriente:
Préstamos bancarios Iy 10 388 659.764 2572177.298
Porcion corriente de la deuda a largo plazo Iv10 1.378.068.155 836.315.852
Cuenfas por pagar Iv 1 1.058.520.512 2.753.194 5589
Otros pasivos comentes Iy12 1.023.990.755 554.199.797
Total pasivo comiente 3.649.269.186 5.815.857.538
Pasivo mo corriente:
Deuda a largo plazo Iy 10 331.321.927 1.683.860.565
Impuesto diferido Iy 11013111 71.959.018
Apartade para indemnizaciones laborales 3 175810333 374.318.753
Total pasivo no comriente 1.318.145.371 2.130.135.338
Total pasivo 5167 414 557 2946026172
PATRIMONIO: Iy13

Capital social actealizado (equivalente al capital =ocial nominal
de Bz 100.004.068)

Prima por emision de acciones

Reszerva legal

Utilidades no distribuidas

Superavit por revaluacion de activo

854.113.149
9.545.018
84.315.258
790.574.755
586.588.181

454.113.149
9.545.013
84.318.255
1.0758.595.754

Total patrimonio

2.355.139.364

2.056.572.179

Total pasivo v patrimonio

Las notas adjuntas (1 a la 24) son parte
integral de estos estados financieros

7.522.553.921

11.002.595.351
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S.A. NACIOMAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE RESULTADOS
Por los afos terminadoes el 30 de junio de 2016 y 201E
(Expresados en bolivares constantes)

() Farmahorro

Motas 2018 2015
Ventas netas 3 18.631.717.334 25.525 647 264
Costo de ventas 3 (15.095.504.106) (22 217.872.196)
Utilidad bruta 3.536.213.228 6.607.775.065
Gastos:
Ventas Iyis (2.964.992 333) (4.161.254.662)
Administracion Iy 16 {1.658.674.735) (2.161.194.842)
Depreciacion v amortizacion Jyd {1.837.255.585) (693.963.832)
{6.310.922.656) (7.016.413.336)
Pérdida en operaciones {2.974.709.4258) (408.638.268)
Intereses financieros, neto IvI7 (865.009.905) (721.566.043)
Ganancia monetaria Ivi19 4.219.545.799 1.850.766.423
Diferencia en cambio, neta 3 30.749.794 36.499.163
Otros ingresos (egresos), nefo Iyid 40.453.837 (833.019.256)
3.425742 525 1.132.680.237
Utilidad antes de provision para impuestos: 451.033.087 724042019
Provision para impuestos: Iy 21
Corriente - (17.442.634)
Diferido (739.054.093) {145.059.588)
(739.054.093) (165.502.232)
(Pérdida) utilidad neta (288.020.998) 558.539.787
Otros rezultados integrales
Superavit en revaluacion de activo Iva 586.585.181 -
Utilidad integral 298.567.185 508.539. 787

Las notas adjuntas (1 a la 24) son parte
integral de estos estados financieros.
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5.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
ESTADOS DE FLUJCS DEL EFECTIVO
Por los anos terminados el 30 de junio de 2016 y 2015

{(Expresados en bolivares constantes)

Efectivo nefo proveniente de las actividades operacionales:

(Perdida) ufilidad neta
Ajustes para conciliar la (pérdida) utilidad neta con el efective nefo
proveniente de las actividades operacionales:

Depreciacion v amortizacian

Impuesto scbre la renta diferido

Provision para apartados para indemnizaciones laborales
Cambios netos en activos v pasivos operacionales:

Cuentas por cobrar

Inventarios

Otros activos corrientes

Otros activos no corrientes

Cuentas poer pagar

Otros pasivos comientes

Impuesto por pagar

Pago de indemnizacicnes laborales

Efectivo nefo proveniente de las actividades operacionales
Efective neto ufilizado en las actividades de inversion:

Adquisicion de propiedades, terreno, v equipos, neto
Adquisicion de ofros activos no corrientes

Efectivo neto ufilizado en laz acfividades de inversian

Efective neto proveniente de las actividades de financiamiento:
Aumento de Capital social
Porcion circulante de la dewda a largo plazo
Préstamos bancarios
Deuda a largo plazo

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades
de financiamiento

Dizminucion neta del efectivo y equivalente de efectivo
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Motas 2015 2015
4 (288.020.996) 558.539.787
3y8&  1.887.255585 §93.963.832
21 739.054.093 17.442 634

3 271.832 456 435.739.551
3y5 2124832326 (487.340.186)
3y6  1.188.962.300 (301.935.646)
yT 233.544 636 (176.168.014)
iy 9 1.411.184 30.217.210
3y 11 (1.694.674.377) 586.310.150
3y 12 369.790.958 (163.510.436)
3y 21 - 24.702.785
3 (470.340.376) (326.087.130)
4.363.647.289 892.374.487

3y8  (1.337.212.640)  (3.091.733.094)
3y9  (360.099.011) -
(1.697.311.651) _ (3.091.733.094)

3y 13 . 56.329.695
3y10 (1.352.538.638) 352.615.450
3y 10  (2.183.487.534) 311.466.850
3y 10 541.752.303 1.136.827.308

(2.994.273.869)

1.587.239.303

(327.938.231)

(312.119.304)

Efective y equivalentes de efectivo al inicio del ano 490.551.473 02700777
Efective v equivalentes de efectivo al final del afio 162.643. 242 490.551.473
Las notas adjuntas (1 a la 24) son parte
integral de estos estados financieros
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de junio de 2016 y 2015
(Expresadas en bolivares constantes)

1. Constitucién, objeto social y operaciones

S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR) (en lo sucesivo la Compafiia) fue constituida el 22 de
noviembre de 1951 y su principal actividad esta referida a las operaciones y actividades que se
llevan a cabo en establecimientos comerciales destinados al funcionamiento de farmacias y tiendas
de conveniencia dirigido al servicio y beneficio del publico, conforme a la normativa legal vigente en
el territorio de la Republica Bolivariana de Venezuela y la Ley del Ejercicio de la Farmacia y su
Reglamento; la compra al mayor y venta al detal de productos farmacéuticos, cosméticos,
miscelaneos y productos naturales legalmente registrados en el Ministerio del Poder Popular para
la Salud. El domicilio de su sede principal es Calle 3 de la Zona 4, Edificio Torre del Este, Piso PB,
Oficina PB, Urbanizacion La Urbina Sur, Caracas, Miranda.

La Compafiia esta registrada ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripcion Judicial del
Distrito Capital y Estado Miranda en fecha 22 de noviembre de 1951, bajo el N° 884, Tomo 4-A,
reformado en varias oportunidades siendo la uUltima de dichas modificaciones la celebrada en
Asamblea de Accionista en fecha 18 de diciembre de 2014.

Los estados financieros correspondientes al afio terminado el 30 de junio de 2016, preparados de
conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en Venezuela para Pequefias
y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME), se encuentran pendientes de aprobacién por parte del
accionista. La Gerencia de la Compafiia estima que estos estados financieros seran aprobados por
la Asamblea de Accionista sin modificacion alguna. Los estados financieros correspondientes al 30
de junio de 2015, fueron aprobados por la Asamblea de Accionista de fecha 2 de junio 2016.

La informacion financiera en valores nominales se presenta en los anexos del | al V como
informaciéon suplementaria a estos estados financieros. Esta informacién suplementaria fue
preparada por la gerencia de la Compafiia para propositos de analisis adicional y uso exclusivo del
accionista de la Compafiia, siendo su base de presentacion y necesidad de inclusion como parte
de los estados financieros, diferente de aquella requerida por los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Venezuela para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME).

2. Bases de presentacién y preparacion de los estados financieros

Declaracién de Cumplimiento

Los Estados Financieros adjuntos al 30 de junio de 2016 y 2015 son los primarios y han sido
preparados de conformidad con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en
Venezuela para Pequefias y Medianas Entidades (VEN-NIF PYME) los cuales comprenden:

- Los Boletines de Aplicacién identificados con las siglas BA VEN NIF, que hayan sido
aprobados en un Directorio Nacional Ampliado de la Federacién de Colegios de
Contadores Publicos de Venezuela.

- Laversién del afio 2009 de las Normas Internacionales de Informacién Financiera para las
PYME y las modificaciones emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB)
en mayo 2015 vigentes a partir del 01 de enero de 2017 cuya aplicacién anticipada es
permitida.
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Moneda funcional y de presentaciéon

La Compafiia ha determinado que el Bolivar (Bs) es su moneda funcional, de acuerdo a lo
establecido en la en la seccién 30 “Conversion de la Moneda Extranjera” Para determinar la
moneda funcional se considero que el principal ambiente econémico de operaciones de la
Compafiia es el mercado nacional, en consecuencia, las operaciones en otras monedas
distintas del Bolivar se consideran moneda extranjera.

Los registros contables de la Compafiia son mantenidos en Bolivares nominales. Los Estados
Financieros al 30 de junio de 2016 y 2015, han sido preparados sobre la base del costo
historico a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Compafiia, ajustandolos
para presentar los efectos de la inflacion, de acuerdo a lo establecido por la BA VEN NIF 2
“Criterios para el reconocimiento de la Inflacion en los Estados Financieros preparados de
acuerdo con VEN-NIF” y la seccién 31 “Hiperinflacion, excepto para aquellos activos o pasivos
presentados a valores razonables por otros métodos.

El proposito de la actualizacion de los estados financieros por los efectos de la inflacion es
presentar los estados financieros en una moneda del mismo poder adquisitivo, utilizandose el
Indice de Precios al Consumidor (IPC) del Area Metropolitana de Caracas hasta diciembre de
2007 y el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) a partir de enero de 2008,
publicados por el BCV. En consecuencia, dichos estados financieros no pretenden presentar
valores de mercado o de realizacion de los activos no monetarios, los cuales normalmente
variaran con respecto a los valores actualizados con base en los indices de precios.

Los estados financieros, al 30 de junio de 2016 y 2015, se presentan con base en una unidad
monetaria que refleje un poder adquisitivo homogéneo a la fecha de la informacion financiera.
Para fines del ajuste por efectos de la inflacién, de las partidas no monetarias y la reexpresion
de los montos del afio anterior, excepto aquellos activos o pasivos presentados a valores
razonables por otros métodos, se utilizé el “indice Nacional de Precios al Consumidor” (INPC)
(Base 2007), publicado por el Banco Central de Venezuela. Dichos indices al inicio, final,
promedio de los afios terminados el 30 de junio, fueron los siguientes:

2016 2015
Al inicio 1.125,00 639,70
Al final (A) 427180 (A) 1.125,00
Promedio (B) 2.624,55 873,18
Inflacion 379,72 % 75,86 %

(A) ElBanco Central de Venezuela no ha publicado el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
desde el mes de enero 2016 hasta la fecha de este informe y de acuerdo al Boletin de Aplicacion de
los VEN-NIF nimero dos, Version Dos (BA VEN-NIF-2) del 16 de abril de 2015, cuando el INPC no
esté disponible para uno o0 mas meses y una entidad deba presentar informacién financiera ajustada
por los efectos de la inflacidn, en una fecha que incluye meses afectados por la referida ausencia de
publicacion, la entidad utilizara el o los INPC estimados, utilizando para su mejor estimacion una
metodologia similar a la aplicada por el BCV y para ello debera obtenerlos mediante estudios
realizados por profesionales expertos en la materia, de forma que reflejen la evolucion de los precios
de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo familiar. Cuando la entidad, luego
de evaluar la aplicabilidad del procedimiento descrito anteriormente, concluya que es impracticable o
generaria un costo o esfuerzo desproporcionado, procedera a estimar el o los INPC no emitidos por
el BCV, a través del siguiente procedimiento simplificado:

(1) Calcular el promedio simple de la variacion porcentual correspondiente a los Gltimos tres (3) INPC,
publicada por el BCV en su pagina Web.
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(2) Ajustar el altimo INPC publicado por el BCV por el promedio determinado conforme al literal anterior.

El valor asi obtenido, sera el INPC estimado para el primer mes cuyo valor oficial no esté disponible.

(3) Ajustar el INPC estimado segun el literal (2), por el promedio determinado conforme al literal (1). El

valor asi obtenido, sera el INPC estimado para el segundo mes cuyo valor oficial no esté disponible.
Este procedimiento se aplicara sucesivamente, hasta completar la estimacién para todos los INPC
para los meses que sean requeridos.

De acuerdo con la metodologia antes descrita, la gerencia de la Compaiiia calcul6 los INPC
correspondientes a los meses de enero a junio 2016 produciendo los siguientes resultados.

INPC

Inflacién

mes

(B) Corresponde a la sumatoria algebraica de los INPC de los meses del afio y se divide entre el total de
meses.

A continuacién, se presenta un resumen de los principales procedimientos utilizados en el
ajuste de los estados financieros por efectos de la inflacion:

1.

Los activos y pasivos monetarios se presentan en bolivares de poder adquisitivo a la
fecha de los estados financieros.

Los inventarios se presentan ajustados por inflacién considerando el indice de rotacién de
los mismos, sin exceder el precio de venta menos los costos de terminacion y venta.

Terrenos, vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos,
construcciones en proceso y activos intangibles, se presentan con base en el método del
costo atribuido y se ajustaron por efectos de la inflacion desde su fecha de origen, a
excepcion de los terrenos, el cual se presenta a valor razonable determinado de acuerdo
a avaluo realizado por perito evaluador independiente.

El capital social, utilidades retenidas y otras cuentas de patrimonio, se reexpresaron a
partir de sus fechas de aporte o generacién, mediante la aplicacién del INPC.

Las cuentas de resultados se reexpresaron con base en el promedio del INPC del afio,
excepto los costos y gastos asociados con activos no monetarios, los cuales fueron
reexpresados en funcién de los importes ajustados de los activos correspondientes.

El resultado monetario del ejercicio se presenta en los resultados del ejercicio y
representa la ganancia o pérdida resultante de mantener una posicion monetaria activa o
pasiva en un periodo inflacionario, dado que un pasivo monetario puede ser cancelado
con moneda de un menor poder adquisitivo, mientras que el activo monetario reduce su
valor en términos reales.

3. Politicas contables significativas

A continuacion, se presenta un resumen de las principales politicas contables aplicadas por la
Compafiia en la preparacion de sus estados financieros y en el registro de sus operaciones.

Responsabilidad de la informacién financiera.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Gerencia de la
Compaifiia.

- Clasificacién corriente y no corriente

Octubre Noviembre Diciembre
2015 2015 2015 Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
(*) (*) *) 2016 2016 2016 2016 2016 2016
1.951,30 2.168,50 2.357,90 2.603,39 2.874,44 3.173,72 3.504,15 3.868,98 4.271,80
11,37 11,13 8,73 10,41 10,41 10,41 10,41 10,41 10,41
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Los saldos presentados como activos y pasivos en los estados de situacién financiera
adjuntos, cuyo vencimiento, periodo de utilizacion o disposicion sea menor a un afo, se
consideran corrientes, y como no corrientes los superiores a dicho periodo.

Estimaciones.

Para la elaboracion de los estados financieros, la Gerencia ha efectuado ciertas estimaciones
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellos, con base en la experiencia y otros factores relevantes, los resultados
finales de dichas estimaciones podrian variar.

Estas estimaciones son revisadas sobre una base continua. Las modificaciones a los
estimados contables son reconocidos de forma prospectiva, contabilizandose los efectos del
cambio en las correspondientes cuentas de resultados del afio en que se efectdan las
revisiones correspondientes.

Las estimaciones més importantes relacionadas en la elaboracion de los estados financieros
de la Compaiiia se refieren entre otros, a:

- Reconocimiento de ingresos.
- Efectos de la inflacion.
- Transacciones y saldos en moneda extranjera.

- Lavida util y método de depreciacion de los valores de los vehiculos, mejoras a
propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos.

- Lavida util y método de amortizacion de los valores de los intangibles.
- Provisiones.

- Impuesto corriente y diferido.

- Estimacién para cuentas de cobro dudoso.

- Indice Nacional de Precio al Consumidor (ver nota 3 “Estados Financieros ajustados por
inflacion”).

Provisiones y contingencias

La gerencia de la Compafila acumula un pasivo cuando existe una obligacién o pérdida
probable y su monto pueda ser estimado razonablemente. Con base en la informacién
actualizada disponible, la gerencia de la Compafiia aplica su conocimiento, experiencia y juicio
profesional para el analisis de los riesgos conocidos. Este proceso facilita la oportuna
evaluacion y cuantificacion de los riesgos potenciales en los casos conocidos o en desarrollo.

La gerencia de la Compafiia registra una provisién para aquellas contingencias legales, las
cuales considera probables, razonables y cuantificables con base en la opinidon de sus
asesores legales. Sin embargo, la estimacion del monto de esta provision esta basada en los
hechos conocidos a la fecha; el resultado de estos litigios puede ser distinto a lo esperado.

Las provisiones son registradas cuando la Compaifiia tiene una obligacion legal presente o
una obligacion como resultado de eventos del pasado; es probable que una salida de efectivo
sea requerida para el pago de la obligacién, y el monto de ésta haya sido razonablemente
estimado. No se registran provisiones para pérdidas operativas futuras.
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Activos y pasivos financieros

Los activos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccion incluyendo los
costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccién de financiacién, en el
cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de
mercado para un instrumento de deuda similar. Los principales activos financieros mantenidos
por la Compafiia son efectivo, colocaciones a la vista y depdsitos a plazo en instituciones
financieras, bonos e instrumentos de deuda similares con una tasa fija de interés y/o una tasa
variable cotizada u observable en el mercado, cuentas, pagarés y préstamos por cobrar.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros se miden de la siguiente
forma, sin deducir los costos de transaccién que pudieran incurrirse en la venta u otro tipo de
operacion similar. Los instrumentos de deuda como bonos, cuentas, pagarés o préstamos por
cobrar no corrientes se miden al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo,
reconociéndose el ingreso (gasto) durante el periodo correspondiente. El costo amortizado de
un activo financiero es el valor presente de los flujos futuros de efectivo por cobrar
descontados a la tasa de interés efectiva. Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar clasificadas como corrientes se originan principalmente del ingreso de actividades
ordinarias producto de la venta de bienes y se realizan con condiciones de crédito normales.
Asimismo, los importes de las cuentas por cobrar no tienen intereses establecidos, por lo que
se miden al importe no descontado del efectivo u otra contraprestacion que se espera recibir,
que generalmente coincide con el precio de la factura.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los activos
financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para determinar si existe alguna
evidencia objetiva de que no van a ser recuperables, reconociendo inmediatamente en los
resultados del periodo una pérdida por deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar como ingresos
en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en libros incrementado no
supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida
por deterioro de valor para el activo en afios anteriores.

Un activo financiero es dado de baja cuando:
- Han expirado los derechos para recibir flujos de efectivo provenientes del activo.

- La Compaifiia retiene los derechos para recibir los flujos de efectivo provenientes del activo,
pero ha asumido una obligacién para pagarlos sin un retraso significativo bajo un acuerdo
de transferencia;

- La Compaifiia ha transferido sus derechos para recibir los flujos de efectivo provenientes
del activo y (a) ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, o
(b) la entidad no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
del activo, pero ha transferido el control del activo.

Los pasivos financieros son reconocidos inicialmente al precio de la transaccién incluyendo los
costos de la misma, excepto si el acuerdo constituye una transaccién de financiacion, en el
cual se miden al valor presente de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de
mercado para un instrumento de deuda similar. Los principales pasivos financieros
mantenidos por la Compafiia son cuentas por pagar comerciales, otras cuentas por pagar y
préstamos bancarios.
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Con posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos financieros se miden al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo, reconociéndose el gasto (ingreso) a lo
largo del periodo correspondiente.

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar clasificadas como corrientes se
originan principalmente de las actividades ordinarias producto de la compra de bienes y
servicios a proveedores y otras partes involucradas y se realizan con condiciones de crédito
normales, asimismo, los importes de las cuentas por pagar no tienen intereses establecidos,
por lo que se miden al importe no descontado del efectivo u otra contraprestacion que se
espera pagar, que generalmente coincide con el precio de la factura

Los gastos por intereses originados de los préstamos bancarios se reconocen sobre la base
del método de interés efectivo y se incluyen en los costos financieros.

Un pasivo es dado de baja cuando la obligacién relacionada con el pasivo es liberada,
cancelada o expira.

Las ganancias o pérdidas producto de la diferencia entre la contraprestacion recibida (pagada)
y el importe reconocido y dado de baja en cuentas de acuerdo con lo indicado anteriormente
es reconocido en los resultados del periodo.

Los instrumentos financieros (activos y pasivos) se compensan cuando se tiene el derecho
legal de compensarlos y la gerencia de la Compaifiia tiene la intencion de cancelarlos sobre
una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente.

Partes relacionadas

Se consideran partes relacionadas, cuando se encuentran presentes vinculos o condiciones
que ocasionan, en forma directa o indirecta, que una de las partes pueda influir
significativamente en la otra en sus politicas de operacibn o en la consecucidon de sus
objetivos e intereses, como pudiera ser el volumen de transacciones realizadas entre ellas y/o
que tiene poder para influir en el desarrollo de una actuacibn completamente libre e
independiente. Asimismo se consideran partes relacionadas a directores, ejecutivos y
personal clave con caracter de direccion en las empresas sus familiares cercanos, miembros
de la familia que podrian ejercer influencia en, o ser influidos por, esa persona en sus
relaciones con la empresa
(ver Nota 14).

Personal clave de la direccion son aquellas personas que tienen autoridad y responsabilidad
para planificar, dirigir y controlar las actividades de la entidad, ya sea directa o indirectamente,
incluyendo cualquier miembro (sea o no ejecutivo) de la junta directiva u 6rgano de gobierno
equivalente de la entidad.

Efectivo y equivalentes de efectivo:

La Compafila considera como efectivo y equivalentes de efectivo todos los fondos
depositados en caja, en los bancos nacionales y extranjeros, y colocaciones con vencimiento
menor o igual a tres meses, contados a partir de su fecha de adquisicion (ver Nota 4).

Cuentas por cobrar:
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Las cuentas por cobrar comerciales son contabilizadas por el monto facturado y se presentan
netas de la estimacion para cuentas de cobro dudoso. La Compaifiia efectlia dicha estimacion
con base en la antigiedad de los saldos y en los resultados de la evaluacién de la cartera de
clientes (ver Nota 5).

Inventarios:

Los inventarios se valoran al menor importe entre el costo de adquisicién y el precio de venta
menos los costos de terminacion y venta. El costo incluye los costos de adquisicion y los
gastos incurridos al trasladar los inventarios a su ubicacion y condiciones actuales. El costo se
calcula aplicando el método del costo promedio ponderado. Los descuentos comerciales, las
rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinaciéon del costo de
adquisicién (ver Nota 6).

A la fecha de los estados financieros, se evalla si existe deterioro del valor de los inventarios
comparando el importe en libros de cada partida del inventario (o grupo de partidas similares)
con su precio de venta menos los costos de terminacién y venta. Si una partida del inventario
(o grupo de partidas similares) se ha deteriorado, se reduce su importe al menor entre los dos,
y se reconoce inmediatamente una pérdida por deterioro del valor en resultados.

Propiedades, terreno, y equipos, neto

Las propiedades y equipos se presentan al costo ajustado por inflacion, menos depreciacién
acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor acumulada. Las sustituciones o
renovaciones de elementos completos que se espere que se vayan a proporcionar beneficios
futuros adicionales a la Compafiia, se contabilizan como un mayor importe del activo, con el
consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los gastos periédicos
de mantenimiento, conservacién y reparacion, se imputan a los resultados en la medida que
se incurren. Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallo
realizado por perito avaluador independiente.

La Compaiiia decidié adoptar como costo atribuido a la fecha de transicion de sus vehiculos,

mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliarios y equipos los valores ajustados por
inflacién a la fecha de transicién (ver Nota 9).

La depreciacion se calcula por el método de linea recta utilizando las siguientes vidas utiles
estimadas:

Vida (til estimada

en afios
Mejoras a las propiedades arrendadas 5
Vehiculos 5
Mobiliario y equipos 3

La vida util y el método de depreciacién se revisan periédicamente para asegurar que el
método y el periodo de la depreciacion sean consistentes con el patrén previsto de beneficios
econdémicos de las partidas vehiculos, mejoras a propiedades arrendadas, mobiliario y
equipos.

Las obras en proceso son presentadas al costo actualizado por inflacién, y son capitalizadas a
mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario y equipos al momento de iniciar sus
operaciones.
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Los activos se dan de baja cuando no se esperan beneficios econémicos futuros de su uso o
retiro. Cualquier ganancia o pérdida que surja del retiro del activo (calculado como la
diferencia entre las ganancias netas por el retiro y el monto contable neto del activo) se
incluye en ganancia o pérdida en el afio en que el activo se retira.

La Gerencia de la Compaiiia considera que el valor contable de los activos no supera el valor
recuperable de los mismos.

Deterioro en el valor de los activos de larga vida

La gerencia de la Compalfiia revisa los importes en libros de sus activos de larga vida para
determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de
valor. Si existe cualquier indicio, se estima el importe recuperable del activo individual (o grupo
de activos relacionados) y se compara con su importe en libros. Si el importe recuperable
estimado es inferior, se reduce el importe en libros al importe recuperable estimado, y se
reconoce una pérdida por deterioro del valor en resultados

El valor recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable, menos el costo de
venderlo y su valor de uso. El valor de uso es el valor presente de las proyecciones de flujo de
caja futuros descontados que se estima genere el uso de los activos 0 su desincorporacion.
La recuperabilidad de los activos, que son mantenidos y utilizados, se mide comparando su
valor segun libros contra los ingresos futuros de efectivo netos y descontados, los cuales se
espera que sean generados por dichos activos.

Para efectos del deterioro, los activos se agrupan en el menor de los niveles para los cuales
existen flujos de caja identificables en forma separada (unidades generadoras de efectivo). La
Compaiiia considera la totalidad de sus activos fijos operativos como una unidad generadora
de efectivo.

Las pérdidas por deterioro del valor de un activo reconocidas en afios anteriores se revierten
en los resultados del afio si se han producido cambios en las estimaciones utilizadas, para
determinar el importe recuperable del activo, desde que se reconocié la Ultima pérdida por
deterioro. En este caso, el importe en libros del activo se incrementa hasta importe en libros
que se habria determinado de no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para
el activo (grupo de activos) en afios anteriores.

Después de haber reconocido una reversion de la pérdida por deterioro del valor de un activo,
los cargos por depreciacion y/o amortizacion se ajustan para los ejercicios futuros, con el fin
de distribuir el nuevo importe en libros del activo menos su eventual valor residual, de una
forma sistematica a lo largo de su vida util restante.

Beneficios laborales

Prestaciones sociales:

Mediante publicacién en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.076 del 7 de mayo de 2012, entrd
en vigencia la Ley Orgéanica del Trabajo, las Trabajadoras y los Trabajadores (LOTTT),
derogando la Ley Organica del Trabajo anterior del 19 de junio de 1997. El apartado para
prestaciones por antigiiedad comprende el 100% del pasivo relacionado con los derechos
adquiridos segun la LOTTT.
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La Compafia determina a la fecha de los estados financieros las obligaciones por
prestaciones sociales con base en el célculo simplificado establecido por la Federacién de
Colegios de Contadores Publicos de la Republica Bolivariana de Venezuela (FCCPV), el cual
corresponde al mayor importe determinado de acuerdo con la metodologia establecida en la
LOTTT. ElI monto correspondiente se presenta en el rubro de apartado para prestaciones
sociales. En caso de terminacion de la relacién de trabajo por causas ajenas a la voluntad del
trabajador, o en los casos de despido sin razones que lo justifiquen, la Compafiia paga una
indemnizacion adicional equivalente al monto que le corresponde al trabajador por las
prestaciones sociales. Esta indemnizaciéon es considerada un beneficio por terminacion y la
Compafiia reconoce el pasivo y gasto por este concepto cuando se encuentra comprometida
de forma demostrable con la rescisién de la relacion laboral.

Utilidades:

La Ley Organica del Trabajo establece una bonificacion para los trabajadores por un monto
anual equivalente al 15% de la utilidad de la Compafiia antes de impuesto, sujeto a un pago
minimo de 30 dias de salario y un pago maximo de 120 dias. Es politica de la Compaiiia
pagar 90 dias de bonificacién a todos los trabajadores.

Capital social:

Las acciones comunes tipo A son clasificadas como patrimonio, las mismas confieren a sus
tenedores un voto por accion, respectivamente. Al 30 de junio de 2016 y 2015, la Compafiia
no tiene acciones preferentes (ver Nota 13).

Reserva legal

Por requerimiento del Cédigo de Comercio venezolano, la Compariia esta obligada a apartar
el 5% de la utilidad neta determinada bajo los principios de contabilidad de aceptacién general
en Venezuela, hasta que la reserva alcance un 10% del capital accionario de la Compafiia.
Esta reserva no esta sujeta a distribucién. Asimismo, la Compafiia puede establecer otras
reservas de acuerdo con sus estatutos y el deseo de su accionista.

Reconocimiento de ingresos:

Los ingresos provenientes de la venta de mercancias y otros similares, se reconocen en los
estados financieros cuando los riesgos Yy los derechos significativos derivados de la propiedad
han sido transferidos al comprador, no se conserva para si ninguna implicacién en la gestién
corriente de la mercancia vendida, en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni se
retiene el control efectivo sobre los mismos, la recuperacion es realizada por la recepcién de
efectivo u otro medio de pago, Los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la
transaccion pueden ser medidos con fiabilidad o cuando la recuperacion de la respectiva
cuenta por cobrar es probable, si existe suficiente evidencia de un acuerdo de venta y los
precios han sido fijados o son determinables. Los ingresos por ventas estan reportados netos
de devoluciones, promociones otorgadas, descuentos por pronto pago, y cualquier otro
descuento otorgado.

Costos y gastos:

Los costos y gastos se reconocen cuando se recibe el bien o servicio por parte de terceros y
su valor presente puede ser determinado.

Los gastos se reconocen en los resultados cuando tiene lugar una disminucién en los
beneficios econdmicos futuros relacionados con una reduccion de un activo, 0 un incremento
de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto
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tiene lugar en forma simultadnea al registro del incremento del pasivo o a la reduccién del
activo. Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera
beneficios econémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos necesarios para su
registro como activo.

Impuesto corriente vy diferido:

El impuesto corriente se determina aplicando la tasa de impuesto establecida en la legislacion
fiscal venezolana vigente a la renta neta fiscal del afio (ver Nota 21).

Los impuestos diferidos activos y pasivos son determinados con base en el método del estado
d situacion financiera, utilizando la tasa de impuesto establecida por la legislacién venezolana
fiscal vigente, a la fecha de los estados financieros. Tales partidas corresponden al monto de
impuesto esperado a recuperar 0 pagar sobre las diferencias temporarias entre los valores en
libros reportados de activos y pasivos, y sus correspondientes bases fiscales, asi como por los
créditos fiscales, rebajas y pérdidas fiscales no aprovechadas.

Los pasivos por impuestos sobre la renta diferidos son generalmente reconocidos para todas
las diferencias temporarias imponibles. Los activos por impuestos diferidos generalmente se
reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles y créditos fiscales, rebajas y
pérdidas fiscales no aprovechadas, hasta la extension en que se considere probable que la
Compaifiia va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos es revisado a la fecha de cada estado
de situacidn financiera, y reducido mediante una correccién valorativa hasta la extensién de
que resulte probable que la Compafiia disponga de ganancias fiscales futuras suficientes para
recuperar la totalidad o una porcién de tales activos.

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

Los impuestos sobre la renta, tanto corrientes como diferidos, son reconocidos como gasto o
ingreso, e incluidos en la determinacién de la ganancia o pérdida neta del periodo, excepto
aquellos ajustes atribuibles a una partida reconocida inicialmente en “Otros resultados
integrales” en cuyo caso se reconocera en el mismo rubro.

4, Efectivo y equivalentes de efectivo

Los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo, que se muestran en los estados de situacién
financiera al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2016 2015
Efectivo en caja y equivalentes 3.050.100 245.756.000
Bancos nacionales 139.217.689 91.930.484
Bancos extranjeros (ver Nota 22) 2.457.231 11.320.889
Colocaciones en moneda nacional 17.918.222 141.574.100
162.643.242 490.581.473

Las colocaciones en moneda nacional, representan depdsitos en instituciones financieras
nacionales, con vencimiento menor a 90 dias y generan intereses de acuerdo a las tasas del
mercado. Por los afios terminados el 30 de junio de 2016 y 2015, los intereses devengados por
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estas transacciones estan reconocidos en los estados de resultados en el rubro de “Intereses
financieros, neto”.

5. Cuentas por cobrar, neto

Los saldos de cuentas por cobrar, neto, que se muestran en los estados de situacion financiera al
30 de junio, se resumen a continuacion:

2016 2015
Cuentas por cobrar comerciales 10.622.521 782.538.428
Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso (926.373) -
9.696.148 782.538.428
Anticipos a proveedores 122.438.108 1.157.132.208
Accionistas y relacionadas (ver Nota 14) 539.533.418 895.952.266
Otras cuentas por cobrar 78.712.101 28.394.816
Empleados 3.220.198 14.414.581
753.599.973 2.878.432.299

Por los afios terminado al 30 de junio, el movimiento de la estimacién para cuentas de cobro
dudoso se resume a continuacion:

2016 2015
Saldo inicial - (57.046.384)
Castigos y/o disminuciones (926.373) 41.792.515
Efectos de reexpresion - 15.253.869
(926.373) -

La Compaifiia efectlla una estimacién para cuentas de cobro dudoso con base en la antigiiedad de
los saldos y en los resultados de la evaluacion de la cartera de clientes.

6. Inventarios

Los saldos de inventarios, que se muestran en los estados de situacién financiera al 30 de junio, se
resumen a continuacion:

2016 2015
Medicinas 598.150.709 1.486.850.532
Miscelaneos 271.989.747 806.076.508
Directos 410.569.154 176.744.870
1.280.709.610 2.469.671.910

El inventario de directos corresponde a compras de productos como refrescos, snacks,
chucherias, caramelos y galletas.

La gerencia de la Compafiia mantiene un equipo humano y recursos tecnolégicos con el propésito
de identificar permanentemente todos los items de inventarios que deban rebajarse del estado de
situacion financiera, tales como: lento movimiento, vencidos, deteriorados, entre otros y los castiga
inmediatamente registrando el gasto correspondiente.
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En opinién de la gerencia, al 30 de junio de 2016 y 2015, no existen items importantes que
requieran de una provision o castigo adicional para cubrir el riesgo de desvalorizacion de
existencias. Sobre los inventarios no existen restricciones y tampoco han sido dados en prenda
como garantia de pasivos.

7. Oftros activos corrientes

Los saldos de otros activos corrientes, que se muestran en los estados de situacién financiera al 30

de junio, se resumen a continuacion:

Material de empaque, suministros y otros servicios
Impuesto pagados por anticipado
Otros gastos pagados por anticipado

8. Propiedades, terreno, y equipos, neto

2016 2015
80.340.643 199.501.773
79.759.872 115.676.330
16.132.199 94.599.247

176.232.714 409.777.350

Por los afios terminados el 30 de junio, el movimiento de las propiedades, terreno, y equipos, neto,
se resume a continuacion:

Costo

Construcciones en
proceso

Terrenos

Mobiliarios

Equipos

Vehiculos

Mejoras a propiedad
arrendada

Depreciacién acumulada

Mobiliarios

Equipos

Vehiculos

Mejoras a propiedad
arrendada

Saldo al Saldo al
30 de junio de Ajustes y/o 30 de junio de
2015 Adiciones Retiros reclasificaciones 2016

2.966.221.692 225.031.174 (1.887.212.309) (635.834.048) 668.206.509
- 895.088.181 - - 895.088.181
1.410.569.968 9.521.639 (723.142.263) 93.007.237 789.956.581
1.196.437.235 597.925.118 (433.450.142) 199.095.961 1.560.008.172
40.864.760 3.485.638 (23.962.466) - 20.387.932
2.107.799.765 111.968.495 (301.625.110) 439.065.739 2.357.208.889
4.755.671.728 1.617.989.071 (1.482.179.981) 731.168.937 5.622.649.755
(1.089.536.075) (201.515.334) 718.710.475 52.633.834 (519.707.100)
(834.390.124) (203.137.502) 421.350.517 23.544.826 (592.632.283)
(39.199.108) (1.731.384) 23.962.466 - (16.968.026)
(1.037.988.692) (413.690.944) 301.595.752 1.775.066 (1.148.308.818)
(3.001.113.999) (820.075.164) 1.465.619.210 77.953.726 (2.277.616.227)
4.720.779.421 1.022.945.081 (1.903.773.080) 173.288.615 4.013.240.037
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Los terrenos se presentan a valor razonable determinado de acuerdo a avallos realizados por
perito evaluador independiente, efectuados con fecha 30 de junio de 2016, originando un
incremento de Bs. 586.588.181 registrado en la cuenta de superavit por revaluacién de activo.

La Compaiia tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir posibles riesgos a que estan
sujetas sus propiedades, vehiculos, mobiliarios y equipos, asi como las posibles reclamaciones
gue se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiéndose que dichas pdlizas
cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sujetos.

9. Otros activos no corrientes

Los saldos de los otros activos no corrientes, neto, que se muestran en los estados de situacion
financiera al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2016 2015
Depositos en garantia 7.066.044 32.387.613
Software, neto de amortizaciéon 882.158.883 943.501
Erogaciones recuperables en farmacias 222.968.249 -
Comisiones bancarias diferidas. 23.935.169 24.784
1.136.128.345 33.355.898

Al 30 de junio de 2016 y 2015, los depésitos en garantia incluyen los importes abonados por la
compafila como garantia por los arrendamientos de los locales donde se encuentran las
farmacias.

En septiembre de 2015 la Compariia implemento el sistema Oracle en su red de farmacias el cual
se amortiza bajo el método de linea recta en 5 afios.

10. Préstamos bancarios y deuda financiera

Al 30 de junio, los préstamos bancarios y la deuda financiera se componen de:

Corriente No corriente
2016 2015 2016 2015
Préstamos bancarios 388.689.764 2.572.177.298 331.321.927 1.683.860.565
Deuda a largo plazo 1.378.068.155 836.315.852 - -

Al 30 de junio de 2016 y 2015, la Compafiila mantiene préstamos y deudas con instituciones
financieras locales. Estos son renovables y devengan tasas de intereses de mercado entre 14% y
24%, con vencimiento entre el afio 2016 y 2019.

Los préstamos bancarios no establecen condiciones especiales de cumplimiento diferentes a las
normales de las obligaciones financieras y la Compafiia cumplié con las disposiciones establecidas
en estos. Al 30 de junio de 2016 y 2015, los préstamos y deudas financieras han originado
intereses por Bs. 699.352.396y
Bs. 715.336.781, respectivamente, que se incluyen en el rubro de “Intereses financieros, neto” en
los estados de resultados.
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11. Cuentas por pagar

Los saldos de las cuentas por pagar que se muestran en los estados de situacion financiera al 30
de junio, se resumen a continuacion:

2016 2015
Comerciales 1.049.655.367 2.718.814.239
Accionista y relacionadas (Nota 14) 8.865.145 34.380.650

1.058.520.512 2.753.194.889

12.  Otros pasivos

Los saldos de otros pasivos, que se muestran en los estados de situacion financiera al 30 de junio,
se resumen a continuacion:

2016 2015
Otros gastos acumulados 735.621.560 174.146.220
Utilidades 50.649.276 142.976.696
Contribuciones gubernamentales 136.309.410 94.149.019
Sueldos y comisiones 23.638.680 72.941.676
Patente 27.864.588 49.806.249
Contribuciones laborales 9.327.738 31.647.027
Vacaciones 9.797.755 21.497.115
Intereses acumulados 14.169.649 20.527.406
Intereses legales sobre prestaciones 5.957.455 15.344.245
Alquileres 8.357.318 14.264.035
Vigilancia 2.297.326 12.090.382
Ingresos diferidos por contratos de exclusividad - 4.809.727

1.023.990.755 654.199.797

Al 30 de junio de 2016 y 2015, los otros gastos acumulados corresponden principalmente a la
acumulacion de los tributos segun la Ley Organica de Drogas, Ley Organica de Ciencia Tecnologia
e Innovacién y Ley Orgénica del Deporte, Actividad Fisica y Educacion Fisica, asi como a provision
por sistemas de software, por compras y para retribuciones.

13. Patrimonio

Capital social:

El capital social, que se muestra en los estados de situacién financiera al 30 de junio, esta
conformado como sigue:

2016 y 2015
Numero de
acciones Valor
Accionista % Tipo “A” nominal Total
Corporacién Venfar, C.A. 100 20.000.814 5,00 100.004.068
Actualizacién del capital social 784.109.081
Capital social actualizado 884.113.149
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14.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 18 de diciembre de 2014, se
decidio aumentar el capital social de la Compafiia por Bs. 46.361.768 (en valores histéricos)
mediante la emision de 9.272.354 de nuevas acciones nominativa, no convertibles al portador,
con valor nominal de Bs. 5 cada una, con cargo a las utilidades no distribuidas por la
Compaifiia al 30 de junio de 2014 por Bs. 35.291.768, y Bs. 11.070.000 mediante aporte en
efectivo (en valores historicos).

Reserva legal:

El Cddigo de Comercio establece que la Compafiia debe apropiar un 5% de la utilidad neta del
ejercicio para establecer la reserva legal, hasta que ésta alcance un 10% del capital social.
Esta reserva no podra distribuirse como dividendos.

Saldos y transacciones con compariias relacionadas

Las transacciones mas importantes realizadas con accionistas y compafiias relacionadas estan
representadas por compras y ventas de inventarios, cuyos saldos por los afios terminados al 30 de

junio, se resumen a continuacion:

2016 2015
Transacciones con compafiias relacionadas
Compras de inventarios a Drogueria Farvenca, C.A.
Sucursal Aragua 3.159.495.758 7.175.516.157
Sucursal Guayana 2.542.696.528 4.592.210.193

5.702.192.286

11.767.726.350

Compras de terrenos a Jomadus

Inversiones Fao Ocumare, C.A. 220.000.000 -
Inversiones Fao Villa De Cura, C.A. 88.500.000 -
308.500.000 -

Como resultado de estas operaciones, y otras por financiamiento de operaciones, se originan los

saldos por cobrar y pagar que se resumen a continuacion, al 30 de junio:

2016 2015
Cuentas por cobrar relacionadas:
Drogueria Farvenca, C.A. 389.405.759 -
Inversiones Jomadus 2012, C.A. - 477.507.841
Jomadus Inversiones y Servicios Inmobiliarios Comerciales, C.A. 12.203.993 207.272.398
Inversiones Servicios Corporativos Jomadus, C.A. - 52.490.266
Fao F4 Oriente 1, C.A. - 23.815.003
Otros - 20.059.836
Sanifarma Pafialex, C.A. 5.382.903 15.879.286
Inversiones Charallave, C.A. 33.865.985 14.854.222
Inversiones Fao Cua, C.A. - 14.075.161
Ampollas y Frascos Venezolanos, C.A. 1.900.476 10.939.602
Inversiones Fao F2 La Pascua, C.A. - 10.202.092
Inversiones Fao Calabozo, C.A. - 9.582.283
Directores - 7.854.108
Inversiones Fao Ocumare, C.A. - 7.380.148
Inversiones Fao F1 San Juan, C.A. - 4.280.389
Inversiones Fao F3 Teresa, C.A. - 3.475.677
Inversiones Fao Carupano, C.A. - 3.308.303
Pharsana de Venezuela, C.A. 2.672.341 3.183.430
Helvetia Representaciones, C.A. 1.482.627 2.837.118
Inversiones Fao F5 El Tigre, C.A. - 2.161.939
Inversiones Fao Villa De Cura, C.A. - 1.832.498
Corporacion Swipe, C.A. - 818.430
Inversiones Crislui, C.A. 212.147 805.556
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Inversiones Fao Maracay 1V, C.A.
Inmuebles PQ, C.A.

Inversiones Mistral, C.A.

Tango Sierra Servicios Corporativos, C.A.
Proyectos Pet, C.A.

Jomadus Inversiones y Desarrollos Occidente 1, C.A.

Inversiones gran CDA, C.A.
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Cuentas por pagar relacionadas:

Drogueria Farvenca, C.A.
Proyectos Pet, C.A.

Pharsana de Venezuela, C.A.
Inversiones Mistral, C.A.

Cuentas por pagar accionista

15. Gastos de ventas

33.838.312 609.526
68.907 261.650
21.212.617 206.683
50.747 192.694
2.441.923 66.127
14.922.678 -
19.872.003 -
530.533.418 895.952.266
- 13.026.778

1.696.563 314.302
3.404.857 -
291.265 -
5.392.685 13.341.080
3.472.460 21.039.570
8.865.145 34.380.650

Los saldos de gastos de ventas, que se muestran en los estados de resultados

terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

por los afios

2016 2015
Remuneraciones al personal 785.100.570 1.445.088.002
Arrendamientos 670.556.574 942.590.372
Beneficios al personal 327.797.500 280.717.367
Otros 247.036.294 151.838.383
Impuestos 212.139.311 327.075.608
Mantenimiento y reparaciones 177.458.554 162.201.903
Transporte de valores 175.773.657 -
Servicios 95.258.353 141.807.242
Contribuciones parafiscales 60.366.861 112.826.529
Mercadeo 59.319.570 57.753.725
Teléfonos 41.258.557 54.934.325
Medios 30.457.565 60.481.242
Seguros 26.623.410 18.679.196
Gastos de viaje 23.928.330 44.640.193
Imagen 19.904.813 13.857.367
Legales 6.697.485 5.993.360
Comisiones 2.079.378 -
Diversos 1.849.636 309.256.896
Suscripciones y afiliaciones 1.355.866 1.891.551
Operaciones 30.049 29.249.479
Honorarios profesionales - 371.922

2.964.992.333

4.161.254.662

16. Gastos de administracién

Los saldos de gastos de administracién, que se muestran en los estados de resultados por los

afios terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

2016 2015
Remuneraciones al personal 633.626.549 716.900.782
Honorarios profesionales 311.365.134 624.749.768
Beneficios al personal 139.113.199 120.537.333
Arrendamientos 147.248.255 211.974.016
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Otros

Aportes gubernamentales
Mantenimiento y reparaciones
Gastos de viaje
Contribuciones parafiscales
Teléfonos

Articulos de oficina, materiales y otros
Legales

Servicios

Impuestos

Seguros

Viajes del exterior
Suscripciones y afiliaciones

En honorarios profesionales se encuentran registrados pagos mensuales a Inversiones Mistral,

C.A., por concepto de honorarios profesionales.

17. Intereses financieros, neto

Los saldos de intereses financieros, neto, que se muestran en los estados de resultados por los

140.762.858
99.725.376
41.863.949
31.065.013
30.911.955
30.725.441
21.019.341
11.381.672

7.366.209
7.105.815
5.024.893
222.442
146.637

13.254.733
67.229.890
80.213.723
67.938.442
54.656.218
44.598.303
73.886.483
23.445.305

1.802.478

6.910.911
52.113.687

982.770

1.658.674.738

2.161.194.842

afios terminados al 30 de junio, se resumen a continuacién:

Ingreso por intereses bancarios

Gastos por intereses bancarios
Gastos y comisiones bancarias

18. Otros ingresos (egresos), neto

Los saldos de otros egresos, neto, que se muestran en los estados de resultados por los afios

2016 2015
77.144.530 174.287.391
(764.013.334) (718.829.413)

(178.141.101)

(177.024.021)

(942.154.435)

(895.853.434)

(865.009.905)

(721.566.043)

terminados al 30 de junio, se resumen a continuacion:

Otros ingresos:

Servicios administrativos

Promocidn, encartes y planes especiales

Otros ingresos

Ingresos miscelaneos

Reintegro de otros seguros y gastos
Cuentas incobrables

Ingresos por siniestros

Ingresos no deducibles

Otros egresos:

2016 2015
317.914.784 122.528.673
67.763.711 154.506.429
26.396.546 40.470.841
887.750 973.704
386.562 2.041.421
- 34.261.568
- 6.649.910
- 5.380.291
413.349.353 366.812.837
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IVA créditos no deducibles (125.491.352) (324.863.088)

Otros egresos (195.455.062) (86.472.580)
Intereses prestacionales (20.969.533) (36.651.226)
Pérdidas por cuentas incobrables (9.531.857) -
Liberalidades-donaciones (272.436) (1.845.199)
Pérdidas por siniestros (866.158) -

Otros Impuestos (20.309.118) -
(372.895.516) (449.832.093)

40.453.837 (83.019.256)

Los servicios administrativos corresponden a ingresos por servicios compartidos entre S.A.
Nacional Farmacéutica y Drogueria Farvenca, C.A., por concepto de gastos compartidos en la
torre mistral, que S.A. Nacional Farmacéutica registra por completo y cobra la porcién
correspondiente por distribucién fisica a Drogueria Farvenca, C.A., a su vez hay registrado cobros
por servicios administrativos establecidos a través de contratos por convenios con empresas de
seguros.

19.

Resultado monetario

El resultado monetario del ejercicio, representa el efecto de la inflaciébn sobre las partidas y
transacciones monetarias, como se resume a continuacion:

2016 2015
Nominal Ajustado Nominal Ajustado

Posicion monetaria  (1.333.331.911) (5.062.863.635) (468.129.779) (3.126.087.808)
neta al inicio del afio
Aumentos:
Ventas netas 11.447.135.979 18.631.717.334 5.892.149.611 28.825.647.264
Aumento de capital - - 46.361.768 235.911.857
social
Diferencia en cambio, 18.892.358 30.749.794 17.680.991 86.499.163
neta
Otros ingresos 17.023.018 40.453.837 - -

11.483.051.355 18.702.920.965 5.956.192.370 29.148.058.284

Disminuciones:
Compras de inventario
Gastos de ventas

(8.544.036.612)
(1.821.660.870)

(13.906.541.806)
(2.964.992.333)

(4.603.195.056)
(850.587.493)

(22.519.807.842)
(4.161.254.662)

Gastos de  (1.019.072.742) (1.658.674.738) (441.762.269) (2.161.194.842)
administracion

Intereses  financieros, (531.453.211) (865.009.905) (147.492.788) (721.566.043)
neto

Dividendos decretados - - (35.291.768) (179.582.162)
Adiciones de

propiedades, terreno y
equipos

Adquisicién de otros

activos no corrientes
Otros egresos, neto
Gasto de impuesto
sobre la renta

(1.152.972.376)
(313.447.937)

(1.337.212.640)
(360.099.011)

(721.501.843)

(16.969.675)
(4.593.610)

(3.091.733.093)

(83.019.256)
(17.442.634)

(13.382.643.748)

(21.092.530.433)

(6.821.394.502)

(32.935.600.534)
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Posicion monetaria  (3.232.924.304) (7.452.473.103)  (1.333.331.911) (6.913.630.058)
neta estimada

Actualizacion de la
posicion monetaria
neta del afio anterior - - (3.729.531.724) -

(3.232.924.304)  (7.452.473.103)  (5.062.863.635) (6.913.630.058)

Ganancia monetaria 4,219.548.799 1.850.766.423

20.

Contratos de arrendamiento

La Compafiia ha celebrado ciertos contratos de arrendamiento de inmuebles, estos contratos han

sido

calificados como contratos de arrendamiento operativo. Estos contratos han sido celebrados

por plazos de hasta un (1) afio, con vencimiento en el afio 2016, renovables automaticamente por
igual periodo.

Al 30 de junio de 2016 y 2015, el gasto por concepto de arrendamientos ascendid a Bs.
817.804.829 y
Bs. 1.154.564.388, respectivamente, los cuales se presentan como parte del gasto de venta y
gastos de administracion.

21.

Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente:

Al 30 de junio de 2016 la empresa no genero gasto de impuesto sobre la renta. Por el afio
terminado el 30 de junio de 2015, el gasto de impuesto en valores nominales ascendié a Bs.
4.,593.610 (a valores histéricos).

Por los afios terminados al 30 de junio de 2016 y 2015, la tasa efectiva del gasto de impuesto
sobre la renta (0% y 8%, respectivamente) difiere de la tasa fiscal aplicable a la utilidad antes
de impuesto establecida en la legislacion fiscal vigente (34%). La naturaleza de esta diferencia
se debe principalmente a la diferencia de base de los inventarios, diferencia de base de
vehiculos, mejoras a las propiedades arrendadas, mobiliario y equipo, los efectos del ajuste
por inflacién fiscal y el ajuste por inflacion contable, ajuste de la correccion valorativa del
impuesto diferido y otras partidas relacionadas con la determinacién de la renta fiscal
consideradas no gravables y no deducibles, tales como, multas e ingresos exentos.

Impuesto diferido:

Las partidas que originaron el impuesto diferido al 30 de junio, se presentan a continuacion (a
valores historicos):

2016 2015

Diferencia de base de inventario (34.265.869) 36.359.250
Estimacién para cuentas de cobro dudoso 926.373 -
Impuesto parafiscales por pagar 7.374.930 6.462.716
Impuestos municipales por pagar 87.563.031 13.116.739
Otros tributos por pagar 228.784.314 14.226.295
Diferencia de base de propiedades, terreno

Y equipos (2.226.526.458) (135.365.277)

Otros activos (449.188.998) 9.462.664
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Sub-total (2.385.332.677) (55.737.613)
Tasa de impuesto 34% 34%
Impuesto diferido activo (811.013.111) (18.950.788)

Los movimientos en las partidas de impuesto diferido activo de la Compafia se resumen a
continuacion:

Estimacion
para

cuentas de Propiedades, Impuestos Total

Impuesto sobre la cobro impuestos terreno y Otros municipales impuesto

renta diferido activo: Inventario dudoso parafiscales equipos tributos por pagar Otros activos diferido
Al 30 de junio de 2015 12.362.145 - 2.197.323 (46.024.194) 4.836.940 4.459.691 3.217.307 (18.950.788)
Créditos (cargos)

contra resultados (24.012.541) 314.967 310.153 (710.994.802) 72.949.727 25.311.739 (155.941.566) (792.062.323)
Al 30 de junio de 2016 (11.650.396) 314.967 2.507.476 (757.018.996) 77.786.667 29.771.430 (152.724.259) (811.013.111)

22.  Activos y pasivos denominados en moneda extranjera

Al 30 de junio de 2016 y 2015, la Compafiia presenta sus activos y pasivos en moneda
extranjera registrados a su equivalente en bolivares con base en lo establecido en la Norma
Internacional de Informacién Financiera para Pequefias y Medianas Entidades (PYMES)
Seccién 30 “Conversion de la moneda extranjera” (ver Nota 4).

Al 30 de junio, los activos en moneda extranjera que mantiene la Compafia se detallan a
continuacion.

2016 2015
Uss$ US$

Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 4) 3,911 15,109

Régimen cambiario

A partir de 2003, el Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela han celebrado
diversos Convenios Cambiarios, en los cuales se establecen el Régimen para la
Administracién de Divisas y el tipo de cambio que regir4 las operaciones establecidas en
dichos convenios. A partir de esa fecha, la Comision de Administracion de Divisas (CADIVI),
se encarga de la coordinacién, administracion, control y establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que requiera la ejecucién de dichos convenios. Hasta la fecha
de este informe, CADIVI ha emitido diversas normativas relacionadas con los registros,
lineamientos, requisitos y condiciones relativas al régimen de administracion de divisas.

Actualmente, la coordinacion, administracion, control y establecimiento de requisitos,
procedimientos y restricciones que requiera la ejecucion de los Convenios Cambiarios,
corresponde al Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX).

Con fecha 10 de febrero de 2015 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6171 el
Convenio Cambiario N° 33 donde se establecen las normas que regiran las operaciones de
divisas en el sistema financiero nacional, las cuales entraron en vigencia a partir del 12 de
febrero de 2015, derogando a su vez ciertos articulos del Convenio Cambiario N° 28 del 03 de
abril de 2014 y del Convenio Cambiario N° 23 del 24 de octubre de 2013 y cualquier
disposicion que colida con lo establecido en este nuevo Convenio Cambiario N° 33.
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23.

Entre los aspectos que destaca este Convenio esta en que los tipos de cambio de compra y
de venta de divisas del mercado (saldos en moneda extranjera en cuentas bancarias en
Venezuela) seran aquellos que libremente acuerden las partes intervinientes en las
operaciones las cuales seran spot (de contado) y se liquidaran al segundo dia habil
inmediatamente siguiente al pacto, en las cuentas en moneda extranjera en el sistema
financiero nacional, a que se contrae el Convenio Cambiario N° 20 del 14 de junio de 2012.

Diariamente, el Banco Central de Venezuela publicara en su pagina web, el tipo de cambio de
referencia correspondiente al tipo de cambio promedio ponderado de las operaciones
transadas durante cada dia en los mercados de compra y venta de divisas referidos en este
Convenio Cambiario N° 33.

Con fecha 18 de febrero de 2016 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 40.851, el
Convenio Cambiario N° 34, mediante el cual se establece que las personas naturales y
juridicas privadas, dedicadas a la exportacién de bienes y servicios, podran retener y
administrar hasta el sesenta por ciento (60%) del ingreso que perciban en divisas, en razén de
las exportaciones realizadas, el cual entr6 en vigencia desde su publicaciéon en Gaceta Oficial
y se deroga el articulo 3 del Convenio Cambiario N° 27, con fecha 10 de marzo de 2014 y el
articulo 7 del Convenio Cambiario N° 28, con fecha 3 de abril de 2014.

Con fecha 09 de marzo de 2016 fue publicado en Gaceta Oficial Extraordinaria N° 40.865, el
Convenio Cambiario N° 35 donde se establece las normas que regiran las operaciones del
régimen administrado de divisas en el sistema financiero nacional, las cuales entraron en
vigencia a partir del 10 de marzo de 2016

Contingencias

La Compainiia ha adoptado ciertas premisas para la determinacion de algunas acumulaciones por
pagar. La gerencia de la Compafiia y sus asesores consideran que tienen argumentos que
soportan las premisas asumidas en la determinaciéon de dichas acumulaciones, por consiguiente,
no se ha hecho acumulacion adicional alguna a la fecha de los estados financieros adjuntos, para
algun pasivo si lo hubiese, en dichos estados financieros.

24.

Leyes, decretos y otras requlaciones

Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién (LOCTD:

En la Gaceta Oficial N° 39.575 de fecha 16 de diciembre de 2010 fue publicada la Ley de
Reforma de la Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovaciéon (LOCTI), la cual entré en
vigencia a partir de su publicacién en la Gaceta Oficial; en la mencionada Ley, no
ocurrieron modificaciones en relaciéon con los apartados que deben realizar las empresas
privadas o publicas, domiciliadas o no en la Republica Bolivariana de Venezuela por este
concepto; bajo los efectos de esta dicha Ley, el aporte respectivo, se deberd enterar ante el
Fondo Nacional para la Ciencia, la Tecnologia y la Innovacién (FONACIT) o a través de la
realizacion de actividades factibles de ser llevadas a cabo, en relacién a lo establecido en la
Ley a que se hace mencion.

En fecha 08 de noviembre de 2012, el Ejecutivo Nacional publico en Gaceta Oficial N° 39.977
de esa misma fecha, el Decreto N° 8.579, mediante el cual se promulgo el “Reglamento
Parcial de la Ley Organica de Ciencia, Tecnologia e Innovacién”, el cual tiene por objeto
regular y establecer los lineamientos, mecanismos, modalidades y forma en lo relativo a
ciencia, tecnologia, innovacion y sus aplicaciones; al financiamiento de actividades con dicho
aporte, asi como sus resultados, y a la ética en la investigacion, tecnologia e innovacién.
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Ley Organica de Drogas (LOD):

En Gaceta Oficial N° 39.510 de fecha 15 de septiembre de 2010, fue publicada la Ley
Organica de Drogas, la cual deroga la Ley Orgéanica Contra el Trafico llicito y el Consumo de
Sustancias Estupefacientes y Psicotrépicas, de fecha 16 de diciembre de 2005. Por medio de
esta Ley se modifica la base de calculo de la contribucién al Fondo Nacional Antidrogas
(FONA), la cual sera equivalente al 1% de la “utilidad en operaciones” obtenida en el ejercicio,
contribucién esta a cargo de personas juridicas privadas, consorcios y entes publicos con
fines empresariales, que ocupen cincuenta (50) o mas trabajadores. La utilidad en
operaciones del ejercicio se calculara al restar la utilidad bruta del ejercicio econémico menos
los gastos operacionales, de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados y teniendo un plazo para realizar el aporte, el cual serda de 60 dias continuos a
partir del cierre del ejercicio fiscal.

Ley Organica del Deporte, Actividad Fisica y Educacién Fisica:

En fecha 23 de agosto de 2011, el Ejecutivo Nacional publicé en Gaceta Oficial N° 39.741 la
Ley Organica de Deporte Actividad Fisica y Educacion Fisica, la cual tiene por objeto
establecer las bases para la educacion fisica, regular la promocion organizacion vy
administracion del deporte y la actividad fisica como servicios publicos. En dicha norma, se
crea el “Fondo Nacional para el Desarrollo del Deporte, la Actividad Fisica y la Educacién
Fisica”, el cual estara constituido por los aportes a cargo de las empresas que asciende al uno
por ciento (1%) sobre la utilidad neta o ganancia contable anual, cuando esta supera las veinte
mil (20.000) Unidades Tributarias y que deberan ser cancelados dentro del ciento veinte (120)
dias continuos del cierre del ejercicio contable.

El Reglamento de ésta Ley establece que los sujetos pasivos deben realizar una declaracion
estimada del 0,25% de la utilidad neta o ganancia contable del ejercicio econémico del afio
inmediatamente anterior y que debera cancelarse a los ciento noventa dias (190) del cierre del
ejercicio contable.

Inamovilidad laboral:

En Gaceta Oficial Extraordinaria N° 6.207, del 28 de diciembre de 2015 se ordena la
inamovilidad de los trabajadores por un lapso de tres (3) afios contados a partir de la entrada
en vigencia de este Decreto con Rango, Valor y Fuerza de Ley.

Cambios en Boletines de Aplicacion BA VEN-NIF

En Directorio Nacional Ampliado de fechas 19 y 20 de febrero de 2016 fueron aprobados por
la Federacion de Colegios de Contadores Publicos de Venezuela (FCCPV) los siguientes
boletines:

BA VEN-NIF 2 (Version 3) - Se modifico el parrafo 17 para flexibilizar el uso del INPC
estimado por el experto e incluir el andlisis de sensibilidad.

BA VEN-NIF 10 (Versién 0) — Permitird un tratamiento alternativo para el reconocimiento de la
variacion de la tasa de cambio para los pasivos asociados con Autorizaciones de Adquisicion
de Divisas (AAD). Dicho tratamiento permite capitalizar esta variacién en el tipo de cambio a
los inventarios disponibles para la venta y al activo fijo, bajo ciertas condiciones.
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
Estados Financieros
Al 30 de junio de 2016 y 2015

Presentados sobre la base del costo historico
Informacién Suplementaria
(Anexos | al V)
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. ANEXO |
5.A. NACIONAL FARMACEUTICA {SANFAR)
ESTADOS DE SITUACION FINAMCIERA
Al 30 de junio de 2016 y 2015
Informacion suplementaria
Presentados sobre 1a base del costo histdrico
(Expresados en bolivares)
2016 2015
ACTIVO
Activo corriente:
Efectivo v equivalentes de efectivo 162.543.242 129197 225
Cuentas por cobrar, neto 753.599.973 758.050.367
Inventarios 1.159.947 478 534.909 367
Otros activos cormrientes 176.232.714 107.917.032

Total activo corriente

Activo no corriente:

2.252.423.407

1.630.073.991

Propiedades, terreno, v equipos, neto 2.095.434 106 480.862.390
Otros activos no corrientes 793.374.461 3.635.914
Total activo no corriente 2.658.6058.567 &69.501.504

Total activo

PASIVD Y PATRIMONIO
PASINVD
Pasivo corriente:

3.141.231.974

2.519.575.795

Préstamos bancarios 388.689.764 677.396.493
Parcion corriente de la deuda a largo plazo 1.378.068.155 220245202
Cuentas por pagar 1.055.520.512 T25.065.433
Otros pasivos comientes 1.023.95%0.755 172.286.976

Total pasivo comiente

Pasivo mo corriente:

3.845.269.136

1.795.000.104

Deuda a largo plazo 331321927 443 453 554
Impuesto diferide 18.950.758 18.950.755
Apartado para indemnizaciones laborales 175.810.333 98573823

Total pasivo no corriente 526.083.048 560.983.195

Total pasiva 4.375.352.234 2.355.953.299
PATRIMONIO:

Capital social nominal 100.004.063 100004068
Prima por emision de acciones 147273 147273
Rezerva legal 7.206.756 6.511.803
Wilidades no distribuidas 71.843 462 56929 352
Superavit en revaluacion de activo 586.5858.181 -

Total patrimonio TH5.679.740 163.592 496

Total pasivo v patrimonio

3.141.231.974

2.519.575.795
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

ESTADOS DE RESULTADOS

Paor los afios terminados el 30 de junio de 2016 v 2015

Informacion suplementaria

Presentados sobre la base del costo histarico

Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos:
Ventas
Administracion
Depreciacion y amortizacion

Total de gastos de operaciones
Utilidad en operaciones
Intereses financiercs, neto

Diferencia en cambio, neta
Otros ingresos (egresos), nefo

Utilidad antes de provision para impuestos

Provision para impuestos:
Corriente
Diferido

Utilidad neta

(Expresados en bolivares)

2016

ANEXO I

2015

11.447.135.979
(5.015.995.501)

5.892.149.611
(4.286.026.978)

3428137 473

1.606.122.633

{1.821.660.870)
{1.019.072.742)
{178.133.051)

{850.557.493)
(441.762.269)
(72.125.351)

(3.018.866.663)

(1.364.475.113)

409.270.815 241.647.520
(494.129.950) (147.492.788)
18.392.358 17.680.991
81.665.840 {16.969.675)

(393.571.752)

(146.781.472)

15.699.063 94.866.048
- {4.593.610)
- (30.346.804)
- (34.940.414)
— 15699063 ___ 50925634
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S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

ESTADOS DE FLUJOS DEL EFECTIVO

Por los anos terminades el 30 de junio de 2016 y 2015

Informacion suplementaria

Presentados sobre la base del costo historico

(Expresados en bolivares)

Efectivo neto ufilizado en las actividades operacionales:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar Ia utilidad neta con el efectivo neto
utfilizado en las actividades operacionales:
Depreciacion y amortizacion
Provision para apariado para indemnizaciones laborales
Gasto de impuesto
Cambios netos en actives v pasivos operacionales:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Ofros actives corrientes
Otros activos no corrientes
Cuentas por pagar
Impuesto por pagar
Ofros pasivos comrientes
Pago de indemnizaciones laborales

Efectivo neto proveniente de (ufilizado en) lag actividades
operacionales

Efectivo neto ufilizado en las actividades de inversion:
Adquisicion de propiedades, temreno, v equipos, neto
Adguisicion de otros activos no corrientes

Efective neto utilizade en las actividades de inversion
Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento:
Aumento de capital social
Porcion circulante de la deuda a largo plazo

Préstamos bancarios
Deuda a largo plazo

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto del efective v equivalente de efectivo
Efectivo v equivalente de efectivo al inicio del afio

Efectiva v equivalente de efectivo al final del afio

ANEXO IV
2016 2015
15.699.063 39925634
178.133.051 72125351
167.011.072 49.087.995
- 4593610
4.450.394 [399.985.753)
(525.0338.111) (317.168.079)
(66.315.682) (72.934.173)
(124.431.320) G42. 770
333.452.079 400.6853.614
- 9.5692.609
351.703.779 49335350

(89.779.562)

(30.122.797)

742584 763

(133.273.869)

{1.152.972.376)
(313.447 937)

(721.501.842)

{1.466.420.313)

(721.501.842)

- 11.070.000
1.157.819.953 152.306.835
(288.708.729) 338.856.456
(112.131.637] 3561.535.681
756.981.567 G63.768.975
33.446.017 5.993.264
129.197.225 120.203.961
162.643 242 128.197 225
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ANEXO V

S5.A. NACIOMNAL IfAHMAEEUTICA (SANFAR)
MOTA A LA INFORMACION FINAMCIERA SUPLEMENTARIA
Al 30 de junio de 2016 y 2015
Informacion suplementaria
Presentados sobre la base del costo historico
(Expresados en bolivares)

1. Estados financieros en valores nominales

La informacion financiera en valores nominales fue preparada por la gerencia de la Compafiia para propasitos
de analisis adicional ¥ uso exclusivo de los accionistas de la Compafiia. Dicha informacion suplementaria se
encuenira preparada de conformidad con las bases descritas para la preparacion de los estados financieros
presentados como informacion primaria, excluyendo los siguientes ajustes para su presentacion de conformidad
con los principios de contabilidad de aceptacion general en Venezuela (WEN-MIF PYME):

- Ajuste por inflacion segln lo establecido en el Boletin de Aplicacion BA VEN-MIF N* 2 “Criterio para el
reconocimiento de la inflacion en los estados financieros preparados de acuerdo con VEM-NIF?,
version 1.

- Omision de fodas las revelaciones requeridas de conformidad con los principios de contabilidad de
aceptacion general en Venezuela (VEN-MNIF PYME).

- Determinacion de ajustes por valor razonable de activos no monetarios.

- Registro del impuesto sobre la renta diferido.
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S.A. Nacional Farmacéutica
Indicadores Financieros

(Expresados en Bolivares Constantes al 30 de junio 2016, 2017, 2018y al 31 de mayo del 2019)

2016 2017 2018 may-19
COBERTURA DE SERVICIO DE DEUDA
EBIT (7.544.676.751) (4.253.518.258) 3.079.051.468 186.041.387
EBITDA (2.758.080.360) (1.185.946.514) 5.926.256.561 1.756.802.462
CAPEX - 2.869.080.000 1.322.906.057 673.110.300
Depreciacién & amortizacion 4.786.596.391 3.067.571.744 2.847.205.093 1.570.761.075
Pasivo Financiero Neto / Ventas Netas 0,11 0,24 0,08 0,017407
Efectivo+inversiones / Pasivo Financiero Corriente 0,09 0,66 0,21 2,05
Pasivo financiero Corriente / EBITDA -1,62 -7,68 1,42 0,661553
COBERTURA
EBIT/ Intereses y Gastos Financieros 73,53 10,87 (40,78) (1,83)
EBITDA / Intereses y Gastos Financieros 26,88 3,03 (78,48) (17,28)
EBITDA / Servicio de deuda (0,41) (0,10) 0,39 0,33

RENTABILIDAD

EBITDA

(2.758.080.360)

(1.185.946.514)

5.926.256.561

1.756.802.462

Margen EBITDA -5,8% -3,0% 5,4% 2,6%
EBITDA / Total Activo Promedio -23,7% -4,7% 12,5% 3,7%
EBITDA / Total Patrimonio Promedio -80,2% -12,4% 22,0% 7,1%
Margen bruto 19,0% 19,3% 25,0% 25,0%
Margen operativo -16,0% -10,7% 2,8% 0,3%
Margen neto -1,5% 13,1% 56,7% 97,8%
Rendimiento sobre activos (ROA) -3,8% 16,5% 96,8% 217,7%
Rendimiento sobre patrimonio (ROE) -12,2% 39,6% 151,3% 726,1%
EFICIENCIA

Rotacién de efectivo (dias) 3 55 6 13
Rotacién de cuentas por cobrar (dias) 15 47 23 79
Rotacidn de inventarios (dias) 31 48 188 31
Rotacién de cuentas por pagar (dias) 50 93 60 141
Ventas netas / Total activo 2,48 1,26 1,71 2,23
Ventas netas / Patrimonio 7,91 3,03 2,67 7,42
Ventas netas / Activo fijo neto 3,62 2,56 8,44 8,04
Costos / Ventas 0,81 0,81 0,75 0,75
Costo de Ventas / Inventario 11,79 7,53 1,95 11,60
LIQUIDEZ

Capital de trabajo (3.743.751.965) (1.482.974.900) 28.822.271.830 1.242.520.684

Prueba del acido 0,24 0,64 0,39 0,83

Solvencia 1,95 1,80 2,89 1,47

Indice Corriente 0,62 0,91 2,31 1,06

Activo Corriente / Total Activo 31,55% 50,73% 79,75% 72,31%
Cuentas por Cobrar / Activo Corriente 31,75% 31,88% 13,26% 66,87%
Inventario / Activo Corriente 53,97% 26,71% 82,59% 19,90%
Ventas netas / Capital de trabajo (12,62) (26,70) 3,78 53,74

APALANCAMIENTO

Total pasivo / Total activo 0,69 0,58 0,36 0,70

Deuda largo plazo / Activo fijo neto 0,26 0,06 0,07 0,07

Total Pasivo / Total Patrimonio 2,19 1,40 0,56 2,34

Pasivo Circulante / Total Pasivo 0,74 0,95 0,96 0,97

Pasivo Financiero / Total Pasivo 0,41 0,53 0,37 0,06

Pasivo Financiero / Total Patrimonio 0,89 0,73 0,21 0,13

Pasivo Financiero Neto / Total Patrimonio 0,82 0,28 0,16 (0,14)
Cuentas por Pagar / Total Pasivo 0,40 0,45 0,59 0,92

3.5 Relaciones Financieras
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4. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Notas a los Estados Financieros de acuerdo a Providencia Nro. 016-86 del 27-01-1987 de la
Superintendencia Nacional de Valores.

A. Moneda Extranjera
Detalle de los saldos de las cuentas y transacciones importantes en moneda extranjera incluida en
los estados financieros de S.A. Nacional Farmacéutica al 31 de mayo de 2019 y al 31 de diciembre
de 2017, 2016 y 2015. (Expresado en Délares Estadounidenses).

may-19 jun-18 jun-17 jun-16

$ T/C Bs $ T/C Bs $ T/C Bs $ T/C Bs
ACTIVO
Efectivo y Equivalentes al Efectivo - - - - - - 370 0,03 12 3.911 0,00 2
Cuentas por Cobrar - - - -
Otros Activos - - - - - -
TOTAL ACTIVO - - - - - - 370 0,03 12 3.911 0,00 2
PASIVO
Cuentas por Pagar
Otros Pasivos
TOTAL PASIVO
POSICION NETA EN MONEDA ENTRAJERA - - - - - - 370 0,03 12| 3.911 0,00 2

B. Importe de los ajustes durante los ejercicios a las cuentas de Inventario, Activo Fijo,
Inversiones y Cargos Diferidos hechos de acuerdo a principios de contabilidad.

No aplica, no se han realizado ajustes importantes.
C. Diferencia Cambiaria Capitalizada

No aplica, no se han capitalizado diferencias cambiarias., en los rubros de Inventarios, Activo
Fijo e Inversiones

D. Tasas de Cambio

2018 2017 2016

Oficial (CENCOEX)(DIPRO) 0,000100 0,000100 | 0,0000630
SICADI| N/A 0,000135 | N/A

SICAD II| N/A N/A 0,0005210

SIMADI (DICOM) 563,40 0,033450 | 0,0067383

E. Detalle de Cargos Diferidos

No aplica, no se registraron cargos diferidos por fluctuaciones cambiarias.

F. Politica de depreciacion y amortizacion del ajuste por fluctuacién cambiaria a los
activos, e importe registrado con cargo a resultados del ejercicio.

No aplica, el registro y depreciacion de los activos es en bolivares, por lo cual, no existen
ajustes a los activos por fluctuacién cambiaria.

G. Cualesquiera otros compromisos y transacciones en moneda extranjera

No aplica, todos los compromisos y transacciones fueron revelados en puntos anteriores.
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5. DICTAMENES DE LAS SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO
A1a Calificadores

Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A.

EMISION DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR

Emisor: S.A. NACIONAL FARMACEUTICA
(SANFAR)

Emision: 2019 - Il hasta por Bs. 5.000.000.000,00

DICTAMEN DE CALIFICACION

AGOSTO de 2019
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A1a Calificadores

Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A.

HOJA RESUMEN DEL DICTAMEN DE CALIFICACION DE RIESGO

A. Emisor: S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (EL EMISOR, SANFAR)

B. Descripcion de los Titulos:

Emisién 2019 - Il de Papeles Comerciales al portador hasta por Cinco Mil Millones de bolivares (Bs. 5.000.000.000,00) , con
una vigencia de entre 15 y 360 dias, aprobada por la Asamblea Extraordinaria de Accionistas del Emisor, celebrada en
fecha 12/02/2019, y lo acordado en la Reunién de la Junta Directiva celebrada el 15/08/2019.

C. Uso de los Fondos:
Los fondos provenientes de la colocacion de la Emisién 2019 - || de Papeles Comerciales al Portador, seran utilizados por
el Emisor 100% para capital de trabajo, para las actividades relativas al objeto social del Emisor.

D. Calificacion otorgada: Categoria A, Subcategoria A3.

E. Informacién Financiera Analizada:

Cierre auditado de los estados financieros (EEFF) correspondientes a los ejercicios fiscales (EF) 2016, 2017 y 2018,
finalizados el 30 de junio, mas corte interino no auditado al 31/05/2019, a valores histéricos, asi como ajustados por
inflacién y expresados en bolivares constantes de la fecha del corte interino, preparados sobre la base de los Principios de
Contabilidad de Aceptacion General en Venezuela para pequefias y medianas entidades, VEN-NIF-PYME. Los EEFF son
auditados por Marambio, Rivillo, Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C

F. Sustento de la Calificacion:

1 - S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR, el Emisor), es una entidad mercantil domiciliada en Caracas, Municipio
Sucre del Estado Miranda, Urb. La Urbina, Calle 3-A, Zona 4, Edificio Torre del Este.. RIF J000263493.Teléfono 0212-
600.62.03. Su objeto social es la explotacion y administracién de establecimientos de farmacia bajo la marca comercial
“Farmahorro”, y todas sus actividades conexas y complementarias. Forma parte del Grupo Mistral, que adicionalmente esta
conformado por las empresas . Para desarrollar su actividad cuenta con una red de 90 tiendas (farmacias) distribuidas en
siete zonas geograficas que abarcan todo el territorio nacional. Entre todas las tiendas dispone de 14.308,28 M2. La tienda
promedio tiene 158,98 M2 Comerciales. Cada tienda cuenta con un Gerente que tiene a su cargo el manejo comercial,
administrativo y laboral de la misma, contando para ello con el personal adecuado. Cada tienda cuenta ademas con
personal especializado en el expendio de medicinas, encabezados por un Regente (conforme a la ley venezolana, toda
farmacia debe contar con un farmaceuta graduado universitario, también conocido como Regente) que tiene a su cargo la
parte farmacéutica. Dependiendo de su tamafio, en una tienda puede haber un personal total de entre 6 y 13 empleados. El
Emisor no se limita s6lo a la venta de medicinas y sus derivados en su red de tiendas. Ha logrado expandir su negocio, para
asi ofrecer una gama de productos que resulten de interés para los clientes que deseen adquirir algun tipo de
medicamento, o simplemente otros tipos de productos. Se resume en cuatro grandes grupos de venta:

- Medicinas: todo lo referido a medicinas, incluyendo tratamientos crénicos, agudos y OTC.

- Miscelaneos: Todo lo referido al cuidado personal, cuidado del bebe, alimentos, mantenimiento del hogar, papeleria,
accesorios, cuidado de la salud, etc.

- Directos: todos lo referido a productos para el consumo impulsivo como por ejemplo bebidas, panes, chocolates,
snacks etc

El Sector Farmacéutico se ha visto afectado por las caracteristicas hiper inflacionaria y depresivas de la economia nacional.
Sanfar compite en el mercado en la categoria Cadenas Nacionales. SANFAR se disputa con SAAS la tercera posicion de
esa categoria.

2 —Ingreso. El Ingreso decrecio -14% en el EF 2017, crecié 257% en el EF 2018, y en may2019 (transcurridos once meses
del EF 2019), muestra una disminucién del -23% respecto de todo el EF 2018. En el Acapite B.5. quedd establecida la
disminucién de las unidades vendidas, y no obstante ello el crecimiento del ingreso nominal con base a un crecimiento de
los precios nominales..
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A1a Calificadores

Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A.

3 — Cobertura y Margenes. En términos reales, entre los EF 2016 a may2019 el Ingreso creci6 136%, es decir, 6,2x mas
que los Costos y Gastos en conjunto, que lo hicieron en 22%. Entre el EF 2016 y may2019, en términos reales, la Cobertura
del Gasto Financiero (creciente) se eleva desde 3,6x hasta 14,9x, con un promedio de 7,9x. Los cuatro Margenes (Bruto,
Operativo, Ebitda y Neto) son crecientes y holgados en el periodo, con promedios de 46,8%, 27,0%, 31,5% y 23,0%,
respectivamente.

4 - Liquidez. Desde enero de 2019 a la fecha el Emisor ha implementado una politica de recibir de sus proveedores
mercancia en consignacion, lo que le ha permitido disminuir el Inventario propio, y el financiamiento asociado. Ello ha
significado que el Capital de Trabajo disminuyera de manera importante en ese lapso, lo que a su vez se refleja en el
comportamiento de la Razén Corriente y la Prueba Acida (a la baja), asi como en los dias de CXC (al alza), los dias de
Inventario (a la baja), y los dias de CxP (al alza). Lo anterior a su vez se reflejé en la disminucion del Ciclo Operativo (desde
199 a 63 dias), y del Ciclo del Efectivo (desde 143 a -57 dias). En el periodo resefiado las Actividades Operativas generaron
2,6x los requerimientos de efectivo de las Actividades de Inversién, y 1,1x el efectivo necesario para la cancelacién de la
Deuda Financiera.

5 - Endeudamiento. Los indicadores de endeudamiento muestran una disminucién de la deuda financiera (disminuye -88%
entre el EF 2017 y may2019, el 95% de la cual fue a CP), que se refleja en las relaciones Deuda Financiera a Pasivo Total y
a Patrimonio. Sin embargo, en el mismo lapso la relacién Pasivo Total/Patrimonio crece desde 1,40x hasta 2,34x, y la
relacion Pasivo a CP/Patrimonio lo hace desde 1,33x hasta 2,27x, en ambos casos a consecuencia de la disminucién del
Patrimonio (Utilidades no Distribuidas) ocurrida entre el EF 2018 y mayo2019, haciendo retroceder las relaciones Patrimonio
a Activo Fijo, y a Activo Total. El mayor acreedor del Emisor son las CxP (pasivo no oneroso), que en promedio representan
el 57% del Pasivo Total del periodo.

6 — Eficiencia. El crecimiento del Ingreso del periodo ha propiciado que la Rotacién de Activo Fijo haya crecido desde 4,4x
hasta 16,4x, y la del Activo Total lo haya hecho desde 3,0x hasta 4,6x.

7. Rentabilidad. En concordancia con el crecimiento del Ingreso, el crecimiento de la Utilidad Neta propicié que el ROA
creciera desde -4% hasta 218% en el periodo, la el ROE lo hiciera desde -12% hasta 726%, ambos en términos reales.

8. Riesgo Macro. El 28 de enero del presente afio, el Departamento de Estado y el Tesoro de USA impusieron sanciones a
Petroleos de Venezuela, S.A. (PDVSA), que congelan unos USD 7.000 millones en activos de la compafiia y cancelan
alrededor de USD 11,000 millones de pedidos de crudo venezolano de refinerias en territorio estadounidense, incluida
CITGO, filial de PDVSA. La duracién de este escenario y, por consiguiente, la magnitud del impacto negativo para el sector
privado no es predecible.

G. Fecha de Realizacidon de la Reunion de la Junta Calificadora: 15 de agosto de 2019.
H. Revision de la calificacion otorgada:
La calificacion otorgada sera revisada a los ciento ochenta (180) dias de emitida la primera serie, o antes de que se cumpla

ese plazo, a solicitud de la Superintendencia Nacional de Valores, del propio Emisor, o a juicio del calificador si este
considera que existen hechos que lo justifiquen.

Por Ala Calificadores, Sociedad Calificadora de Riesgo, C.A.:

1AL 3 >
Ul raips,  di ot

f

Rafael Mac-Quhae Sylvia E. Marquez T. Lilian Rosales
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DICTAMEN DE CALIFICACION

A. FUENTES Y PROCESAMIENTO DE LA INFORMACION.
A.l. Fuentes de la Informacion.

Para la calificacion de la Emision 2019 - Il de Papeles Comerciales al Portador de S.A. NACIONAL
FARMACEUTICA (SANFAR, el Emisor), se dispuso de la siguiente informacion financiera:

- Cierre auditado de los estados financieros (EEFF) correspondientes a los ejercicios fiscales
(EF) 2016, 2017 y 2018, finalizados el 31 de enero, mas corte interino no auditado al
31/05/2019, a valores historicos, asi como ajustados por inflacién y expresados en
bolivares constantes de la fecha del corte interino, preparados sobre la base de los
Principios de Contabilidad de Aceptacion General en Venezuela para pequefias y
medianas entidades, VEN-NIF-PYME. Los EEFF son auditados por Marambio, Rivillo,
Pérez, Pineda. Contadores Publicos, S.C.

Adicionalmente se recibié informacién financiera, operativa, de mercado, clientes, proveedores,
laboral, legal, seguros, proyectos, etc. Se mantuvieron conversaciones con los sefiores José
Velasquez, Vicepresidente Ejecutivo de Finanzas Corporativas; Angel Molina, Contralor
Corporativo; Nicolas Lazo, Vicepresidente Ejecutivo Division Farma; y Angel Pichimata, Director
Financiero Division Farma.

Se utilizé informacién proporcionada por el Emisor, por el BCV-INE, por la Agencia Internacional
de Energia (AIE), por el FMI, por la Asamblea Nacional, por Asdrubal Baptista (Bases Cuantitativas
de la Economia Venezolana, Artesanogroup Editores, 2011, Caracas), por Pindyck and Rubinfeld
(Microeconomics, Fifth Edition, 2001, Prentice Hall, USA), y por Snowdon and Vane (Modern
Macroeconomics, 2006, Edward Elgar Publishing Limited, UK).

A.2. Procesamiento de la Informacion.

A.2.1. Calificacion de la Informacion.

Los auditores externos, en su dictamen de fecha 01 de octubre de 2018, no hacen objeciones a los
estados financieros del emisor al 30 de junio de 2018 y 2017, y opinan que los mismos presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de S.A. NACIONAL
FARMACEUTICA (SANFAR, EL EMISOR), los resultados de sus operaciones y los flujos de su
efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en Venezuela para pequefias y medianas (VEN-NIF-PYME).

B. DESCRIPCION DE LA EMPRESA - IDENTIFICACION DEL EMISOR
B.1. Identificacién del Negocio: nombre, domicilio, duracién y objeto social.

S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR, el Emisor), es una entidad mercantil domiciliada en el
Municipio Sucre, Estado Miranda. La duracidon de la compafiia sera de cincuenta (50) afios,
contados a partir de la fecha de registro del Acta de Asamblea General de Accionistas del 29 de
agosto de 2018. El referido plazo, podra ser acortado o prorrogado siempre y cuando tal
decisibn sea acordada en Asamblea de Accionistas. S.A. Nacional Farmacéutica fue
originalmente inscrita ante el Registro Mercantil Segundo de la Circunscripcion Judicial del
Distrito Capital y Estado Miranda, el dia 22 de noviembre de 1951, bajo el Nro. 884, Tomo 4-A,
siendo su Ultima modificacion estatutaria la inscrita en fecha 29 de agosto de 2018, bajo el N° 2,
Tomo 207-A SDO, e inscrita en el Registro de Informacion Fiscal (RIF) bajo el N° J-00026349-3.
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La direccion de la oficina es la siguiente: Calle 3-a de la Zona 4, Edificio Torre del Este, Piso
PB, Urbanizacion La Urbina, Municipio Sucre, Caracas, Estado Miranda. Teléfono: (0212)
600.62.03

El Emisor tiene como objeto social el ejercicio de las siguientes actividades: (i) La
explotacion y administracion de establecimientos de farmacia bajo la marca comercial
“Farmahorro”, lo cual supone la dispensacién al publico a través de establecimientos de
farmacia, de medicamentos y demas articulos del ramo; siendo que ellos se efectuaran todo
género de preparaciones medicamentosas, oficiales y magistrales realizadas por un farmacéutico,
conforme al ordenamiento juridico vigente en la Republica Bolivariana de Venezuela. En ejercicio
de esta actividad la compafila podra realizar ademas la comercializacion, produccion,
fabricacion, transformacion, distribucion, almacenaje, importacion y exportacion de todo tipo de
productos y servicios de consumo masivo 0 no, muy especialmente, entre otros, productos: a)
farmacéuticos y los servicios relacionados con dicha area, cosméticos, tocador, productos
naturales, productos biolégicos, materiales, equipos de salud y alimentos, bebidas (no
alcohdlicas), productos de cuidado e higiene personal, productos de limpieza y de cuidado para el
hogar de uso doméstico, productos plaguicidas de uso doméstico para el control de plagas,
productos de ferreteria; y b) todos los productos y servicios del area de insumos pecuarios, para
animales y mascotas, productos farmacéuticos, plaguicidas, bioldgicos, materiales, alimentos vy
equipos, todo de uso veterinario. (ii) La explotacién y administracién de establecimientos de
drogueria y de centros dedistribucion de medicamentos parasu propiared de farmacias bajo
la marca comercial “Farmahorro”, lo cual supone la distribucién de medicamentos y otros
productos afines desde sus establecimientos de almacén, drogueria o centro de
distribucién hacia sus farmacias o tiendas en el territorio nacional, siendo que no se emitiran
facturas desde los almacenes, droguerias o centros de distribucién, a las farmacias operadas por
la compafiia bajo la marca comercial “Farmahorro”, a las cuales sean distribuidos dichos
medicamentos y demas productos, sino que toda mercancia ira acompafiada de notas de
entrega o documentos similares, ya que no habra ventas desde los establecimientos de
almacén, drogueria o centros de distribucion , sino que las ventas seran efectuadas al detal
desde las farmacias o tiendas pertenecientes a la compafia bajo la marca comercial
“Farmahorro”, a los consumidores finales de las mismas. La compafiia podr4 ademas desde sus
establecimientos de almacén, drogueria o centro de distribucién funcionar como intermediario
entre los laboratorios fabricantes, las casas de representacién y las farmacias e instituciones
dispensadoras de salud que forman parte de su red comercial. (iii) La explotacion y
administracion de almacenes generales para el acopio y distribucion de medicamentos
provenientes de laboratorios farmacéuticos o casas de representaciéon instalados en el pais
debidamente registrados y autorizados, dentro del marco permitido por las leyes que regulan la
materia. (iv) La explotacién y administracién de Casas de Representacién bajo cualquier
nombre comercial, lo cual supone: la comercializacion, suministro, registro, distribuciéon a
establecimientos farmacéuticos, almacenamiento, compra-venta al mayor, importacion, exportacién
y representacion de especialidades farmacéuticas, materias primas, insumos hospitalarios y
clinicos, materiales medico quirtrgicos y equipos médicos. También podra importar, distribuir y
registrar productos cosméticos, productos naturales, homeopaticos, alimentos, bebidas no
alcohdlicas, envases y contenedores para alimentos y bebidas, productos de aseo doméstico,
insecticidas de uso doméstico, mobiliario Gtil para el desarrollo del presente objeto y todo Ilo
relacionado con el ramo de su objeto social; asimismo, la Compafiia podra utilizar también todo tipo
de operaciones comerciales o industriales necesarias para el cumplimiento de su objeto, pues
la Compafiia podra realizar cualquier acto o negocio juridico de licito comercio sin limitaciéon y
siempre legalmente autorizados bajo el marco legal de la autoridades y normas sanitarias y de
otra indole correspondiente a su actividad. Sin perjuicio de lo expuesto en las secciones que
precedentes, la compafiia podra realizar también todo tipo de operaciones, comerciales o
industriales necesarias para el cumplimiento de su objeto social antes descritos, entendiendo que
las actividades mencionadas anteriormente son enunciativas y de ninguna manera taxativa,
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pues la compafiia podra realizar cualquier acto o negocio juridico de licito comercio sin limitacién
alguna”.

B.2. Breve Historia.

A partir de 1907 se comenzé a abrir los primeros establecimientos, que desde diferentes zonas
del pais, iniciaron el negocio de distribucién de medicamentos a nivel nacional. En 1925 abren la
Botica Nueva, que inicié un préspero negocio que daria paso en Farmahorro. Es en el afio 1951
cuando nace la cadena de Farmacias S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR), innovando con un
moderno modelo de comercializacién de medicamentos, orientando a locales con exhibicién. En el
afio 2004, el Grupo Mistral adquiere Farmahorro, dandole el empujén tecnoldgico y logistico
necesario para hacerlas crecer alin mas y ayudandola a alcanzar los estandares de demanda
del mercado de la Venezuela actual. Como parte de su modernizacién, en el 2008 Farmahorro se
relanza en el mercado con una imagen renovada y nuevos atributos que redefinieron su significado
y destino. Hoy la cadena cuenta con 90 tiendas en 43 ciudades del pais, tiene un catalogo propio
de productos para el cuidado e higiene del bebé, cuidado personal y del hogar con calidad 100%
venezolana. Posee un capital humano de méas de 1.500 personas aliadas de sus comunidades,
dedicadas a ofrecer un servicio cercano y a la medida de las necesidades de los méas de 20 millones
de clientes que atienden al afio, siempre pensando en contribuir con el bienestar de toda la familia
venezolana.

B.3. Actividad.

En el acapite B.1. anterior quedo6 establecido que la actividad principal de SANFAR es la
explotacién y administracion de establecimientos de farmacia bajo la marca comercial “Farmahorro”, y
todas sus actividades conexas y complementarias. Para desarrollar su actividad cuenta con una red
de noventa tiendas (farmacias) distribuidas en siete zonas geograficas que abarcan todo el
territorio nacional de la siguiente manera: Caracas Este, 18 tiendas; Caracas Oeste, 20 tiendas;
OCC1, 8 tiendas; OCC2, 9 tiendas; OCCI3, 13 tiendas; ORIT1, 12 tiendas; ORIT2, 10 tiendas.
Entre todas se tiene un total de 14.308,28 M2 Comerciales, con un promedio por tienda de 158,98
M2 Comerciales. La tienda méas pequefia tiene 48 M2 Comerciales, y las més grande dispone de
442,78 M2 Comerciales. S6lo 13 tiendas estan ubicadas en locales propios y/o de empresas
relacionadas, el resto estan ubicadas en locales alquilados.

Cada tienda cuenta con un Gerente que tiene a su cargo el manejo comercial, administrativo y
laboral de la misma, contando para ello con el personal adecuado. Cada tienda cuenta ademas con
personal especializado en el expendio de medicinas, encabezados por un Regente (conforme a la
ley venezolana, toda farmacia debe contar con un farmaceuta graduado universitario, también
conocido como Regente) que tiene a su cargo la parte farmacéutica. Dependiendo de su tamafio,
en una tienda puede haber un personal total de entre 6 y 13 empleados.

B.4. Principales Productos y Servicios.

El Emisor no se limita solo a la venta de medicinas y sus derivados en su red de tiendas. Ha logrado
expandir su negocio, para asi ofrecer una gama de productos que resulten de interés para los
clientes que deseen adquirir algun tipo de medicamento, o simplemente otros tipos de productos.
Se resume en cuatro grandes grupos de venta:

- Medicinas: todo lo referido a medicinas, incluyendo tratamientos crénicos, agudos y OTC.
- Miscelaneos: Todo lo referido al cuidado personal, cuidado del bebe, alimentos, mantenimiento
del hogar, papeleria, accesorios, cuidado de la salud, etc.
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- Directos: todos lo referido a productos para el consumo impulsivo como por ejemplo bebidas,
panes, chocolates, snacks etc.

B.5. Ventas en Bolivares Nominales, Unidades Vendidas y Precios.

El siguiente cuadro muestra la evolucion de las ventas en bolivares nominales y en unidades, y los
precios nominales. Puede observarse que mientras el ndmero total de unidades vendidas
disminuy6 en el periodo resefiado, el ingreso por ventas en bolivares nominales con base en un
crecimiento de los precios nominales.

Evolucidn de Unidades Vendidas Ingreso y Precios
EF 2017 EF 2018 EF 2019
Unidades Vendidas -36% -27% -50%
Ventas Bs Nominales 404% 15354% 32706%
Precios Nominales 691% 21051% 65585%

Fuente: Sanfar

B.6. Proveedores.

El 100% de los productos comercializados corresponden a proveedores nacionales, de los cuales el 51% son
empresas relacionadas. El 100% de las medicinas las suministra la empresa relacionada Drogueria Farvenca,
mediante la compra de productos terminados a los laboratorios. Drogueria Farvenca tiene tres Centros de
Distribucion ubicados en Aragua, Tumero y Guayana. Los miscelaneos los distribuye Drogueria Farvenca a
través del Centro de Distribicion Turmero, y los Directos lo hacen los proveedores directamente en la red de
tiendas, con un promedio de 2-3 veces a la semana

C. ENTORNO MACROECONOMICO Y SECTORIAL.

C.1. Entorno Macroecondémico.

C.1.1. Comportamiento de los Principales Indicadores.

En fecha reciente el BCV dio a conocer el comportamiento de variables macroeconémicas que no publicaba
desde el tltimo trimestre del afio 2015. En el siguiente cuadro, que muestra la evolucién de ciertas variables

Indicadores Macroeconémicos
de Venezuela 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Cesta Venezolana (USD/b) 61,41 46,7 35,1 44,6 88,4 99,5
PIB (Var. %) nd -15,7 -17,0 -6,2 -3,9 1,3
PIB Petrolero (Var. %) nd -15,3 -9,9 -0,9 -4,2 0,9
PIB No Petrolero (Var. %) nd -15,2 -16,9 -6,2 -3,1 1,8
Reservas (MM US $) 8.332 9.529 10.977 16.361 22.058 21.478
Liquidez (M2) (MM) 804.950.051 | 1.270.493 | 104.072 | 4.015.681 | 2.001.240 | 1.120.137
Inflacion (Var %) 1.600.000%** | 2.616** 650* 180,9 68,5 52,7
Tasa Activa (%) 21,36 21,5 21,8 20,9 17,38 15,6
Tasa Pasiva (%) 14,89 14,7 14,7 16,4 13,93 14,5
Tipo Cambio (Bs/ $) nd nd nd n.d. 24,10 14,46
Consumo Gobierno (Var %) nd -7,2 -14,7 -2,4 2,0 3,3
Consumo Privado (Var %) nd -16,2 -19,5 -10,4 -3,3 4,7
DAI (Var %) nd -14,1 -18,3 -14,5 -8,8 -2,3
Fuente: BCV *Estimacion propia **INPC AN

macroecondmicas entre los afios 2013 y 2018, pueden observarse los siguientes comportamientos. En primer
lugar, existe una alta correlacion positiva entre las variaciones del precio de la cesta petrolera venezolana y
las variaciones del PIB, de la DAl y del Consumo Privado y Publico. Igualmente, existe alta correlacion
positiva entre la Liquidez Monetaria y el Indice Inflacionario. En segundo lugar, las variaciones en las tasas de
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interés, activa y pasiva, no guardan relacion con ninguna de las variables anteriores (precio petrolero, PIB,
Demanda Agregada, Consumo y Liquidez Monetaria), ya que son fijadas de manera discrecional por las
autoridades monetarias. Tercero, el comportamiento de las Reservas Internacionales (agotamiento sostenido)
y del Tipo de Cambio Promedio (apreciacién sostenida), es consecuencia de las politicas, monetaria
(expansiva), y fiscal (deficitaria).

C.1.2. Perspectivas Econémicas para el 2019.

C.1.2.1. Perspectiva de la Economia Mundial durante el afio 2019.

La previsién de crecimiento mundial del FMI para el afio 2019 se estima en 3,7%, con prondstico de
crecimiento de 2,5% para EEUU, 6,5% para China, y 2% para la Eurozona.

C.1.2.2. Mercado Petrolero Mundial durante el 2019.
La OPEP estima la demanda mundial de petréleo para el afio 2019 en 100,15 mb/d, a ser cubierta con 68,36
mb/d de produccién No OPEP, y 31,79 mb/d de produccién OPEP.

C.1.2.3. La Economia Venezolana en el 2019.

El 28 de enero del presente afio, el Departamento de Estado y el Tesoro de USA impusieron sanciones
a Petréleos de Venezuela, S.A. (PDVSA), que congelan unos USD 7.000 millones en activos de la
companiia y cancelan alrededor de USD 11,000 millones de pedidos de crudo venezolano de refinerias
en territorio estadounidense, incluida CITGO, filial de PDVSA. La duracién de este escenario y, por
consiguiente, la magnitud del impacto negativo para el sector privado no es predecible.

C.2. Entorno Sectorial.

C.2.1. El Sector Farmacéutico: Mercados y Competencia

En el siguiente gréfico se muestra la evolucién del mercado en unidades entre los afios 2014 y 2018: el
mercado se redujo -73%. Entre 2010 y 2018 la cantidad de productos disponibles se redujo desde 4.800
a 1.400. Adicionalmente se observa el decrecimiento de todos los sub mercados Etico, Popular y
Genérico.
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El grafico a continuacion muestra la Distribucién por Canales y Universo POS: las farmacias
independientes representan el 72% del namero total de puntos de venta del mercado, seguidas por las
cadenas nacionales, las regionales y los autoservicios.
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Las farmacias Independientes representan el 72% del niimero total de Puntos de venta.
Desde el punto de vista de la cantidad de unidades vendidas, las farmacias independientes mantienen
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su preponderancia en el mercado al cierre del 2018, con una participacion del 45%, seguidas por las
Cadenas Nacionales con 40%, las cadenas Regionales con 15%, y finalmente los Autoservicios con el
1%. Entre los afios 2017 y 2018, el numero total de unidades vendidas disminuy6 -33%. EI menor
desempefio ocurrié en las Cadenas Nacionales que disminuyeron su venta de unidades en -43%.

El canal de Farmacias Independientes mantiene su

importancia para el mercado
-33%
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El dltimo gréafico muestra el desempefio del Emisor desde el punto de vista de las unidades vendidas, en
el mercado: su participacion promedia 4,68% en el afio 2018. Sanfar se ubica como tercero en el
mercado detras de las cadenas Farmatodo y SAAS, que ocupan el primero y segundo puesto,
respectivamente.
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D. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

NOTA METODOLOGICA.

En los EEFF presentados por el Emisor descritos en el acapite “A.1. Fuentes de la Informacién”, en
los Estados de Resultados Nominales de toda la serie temporal resefiada se observa que el
Margen Bruto (sumamente estable alrededor de un promedio del 30% ya que la empresa se ha
cuidado de mantener un crecimiento simétrico del costo unitario y el precio unitario), y el Margen
Operativo son positivos, mientras que en los EEFF Ajustados por Inflacion el crecimiento
desmesurado del Costo de Ventas en el EF 2018 y al corte de mayo 2019, achica ambos
margenes (bruto y operativo), aunque se mantienen positivos. A su vez en todo el lapso la Posicion
Monetaria de la empresa es pasiva, por lo que el REME es positivo y cuantioso.

En opinién del calificador, la metodologia del ajuste por inflacién, en este caso, dada la hiper
inflacién registrada durante parte del afio calendario 2017, el afio calendario 2018 (1.660.000%,
aproximadamente), y lo que corre del afio calendario 2019, exacerba el crecimiento de los valores
del Costo de Ventas, escondiendo el verdadero Flujo de Caja del Negocio. El ajuste por inflacion
se hace de la siguiente manera:

Ventas: se ajusta utilizando el INPC promedio (elaborado por la FCCPV) del ejercicio o periodo
bajo estudio, cuyo Factor de Crecimiento Promedio es siempre menor al factor de inflacién del afio
0 periodo respectivo.

Costo de Ventas: calculado segun la siguiente formula, Inventario Inicial + Compras del Periodo —
Inventario Final, en donde, el Inventario Inicial es ajustado por el factor de crecimiento de la
inflacion del periodo bajo estudio que es siempre superior al Factor Promedio. Las Compras son
ajustadas desde la fecha correspondiente a la capa de compra (mes de la compra), y el Inventario
Final se ajusta por los meses de rotacion que indica la masa monetaria (Sanfar, en promedio, rota
el inventario cada 1,5 meses).

De esta metodologia indicada internacionalmente por las Normas de Informacion Financiera (NIIF)
puede concluirse tomando en consideracién los efectos hiperinflacionarios de la economia en
Venezuela que el Inventario Inicial ajustado por inflacién y el cual es vendido 100% (puesto que
rota cada 28 dias) recoge la totalidad de la inflacion del periodo, y al comparar con el Inventario
Final, todo el efecto inflacionario de este calculo se lleva al Costo de Ventas incluidas las compras
del afio. Si para el 100% de los productos vendidos pudiera trasladarse la inflacién total ocurrida, el
efecto se mitigaria, y mostraria el verdadero equilibrio entre el crecimiento de los costos y gastos
(que la metodologia sobre-estima), y el crecimiento de las ventas (que la metodologia sub-estima).

La mejor manera de paliar el efecto negativo anterior sobre el Flujo de Caja del negocio, es sumar
el REME (positivo en este caso dada la posicion monetaria pasiva del negocio) al Ingreso, de tal
manera que contrarreste el efecto negativo del ajuste por inflacién sobre los costos y gastos ya
explicado, y muestre unos Méargenes Bruto, Operativo, Ebitda y Neto, unas Rotaciones, y unos
ROA y ROE maéas apegados a la realidad. Por consiguiente, en los acapites que siguen, se
considerard como Ingreso la suma del Ingreso por Ventas mas el REME, eliminando este ultimo del
Costo Integral del Financiamiento.

D.1. Indicadores del Estado de Ganancias y Pérdidas.

En el acapite C de este Dictamen se describié el entorno macroeconémico y sectorial en el que se
ha desenvuelto el Emisor en los ultimos afios. En ese contexto recesivo e hiper-inflacionario
(Sanfar no realiza ventas en el extranjero), en términos reales, el Ingreso decrecié -14% en el EF
2017, crecid 257% en el EF 2018, y en may2019 (transcurridos once meses del EF 2019), muestra
una disminucién del -23% respecto de todo el EF 2018. En el Acéapite B.5. quedé establecida la
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disminucién de las unidades vendidas, y no obstante ello el crecimiento del ingreso nominal con
base a un crecimiento de los precios nominales.

SANFAR
Ingresos (Bs 000) may2019 EF2018 EF2017 EF2016
Ingreso por ventas | 66.777.842 | 108.998.896 39.600.040 47.255.130
REME 69.846.243 | 68.213.426 9.998.264 10.701.929
Ingreso 136.624.086 | 177.212.322 49.598.305 57.957.060
Variacion % -23% 257% -14% 136%

Fuente: SANFAR

D.1.2. Cobertura de Intereses y Margenes.

En términos reales, entre los EF 2016 a may2019 el Ingreso crecié 136%, es decir, 6,2x mas que los
Costos y Gastos en conjunto, que lo hicieron en 22%. Entre el EF 2016 y may2019, en términos reales,
la Cobertura del Gasto Financiero (creciente) se eleva desde 3,6x hasta 14,9x, con un promedio de 7,9x.
Los cuatro Margenes (Bruto, Operativo, Ebitda y Neto) son crecientes y holgados en el periodo, con
promedios de 46,8%, 27,0%, 31,5% y 23,0%, respectivamente.

SANFAR

Cobertura de Intereses y Margenes | may2019 EF2018 EF2017 EF2016
EBITDA (000) 71.603.046 | 74.139.682 | 8.812.318 | 7.943.849
EBITDA/Gasto Financiero 14,9x 10,8x 3,2X 3,6X
Margen Bruto 63% 54% 36% 34%
Margen Operativo 51% 40% 12% 5%
Margen Ebitda 52% 42% 18% 14%
Margen Neto 48% 35% 10% -1%

Fuente: SANFAR
D.2. Indicadores del Balance General.

D.2.1. Liquidez.

Desde enero de 2019 a la fecha el Emisor ha implementado una politica de recibir de sus
proveedores mercancia en consignacion, lo que le ha permitido disminuir el Inventario propio, y el
financiamiento asociado. Ello ha significado que el Capital de Trabajo disminuyera de manera
importante en ese lapso, lo que a su vez se refleja en el comportamiento de la Razén Corriente y la
Prueba Acida (a la baja), asi como en los dias de CXC (al alza), los dias de Inventario (a la baja), y los
dias de CxP (al alza). Lo anterior a su vez se reflejé en la disminucién del Ciclo Operativo (desde 199 a
63 dias), y del Ciclo del Efectivo (desde 143 a -57 dias). En el periodo resefiado las Actividades
Operativas generaron 2,6x los requerimientos de efectivo de las Actividades de Inversion, y 1,1x el
efectivo necesario para la cancelacién de la Deuda Financiera.

SANFAR

Liquidez may2019 | EF2018 EF2017 EF2016
Efectivo en Caja y Bancos (Bs. 000) | 2.595.063 | 1.753.071 | 5.999.285 | 412.507
Capital de Trabajo (Bs. 000) 1.242.520 | 28.822.271 [ -1.482.974 | -3.743.751
Ingreso/Capital de Trabajo 110,0x 6,1x -33,4x -15,5x
Solvencia Total 1,4x 2,8x 1,7x 1,5x
Razon Corriente (veces) 1,1x 2,3X 0,9x 0,6x
Prueba Acida (veces) 0,8x 0,4x 0,7x 0,3x
Dias de Cuentas por cobrar 35 14 37 12
Dias de Inventario 28 185 48 31
Dias de Cuentas por pagar 120 55 78 25
Ciclo Operativo 63 199 85 42
Ciclo del efectivo -57 143 7 17

Fuente: SANFAR
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D.2.2. Endeudamiento.

Los indicadores de endeudamiento muestran una disminucion de la deuda financiera (disminuye -88% entre el EF 2017 y
may2019, el 95% de la cual fue a CP), que se refleja en las relaciones Deuda Financiera a Pasivo Total y a Patrimonio. Sin
embargo, en el mismo lapso la relacién Pasivo Total/Patrimonio crece desde 1,40x hasta 2,34x, y la relacion Pasivo a
CP/Patrimonio lo hace desde 1,33x hasta 2,27x, en ambos casos a consecuencia de la disminucién del Patrimonio
(Utilidades no Distribuidas) ocurrida entre el EF 2018 y mayo2019, haciendo retroceder las relaciones Patrimonio a Activo
Fijo, y a Activo Total. El mayor acreedor del Emisor son las CxP (pasivo no oneroso), que en promedio representan el 57%
del Pasivo Total del periodo.

SANFAR

Endeudamiento (Bs. 000) may2019 EF2018 EF2017 EF2016
Deuda Financiera Total 1.162.400 | 8.441.949 | 9.610.516 | 5.321.304
Deuda Financiera a Corto Plazo 1.162.218 | 8.435.241 ( 9.110.288 | 4.480.981
Deuda Financiera a Largo Plazo 181 6.707 500.227 | 840.323
Deuda Financiera Neta -1.432.663 | 6.688.877 | 3.611.231 | 4.908.796
Deuda Financiera/Total Pasivo (veces) 0,06x 0,37x 0,53x 0,41x
Deuda Financiera/Patrimonio (veces) 0,13x 0,21x 0,73x 0,89x
Deuda financiera Neta/Patrimonio -0,16x 0,16x 0,28x 0,82x
Pasivo Total/Patrimonio (veces) 2,34x 0,56x 1,40x 2,19x
Pasivo CP/ Pasivo Total (veces) 0,97x 0,96x 0,95 0,74x
Pasivo CP/Patrimonio (veces) 2,27x 0,54x 1,33x 1,63x
Patrimonio/Activo Fijo (veces) 1,08x 3,16x 0,85x 0,46x
Patrimonio/Total Activo (veces) 0,30x 0,64x 0,42x 0,31x
Cuentas por pagar comerciales/Pasivo Total 0,87x 0,55x 0,38x 0,20x

Fuente: SANFAR

D.2.3. Eficiencia.
El crecimiento del Ingreso del periodo ha propiciado que la Rotacién de Activo Fijo haya crecido
desde 4,4x hasta 16,4x, y la del Activo Total lo haya hecho desde 3,0x hasta 4,6x.

SANFAR

Eficiencia may2019 | EF2018 EF2017 EF2016
Rotacion Activo Fijo (veces) 16,4x 13,7x 3,2X 4,4x
Rotacion Activo Total (veces) |  4,6x 2,8x 1,6x 3,0x

Fuente: SANFAR
D.3. Indicadores Conjuntos del Balance General y del Estado de Ganancias y Pérdidas.
D.3.1. Rentabilidad
En concordancia con el crecimiento del Ingreso, el crecimiento de la Utilidad Neta propicié que el
ROA creciera desde -4% hasta 218% en el periodo, la el ROE lo hiciera desde -12% hasta 726%,
ambos en términos reales.

SANFAR
Rentabilidad | may2019 | EF2018 | EF2017 | EF2016
ROA 218% 97% 17% -4%
ROE 726% 151% 40% -12%

Fuente: SANFAR
E. SENSIBILIDAD ANTE CAMBIOS EN LA POLITICA ECONOMICA.

A continuacion, se analiza la probable incidencia de variables del entorno sobre la capacidad de
pago de Sanfar.

E.1. Riesgo Cambiario: PME.
Al 31/05/2019 Sanfar no mantiene ni activos ni pasivos en moneda extranjera.

E.2. Riesgo por Incrementos Arancelarios.
Sanfar no hace importaciones de ningun tipo. No hay riesgo por este concepto
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E.3. Representatividad del Gasto Financiero.
Sanfar contrata préstamos a tasas de interés activas y pasivas representativas del mercado de
conformidad con los controles y regulaciones vigentes. No hay riesgo por este concepto.

E.4. Riesgo por Variaciones en las Tasas de Interés.

El Emisor elabor6 un Flujo de Caja proyectado para el periodo de vigencia de los papeles
comerciales que produce razones de cobertura de la carga financiera dentro del rango registrado
en la historia reciente del Emisor. No hay riesgo por este concepto.

E.5. Riesgo Operacional.
Los costos fijos representan alrededor del 30% del costo total, y 70% el costo variable. El riesgo es
muy pequefio por este concepto.

E.6. Riesgo por Exposicidn a la Inflacion.

Durante todo el periodo, la posicion monetaria mantenida por Sanfar ha significado un impacto positivo de la
inflacion sobre la Utilidad Neta y el Patrimonio (REME positivo y creciente). El riesgo es bajo por este
respecto.

SANFAR
Riesgo por Exposicion a la Inflacion [ may2019 EF2018 EF2017 EF2016
Ganancia Monetaria (Bs. 000) 69.846.243 | 68.213.426 | 9.998.264 | 10.701.929

Fuente: Plaza’s
E.7. Factores del Entorno. Como posibles factores adversos del entorno se consideraron:

Contexto Macroecondmico. Sanfar ha demostrado tener las potencialidades necesarias, alineacion
estratégica con empresas del grupo, acuerdos con Laboratorios y personal calificado y con experiencia.
Aunado a ello, el sector en donde se desenvuelve la empresa es prioritario tanto para el gobierno como para
el publico en general. Para el afio 2020 con mejores perspectivas esta planteado el crecimiento de la cadena.

Entrada de nuevos Competidores.

Actualmente 5 Cadenas entre Nacionales y Regionales manejan el 45% de las unidades vendidas en el pais,
donde Farmahorro participa con 3.3% en el 4to. lugar. El resto del mercado consiste en Farmacias
independientes esparcidas por todo el pais que dependen de una Drogueria para acceder a las medicinas. En
el caso de Farmahorro, recibe las unidades de medicinas directamente de la Drogueria Farvenca
perteneciente al mismo Grupo Mistral. Dada esta realidad de mercado y en vista de las complejas
condiciones macroeconomicas, consideramos en el mediano plazo que es poco probable que un nuevo
competidor pueda realizar la inversion necesaria para participar de forma contundente en el mercado a nivel
nacional como es el caso de las primeras 5 grandes cadenas del pais.

Poder de Negociacion con Proveedores y Clientes. El ser Farmahorro una de las Unicas 5 cadenas
farmacéuticas de alcance nacional en el pais, representa de forma natural un cliente estratégico para los
Laboratorios Nacionales y esta realidad le significa la posibilidad de acuerdos atractivos para medicamentos.
En los que respecta a alimentos, Farmahorro mantiene categorias en alimentos que por su alcance nacional
también resulta de interés para la industria alimenticia.

Con respecto a los clientes, el disefio de negocio de Farmahorro, representa una propuesta atractiva de
servicio, dado que tiene la posibilidad de ofrecer alimentos y medicinas a nivel nacional y compradas
directamente a los productores.

De cara hacia futuro, constantemente estamos a la blsqueda de nuevas estrategias de negocios, con los
proveedores como es la ENTREGA DE MERCANCIA EN CONSIGNACION, con una demanda un tanto
deprimida por los mismo efectos de la contraccion econémica, algunos proveedores han puesto su mercancia
en la Cadena en CONSIGNACION, lo cual trae ventajas para el proveedor, como es tener 90 vitrinas para
sus productos y con cobertura nacional al precio indicado por este, con un control adecuado y auditable
100%, y para la cadena un anaquel lleno con productos de alta rotacién y un alivio en el flujo de caja,
obligando s6lo a pagar al proveedor cuando la mercancia es vendida.
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E.8. Analisis DOFA. A continuacion el andlisis DOFA elaborado por la empresa.

DESILIDADE _

1. Proceso. 1.- Demanda productos sustitutos a menor
costo y diversificacion de empague
2.- Datos maestros robustos.
2.~ Diversificar el negocio nuevas categorias y

3.- Tecnelogia. servicios. [(Alimentos, Marca Privada)

3.~ Mds unidades (Market Share)

4.- Gestion Talento x Competencia
4.- Disponibilidad de productos con condiciones

S ; comerciales complejas
5.~ Comunicacién efectiva / plej

Toma de Decisiones 5.- Talento.
o e
1.- Accionista comprometido 1.- Politicas pubernamentales.
2.- Capacidad financiera GE. 2.~ Disminucion de condicienes comerciales
de proveedores.
3.~ Capacidad Instalada. 3.- Hiperinflacién.
4.- Talento humano especializado 4 .- Servicios (Publicos y Telecom.).
5.- Compromisa. 5.- Disponibilidad de divisas.

e

Fuente: Sanfar
ADMINISTRACION Y PROPIEDAD.

F.1. Propiedad.

El Capital Social de S.A. Nacional Farmacéutica (SANFAR), es de Mil Setecientos Dieciocho con
Cuarenta y Siete Centésimas de bolivares (Bs. 1.718,47), el cual se encuentra totalmente suscrito y pagado. El
capital esta dividido en treinta y cuatro millones trescientos sesenta y nueve mil quinientas seis acciones
(34.369.506).

Accionistas # Acciones.  Porcentaie
Corperacion VENFAR, C.A. 34 360.506 100%
TOTAL 34 360.506 100%

Fuente: SANFAR

F.2. Gobierno Corporativo, Direccion y Administracion.

La administracion de la Compafiia estard a cargo de dos (2) Directores, todos los cuales
serdn nombrados por la Asamblea General de Accionistas. Los Directores, podran ser o no
accionistas de la compafiia y duraran cinco (5) afios en el ejercicio de sus funciones, o hasta tanto
sean nombrados sus sucesores, pudiendo ser reelegidos. En caso de faltas absolutas de algunos de
ellos, se convocard a una Asamblea Extraordinaria a fin de nombrar a la persona que ocuparé la
vacante por el resto del periodo.

La Junta Directiva designada para el periodo 2018 — 2023 qued6 conformada por las siguientes personas:
Directores Ejecutivos, Nicolas A. Lazo G., y José L. Velasquez A.

El Equipo Gerencial esta integrado por los siguientes profesionales: Rosaira Orihuela, Director de Finanzas;
Raul Roldan, Director de IT; Yunilde Pefia, Director de Recursos Humanos; Julio Aranda, Director de
Seguridad; Jonathan Rada, Director Comercial; Giovani D’Amico, Director de Operaciones Farmahorro.

F.3. Politica de Dividendos
La compaiiia no ha realizado reparto de dividendos. El accionista no ha contemplado el reparto de dividendos
con el fin de mantener capitalizada a la compaiiia.
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F.4. Politica de Financiamiento.

El emisor ha fondeado sus actividades a través del aporte de capital propio, utilidades retenidas, y préstamos
bancarios a corto y mediano plazo nominados en bolivares otorgados por instituciones financieras
domiciliadas en Venezuela.

G. EXPANSION Y CRECIMIENTO

La empresa tiene proyectada la apertura de tres nuevas tiendas (San Fernando de Apure y San Carlos) en el
interior de pais, y en Caracas (Propatria), durante la vigencia de la emisién.

H. GARANTIAS Y RESGUARDOS.

Por ser Papeles Comerciales al Portador, la emisién esta garantizada con todos y cada uno de los activos del
emisor. Mas alla de lo anterior y de su solvencia, la empresa no ofrece a los inversionistas ningun tipo de
garantia o resguardo adicional.

I. LIQUIDEZ DEL MERCADO SECUNDARIO.

La colocacién primaria de cada serie de la emision podra ser realizada por medio de la Bolsa Publica de
Valores Bicentenaria, la Bolsa de Valores de Caracas, o los Agentes de Colocacion que designe el emisor.
Este podra inscribir cualquiera de las series que integran la emision en la Bolsa Publica de Valores
Bicentenaria o en la Bolsa de Valores de Caracas para su posterior negociacién en el mercado secundario.
Dichas negociaciones en el mercado secundario podran ser efectuadas directamente por el Emisor, por la
Bolsa Publica de Valores Bicentenaria, o la Bolsa de Valores de Caracas, si fuere el caso. Se considera que
los titulos tienen Mercado Liquido.

J. IMPACTO DE LA EMISION.

Los fondos provenientes de la colocacion de la Emision 2019 - Il de Papeles Comerciales al Portador, seran
utilizados por el Emisor 100% para capital de trabajo, para las actividades relativas al objeto social del Emisor.
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RESUMEN DEL DICTAMEN DE CALIFICACION DE RIESGO

EMISOR: S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)

DESCRIPCION DE LOS TITULOS: Papeles comerciales al portador hasta por la cantidad de CINCO MIL MILLONES
DE BOLIVARES (Bs. 5.000.000.000) emisién aprobada en Asamblea
Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 12 de febrero 2019 y acordada en la

Junta Directiva celebrada el 15 de agosto 2019.

PLAZO DE LOS TITULOS: Hasta trescientos sesenta dias (360)

USO DE LOS FONDOS: 100% para Capital de Trabajo, para la realizacion de las actividades relativas al

objeto social del emisor (Inventario).

INFORMACION ANALIZADA: a) Estados Financieros al 30 de junio de los afios 2016, 2017 y 2018 auditados por
Marambio, Rivillo, Pérez, y Pineda. Mas un corte no auditado al 31 de mayo de
2019.
b)  Entrevistas con Ejecutivos de la empresa.

c) Informacién sectorial.

RIESGO:

Categoria: “B” Corresponde a aquellos instrumentos con buena capacidad de pago
de capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero susceptibles de ser
afectada, en forma moderada ante eventuales cambios en el emisor, en e sector o
area que éste pertenece, o en la economia.

Sub-categoria: “B1”: Se trata de instrumentos que presentan un bajo riesgo para la
inversion. Tienen una buena capacidad de pago, del capital e intereses, en los
términos y plazos pactados, pero, a juicio del calificador eventuales cambios en la
sociedad emisora, en el sector econémico a que éste pertenece o en la marcha de

los negocios en general, podrian incrementar levemente el riesgo.

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 RODRIGUEZ
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Caracas, 02 de septiembre de 2019

FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR o Farmahorro) es una empresa con mas de 60 afios de
trayectoria en el mercado nacional, dedicada a la comercializacion directa de medicamentos, articulos de
cuidado personal, belleza, productos para la limpieza del hogar, cuidado del bebe, snack y alimentos, donde el
mayor volumen de ventas es la linea Miscelaneos (Cuidado personal, hogar, papeleria, cuidado de la salud,
etc.) con 37%, seguido de Medicinas y Alimentos con 23% y 21%, respectivamente al corte. En relacion al
analisis financiero, al corte de mayo 2019, muestra una tendencia decreciente en los ingresos operativos,
debido a una disminucién de las ventas, aunado al aumento en los costos de venta, ocasionado por el
constante incremento de los precios, consecuencia de una economia inflacionaria que mengua el poder
adquisitivo y disminuye la demanda. Continuando con el andlisis, el emisor presenta un ciclo de caja agil con
una rotacion rapida de las cuentas por cobrar, debido a la naturaleza de sus mercancias que requieren de
pago al contado. Por otra parte, la empresa cuenta con una solvencia total adecuada, con activos corrientes
compuestos en su mayoria por cuentas por cobrar, que al ser descontados dejan un indice acido capaz de
cubrir las obligaciones a corto plazo del emisor. El apalancamiento de la compafiia esta poco influenciado por
obligaciones con instituciones financieras nacionales, dada la contraccién del sector bancario, lo que le
permite mantener una cobertura conveniente tanto de gastos como de servicio de deuda financiera con
EBITDA vy flujo de caja operativo. La necesidad de aumento de los niveles de endeudamiento del emisor,
responde a la estrategia de expansion, que contempla el aprovisionamiento de los productos que
comercializa, a fin de contar con un abastecimiento adecuado que garantice la continuidad de sus
operaciones. Global Ratings continuara monitoreando el riesgo global de la empresa, con la finalidad de que
la calificacion otorgada refleje adecuadamente el perfii de riesgo de la compafila. Hechas estas
consideraciones la Junta Calificadora asigna la Categoria “B” SubCategoria “B1” al programa de Papeles
comerciales al portador hasta por la cantidad de CINCO MIL MILLONES DE BOLIVARES (Bs. 5.000.000.000)
de la S.A. NACIONAL FARMACEUTICA.

1. EL EMISOR

1.1 DESCRIPCION DEL NEGOCIO

S.A. NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR
o Farmahorro) fue constituida el 22 de
noviembre de 1951 en Distrito Capital y
Estado Miranda. Farmahorro es una red de
farmacias que ha ofrecido servicios de salud
durante 67 afios, cuenta con 89 tiendas en
todo el pais y un catalogo de productos de
marca privada con calidad 100% venezolana,
dedicada a la comercializaciéon directa de
medicamentos,  articulos de  cuidado
personal, belleza, productos para la limpieza
del hogar, cuidado del bebe, snack vy
alimentos. Tiene su exclusiva marca privada
producida con altos estandares de calidad y
con un amplio catalogo de productos en las
categorias de cosmética y accesorios
infantiles, incontinencia de adulto, articulos y
cuidado del bebé, pafales, ropa infantil,
productos del hogar, cuidado e higiene
personal y formulas magistrales.

A partir de 1907 SANFAR apertura los
primeros  establecimientos, que desde
diferentes zonas del pais se inici6 el negocio
de distribucion de medicamentos a nivel
nacional. Posteriormente en 1925 abren la

Botica Nueva, que dio paso a un prdspero
negocio, dando comienzo en el afio 1951 al
nacimiento de la cadena de farmacias
Farmahorro. Actualmente la cadena cuenta
con 89 tiendas en 43 ciudades del pais, tiene
un catalogo propio de productos para el
cuidado e higiene del bebé, cuidado personal
y del hogar con calidad 100% venezolana.
Posee un capital humano de méas de 817
personas aliadas de sus comunidades,
dedicadas a ofrecer un servicio cercano y a
la medida de las necesidades de los mas de
20 millones de clientes que atienden al afo.
SANFAR no se limita solo a la venta de
medicinas y sus derivados. Ha logrado
expandir su negocio, para ofrecer una gama
de productos de interés para los clientes que
desean adquirir ademas de medicamentos
otros tipos de productos, que se resumen en
tres grandes grupos de venta:

e Medicinas: todo lo referido a medicinas,
incluyendo tratamientos cronicos, agudos
y OTC

e Miscelaneos: lo referido a Alimentos,
cuidado personal, cuidado del bebe,
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mantenimiento del hogar, papeleria,
accesorios, cuidado de la salud, etc.

e Directos: todos los productos para el
consumo impulsivo como por ejemplo
bebidas, panes, chocolates, snacks, etc.

La compaifiia, tiene activos fijos tales como
mobiliarios, maquinaria industrial, equipos de
refrigeracion, vehiculos de trasporte, entre
otros. Para realizar su actividad comercial la
empresa cuenta con locales comerciales, los
mismos se encuentran divididos de la
siguiente forma: Propiedades Directas; tres
(3) propiedades en los estados Miranda,
Aragua y Apure. Otras Propiedades del grupo
que se emplean en la operacién de SANFAR,;
cuenta con dieciséis (16) propiedades
distribuidas en més de diez (10) estados de
la geografia nacional. Actualmente, se
encuentra en proceso de construccién de dos
nuevas tiendas; en los estados Apure y
Cojedes, que contaran con un area comercial
de 482,86 M2 y 580,77 M2, respectivamente,
conjuntamente con otra empresa del Grupo.

Diagrama 1. Evolucién Historica

1951 2004
Nace la cadena de Grupo Mistral
farmacias Earmahorro adquiere Earmahorro,

bajo un modelo de aportando capacidad
comercializacion  de tecnologica vy logistica
medicamentos con | = | para adaptarse a los
locales de exhibicion. estandares locales.

3
2019 2008
SANFAR en la Farmahorro se

relanza al mercado
con nueva imagen y
redefiniendo su
significado y destino.

actualidad, esta
enfocada en el
desarrollo de negocios
en el pais, siempre
orientado a contribuir
con el bienestar de la
familia venezolana.

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

1.2 ESTRUCTURA Y PROPIEDAD

El Capital Social de S.A. Nacional
Farmaceutica (SANFAR), es de Bs. 1.718,47,
el cual se encuentra totalmente suscrito y
pagado. EI capital estd dividido en
34.369.506 acciones comunes.

Tabla 1. Posicién Accionaria

Accionistas N° Acciones % Accionario

Corporacion VENFAR, C.A.  34.369.506 100%

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

La gestion de SANFAR esta a cargo de la
Junta Directiva, compuesta por los siguientes
miembros para el periodo 2018-2023:

Directores Ejecutivos: Nicolas Agustin Lazo
Gomez y Jose Luis Velasquez Albornoz.

1.3. ANALISIS DEL ENTORNO

Segun expone la Camara de la Industria
Farmacéutica, la crisis econdmica del pais ha
afectado al sector negativamente, el
problema principal radica en la dificultad de
acceso a divisas, a raiz de que el sector no
percibe doélares preferenciales desde 2017,
elevando precio de los medicamentos. Pese
a que la industria farmacéutica aln sigue
trabajando en Venezuela, no se encuentra a
su maxima capacidad; Venezuela cuenta con
plantas que pueden fabricar entre 30 y 80
millones de unidades, teniendo todo el
insumo. Sin embargo, algunas plantas
operan actualmente hasta un méximo de
40%.

Respecto al sector alimentos, en los dltimos
aflos 48% del PIB que el venezolano
promedio gasta en consumo del hogar
(sustento), se ha incrementado a un 75%, es
decir, gasta una parte importante de sus
ingresos en alimentos. El sector alimentos ha
estado sujeto a regulaciones durante los
Ultimos afios, donde particularmente las
empresas que comercializan productos de la
cesta basica enfrentan situaciones que
pueden afectar su operatividad, ademas,
genera distorsiones que modifican el
consumo de la sociedad limitando la
adquisicién de alimentos y otros productos
prioritarios para la sociedad. En el 2019 este
sector se ha visto especialmente afectado
por el prolongado aumento de los precios
que ha disminuido la demanda de alimentos-
inclusive de la canasta bésica-, lo que puede
afectar el nivel de venta de |los
establecimientos comerciales y
supermercados.

Por otra parte, el mercado nacional se
encuentra bajo un esquema de contraccion
econdémica actual, el sector farmacéutico no
escapa a esta realidad, mostrando una

214 OFERTA PUBLICA DE PAPELES COMERCIALES AL PORTADOR — EMISION 2019-I1



desaceleracion operativa a raiz de la
dificultad para adquirir mercaderias tanto
nacionales como importadas, ademas de
repuestos necesarios para el mantenimiento
de los equipos. Adicionalmente, la pérdida
del poder adquisitivo, consecuencia del
incremento  sostenido de los precios,
disminuye la demanda y por ende el
consumo de los productos. No obstante, el
mercado local presenta una gran oportunidad
para expandir la cuota de mercado de las
empresas que lo conforman, dando paso a la
inclusién de nuevas compafias capaces de
llevar a cabo una gestién gerencial eficiente
que promueva la sostenibilidad del negocio
en el tiempo.

1.4 ESTRATEGIA Y POSICIONAMIENTO
SANFAR es una empresa dedicada a la
comercializacion directa de medicamentos,
articulos de cuidado personal, belleza,
productos para la limpieza del hogar, cuidado
del bebe, snack y alimentos, donde en
promedio el mayor volumen de ventas esta
representado por el miscelaneos (cuidado
personal, hogar, papeleria, cuidado de la
salud, etc.) con 37%, seguido de medicinas y
alimentos con 24% y 21%, respectivamente
al corte.
Tabla 2. Detalle Ventas Unidades
May2019  Jun2018  Jun2017 Jun2016

Medicinas 24% 24% 3%  29%
Miscelaneos 3% 34% 23%  39%
Alimentos 21% 25% 25% 17%
Directos 18% 17% 15%  15%

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

El entorno competitivo en el cual se
desenvuelve es muy amplio, debido a las
multiples categorias de productos que
comercializa, por esta razdn es importante
delimitar el concepto del negocio para
identificar correctamente los competidores
directos. De esta manera, la gerencia
asevera que la empresa ha logrado ser
referencia en el pais, tomando en cuenta la
evolucién de las ventas de las méas de 90
tiendas ubicadas en las principales regiones
del territorio nacional, entre sus competidores
destacan “FARMATODO” 'y “SAAS’,
ubicados en zonas aledafias a las tiendas de
SANFAR. Segun un estudio realizado por el
emisor en 2019 la cuota de participacion del

() Farmahorro

mercado total de Farmahorro es de 3,3%
actualmente.

Tabla 3. Principales Competidores

Cadena Part. %
FARMATODO 29,1%
SAAS 6,2%
SANFAR 3,3%
FUNDAFARMACIA 2,6%
RESTO 58,9%

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

Dentro de sus estrategias destaca continuar
con su plan de expansién iniciado en 2017
con la finalidad de extender red de tiendas a
distintas zonas geograficas del pais
posicionandose como una marca referencia
para los consumidores, por lo que los
esfuerzos han estado dirigidos en planes de
mercadeo y publicidad, ademés de la
diversificacion de las categorias de servicios,
con el objetivo de aprovechar las ventajas
comparativas para satisfacer la demanda y
mantener la cuota de mercado.

POSICIONAMIENTO ESTRATEGICO:

Fortalezas:

e Presencia nacional.

¢ Infraestructura disponible.
e Presencia de la marca.
Debilidades:

¢ Documentacién / Procesos.

e Plataforma tecnoldgica.

e Rubro sujeto a regulaciones de precios
(PMVP)

Oportunidades:

¢ Desarrollo de nuevas categorias de
productos y servicios aprovechando
capacidad y tecnologia instalada.

e Capacidad de asumir mayor
participacion en el mercado.
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e Disponibilidad de productos con
condiciones comerciales complejas.
Amenazas:

e Fallas de los servicios.

e Pérdida del poder adquisitivo de los
consumidores.

e Cambios en la legislacién que impacta al
sector farmacéutico.

2. DESEMPENO FINANCIERO

La informacién financiera analizada esta
basada en los estados financieros al 30 de
junio de los afos 2016, 2017 y 2018
auditados por Marambio, Rivillo, Pérez, y
Pineda. Mas un corte no auditado al 31 de
mayo de 2019. Toda la informacion se
encuentra elaborada bajo los pardmetros
establecidos por la  Superintendencia
Nacional de Valores.

2.1 EFICIENCIA Y RENTABILIDAD

Los ingresos operativos de SANFAR
presenta durante el periodo analizado, una
tendencia creciente totalizando 66.777,8
MMBs., al corte de May2019, ademas, los
costos de venta representan en promedio los
75% de los ingresos totales, con aumentos
menos que proporcionales a las ventas,
sustentados en los constantes incrementos
en el costo de las mercancias e insumos,
consecuencia de la alta presién inflacionaria
que altera constantemente los niveles de los
precios, deteriorando el poder adquisitivo de
los consumidores, situacion que influye de
forma directa sobre la demanda.

Tabla 4. Indicadores de Rentabilidad
May2019 Jun2018 Jun2017 Jun2016

mayor demanda con el fin de aprovechar las
ventajas comparativas, plan que se sustenta
en los distintos programas de mejora y
actualizacién de la gestion operativa.

Tabla 5. Detalle Ventas Bolivares

May2019 Jun2018 Jun2017 Jun2016

Medicinas 38% 33% 35% 44%
Miscelaneos 31% 35% 24% 27%
Alimentos 15% 20% 27% 16%
Directos 16% 12% 14% 13%

Fuente: SANFAR- Elaboracién propia.

Respecto a los niveles de eficiencia al
evaluar el ciclo de caja, la empresa presenta
un ciclo operativo moderado, al rotar
rapidamente sus cuentas por cobrar (33 dias)
al corte, la naturaleza del negocio implica la
rotacion rapida y el cobro diario por las
mercancias. Destaca que la mayor porcion
de las cuentas por cobrar corresponde a
anticipos a proveedores y otras cuentas por
cobrar, con la finalidad de garantizar el
abastecimiento de las mercancias
comercializadas.

Tabla 6. Indicadores de Eficiencia

May2019 Jun2018 Jun2017 Jun2016

Dias Ctas. por Cobrar 33 9 19
Dias Ctas. por Pagar 55 23 32
Dias Inventarios 13 77 20
Ciclo operativo 46 86 39
Ciclo efectivo (9) 63 7

6
11
13
19

8

Margen Bruto 250% 250% 193% 19,0%
Margen Operativo 0,3% 28% -10,7% -16,0%
Margen neto 978%  56,7%  131% -15%
ROA 2,18 0,97 0,17 (0,04)
ROE 7,26 1,51 0,40 (0,12)

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia
Las ventas de la empresa al corte de
May2019, en su mayoria estan
representadas por medicinas, con un 38%,
seguido por miscelaneos con una
participacion de 31% de los ingresos
percibidos en el periodo, las lineas de
negocio son la base de la estrategia de la
empresa, dando prioridad a los productos de

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

2.2 SOLVENCIA Y LIQUIDEZ

La compafia mantiene a Mayo de 2019,
activos corrientes por 21.700,4 MMBSs. entre
los principales destacan inventarios, efectivo
y cuentas por cobrar, que representan el 71%
del total de los activos; Las cuentas y efectos
por cobrar, participan en un 48% con un
monto de 14.510,1 MMBs. constituidas
principalmente de anticipos a proveedores,
comerciales y aliados, ademas de otras
cuentas por cobrar, el efectivo y sus
equivalentes totaliza 2.387,7 MMBs., por
ultimo, los inventarios corresponden al 20%
de los activos corrientes 4.318,1 MMBs y se
encuentran representados esencialmente por
medicinas, alimentos, bebidas, chucherias y
otros insumos. Al descontar los inventarios,
se obtiene un indice acido a raz6n de 0,85x,
que permite a la empresa contar con la
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capacidad para responder holgadamente a
sus obligaciones de corto plazo.

Tabla 7. Indicadores de Liquidez
May2019 Jun2018 Jun2017 Jun201€

Solvencia Total 14 2.8 1,7 15
Solvencia Corriente 11 2,3 09 0,6
Liquidez Acida 08 04 0,7 03

Activo Circulante/Activos 723% 79,7% 50,7% 315%

Fuente: SANFAR- Elaboracién propia

Por su parte el 91% de los activos no
corrientes pertenece a propiedades, plantas y
equipos representados en su mayoria por:
mejoras a propiedad arrendada, terrenos,
equipos y mobiliarios entre otros, con el
objetivo de  garantizar el correcto
funcionamiento, la venta y productividad de la
compaifiia.

2.3 ENDEUDAMIENTO, COBERTURA Y
FLUJOS

La estructura financiera de la empresa,
muestra a May2019 pasivos por 21.015,5
MMBs., presentando un descenso de 8%
respecto al cierre anterior, financiando el
70% de los activos, ademas, el
apalancamiento bancario con instituciones
financieras nacionales ha ido en descenso,
participando solo con el 6% del total de
compromisos corrientes. Destaca que a la
fecha de corte la empresa mantiene escasas
lineas de crédito bancarias, situaciéon que es
comun dada la contraccion de la capacidad
de crédito de las instituciones financieras
nacionales.

La compafila mantiene pasivos corrientes
que en promedio representan el 97% del total
de pasivos, que a su vez, estan compuestos
principalmente por cuentas por pagar
comerciales y con relacionados, observando
la composicion, se evidencio que la empresa
mantiene estrictas politicas de gerencia de
riesgo financiero, para asegurar que todas
las deudas sean pagadas dentro de los
lapsos convenidos. Por su parte, el plan de
aumentar los niveles de apalancamiento
financiero de la empresa responde a la
necesidad de asegurar el aprovisionamiento
de mercancias e insumos, a fin de contar con
un abastecimiento adecuado que permita
garantizar la continuidad de sus operaciones,
comportamiento que es razonable dado el
escenario inflacionario.
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Gréfico 1. Estructura de Pasivos
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Fuente: SANFAR — Elaboracién propia

SANFAR se ha caracterizado por mantener
niveles moderados tanto de apalancamiento
contable como financiero. A mayo de 2019 la
palanca contable se sita a razéon de 2,3x,
con tendencia creciente a lo largo de los
ultimos ejercicios, mientras que la palanca
financiera se ubica en 29%. Con relacion al
patrimonio de la compafia, que asciende a
8.995,7 MMBs., al corte de May2019.
Tabla 8. Indicadores de Cobertura
May2019 Jun2018 Jun2017 Jun2016

Cobertura Intereses 0,36 0,86 0,42) (1,26)
EBITDA/Servicio Deuda 0,29 0,39 (0,10) (0,37)
EBITDA/Servicio Deuda CP 0,29 0,39 (0,120) (0,41)
EBITDA/Servicio Deuda LP 0,36 0,86 (0,36) (0,91)
EBITDA/Servicio Deuda Neta 0,49 0,44 (0,19) (0,39)
FCO/Servicios Deuda 1,38 (0,21) 0,31 1,47
Flujo de Caja/Servicio Deuda 0,40 0,11 0,48 0,05

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

3. FACTORES CRITICOS DE RIESGO

3.1 GESTION: En vista de la volatilidad del
entorno econdémico actual, una gestion que
garantice niveles razonables de rentabilidad,
constituye un factor determinante para
garantizar el desarrollo sostenible de la
compafia, en este sentido, a juicio del
calificador, la empresa esta facultada para
gestionar los aspectos del funcionamiento,
tanto en lo referido a la gestién comercial,
como financiera, a pesar de su ajustada
cobertura del servicio de deuda financiera
con EBITDA vy flujo de caja operativo, no
obstante, hay que considerar el efecto que
generan los criterios de registro y valoracién
de resultados en cifras constantes, sobre los
indicadores financieros de la compafiia que
alteran de forma determinante los resultados.
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3.2 MERCADO: El emisor refleja una
variacion negativa del ingreso con media de
38,7% con respecto al dUltimo cierre.
Adicionalmente, los costos operativos
mantienen niveles decrecientes a un
promedio de 28%, respecto al total de
ingreso, este comportamiento es consond
con la elevada exposicion a la fluctuacion en
los precios de sus productos, ademdas de
regulaciones. Es importante considerar el
efecto que produce sobre los margenes de la
empresa, la valoracion de los resultados
financieros en cifras ajustadas por inflacion
(constantes), lo que puede representar
divergencias tanto en tendencias como en
resultados y explicar lo ajustado de los
rendimientos operativos.

3.3 SOLVENCIA: Es quizas el aspecto mas
robusto, la empresa tiene un indice de
solvencia total notable, sus bienes cubren
mas que proporcionalmente su pasivo

sucursales, equipos y empleados. El emisor
demuestra contar con coberturas sobre estos
temas, entre las cuales destacan, pélizas de
seguros, contratos de vigilancia privada,
plantas eléctricas y tanques de agua, todo
ello, con la finalidad de garantizar el
desarrollo de las actividades de la empresa.

3.6 CAMBIARIO: El emisor presenta minima
exposicion ante variaciones en el régimen
cambiario, que se derivan principalmente de
operaciones comerciales, causadas por
activos y pasivos en moneda extranjera, que
puede afectar las operaciones de la
compafia, al mostrar una posiciébn en
moneda extranjera historica, que esta
representada en mayor proporcién por
efectivo y equivalentes.

Tabla 9. Posicién en Moneda Extranjera

exigible, al igual que su patrimonio presenta May2019 Jun2018 Jun2017 Jun2016

resultados positivos en cifras razonables, sin
embargo, se debe tomar en cuenta la
coyuntura que pudiera generar el plan de
expansion geografica que mantiene la
empresa que podria impactar en el futuro sus

Activos - - 370 3911
Efectivo y equivalentes de efectivo - - 370 3.911

Pasivos - - - -

Posicién en Moneda Extranjera - 370 3.911

niveles de solvencia. Como politica de
gestibn de liquidez, la compafila evalla
constantemente sus requerimientos de
efectivo, con el fin de mantener niveles de
disponibilidad acordes con los vencimientos
de sus obligaciones operativas y financieras.

34 ENDEUDAMIENTO: Los ratios
analizados presentan tendencia positiva para
la cobertura de los costos asociados, tanto
de intereses como servicio de la deuda, este
comportamiento de los pasivos se explica por
la reduccién de los préstamos bancarios
contratados con instituciones financieras
nacionales, lo que aunado a los incrementos
de los costos operativos, y a los aumentos
de los precios de la mercancias e insumos,
disminuye la capacidad del emisor para
hacer frente a las obligaciones que aqui se
califican.

3.5 OPERATIVO: Se evaluaron los riesgos
que afectan la continuidad de las
operaciones, entre los cuales resaltan: el
suministro regular de servicios béasicos (Luz,
agua), la seguridad juridica y fisica de las

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia

4. PROYECCIONES

Siguiendo la metodologia de calificacion de
riesgo de Global Ratings, se elaboraron las
proyecciones del comportamiento de S.A.
NACIONAL FARMACEUTICA (SANFAR)
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 construccidon del primer escenario,
considerando el volumen de venta, para el
periodo comprendido entre 2020 y 2021, se
estiman coberturas de gastos financieros de
1,53x, y de servicio de deuda de 0,69x al
vencimiento de la emision, ademas de un
indicador de cobertura de deuda con flujo de
caja operativo (FCO) de 0,34x.

Bajo un escenario de restricciones leves, con
un menor crecimiento en las ventas, asi
como un costo implicito de los fondos
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superior, el emisor presenta margenes
ajustados para la cobertura del
endeudamiento, con una cobertura
proyectada a vencimiento para gastos y
servicio de deuda de 1,02x y 0,46x,
respectivamente.

Considerando condiciones mas exigentes,
tales como un crecimiento inferior en las
ventas anuales, junto con el incremento a
25% de la tasa implicita, se reducen los
indicadores de cobertura tanto de gasto
como de deuda totalizando a cierre de 2021:
0,34x y 0,15x, respectivamente.

Tabla 10. Indicadores Proyectados

Dic2021 Dic2020

Escenario Base

Cobertura Intereses 1,53 1,07
Cobertura Servicio Deuda 0,69 0,50
Cobertura FCO 0,34 0,40
Restricciones Leves

Cobertura Intereses 1,02 0,71
Cobertura Servicio Deuda 0,46 0,34
Cobertura FCO 0,23 0,27
Restricciones Graves

Cobertura Intereses 0,34 0,24
Cobertura Servicio Deuda 0,15 0,11
Cobertura FCO 0,08 0,09

Fuente: SANFAR — Elaboracion propia
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5. SUSCEPTIBILIDAD DE
CALIFICACIONES

Factores futuros que pueden llevar, de forma
individual o en conjunto, a una variacién de
calificacion:

5.1 VARIACION POSITIVA

e Incremento de los margenes de
rentabilidad.

e Generacion de flujo de caja operativo
durante el periodo.

e Apalancamiento inferior al resultado
operativo acumulado de los periodos
recientes de forma sostenida.

5.2 VARIACION NEGATIVA

e Presiones considerables sobre la
liquidez.

e Apalancamiento superior al resultado
operativo acumulado de los periodos
recientes de forma sostenida.

e Politica de inversiones y
aprovisionamiento  superior a la
anticipada, que puedan comprometer el
resultado operativo.

ADVERTENCIA

Este informe de calificacion no implica
recomendacién para comprar, vender o
mantener un titulo valor, ni implica una
garantia de pago del titulo, sino una
evaluacion sobre la probabilidad de
gue el capital del mismo y sus
rendimientos sean cancelados
oportunamente.
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FARMACEUTICA NACIONAL S.A. (SANFAR)
INDICADORES FINANCIEROS
(EXPRESADOS EN BOLIVARES CONSTANTES)

() Farmahorro

May2019 Jun2018 Jun2017 Jun2016

Liquidez y Solvencia
Solvencia 1,43 2,78 1,72 1,46
Solvencia corriente 1,06 2,31 0,91 0,62
Liquidez Acida 0,85 0,40 0,67 0,28
Capital de Trabajo 1.242.520.684 28.822.271.830 -1.482.974.900 -3.743.751.965
Activos circulante / Activo total 72,3% 79,7% 50,7% 31,5%
Dias Cuentas por Cobrar 33 9 19 6
Dias Cuentas por Pagar 55 23 32 11
Dias Inventarios 13 77 20 13
Ciclo operativo 46 86 39 19
Ciclo efectivo -9 63 7 8
Endeudamiento
Pasivo Total / Patrimonio 233,6% 56,2% 139,6% 219,4%
Pasivo Total / Activo Total 70,0% 36,0% 58,3% 68,7%
Pasivo Circulante / Pasivo Total 97,3% 96,0% 95,2% 74,5%
Deuda Financiera / Pasivo Total 5,5% 36,8% 52,6% 40,6%
Deuda Financiera / Patrimonio 12,9% 20,7% 73,5% 89,1%
Deuda Financiera Neta / Patrimonio -13,6% 16,4% 27,6% 82,2%
Gastos Financieros / Utilidad Operativa 2587,8% 223,7% -65,8% -29,1%
Eficiencia
Crecimiento de las Vtas (%) -39% 175% -16% -
Ventas Netas / Act. Fijo Neto Promedio (veces) 1,35 -5,42 -3,55 -6,18
Ventas Netas / Total Activo Promedio (veces) 0,71 1,15 0,79 2,48
Costos / Ventas 0,75 0,75 0,81 0,81
Utilidad Bruta / Ventas Netas (%) 25,0% 25,0% 19,3% 19,0%
Utilidad en Operaciones / Ventas Netas (%) 0,3% 2,8% -10,7% -16,0%
Utilidad Neta / Ventas Netas (%) 97,8% 56,7% 13,1% -1,5%
Rentabilidad
Margen EBITDA 2,6% 5,4% -3,0% -5,8%
EBITDA 1.756.802.462 5.926.256.561 -1.185.946.514 -2.758.080.360
Utilidad Neta / Total Activo (ROA) 2,18 0,97 0,17 -0,04
Utilidad Neta / Patrimonio (ROE) 7,26 1,51 0,40 -0,12
EBITDA / Total Activo Promedio (%) 3, 7% 12,5% -4, 7% -14,5%
EBITDA / Patrimonio Promedio (%) 7,1% 22,0% -12,4% -46,2%
Costo Implicito de la Deuda 4,14 0,82 0,29 0,41
Cobertura de Deuda
Gastos financieros 4.814.408.293 6.887.217.027 2.797.339.418 2.193.901.526
Deuda Financiera Total 1.162.400.122 8.441.949.616 9.610.516.771 5.321.304.417

Corto Plazo 1.162.218.258 8.435.241.877 9.110.288.975 4.480.981.305

Largo Plazo 181.864,00 6.707.739 500.227.796 840.323.112
Deuda Neta (Deuda - Caja) -1.225.273.446 6.688.877.872 3.611.231.177 4.908.796.581
Cobertura Intereses 0,36 0,86 -0,42 -1,26
EBITDA/Servicio Deuda 0,29 0,39 -0,10 -0,37
EBITDA/Servicio Deuda CP 0,29 0,39 -0,10 -0,41
EBITDA/Servicio Deuda LP 0,36 0,86 -0,36 -0,91
EBITDA/Servicio Deuda Neta 0,49 0,44 -0,19 -0,39
FCO / Servicio Deuda 1,38 -0,21 0,31 1,47
Flujo de Caja / Servicio Deuda 0,40 0,11 0,48 0,05
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6. INFORMACION COMPLEMENTARIA

Para cualquier informacién adicional sobre la presente Emisién, puede dirigirse a las oficinas del
Emisor ubicadas en Calle 3-a de la Zona 4, Edificio Torre del Este, Piso PB, Urbanizacion La Urbina,
Municipio Sucre, Caracas, Estado Miranda. Teléfono: (0212) 600.62.03

Direccion electronica: http://www.farmahorro.com.ve/

“LOS RESPONSABLES QUE SUSCRIBEN, DECLARAN QUE CONJUNTA E INDIVIDUALMENTE
ACEPTAN, A TODOS LOS FINES LEGALES CONSIGUIENTES, LA RESPONSABILIDAD DEL
CONTENIDO DEL PRESENTE PROSPECTO Y QUE EL MISMO ES VERDADERO Y NO CONTIENE
INFORMACION QUE PUEDA INDUCIR A ERROR AL PUBLICO Y QUE NO CONOCEN NINGUN
OTRO HECHO O INFORMACION IMPORTANTE CUYA OMISION PUDIERE ALTERAR LA
APRECIACION QUE SE HAGA POR PARTE DEL PUBLICO DEL CONTENIDO DEL PROSPECTO”.

-
NICOLAS AGUSTIN LAZO GOMEZ

Director Ejecutivo

S.A. Nacional Farmacéutica
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