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Estimado(a)s sefioras y sefiores asociados:

Me complace presentar la Memoria institucional del afio 2020 de
la Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales
(Procapitales), en la cual se presenta un resumen de la gestion y
las actividades realizadas como entidad gremial representativa
de diversas empresas que participan en el mercado de capitales
peruano (oferta, demanda e infraestructura), asi como los
estados financieros no auditados de dicho ejercicio.

Para Procapitales, el afio 2020 ha representado un afo desafiante, debido a la pandemia
generada por el Covid-19, ya que, al igual que todas las empresas y organizaciones del mundo,
ha tenido que adaptarse a los nuevos requerimientos de gobernanza corporativa (e.g., sesiones
no presenciales de Asamblea General, del Consejo Directivo y sus comités de trabajo).

Por otro lado, el afio 2020 ha representado 19 afios de vida institucional, en los cuales
Procapitales viene realizando una continua labor de promocion y difusion del mercado de
capitales peruano. Asi, durante este periodo, debido a la emergencia nacional y sanitaria, la
interaccion con las entidades del Estado también se ha desarrollado de forma no presencial y por
la via de plataformas electronicas (e.g., Zoom, Microsoft Teams, Google Meets). Pese a las
restricciones, se ha buscado mantener una interaccion cercana y constante con los principales
funcionarios de las autoridades reguladoras del mercado de capitales, tales como la
Superintendencia del Mercado de Valores, el Ministerio de Economia y Finanzas, la
Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria, la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP, el Banco Central de Reserva del Peru, entre otros. Mantener un contacto
proximo con dichas entidades le ha permitido a Procapitales, como entidad gremial, expresar
una serie de recomendaciones y propuestas para optimizar la regulacion, jurisprudencia y el
funcionamiento del mercado de capitales local, y ello bajo la continua asesoria y guia de sus
comités de trabajo.

Respecto a las actividades del Consejo Consultivo del Mercado de Capitales (i.e., mesa de didlogo
publico-privada que reune a los principales gremios privados que representan a los agentes
participantes en el mercado de capitales, la Superintendencia del Mercado de Valores, y otras
autoridades del sector publico), cabe resaltar que ha venido funcionando de forma
ininterrumpida desde agosto de 2018 y durante todo el afio 2020, pese a las restricciones que ha
impuesto la pandemia. Asi, durante 2020, Procapitales ha continuado impulsando y participando
activamente en las sesiones y acuerdos surgidos al interior del Consejo Consultivo. Entre las
iniciativas adoptadas por el Consejo Consultivo resalto las siguientes: (i) el inicio de labores de la
persona encargada de gestionar los proyectos que surjan al interior del Consejo Consultivo, (ii)
la elaboracion de propuestas normativas para responder a la crisis econémica ocasionada por la
pandemia, y (iii) la definicion de los planes de trabajo de las diversas mesas de discusion para el
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afio 2020, vinculdndolos con la agenda regulatoria de la Superintendencia del Mercado de
Valores e incorporando aspectos de la Hoja de Ruta elaborada por el Banco Mundial.

En el transcurso del afio, Procapitales continud ofreciendo espacios para el andlisis de temas
relacionados con el mercado de capitales, de forma presencial al inicio del afio y por plataformas
electronicas en el resto del afio, lo que incluyé un evento presencial en febrero, sobre temas
tributarios. Luego, en el transcurso del afio se realizaron los siguientes eventos de forma no
presencial: (i) en julio se realizé6 un webinar que contd con la participacion de Julio Velarde,
presidente del Directorio del Banco Central de Reserva del Peru, (ii) entre octubre y noviembre se
llevd a cabo el primer curso de capacitacion online de Procapitales, sobre emision de deuda en
el mercado de capitales, y (iii) en noviembre se llevo a cabo un webinar sobre venture capital en
cooperacion con la Asociacion Peruana de Capital Semilla y Emprendedor (PECAP). En relacion
con la labor de promocion del mercado de capitales, al finalizar el afio se completd la edicion 149
de Capitales, revista especializada de periodicidad mensual, destacando que dicha publicacion
ha migrado a una diagramacion mds amigable para sus lectores.

A nivel de la organizacion interna de Procapitales, en el transcurso del afio se ha venido
implementado una serie de medidas y acciones recomendadas en el “Diagndstico de alto nivel
de buen gobierno corporativo, compliance y sostenibilidad de Procapitales”, para lo cual se contd
con la participacion de los miembros del Comité de Gobierno Corporativo y Sostenibilidad. En
adicion, es destacable que el gremio pudo responder frente a los desafios financieros que ha
planteado la pandemia, gracias a una gestion eficiente durante diez aflos consecutivos previos,
en los cuales se obtuvieron superavits financieros tras el desarrollo de sus actividades.

El afio 2020 ha cambiado la vida de todos, ha implicado hacerles frente a diversos desafios, pero
también ha dejado varias lecciones, la principal es que la familia y la salud son muy importantes.
Asimismo, extiendo nuestro agradecimiento a nuestros asociados, miembros del Consejo
Directivo, comités de trabajo, la Gerencia General, y los colaboradores, ya que el trabajo
conjunto de todos nos ha permitido continuar con nuestra labor de incentivar y promover el
crecimiento del mercado de capitales peruano.

Atentamente,

Miguel Eduardo Puga De La Rocha
Presidente del Consejo Directivo
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Durante 2020, la labor de Procapitales como de los agentes participantes en el
mercado de capitales peruano orientada a promover un entorno facilitador para su desarrollo,
enfrentd severas restricciones a partir del estallido de la crisis sanitaria del Covid-19 y las
subsecuentes medidas de confinamiento y aislamiento social dispuestas para enfrentarla.

En medio de tales restricciones, la conduccion de Procapitales introdujo rapidamente una serie
de medidas para la sostenibilidad operativa de la institucion. Ello permitié mantener en un buen
nivel de actividad la funcién de servir como
, maxime en la hora actual que demandd toda una voragine de
iniciativas normativas en la economia en general, y en los mercados de financiamiento en
particular. La preexistencia y continuacién del Consejo Consultivo del Mercado de Capitales
resulté funcional para continuar promoviendo la
, en coordinacion con otras entidades gremiales en el mercado de capitales, a lo
que Procapitales le afiadid una serie de iniciativas institucionales individuales en su relacién con
entidades gubernamentales, como por ejemplo compartiendo
y canalizando . En este contexto, el
gue Procapitales esta llamado a promover adquirio
un ineludible sesgo virtual frente al tradicional canal presencial. Lo propio sucedié en el ambito
de las relaciones y operaciones de los drganos institucionales, y también para el trabajo
cotidiano del personal de la institucion.

El mayor impacto adverso se reflejé en la imposibilidad de realizar de manera presencial el

significativo programa de que Procapitales venia desarrollando desde hacia
muchos afios, y que le habia permitido no solamente servir como
del mercado de capitales, ,

alentar el networking, e incluso ofrecer oportunidades de

, sino que también habia contribuido
sustancialmente a diversificar las fuentes de ingresos del gremio y propiciar su consolidacidn
financiera durante una década entre 2010 y 2019. La imposibilidad de realizar eventos
presenciales provocd una significativa merma en los ingresos anuales de Procapitales (e.g., la
Convencién anual, una fuente de ingresos muy importante, no llegd a realizarse aun cuando
tenia fecha reservada y sede contratada al inicio del afio). Otros factores que también
menguaron los ingresos fueron las iniciativas de reduccién de gastos que se generalizaron en el
ambito empresarial, como era bastante ldgico, lo cual se reflejé en una reduccién en el nimero
de empresas asociadas, asi como en los presupuestos de marketing y capacitacion.

Para hacer frente a dicha contingencia, algunas de las acciones tomadas incluyeron la
continuacién de algunos pero acelerando
su conversion hacia los canales digitales. De hecho, la tradicional pasd a
publicarse exclusivamente en version digital desde marzo de 2020, y por primera vez se
desarrolléd un curso de capacitacion online con 12 horas lectivas. Aun cuando siempre ha
imperado en la conduccidn gerencial vigente desde 2007 el principio de austeridad en el gasto,
se logré concretar reducciones adicionales en determinados rubros de gastos administrativos
que ayudaron a mitigar, aunque muy parcialmente, la brecha entre gastos e ingresos. Como
resultado de lo anterior, el afio culmind con un significativo déficit, el primero tras una racha de
10 afios consecutivos de superavits. Empero, la crisis sorprendid a Procapitales razonablemente
bien posicionado desde el punto de vista financiero, pues gracias a la dotacién de recursos que
se habia acumulado y rentabilizado durante dicho periodo precedente, Procapitales pudo
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honrar puntualmente todas sus obligaciones de pago con su personal y con sus proveedores, y
sin necesidad de incurrir en ningin endeudamiento, apelando a una porcién de dichos
excedentes previamente acumulados. Desde el inicio de la emergencia sanitaria, la decisién de
la conduccién de Procapitales fue establecer y mantener, hasta el momento, la modalidad de
trabajo remoto para su personal privilegiando asi su seguridad sanitaria.

Consideramos que mas aun en contextos como este, la actividad gremial debe ser
adecuadamente valorada como un canal institucionalizado, no personalizado, del sector privado
para promover las iniciativas que favorezcan a toda una industria y al mercado en su conjunto,
preservandola de eventuales conflictos de interés que solo mellan los niveles reputacionales de
las instituciones y sus agentes. Sin embargo, la crisis sanitaria y econémica también ha revelado
con meridiana claridad la relativa debilidad estructural presupuestaria de los gremios en el pais
-y Procapitales no es la excepcién-, lo que a veces puede inducir a abrir frentes para realizar
nuevas actividades que conllevan ciertos beneficios econémicos, pero también pueden distraer
recursos y esfuerzos para las tareas que son mas consustanciales (e.g., aportes regulatorios,
comunicacién institucional, etc.).

A continuacidn, aludimos a algunos hechos relevantes sobre las actividades y servicios, asi como
sobre la marcha institucional y administrativa de Procapitales durante 2020, todo lo cual esta
detallado en el curso de esta Memoria.

Durante el ano, el recurso de
interaccion con las autoridades gubernamentales para apoyar el desarrollo normativo
aplicable al mercado de capitales pudo mantenerse no solamente a través de iniciativas
bilaterales, sino también potencidndolas por conducto del Consejo Consultivo del Mercado
de Capitales en coordinacién con las entidades miembros de la Asociacién y con otras del
sector privado. En este ambito, Procapitales tuvo una muy activa participaciéon en dos
mesas de trabajo del Consejo -Competitividad, que la lidera, y Sostenibilidad- aportando
sendas propuestas (identificacion de redundancias regulatorias y nuevo reporte de
cumplimiento del Cédigo de Buen Gobierno Corporativo, respectivamente) para posterior
consideraciéon del Consejo y de la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV),
agregandole acompafiamiento, junto con algunas de sus entidades miembros, en otras
mesas de trabajo. En el aiflo, Procapitales también generd diversos pronunciamientos
publicos cuestionando la pertinencia de diversas iniciativas legislativas del Congreso de la
Republica inaugurado en marzo de 2020 por conllevar medidas que principalmente
debilitarian el Sistema Privado de Pensiones (retiros anticipados) y podrian provocar crisis
y exclusidn financieras (moratorias y topes a las tasas de interés). Adicionalmente,
Procapitales tuvo el privilegio de ser convocado para proveer el prélogo de un libro a cargo
de la SMV que hace un recorrido histérico con motivo de su quincuagésimo aniversario.

Durante 2020, Procapitales continud participando en
los procesos de consulta ciudadana mediante los cuales la SMV somete proyectos
normativos a consideracién del mercado, y especificamente lo hizo en relacién con las
normas para convocar y celebrar de manera no presencial tanto juntas generales de
accionistas y asambleas de obligacionistas, como asambleas de participes, asambleas de
asociados, comités y otros érganos de las sociedades a las que la SMV otorga autorizacién
de funcionamiento; y la modificaciéon de los reglamentos del Mercado de Inversionistas
Institucionales y de Oferta Publica Primaria. Asimismo, Procapitales proporcioné a la SMV,
mediando una reunién técnica previa, un analisis legal sobre los alcances del Precedente
de Observancia Obligatoria publicado por dicho ente regulador en mayo de 2020,
identificando aquellos aspectos que pudieran ameritar precision o reevaluacién
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considerando sus posibles impactos sobre el desarrollo del segmento del mercado de
capitales involucrado. En su cardcter de entidad gremial, Procapitales formulé a la
Superintendencia Nacional de Aduanas y Administracién Tributaria (Sunat) dos nuevas
consultas de interpretacion de la normativa tributaria, logrando la atencién de ambas y una
adicional de periodo anterior que aun no habia sido respondida. Todos los comentarios,
propuestas y consultas surgen a partir de iniciativas de las entidades miembros y son
debidamente canalizados por Procapitales como entidad gremial, previa busqueda de
consensos, de cara a un mejor desarrollo del mercado de capitales en general.

Como ya se indicd, producto de la situacién de
pandemia, el ejercicio de la labor ofreciendo un foro especializado de didlogo y discusidn
sobre temas relacionados con el mercado de capitales se vio severamente ralentizado con
las implicancias ya anotadas. En el afio, se concretd un total de cuatro actividades de esta
indole. Ademas de un seminario presencial focalizado en temas tributarios en febrero, se
realiz6 un par de webinars: uno de ellos, que coincidié con la conmemoracién del
decimonoveno aniversario de Procapitales, abordd un tema de coyuntura econémica y
conté con la participacion del presidente del Directorio del Banco Central de Reserva del
Peru (BCRP) como orador; mientras que el otro fue programado conjuntamente con un
gremio y abordd los desarrollos de la industria de venture capital en el Peru. La cuarta
actividad fue inédita pues se traté de un curso de capacitacion online, que desarrollé los
pormenores de un proceso de emision de titulos de deuda en el mercado de capitales
peruanoy que conto con la colaboracidn de ocho empresas del mercado de capitales e igual
numero de docentes, y la participacion de 52 alumnos inscritos.

Adaptandose a la utilizacién de medios digitales
como lo imponian las circunstancias, Procapitales continud afianzando su presencia, a
través de sus representantes, en los ambitos gubernamentales, gremiales e
internacionales, registrandose su participacién en un total de 108 eventos promovidos por
otras entidades (i.e., foros nacionales e internacionales, jornadas de capacitacion, entre
otros). Asimismo, Procapitales renovo formalmente su adhesion como country sponsor de
los GIPS (Global Investment Performance Standards) en el Peru, ahora en conjunto con CFA
Society Peru, a fin de promover la adopcién de estos estandares para la elaboracién y
presentacién de informacion sobre el rendimiento de las inversiones, cuya versidn
actualizada (GIPS 2020) entré en vigencia a inicios de 2020; precisamente, sobre este tema
Procapitales elaboré y publicéd un articulo en la revista Capitales; y participd en la 24th.
Annual GIPS Standards Conference, realizada online, y que giré extensivamente sobre la
nueva version de los GIPS. Procapitales también participd activamente en la reactivacién
de la Red de Institutos de Gobierno Corporativo de Latinoamérica (IGCLA), a la cual
pertenece desde hace varios afios, y que concreté actividades para volver a cohesionar esta
iniciativa y delinear una agenda de trabajo que estd encaminandose en 2021. En el dltimo
trimestre de 2020, Procapitales suscribié un convenio de cooperacion con la Asociacion
Peruana de Capital Semilla y Emprendedor (PECAP) para forjar una alianza promotora del
desarrollo de la industria de venture capital en el Perd. A ello se suma que Procapitales
continud su acompafiamiento a la Iniciativa 30% al 2030, promovida por Women CEO Perd,
que busca forjar una meta aspiracional de alcanzar al menos una participacion de 30% de
mujeres en los directorios de las empresas en el Peru, en apoyo de la cual ha desarrollado
la Plataforma de Directores Peru, y en cuyo Comité de Evaluacidn participa Procapitales.

En 2020, la revista Capitales completé su
decimotercer afo de publicacidon con un total de 12 ediciones mensuales, con analisis e
informacidn sobre temas relacionados con el desarrollo del mercado de capitales, y otros
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afines. La revista también es un espacio de interaccion a través de su Comité Editorial,
integrado, al cierre del afio, por siete profesionales procedentes de igual nimero de
empresas asociadas. Durante 2020, diversas instituciones contrataron publicidad, tres de
ellas individualmente, y 24 empresas asociadas participaron en el habitual aviso
institucional que se publica con motivo del aniversario de Procapitales en julio. Un hito muy
significativo fue la dedicacién de dos nimeros de la revista (mayo y diciembre) con articulos
exclusivamente escritos por mujeres, con la mira puesta en valorar la contribucién del
talento femenino en el quehacer del mercado de capitales. A inicios de afio, se introdujeron
nuevos lineamientos para los contenidos, siguiendo recomendaciones de dos consultorias
realizadas el afio previo para evaluar la situacién de la revista Capitales y reformularla, pero
hubo ademads otros cambios significativos. El primero ocurrié a partir de marzo, cuando la
revista adquirié Unicamente un formato digital, que estaba previsto, pero hubo de acelerar
su inicio debido a la pandemia; y el segundo, a partir de la edicién de aniversario en julio,
supuso una reformulacién integral de su diagramacion (caratula y paginas interiores). En el
ano, se remitié un total de 93 alertas informativas, principalmente con informacién acerca
de la reciente publicacidon de nuevas normas o proyectos normativos aplicables al mercado
de capitales. Otro efecto colateral de la pandemia fue el uso mas intensivo de las redes
sociales (Facebook, Twitter y LinkedIn) para difundir los contenidos y promover las
actividades de Procapitales, contandose con casi 4,350 seguidores en conjunto.

Durante el afio el Comité de Gobierno Corporativo y Sostenibilidad
realizd seis sesiones presenciales bimestrales, en las cuales se expuso y desarrollé una
amplia diversidad de temas, detallados en esta Memoria. Asimismo, alined su agenda de
trabajo en dos vertientes: primero, elaborar una propuesta de reformulacion del reporte
de la SMV sobre el cumplimiento del Cédigo de Buen Gobierno Corporativo, la cual fue
aprobada por el Consejo Directivo en agosto para ser compartida en el Consejo Consultivo
del Mercado de Capitales; y segundo, contribuir al cierre de brechas identificadas respecto
a la adopcidn de buenas practicas de gobierno corporativo, compliance y sostenibilidad en
Procapitales. Sobre esto ultimo, destacan la aprobacién de modificaciones parciales en el
estatuto, la aprobaciéon de reglamentos para los principales érganos institucionales
(Asamblea General, Consejo Directivo y Comités), y avances para la implementacién de un
canal de denuncias, una politica de informacion y un cddigo de ética, entre otras tareas.
Aunque el Comité de Asuntos Legislativos y el Comité de Asuntos Tributarios no
mantuvieron reuniones presenciales, sobre la base de intercambios por via electrénica
suministraron comentarios sobre proyectos normativos con propuestas para el
mejoramiento del marco legislativo y regulatorio, en el primer caso; y sendas consultas a la
Sunat sobre cuestiones tributarias, en el segundo caso, que fueron remitidos como posicidn
gremial a las autoridades competentes. En este ultimo Comité, iniciaron el ejercicio de su
mandato el presidente y vicepresidente elegidos al finalizar el afio anterior. En los tres
casos, durante el afio sus respectivos presidentes y algunos de sus integrantes participaron
activamente en la generacién de los aportes en el marco del desarrollo de la agenda de
trabajo del Consejo Consultivo del Mercado de Capitales.

En abril de 2020, se realizd la Asamblea General Ordinaria, bajo la
presidencia de Miguel Puga, en la cual se aprobd la Memoria 2019 y los estados financieros
auditados 2019 asi como se informé sobre los cambios ocurridos en la conformacion del
Consejo Directivo para el periodo 2019/2021. En dicha Asamblea, también se aprobé la
actualizacién del padrén de asociados, la modificacion parcial del estatuto, y el reglamento
de dicho drgano institucional. Asimismo, se realizd un total de 12 sesiones del Consejo
Directivo, y un total de 12 sesiones del Comité Ejecutivo, este ultimo integrado por el
presidente, los dos vicepresidentes y el gerente general. A raiz de la pandemia y las medidas
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del estado de emergencia nacional, todas las reuniones de los érganos institucionales
realizadas a partir de marzo de 2020 a la fecha fueron de caracter no presencial. El afio
concluyd contandose con un total de 50 empresas asociadas, ocho entidades menos que el
afio anterior (véase el gréfico 1), situacidn que plantea uno de los principales desafios
actuales de la Asociacidn y que se ha visto adversamente influida por decisiones de recorte
de gastos en el ambito empresarial a partir de la situacidn de pandemia.

GRAFICO 1. NUMERO DE ASOCIADOS, 2006-2020 (a fines de cada afio)
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Fuente: Elaboracion propia.

Asuntos administrativos. Durante 2020, la firma Villegas Calle Consultores & Asesores SAC
continud brindando el servicio de outsourcing contable, incluyendo el manejo de planillay
el pago de tributos. En el primer trimestre del afio, la firma RSM Panez Chacaliaza &
Asociados realizo la auditoria de los estados financieros del ejercicio 2019, cuyo dictamen
fue aprobado en la Asamblea General Ordinaria realizada en abril de 2020. Por razones
presupuestarias, el Comité Ejecutivo y el Consejo Directivo decidieron no efectuar auditoria
externa sobre los estados financieros 2020. En el dmbito laboral, Procapitales concluyé el
afio contando con un personal permanente de siete colaboradores en planilla y a tiempo
completo, la cual se mantuvo integramente y bajo la modalidad de trabajo remoto durante
la pandemia privilegiando asi la seguridad sanitaria de los colaboradores. Asimismo, se hizo
seguimiento al cumplimiento del Sistema de Prevencién del Lavado de Activos y
Financiamiento del Terrorismo Acotado (SPLAFT Acotado), participando el oficial de
cumplimiento en actividades de capacitacidon; y se implementd la adecuacion de
Procapitales a las normativas que prohiben la discriminacién remunerativa entre hombres
y mujeres, por un lado, y de prevencion y sancion del hostigamiento sexual laboral.

Resultados financieros. Los ingresos por cuotas ordinarias y de afiliacion ascendieron a PEN
527,875, reduciéndose en un -11.6% respecto al afio anterior, lo cual se explica por la
merma en el nimero de empresas asociadas (véase el grafico 2). Como ya se anticipd, los
excedentes derivados de la realizacién de foros y seminarios cayeron significativamente por
la imposibilidad de realizar eventos presenciales y los recortes presupuestarios en las
empresas, sumando PEN 15,975, cifra equivalente apenas a menos del 11% del afio anterior
(véase el grafico 3). El déficit de la revista Capitales logré reducirse nuevamente hasta PEN
2,913, principalmente por el cese de la edicién fisica. Los gastos administrativos (de
personal y generales, incluyendo honorarios profesionales permanentes) sumaron PEN
704,365, aumentando ligeramente en un 1.3% respecto a los del afio anterior, pues si bien
se obtuvo reducciones en algunos rubros (e.g., alquiler del local, honorarios de algunos
proveedores, etc.), se incurrié en gastos adicionales como la alicuota por los honorarios de
la coordinadora del Consejo Consultivo del Mercado de Capitales y la adecuacién a
facilidades tecnoldgicas. Asi, en 2020, tras 10 afios de haber obtenido sendos superavits, se
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concretd un abultado déficit de PEN 140,887 (véase el grafico 4), el cual pudo encararse
apelandose a la utilizacién parcial de los ahorros acumulados (la valorizacién, incluyendo
capital e intereses, de los 10 depdsitos a plazo fijo vigentes a fines de 2020, todos
denominados en soles, en seis instituciones del sistema financiero se redujo entre febrero
y diciembre de 2020 en un 14% hasta PEN 505,483).

GRAFICO 2. RECAUDACION DE CUOTAS DE AFILIACION, 2006-2020 (en miles de soles)
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Fuente: Elaboracion propia.

GRAFICO 3. GENERACION DE EXCEDENTES CON EVENTOS, 2007-2020 (en miles de soles)

216.9
1929 184

209.3
189.7 187.1 180.6
153.2 151.2
124.0 131.9
gsg 1003
I I 16.0
-

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Elaboracion propia.

GRAFICO 4. SUPERAVIT/DEFICIT, 2008-2020 (en soles)
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Durante 2020, continud ejerciendo sus funciones el Consejo Directivo elegido para el periodo
2019/2021 mediante Asamblea General Ordinaria del 24 de abril de 2019, y que inicié su
mandato a partir del 1 de julio de 2019. Durante el afio, se produjo un conjunto de cambios en
la integracion de dicho Consejo Directivo, cuyos mandatos finalizardn, al igual que el de los
demds integrantes, a mediados de 2021. Dichos cambios se sefialan a continuacion:

30 de marzo de 2020: el Consejo Directivo eligi6 como directora a Mercedes Fernandez,
entonces socia del Estudio Mufiiz Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, para cubrir la
vacante surgida tras la desvinculacidon de Andrés Kuan-Veng de dicho estudio.

20 de abril de 2020: el Consejo Directivo eligio como director a Jorge Diaz, gerente general
de Compass Group SAFI SA, en reemplazo del Bruno Funcke, representante de Capia SAFI
SA, empresa que dejé de ser miembro de Procapitales desde abril de 2020.

17 de junio de 2020: el Consejo Directivo eligié al presidente del Directorio de Caja
Municipal de Ahorro y Crédito Sullana SA, Joel Siancas, en sustitucion de Dante Blotte,
representante de Refineria La Pampilla SAA, empresa que dejé de pertenecer a Procapitales
desde marzo de 2020.

21 de octubre de 2020: el Consejo Directivo aprobé la renuncia, con fecha 13 de octubre
de 2020, de Carlos Perales al Consejo Directivo y a la segunda vicepresidencia, debido a su
desvinculacién de Telefénica SAA, eligiendo a José Luis Sarrio, director representante de
TGS Sarrio & Asociados Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada, como segundo
vicepresidente. En adicion, el Consejo Directivo eligié a Anthony Polin, gerente de Mercado
de Capitales y Planificacion Financiera de Telefénica SAA, para cubrir la vacante surgida con
la renuncia de Carlos Perales como integrante del Consejo Directivo.

16 de diciembre de 2020: el Consejo Directivo aprobd la renuncia, con fecha 10 de
diciembre de 2020, de Alberto Camet al Consejo Directivo y a la primera vicepresidencia,
debido a que AC Capitales SAFI SA dejaria de ser miembro de Procapitales. Asi, el Consejo
Directivo ratificé como primer vicepresidente a José Luis Sarrio, director representante de
TGS Sarrio & Asociados Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada, y pospuso la
eleccién del nuevo director y segundo vicepresidente para el mes de enero de 2021.

Con los mencionados cambios, la conformacién del Consejo Directivo finalizé el afio como sigue:

Presidente
Miguel Eduardo Puga De La Rocha, PricewaterhouseCoopers SCRL (Socio)
Primer vicepresidente
José Luis Sarrio Abad, Sarrio & Asociados Sociedad Comercial de Responsabilidad
Limitada (Partner & IBC Director)
Segundo vicepresidente
Se pospuso su eleccion hasta enero de 2021.
Directores
Fernando José Parodi Zevallos, Acres Finance SA (Presidente del Directorio)
Ignacio José Mariategui Salazar, Administradora Prime SA (Gerente General)
Daphne Elizabeth Zagal Otiniano, AFP Integra SA (Vicepresidenta Legal y de
Cumplimiento)
Miguel Angel Zapatero Alba, Bolsa de Valores de Lima SAA (Gerente General Adjunto de
Negocios)
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Joel Siancas Ramirez, Caja Municipal de Ahorro y Crédito Sullana SA (Presidente del
Directorio)

Diego Rafael Castro Quirds, Citibank del Peru SA (Securities Services Head)

Jorge Ignacio Diaz Echeverria, Compass Group SAFI SA (Country Head-Peru)

Alonso Andrés Miranda Vargas, Estudio Echecopar Sociedad Comercial de
Responsabilidad Limitada (Socio)

Mercedes Ferndandez Moscol, Estudio Mufiiz Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada
(Socia Senior)

Elizabeth Tamayo Maertens, Ferreycorp SAA (Subgerente de Relaciones con
Inversionistas y Valores)

Rodolfo Victor Manuel Weiss Trelles, Grupo Coril SAB SA (Director)

Daniel Dancourt Moretti, HMC Capital Peru SA (Director)

Guillermo Palomino Bonilla, Leasing Total SA (Director)

Raul Jorge Carlos Bricefo Valdivia, Pesquera Exalmar SAA (Gerente de Finanzas)

Sheila Giuliana La Serna Jordan, Profuturo AFP SA (Gerente Legal)

Anthony Polin Matos, Telefénica del Perd SAA (Gerente de Mercado de Capitales y
Planificacidn Financiera)

Ernesto Alonso Calderdn Burneo, Universidad de Piura (Director de Programa de la
Facultad de Derecho)

Durante 2020, continud ejerciendo el cargo de gerente general Gerardo Marcos Gonzales
Arrieta, quien viene ocupando dicha posicién desde el 24 de mayo de 2007. Su representacién
legal consta en el Asiento A0009, rectificado en el Asiento A000018 de la mencionada partida
electréonica N° 11314438, la cual pertenece a Procapitales.
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Pese a las adversas circunstancias planteadas por la pandemia, durante 2020 se efectud el mayor
esfuerzo por mantener una cercana interaccion con las autoridades del sector publico, como en
afos anteriores.

Como ha sido habitual en afios recientes, a iniciativa de Procapitales, se realizé una reunién de
coordinacién con la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) el 27 de febrero de 2020,
es decir, poco antes del establecimiento del Estado de Emergencia Nacional por la pandemia, a
fin de intercambiar puntos de vista en relacidén con la Agenda Regulatoria 2020 que la SMV habia
publicado dias atrds. En dicha reunién, participaron los funcionarios Liliana Gil, Carlos Rivero y
Silvia Sotomayor por la SMV; y el presidente del Consejo Directivo, Miguel Puga, y el gerente
general, Gerardo M. Gonzales, en representacién de Procapitales; y en ella se revisaron y
comentaron todos y cada uno de los proyectos normativos contemplados (e.g., lineamientos
para implementar un modelo de prevencion; modificaciones de los reglamentos de Agentes de
Intermediacion, de Hechos de Importancia, de Operaciones de Rueda sobre formadores de
mercado, y del e-prospectus; definicion de supervision de estados financieros de empresas bajo
el ambito de la SBS), compartiendo los objetivos perseguidos por la SMV al considerarlos, asi
como la forma cédmo podria colaborar Procapitales proporcionando propuestas desde el sector
privado para la evaluacién del regulador. Si bien se tomaron algunos acuerdos respecto a
acciones a seguir y plazos, estos tuvieron que ser mas adelante reformulados, incluyendo la
propia Agenda Regulatoria de la SMV, tras desatarse la crisis sanitaria.

Precisamente, algunos de estos temas, y varios otros que se derivaron como una necesidad a
partir de la crisis sanitaria y las subsecuentes medidas, sirvieron para alimentar la agenda de
trabajo del Consejo Consultivo del Mercado de Capitales (CCMC). Como se sabe, esta instancia
de coordinacion sectorial se instald el 9 de agosto de 2018 por iniciativa de la SMV y estd
integrada, en calidad de miembros permanentes, por las instituciones gremiales representativas
de los segmentos del mercado de capitales, entre ellas Procapitales, y también la Asociacidn de
AFP (AAFP), la Asociacion Peruana de Empresas de Seguros (Apeseg), la Asociacion de
Administradoras de Fondos Mutuos (AAFM), la Asociacion de Sociedades Agentes de Bolsa
(ASAB), la Asociacion de Sociedades Administradoras de Fondos de Inversidon (ASAFI), ademas
del Grupo BVL. El objetivo del CCMC es establecer un mecanismo de coordinacién permanente
entre los agentes participantes del mercado de capitales y el ente regulador y supervisor a fin
de delinear una agenda de trabajo conjunto para el desarrollo del mercado de capitales local.

Durante 2020, el CCMC continué con el desarrollo de su agenda de trabajo tomando como
referencia la hoja de ruta con posibles acciones para fomentar el desarrollo del mercado de
capitales peruano elaborada con el apoyo del Banco Mundial y aprobada el afio anterior, siendo
la primera accidn implementada la contratacidn de los servicios de una profesional, a partir del
27 de enero de 2020, que se encargue de coordinar y gestionar las actividades y proyectos que
le sean asignados por el CCMC, colaborando con los lideres e integrantes de las mesas de trabajo
del CCMC para conocer y apoyar en el avance de las medidas propuestas, agendas de las mesas
de trabajo y contactar a otros miembros permanentes o invitados. El contrato tuvo una duracién
inicial de siete meses, siendo renovado el 27 de agosto de 2020 por otros siete meses
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adicionales. Sus honorarios son cubiertos de manera conjunta por las siete instituciones
privadas, incluyendo Procapitales, que forman parte del CCMC como miembros permanentes.

Durante 2020, se realizaron dos sesiones plenarias del CCMC. La primera de ellas, celebrada el
15 de abril de 2020, se enfocd en revisar el cambio en las prioridades de la agenda de trabajo en
funcién del nuevo contexto que imponia la crisis sanitaria y econdmica derivada del Covid-19,
asi como acordar iniciativas y acciones que permitan atender las necesidades del mercado en
dichas circunstancias y asegurar la continuidad de las operaciones. Se destacd que la nueva
coyuntura planteaba la necesidad de apoyar la canalizacion de financiamiento para las empresas
de menor tamafio (mypes) a través del mercado de valores, asi como simplificar procesos y
requisitos que no aportan valor acelerando la implementacidon de desarrollos digitales como
principal medio de interaccidn, documentacién, contratacion y registro en el mercado de valores
frente a las exigencias de inmovilizacidn social. Para ello, el CCMC acordé la conformacién de
grupos de trabajo que se enfocaran en revisar los temas vinculados a mypes y nuevos emisores,
asi como temas digitales, y formular las propuestas de ajustes en la regulacién.

La segunda sesidén plenaria del aio se realizé el 10 de diciembre de 2020 y tuvo como objetivo
central revisar los principales avances de las diferentes mesas de trabajo durante el afio que
finalizaba, asi como las oportunidades de mejora del mercado de valores en las cuales las mesas
de trabajo estan enfocadas. El CCMC analizé y planted algunos proyectos que podrian incluirse
en la Agenda Regulatoria de la SMV de 2021, teniendo presente el estado de emergencia
sanitaria que enfrenta el pais, a fin de atender las prioridades del mercado en las actuales
circunstancias y asegurar su sostenibilidad. En esta plenaria, participd Ana Fiorella Carvajal,
especialista principal en el Sector Financiero del Banco Mundial y su equipo de trabajo.
Asimismo, ambas plenarias contaron con la participacién del superintendente de la SMV y sus
superintendentes adjuntos; asi como representantes de las entidades miembros del CCMC,
incluyendo al presidente del Consejo Directivo y el gerente general de Procapitales.

Durante 2020, funcionaron cinco mesas de trabajo, y varias submesas al interior de ellas. Dichas
mesas son las siguientes: (i) Competitividad, que es liderada por Procapitales; (ii) Sostenibilidad;
(iii) Productos e Inclusién Financiera; (iv) Digital; y (v) Integracion Regional. Procapitales
continud participando en todos los grupos mencionados, excepto en el ultimo, y la labor
desplegada en el afio se detalla a continuacién:

Sostuvo dos reuniones plenarias los dias 27 de febrero y 27 de agosto de
2020. Revisd y reformuld un documento que originalmente habia sido preparado el afio
anterior y lo remitié a la SMV el 17 de junio de 2020, el cual contiene, a partir del andlisis
de un amplio espectro de normas, la identificacidon de barreras y redundancias normativas
que dificultan el desarrollo del mercado de capitales, proponiendo por esta via la
racionalizacidon de requisitos, la agilizacidon de procesos y la busqueda de eficiencias. Este
documento ha venido siendo revisado por diferentes areas de la SMV para ser tomado en
cuenta para la revisién normativa contemplada en la Agenda Regulatoria de la SMV.

La segunda linea de trabajo de esta mesa alude a la Recomendacién 25 de la Hoja de Ruta
referida a las asimetrias tributarias. En este ambito, con el concurso de la actual conduccién
del Comité de Asuntos Tributarios de Procapitales, se procedié a revisar el documento
elaborado en 2019 conteniendo diversas propuestas de ajustes y modificacion de los
regimenes tributarios aplicables a segmentos y operaciones en el mercado de capitales,
avanzandose una version en la cual se establecia una nueva configuracién de prioridades,
en funcion de los desarrollos y las necesidades surgidas en el ultimo afio. El entorno de la
pandemia y también la crisis politica acentuada en noviembre de 2020 perjudicaron las
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posibilidades de encaminar mas expeditivamente propuestas que pudieran ser acogidas
tanto por el Ministerio de Economiay Finanzas (MEF) como por el Congreso de la Republica.

Asimismo, se inicid coordinaciones con el Grupo BVL a fin de establecer un liderazgo que
conduzca el desarrollo de la submesa que revise los procedimientos de ofertas publicas,
para identificar posibles factores que estén inhibiendo su desarrollo y formular propuestas
de solucidn; y con otros gremios (ASAB, ASAFI, AAFM) para proponer el establecimiento de
un mecanismo de diseminacion de la jurisprudencia de la SMV, con énfasis en las consultas
interpretativas de las normas, que esté disponible y actualizado en el Portal del Mercado
de Valores, habiéndose avanzado una propuesta preliminar que quedd pendiente para ser
revisada conjuntamente con funcionarios de la SMV a partir de 2021.

En este grupo han tenido participacién, bajo el liderazgo de Procapitales, diversas entidades
miembros, incluyendo empresas emisoras, estudios de abogados, y estructuradores de
emisiones, asi como los tres gremios arriba indicados.

Tras la formulacidon de una propuesta de nuevo Reporte de Sostenibilidad
Corporativa que deben emitir las empresas emisoras de valores, y aprobada en 2019, esta
mesa se reactivd hacia setiembre de 2020 con el propdsito de acoger y revisar una
propuesta elaborada por Procapitales, en el ambito de su Comité de Gobierno Corporativo
y Sostenibilidad, para reformular el Reporte de cumplimiento del Cédigo de Buen Gobierno
Corporativo para las Sociedades Peruanas, que las empresas emisoras de valores también
estan obligadas a publicar. La revisién de la propuesta que se viene desarrollando tiene
como base la remisidn previa de encuestas que sirvan para recabar opiniones de los agentes
del mercado, incluyendo algunos que no hayan participado en la elaboracidn inicial de la
propuesta (e.g., emisores de valores, signatarios del Programa de Inversion Responsable-
PIR, etc). La propuesta considera los cinco pilares que comprende el Cédigo, pero también
considerard la posible adecuacién del reporte general en funcién de determinados
segmentos (e.g., Mercado Alternativo de Valores, mercado de renta fija, etc.). Este trabajo
estd en curso y se espera culminar hacia inicios del segundo semestre de 2021.

Esta mesa comprende varias iniciativas concurrentes. Una
de ellas es la Submesa de Educacidn Financiera, la cual ha acompafiado las actividades
desplegadas por la SMV con motivo de la Semana Mundial del Inversionista; asi, los gremios
convocaron a la participacién de sus respectivas empresas asociadas procurando
homogeneizar y unificar mensajes en torno a la educaciéon financiera promovidos por la
Organizacién Mundial de Comisiones de Valores (I0SCO por sus siglas en inglés) a nivel
global, a fin de generar un mayor impacto. Procapitales colaboré en este esfuerzo
dirigiéndose a sus empresas asociadas, obteniendo respaldo de algunas de ellas. Asimismo,
se discutieron iniciativas para la elaboracién de un documento con posibles estrategias,
metodologias, actividades, expertos y temas de educacion financiera.

En la Submesa de Nuevos Productos se viene estudiando la posible implementacion de un
pilar de ahorro previsional voluntario. Para ello, se realizd en tres fechas diferentes en
octubre de 2020 sendos paneles de discusién con especialistas de los sectores publico y
privado de los paises integrantes de la Alianza del Pacifico en la busqueda de conocer las
mejores practicas. A ello habra de seguir el andlisis para el disefio de un producto
debidamente regulado, que pueda posicionarse comercialmente y que cuente con un
régimen tributario que contribuya a su viabilidad, para lo cual especificamente ha sido
solicitada la colaboraciéon de Procapitales a través de su Comité de Asuntos Tributarios. Esta
submesa también propicié la aprobacién del Reglamento Operativo de Fondos Bursatiles
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(Exchange Traded Funds—ETF) con el propdsito de atraer la participacidén de inversionistas
minoritarios en titulos de deuda de riesgo soberano, estando pendiente su implementacién
en coordinaciéon con el MEF.

En la Submesa de Infraestructura se adelantaron discusiones e ideas a fin de propiciar que
el trabajo de proveeduria de precios para la valoracidon de activos financieros quede
totalmente en manos de empresas privadas proveedoras de precios autorizadas por la
SMV, considerando que por entonces, a mediados de 2020, existian al menos dos de estas
empresas en el mercado peruano, siendo una de ellas entidad miembro de Procapitales y
la otra perteneciente al Grupo BVL. Esta ultima ha dejado de operar a partir de 2021, lo que
sin duda le resta viabilidad a la propuesta.

Existen otras submesas orientadas a abordar temas especificos tales como modificar las
reglamentaciones de los patrimonios autonomos (e.g., fondos de inversion, fideicomisos
de titulizacidn) para expandir las posibilidades de financiamiento en beneficio de empresas
de menor tamafo a través de estos vehiculos y asi contribuir también a la incursién de
nuevos emisores en el mercado de valores. Procapitales ha participado en estas iniciativas
contando con el concurso de representantes de SAF| y titulizadoras miembros.

Como ya se indicd, esta mesa se conformd a partir de las necesidades surgidas, en
el contexto de la pandemia y las medidas adoptadas para enfrentarla, para poder preservar
la viabilidad operativa de los entes autorizados por la SMV. Asi, se gestd y obtuvo la
aprobaciéon de normas para las convocatorias y celebraciones de asambleas no presenciales
de drganos colegiados de entidades autorizadas, asi como el denominado onboarding
digital, que comprendid la modificacion de los reglamentos de agentes de intermediacion,
de fondos mutuos de inversion en valores, de fondos de inversién, y de empresas
proveedoras de precios, asi como las normas para la prevencion de lavado de activos y
financiamiento del terrorismo. En esta tarea, Procapitales convocé la participacién de sus
entidades miembros pertenecientes a los distintos segmentos del mercado sefialados.

Esta mesa, en la que no esta participando Procapitales, inicid sus
labores en 2020 planteando inicialmente sus prioridades, entre ellas la convergencia
normativa, el denominado pasaporte de fondos en la industria de fondos mutuos, la posible
consideracion de los activos emitidos en los paises de la Alianza del Pacifico como inversion
local, entre otros.

Durante 2020, el CCMC expididé un par de pronunciamientos publicos, ambos relacionados con
el sistema previsional y particularmente con el Sistema Privado de Pensiones (SPP). El primero
de ellos, emitido el 2 de abril de 2020, se refirié a las iniciativas legislativas que por entonces
apuntaban a permitir el retiro extraordinario de fondos previsionales en el SPP. EIl CCMC
consideraba que reconociendo la importancia y urgencia de implementar iniciativas de indole
econdmico que permitan afrontar la actual coyuntura, tanto el Gobierno como el Congreso
debian contemplar cualquier iniciativa de reformulacion de los sistemas publico y privado de
pensiones sobre la base de criterios técnicos buscando preservar el ahorro previsional de los
trabajadores en un contexto de condiciones econdmicas y financieras inestables.

El segundo pronunciamiento se expidié el 30 de octubre de 2020 y se refirié al dictamen
aprobado por la Comision Especial Multipartidaria encargada de evaluar, diseiar y proponer el
Proyecto para la Reforma Integral del Sistema Previsional Peruano del Congreso de la Republica,
sosteniéndose que tal y como estaba planteada esta reforma, no resolveria las principales
carencias del sistema previsional y pondria en riesgo la sostenibilidad de las pensiones de mas
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de seis millones de trabajadores del Peru. El CCMC sostuvo que compartia la necesidad de forjar
un sistema previsional que permita dotar de pensiones de jubilacidn a la poblacién peruana, y
que procure ampliar su cobertura, asegurar una pensién minima a todo ciudadano que en base
a su propio esfuerzo no llegue a constituir un fondo que le permita acceder a una pensidn, y
mejore los montos de las pensiones. Tras sefialar las limitaciones y errores de la propuesta,
invocd a la mencionada Comisidn y al Congreso de la Republica a realizar esta tarea sobre la
base de consideraciones técnicas, que apunte a introducir mejoras sobre lo construido, que
preserve derechos constitucionales de los afiliados como la propiedad individual y la libre
eleccidn, y que tome debidamente en cuenta la sostenibilidad fiscal.

Durante 2020, Procapitales también emitié sendos pronunciamientos frente a iniciativas del
Gobierno y/o del Congreso de la Republica, segun el detalle siguiente:

El primero, emitido el 30 de marzo de 2020 (https://procapitales.org/pronunciamiento/),
aludia a las medidas de atencion frente al adverso impacto econémico y social derivado de
la emergencia sanitaria, y en el cual, por un lado, cuestionaba el hecho que las medidas
adoptadas por el Gobierno y el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) para facilitar
mecanismos de financiamiento empresarial en la actual coyuntura se habian enfocado en
el sistema financiero general (bancario y no bancario), omitiendo considerar al mercado de
capitales como fuente de financiamiento complementario que podria apoyar a estos
objetivos; y por otro lado, expresaba su preocupacién y desacuerdo con las iniciativas
legislativas del Congreso en favor de la aprobacidn del retiro de hasta el 25% de los fondos
de pensiones acumulados como mecanismo para paliar la crisis que puedan enfrentar los
afiliados en la hora actual, poniendo en peligro las pensiones futuras.
Complementariamente, sobre este Ultimo tema, en la misma fecha, el gerente general de
Procapitales, Gerardo M. Gonzales, ofrecid una entrevista en el canal Perd 21
(https://youtu.be/GZKIIHFMhyo).

El segundo fue emitido el 18 de junio de 2020 (https://procapitales.org/wp-
content/uploads/2020/06/Procapitales-Pronunciamiento-2020-06-18.pdf) en relacidn con
la posible aprobacidn de proyectos de ley que se debatian en el Congreso de la Republicay
que establecerian congelamientos y moratorias generalizadas en los créditos vigentes
otorgados por las entidades financieras, asi como topes a las tasas de interés de los créditos
y otros controles de diversa indole, lo cual tendria enormes efectos nocivos sobre la
solvencia del sistema financiero, con el consiguiente impacto negativo para el
cumplimiento de sus obligaciones con sus ahorristas, trabajadores y proveedores. Tras
detallar las razones que explicarian tales efectos adversos, se exhortd al Congreso de la
Republica a examinar con la mayor prudencia posible, y atendiendo a analisis técnicos,
iniciativas legislativas de este tipo y finalmente archivarlas tal y como estaban formuladas,
e invocando a disefiar medidas que alivien los efectos de la crisis econémica derivada de la
crisis sanitaria, pero sin agregar una crisis financiera.

El tercer pronunciamiento fue emitido el 10 de agosto de 2020
(http://procapitales.org/procapitales 2020/pronunciamiento/Comunicado%20Procapital

es-proyecto100%25-Final.pdf) y en el cual se invocaba al Congreso de la Republica a buscar
soluciones duraderas para la reforma integral del sistema de pensiones, con una visién de
largo plazo en beneficio de los futuros pensionistas, asi como a sustentar técnicamente sus
propuestas legislativas, tras expresar su opinidén y preocupacion respecto al dictamen del
Proyecto de Ley N° 5674/2020-CR, aprobado por la Comisién de Defensa del Consumidory
Organismos Reguladores de los Servicios Publicos del Congreso de la Republica, en su sesion
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del 6 de agosto de 2020, que propiciaba la posibilidad de nuevos retiros de los fondos
privados de pensiones para disponer hoy de ahorros destinados a construir una pensién de
jubilaciéon, que involucraria un monto casi equivalente al que ya se habia retirado con las
normas dictadas al inicio de la pandemia, al tiempo que dichos retiros en plazos perentorios
de un monto tan significativo impactarian adversamente sobre la valorizacidn de los activos
en los cuales estan invertidos los fondos para la jubilacién, perjudicando tanto a los afiliados
que los retiren como a los que permanezcan en el SPP. También se alertaba que esta
propuesta legislativa resultaba inconsistente con la tarea que le habia encomendado el
propio Congreso de la Republica a su Comision Especial Multipartidaria, cuyo objetivo es
elaborar un proyecto de ley para la reforma integral del sistema de pensiones.

Vale destacar otras colaboraciones importantes con el sector publico. En primer lugar, la SMV
invitd a Procapitales, en la persona del presidente del Consejo Directivo, Miguel Puga, a escribir
el prélogo de un libro que publicaria el ente regulador del mercado de valores con motivo de su
quincuagésimo aniversario de vida institucional, en el cual a través de un conjunto de articulos
encargados a diversos especialistas, nacionales y extranjeros, se abordarian los retos, la
evolucidn y los logros del mercado de valores peruano en el dltimo medio siglo, todo ello
complementado con material fotogréfico que permita al lector viajar en el tiempo hasta los
momentos actuales. La entrega fue efectuada a fines de junio de 2020.

Por otro lado, aunque con menor intensidad, se contd con la participacion de autoridades del
sector publico en actividades realizadas por Procapitales, destacando la del presidente del BCRP,
Julio Velarde Flores, como expositor central en el webinar “Pandemia y recuperacién
econdmica. El rol del BCRP ante la crisis”, realizado el 17 de julio de 2020 con motivo del
decimonoveno aniversario institucional de Procapitales.

Finalmente, la SMV, la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y el Fondo Nacional de
Financiamiento de la Actividad Empresarial del Estado (Fonafe) continuaron manteniendo
participacién permanente a través de representantes designados en el Comité de Gobierno
Corporativo y Sostenibilidad de Procapitales. De manera similar a esto ultimo, CAF-Banco de
Desarrollo de América Latina y la Corporacién Financiera Internacional (IFC), del Grupo Banco
Mundial, también han continuado participando con representantes en este Comité.

Durante el periodo bajo reseia, Procapitales continué fomentando el andlisis y planteamiento
de propuestas normativas, generando puntos de vista consensuados y haciéndolos llegar a
diversas instancias del Estado Peruano. Ello incluyé opiniones dirigidas a la SMV como parte de
su participacidn en las consultas ciudadanas del ente regulador y supervisor del mercado de
valores y también un analisis sobre los alcances de un precedente de observancia obligatoria;
una comunicacién conjunta dirigida simultdneamente a varias entidades del sector publico
conteniendo iniciativas normativas; y consultas institucionales sobre temas tributarios tanto a
la Superintendencia Nacional de Aduanas y Administracién Tributaria (Sunat) como al MEF.

Procapitales participé en los relacionados con los siguientes
proyectos normativos de la SMV:

Proyecto de Normas para las convocatorias y celebraciones de juntas generales de
accionistas y asambleas de obligacionistas no presenciales a que se refiere el articulo 5 del
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Decreto de Urgencia N° 056-2020 (carta del 22 de mayo de 2020). Estos comentarios se
formularon en funcién del proyecto normativo publicado el 20 de mayo de 2020. Las
normas fueron finalmente publicadas mediante Resoluciéon de Superintendente N° 050-
2020-SMV/02 del 4 de junio de 2020.

Proyecto de Normas para las convocatorias y celebraciones de asambleas de participes,
asambleas de asociados, comités y otros érganos de las sociedades a las que la SMV otorga
autorizacién de funcionamiento (carta del 29 de mayo de 2020). Estos comentarios se
formularon en funcién del proyecto normativo publicado el 25 de mayo de 2020. Las
normas fueron finalmente publicadas mediante Resolucion de Superintendente N° 052-
2020-SMV/02 del 19 de junio de 2020.

Proyecto de modificacién del Reglamento del Mercado de Inversionistas Institucionales y
del Reglamento de Oferta Publica Primaria (carta del 29 de octubre de 2020). Estos
comentarios se formularon en funcidn del proyecto normativo publicado el 16 de octubre
de 2020. Las modificaciones fueron finalmente publicadas mediante Resolucién de
Superintendente N° 126-2020-SMV/02 del 26 de diciembre de 2020.

Para la elaboracion de los comentarios sobre dichos proyectos normativos se conté con los
aportes de diversas entidades asociadas. Respecto al primer proyecto mencionado, se contd con
los aportes de AC Capitales SAFI; Bolsa de Valores de Lima (BVL); Citibank del Perd; Compass
Group SAFI; Estudio Muiiiz; Ferreycorp; Miranda & Amado; Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados;
y Rebaza, Alcazar & De las Casas. En relacion con el segundo proyecto, se contd con los aportes
de Miranda & Amado; Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados; y Rebaza, Alcazar & De las Casas. En
cuanto al tercer proyecto, se contd con el aporte de Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados.
Asimismo, en todos los casos se contd con la evaluacidn previa y opinidn de la presidencia del
Comité de Asuntos Legislativos y la anuencia del Consejo Directivo.

Por otro lado, el 16 de noviembre de 2020, Procapitales remitié a la SMV un documento que
contiene un

, publicado por el regulador el 7 de mayo de 2020, identificando aquellos aspectos
que pudieran ameritar precision o reevaluacidn considerando sus posibles impactos sobre el
desarrollo del segmento del mercado de capitales involucrado. Dicho Precedente interpreta la
normativa sobre el acceso a informacidn relacionada con ofertas privadas formuladas por las
sociedades titulizadoras y otras entidades autorizadas; y los fideicomisos de titulizacién que
respalden valores emitidos por terceras personas, disponiendo lo siguiente: (i) la SMV puede
acceder a informacidn y documentacidén de las sociedades titulizadoras sobre los patrimonios
auténomos administrados, aunque sus valores sean de oferta privada, (ii) la SMV precisa que es
legalmente posible constituir fideicomisos de titulizacion con estructuras distintas a las de
financiamiento o FIBRAS, segln lo que establezca su acto constitutivo y siempre que sean
autorizados por la SMV; y precisa que en el caso de fideicomisos de titulizacidon que respalden la
emision de valores de oferta privada, debe remitirse a la SMV la informacion requerida en el
articulo 29 del Reglamento de los Procesos de Titulizacidn de Activos; (iii) la SMV sefiala que los
patrimonios fideicometidos pueden estar integrados por activos y/o activos crediticios que a su
vez pueden generar flujos peridédicos o no; y (iv) la SMV precisa que no es posible constituir
fideicomisos de titulizaciéon que respalden Unicamente el pago de los derechos incorporados en
valores mobiliarios emitidos por terceras personas, sea su colocacion publica o privada.

Con tal propdsito, el Consejo Directivo resolvio, en su sesion del 20 de mayo de 2020, conformar
un grupo de trabajo con el concurso de integrantes del Comité de Asuntos Legislativos para que
se haga cargo de efectuar el referido andlisis legal. Dicho grupo de trabajo quedd conformado
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por el presidente del Comité de Asuntos Legislativos, Eduardo Vega, y los directores Mercedes
Fernandez y Alonso Miranda, el cual sostuvo varias reuniones de trabajo en los meses siguientes
en coordinacién con la Gerencia General. Los avances fueron sucesivamente expuestos y
discutidos en las sesiones del Consejo Directivo realizadas entre junio y setiembre de 2020,
aprobandose en la sesién del 16 de setiembre el contenido del documento a remitir y el curso
de accidn a seguir ante la SMV, acordandose que se procure una reunion de caracter técnico
previa de discusion con la SMV para compartir los puntos de vista de Procapitales.

La reunidn virtual para compartir los comentarios expuestos en el andlisis legal del Precedente
y aprobados en la anterior sesion del Consejo Directivo se realizé el 8 de octubre de 2020 y en
ella participaron por la SMV el superintendente José Manuel Peschiera, Liliana Gil y otros dos
funcionarios del drea legal, mientras que por Procapitales participaron, ademas de los
integrantes del grupo de trabajo, el presidente del Consejo Directivo, Miguel Puga, y el gerente
general, Gerardo M. Gonzales. En dicha reunién se acordd que Procapitales suministre sus
comentarios por escrito, para posterior evaluacién por parte de la SMV. Asi, el 17 de noviembre
de 2020 Procapitales remitié a la SMV el documento descrito. Al acusar recibo, la SMV indicé
gue el mencionado andlisis legal sobre el Precedente serd incluido en la revisidn de la regulacién
de titulizaciones que la SMV tiene previsto realizar conforme a su Agenda Regulatoria para 2021.

Durante el periodo bajo resefa, Procapitales, conjuntamente con ASAFI| y ASAB, remitid, el 6 de
abril de 2020, una carta dirigida a la entonces ministra de Economia y Finanzas, al
superintendente de la SMV, al presidente del Directorio del BCRP y al presidente del Directorio
de la Corporacién Financiera de Desarrollo (Cofide), planteando la necesidad de incluir al
mercado de valores en el alcance del Decreto de Urgencia N° 029-2020 que creé el Fondo de
Apoyo Empresarial a la MYPE (FAE-MYPE), asi como en el Programa Reactiva Perd, a fin de que
los financiamientos obtenidos por las micro y pequefias empresas a través del mercado de
valores cuenten con las garantias necesarias. Asi, se remitié una propuesta especifica que
permitiria que el mercado de valores atienda las necesidades de tales empresas mediante
patrimonios auténomos administrados por entidades supervisadas por la SMV y/o a través del
Mercado Alternativo de Valores (MAV). También se solicitd incluir al mercado de valores en el
alcance de cualquier dispositivo legal futuro que emita el Poder Ejecutivo y que tenga como
finalidad apoyar complementariamente al financiamiento de empresas en el Peru; asi como
iniciar el otorgamiento de las coberturas e inversiones del Fondo Crecer en favor de patrimonios
auténomos cuyos beneficiarios finales sean micro, pequeiias y medianas empresas.

Durante el periodo bajo resefa, Procapitales remitio, en su condicién de entidad gremial, a la
Sunat las siguientes consultas institucionales:

Carta del 24 de febrero de 2020 (Expediente N° 000-URD001-2020-129965), mediante la
cual se consultaba sobre la obligacion de declaracion del beneficiario final, en el escenario
en el cual los miembros del directorio y el gerente general tengan Unica y exclusivamente
las atribuciones otorgadas por la Ley General de Sociedades, esto es, la facultad de
administracién, gestidon y representacion de la sociedad, asi como celebrar y ejecutar
contratos, entre otros; y cudl seria la implicancia para el director en caso de figurar como
beneficiario final segln el criterio de administrativo superior (por no cumplir con los
criterios de propiedad o control). Inicialmente, mediante carta N° 014-2020-Sunat/7T0000
del 9 de marzo de 2020, la Sunat respondié parcialmente dicha consulta, declinando
responder sobre la segunda pregunta (aduciendo que no se trataba de una interrogante
que demande una interpretacién sobre el sentido y alcance de las normas tributarias, sino
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mas bien se trataria de un pedido de orientacién), y manifestando que aun se encontraba
en evaluacidn la primera pregunta. Esta consulta fue finalmente respondida por la Sunat
con carta N° 00008-2021-SUNAT/700000 del 19 de febrero de 2021 que contiene el
Informe N° 130-2020-SUNAT/7T0000, sefialando que los miembros del directorio o el
gerente general de una persona juridica seran considerados como beneficiarios finales de
esta, en la medida que dicho érgano o drea encabece la estructura funcional o de gestiéon
de la persona juridica; debiéndose tener en cuenta que en el caso del directorio se
considera como beneficiarios finales a cada uno de sus integrantes.

Carta con fecha 18 de junio de 2020 (Expediente N° 000-URD999-2020-305590), mediante
la cual se consultaba sobre si en un supuesto de enajenacidn indirecta de acciones de una
sociedad constituida y domiciliada en el Peru por parte de una empresa residente en Chile,
en aplicacién del convenio para evitar la doble imposicidn celebrado entre ambos paises,
el Peru podria exigir el pago del impuesto a la renta sobre la ganancia de capital que se
generase por dicha enajenacién indirecta o, si mas bien, en virtud de dicho convenio, el
Peru se encuentra impedido de exigir dicho pago, estando solamente Chile facultado a
gravar dicha ganancia, sea que esta se encuentre o no gravada en ese pais; asimismo, se
consultaba si se debe cumplir con alguna formalidad prescrita para el despliegue efectivo
de los efectos de dicho convenio. Inicialmente, mediante carta N° 000021-2020-
Sunat/7T0000 del 30 de junio de 2020, la Sunat respondié que la primera consulta habia
sido trasladada al MEF a fin de recabar su opinién técnica, mientras que declinada
responder la segunda pregunta (aduciendo que no se trataba de una interrogante que
demande una interpretacion sobre el sentido y alcance de las normas tributarias, sino mas
bien se trataria de un pedido de orientacidn). Esta consulta fue finalmente respondida por
la Sunat mediante carta N° 00007-2021-Sunat/700000 del 18 de febrero de 2021 de 2021
que contiene el Informe N° 001-2020-Sunat/7T0000, sefialando que en el marco del
referido convenio, la ganancia de capital obtenida por un residente de Chile por la
enajenacion indirecta de las acciones de una sociedad domiciliada en el Perd como
consecuencia de la transferencia de acciones de una empresa residente en Chile,
Unicamente puede someterse a imposicidn en dicho Estado.

Asimismo, mediante carta N° 000005-2021-Sunat/700000 del 11 de febrero de 2021 que
contiene el Informe N° 0137-2020-SUNAT/7T0000, la Sunat dio finalmente respuesta a una
consulta formulada el 8 de agosto de 2016 (Expediente N° 000-TI0001-2016-509268-2),
mediante la cual se consultd sobre el tratamiento del impuesto a la renta aplicable a las rentas
obtenidas por un fondo de inversién domiciliado en Chile, como participacionista o inversionista
de un fondo de inversidn en negocios inmobiliarios constituidos en Peru. En dicho informe se
sefiala, por un lado, que tratandose de las rentas obtenidas por un fondo de inversién
constituido en Chile por su participacién en un fondo de inversion constituido en el Peru que
desarrolla negocios inmobiliarios en territorio peruano no resultan aplicables las disposiciones
del convenio para evitar la doble imposicién suscrito entre Chile y el Perd; vy, por el otro, si en
lugar de un fondo de inversidn constituido en Chile, el participacionista o inversionista del fondo
de inversion constituido en el Perd fuera una persona natural domiciliada en Chile, las rentas
obtenidas por el participacionista o inversionista, provenientes del fondo de inversién peruano,
constituyen, para su perceptor, rentas de bienes inmuebles cuya tributacién se regula conforme
a la regla de distribucion de potestades prevista en el articulo 6 del referido convenio.

En consecuencia, considerando las consultas remitidas por Procapitales hasta fines de 2020, al
término del afio bajo resefia, la Sunat aln no habia respondido dos consultas formuladas el 3 de
abril de 2018 (Expediente N° 000-URD001-2018-179918-4), y el 27 de febrero de 2019
(Expediente N° 000-URD001-2018-179918-4).
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Cabe sefialar que la formulaciéon de las referidas consultas gremiales se activa a partir de
solicitudes efectuadas por entidades miembros de Procapitales y en todos los casos se contd
con la evaluacion previa y opinion de la presidencia y la vicepresidencia del Comité de Asuntos
Tributarios, de sus integrantes, y finalmente la anuencia del Consejo Directivo.

Consultas dirigidas al MEF

El 5 de octubre de 2020 Procapitales remitié una carta al director general de la Direccidn de
Politica de Ingresos Publicos, Marco Camacho Sandoval, a fin de conocer la opinién técnica del
MEF en relacidn con la aplicacién del convenio para evitar la doble tributacion y para prevenir
la evasion fiscal respecto al impuesto a la renta y al patrimonio vigente entre Chile y el Peru
siguiendo las consideraciones expuestas en la consulta institucional formulada a la Sunat con
fecha 18 de junio de 2020 y detallada mas arriba, que entonces aun no habia sido respondida.

Foros y seminarios

Procapitales contribuye con el desarrollo del mercado de capitales mediante la organizacién de
foros especializados cuyo objetivo es ofrecer espacios de didlogo e intercambio de experiencias
sobre temas de interés sectorial, en el que participen los diversos agentes participantes del
mercado de capitales, propiciando la interaccidn de estos con las autoridades regulatorias y
supervisoras. Asi, esta actividad de Procapitales fomenta el didlogo publico-privado, y sirve de
plataforma para discutir los desarrollos y las necesidades de reforma del sector.
Lamentablemente, esta actividad, tradicionalmente de cardcter presencial, se vio severamente
impactada por la pandemia y las medidas de aislamiento social durante 2020, afio en el cual
Procapitales llegd a celebrar solamente un seminario presencial, dos webinars y un curso de
capacitacion (los tres ultimos de caracter virtual), los cuales se describen a continuacion.

\ .

SEMINARIO -
“REGIMEN TRIBUTARIO Y @&
MERCADO DE CAPITALES”

Av. Victor A. Belaunde 147, Via Principal 133, Edificio Real 2, San Isidro
Miércoles 26 de febrero de 2020, 7:45 - 10:15 AM

Este seminario tuvo un doble objetivo: explicar los alcances del régimen tributario vigente para
2020, incluidas las por entonces recientes modificaciones, aplicable a operaciones realizadas en
el mercado de valores por personas naturales, considerando también los casos de instrumentos
de inversion especificos, y el tratamiento tributario para las inversiones en el ambito del MILA;
y discutir los alcances de la obligacion de declarar a los beneficiarios finales de sociedades y
entes juridicos, particularmente las lecciones aprendidas a partir de la primera etapa de
implementacion de la norma, asi como los temas pendientes sobre todo en el caso especifico
de los entes juridicos. El seminario, que tuvo la colaboracién de Estudio Echecopar (asociado a
Baker & McKenzie International); el estudio Rebaza, Alcdzar & De las Casas; y la firma Deloitte;
contd con un total de 39 participantes. El gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales,
dio las palabras de bienvenida.
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El programa desarrollado fue el siguiente:

=  Régimen tributario para operaciones en el mercado de valores
V" Régimen tributario de las rentas y ganancias de capital aplicable a personas naturales

en el ejercicio 2020: tasas segun inversionistas domiciliados y no domiciliados, y
regimenes de retenciones, inafectaciones y exoneraciones

Instrumentos especificos: fondos mutuos de inversion en valores, fondos de inversion,
FIRBI/FIBRA, facturas negociables

Cambios recientemente aprobados: Régimen de la exoneracion a la ganancia de capital
bursdtil, y normas de subcapitalizacion a las empresas de factoring

Tratamiento tributario para las inversiones en el MILA: ¢ En qué invertir? Impacto de los
convenios con el Peru para evitar la doble tributacion

Planificacion sucesoria y eficiencia tributaria para proteger y preservar el patrimonio:
¢Cémo invertir? ¢ Qué vehiculos usar? i Cdmo impactan los convenios para evitar la doble
tributacion?

Preguntas del publico

Moderador:

o Rolando Ramirez-Gastén | Socio | Estudio Echecopar

Panelistas:

o Victor Valdez | Asociado Senior | Rebaza, Alcazar & De las Casas

o Erik Lind | Socio | Estudio Echecopar

= Régimen para la Declaracion del Beneficiario Final: alcances y experiencia

ANANRN

<

Antecedentes, objetivos y alcances de la normativa vigente

Cumplimiento de la obligacidn por los PRICOS: lecciones de la experiencia

Problemdtica y temas pendientes en el caso de los Entes Juridicos: fideicomisos en
administracion y de titulizacion, fondos de inversién dirigidos a inversionistas
institucionales, y fondos mutuos de inversion en valores

Preguntas del publico

Moderador:

o Camilo Maruy | Socio | Rebaza, Alcazar & De las Casas

Panelistas

o Rogelio Gutiérrez | Socio de Tax & Legal | Deloitte

o Ursula Afan | Gerente Legal y de Cumplimiento |AC Capitales SAFI
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Aniversario
2001-2020

Este webinar fue programado coincidiendo con la conmemoracion del decimonoveno
aniversario de fundacion de Procapitales y conté con la participacidon, como expositor, del
presidente del Directorio del BCRP, Julio Velarde Flores. Tuvo como objetivo presentar un
balance de la situacion econémica actual, asi como las perspectivas macroecondmicas para 2020
y 2021, con identificacién de los factores de riesgo, internos y externos, teniendo en cuenta el
shock que ha significado la crisis sanitaria del Covid-19 para el acontecer econédmico. También
se analizé el alcance e impacto de las medidas implementadas para preservar la cadena de pagos
e impulsar la reactivacién de la actividad econdmica y financiera, incluyendo las acciones de
politica monetaria en el ambito de actuacidon del instituto emisor.

Asimismo, se explico el rol que viene desempefiando el BCRP en la implementacidon de medidas
orientadas a enfrentar los efectos econémicos de la crisis sanitaria, como, por ejemplo, el
Programa Reactiva Per, la disponibilidad de repos con las AFP y las entidades financieras para
encarar los retiros del 25% y la reprogramacion de créditos, respectivamente, entre otras.

El seminario fue moderado por el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales, y contd
con la participacion de 110 personas.

procapitales

Conozca paso a paso el proceso de consecucion de financiamiento
mediante titulos valores de deuda con la guia de los expertos

FECHA
Del 19 de octubre al 6 de noviembre de 2020

Este curso de capacitacion tuvo como objetivo instruir sobre el proceso que involucra la emision
de un titulo valor de deuda en el mercado de capitales peruano, tanto en el régimen general
como las particularidades del Mercado Alternativo de Valores (MAV) orientado a empresas de
menor tamano. Comprendid siete sesiones lectivas, con un total de 12 horas efectivas, que
sirvieron para exponer los aspectos conceptuales, requisitos, procedimientos y perspectivas de
los diversos agentes involucrados en procesos de esta indole. El desarrollo del programa, cuya
modalidad fue virtual, estuvo a cargo de profesionales pertenecientes a empresas participantes
en el mercado de capitales y expertos en materias relacionadas con este y, en particular, con el
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tema central de este curso de capacitacién. Se entregd un certificado de participacién sujeto a
una asistencia de un minimo de sesiones.

El curso de capacitacidn conté con la participacion de 52 alumnos y el programa desarrollado
fue el siguiente:

Introduccidn: el proceso de emisidn de valores de deuda
Situacion del mercado de capitales peruano
Tipos de instrumentos de deuda para cada necesidad de financiamiento
Ventajas de la emision en el mercado de valores
Panorama general del proceso de emision y requisitos
MAV: Nueva alternativa de financiamiento para empresas de menor tamafo
Docente: Horacio Cordova | Director de Mercados | Bolsa de Valores de Lima

Estructuracién financiera de un titulo valor de deuda
Mercado de capitales en el Pert (montos, plazos, comparativo con deuda bancaria, etc.)
Procesos de estructuracion de un instrumento de deuda para el mercado de capitales
(fases, tiempos, costos)
Participantes en el proceso de estructuracion (abogados, reguladores, agencias de
calificacion de riego, fiduciarios, representantes de obligacionistas, etc.)
Caso de estudio

Docente: Santiago Polar | Head Debt & Equity Capital Markets | Credicorp Capital

Aspectos legales en la estructuracién y emisién de un titulo valor de deuda
Oferta publica (régimen general y régimen de inversionistas institucionales) vs. oferta
privada
Oferta publica: proceso de registro y documentos relevantes
Documentos relevantes: el contrato de emision
Documentos relevantes: el prospecto informativo
Otros aspectos relevantes: clasificacion de riesgo y regulacion aplicable a inversionistas
institucionales
Docente: Eduardo Vega | Socio | Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados

Calificacion de riesgo de un titulo valor de deuda
Relevancia y particularidades de la calificacion de riesgo
Implicancias para los agentes del mercado de capitales
Etapas del proceso de calificacion de instrumentos de deuda
Factores clave para la calificacion de un valor de deuda
Docente: Jaime Tarazona | Assistant Vicepresident — Anaylst | Moody’s Local

Emisién y colocacidn de un titulo valor de deuda
Market Reading
Revision de documentos finales para la emision
Colocacion de valores y pricing
Emisidn de valores
Docente: Ernesto Delgado | Gerente de Distribucién y Trading | Inteligo SAB

La perspectiva del inversionista:
— Rentabilidad y riesgo
Beneficios para las empresas de la emision de valores de deuda en el mercado de
capitales
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¢En qué consiste una evaluacion crediticia por parte de un inversionista institucional?
éCudles son las principales variables que suelen analizar los inversionistas?
Perspectiva de rentabilidad/riesgo en las inversiones

Docente: Daniel Dancourt | Socio | HMC Capital Peru

— Los criterios ASG
¢Qué es ASG? Marco conceptual, antecedentes y relevancia
Incorporacion de criterios de ASG en inversiones de renta fija
Evolucion de marco legal peruano y soft law
¢Como se evalua ASG en el mercado de deuda?: enfoque del inversionista institucional
Caso de estudio
Docente: Sheila La Serna | Gerente Principal — Area Legal | Profuturo AFP

Mercado Alternativo de Valores: del caso general a las singularidades del MAV
El MAV en el ambito del mercado de capitales peruano
Participes y requisitos para participar en el MAV
Beneficios y retos futuros del MAV
Casos de éxito
Docente: Marvin Duran | Gerente de Mercado de Capitales | Acres SAB
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En el marco de un convenio suscrito entre Procapitales y la Asociacion Peruana de Capital Semilla
y Emprendedor (PECAF), el 26 de noviembre de 2020 ambos gremios realizaron conjuntamente
el webinar “La industria de venture capital en el Peru: situacidn actual y perspectivas”, que
desarrolld el siguiente programa:

La industria de Venture capital en el Perd: panorama general

Expositor: Luis Narro | Director Ejecutivo | PECAP

Panel de discusion

Panelistas:
Maria Pia Morante | Gerente de Inversiones | Acumen LatAm Impact Ventures (ALIVE)
Carlos Rojas | Socio | Capia
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v Aimi Yamamura | Gerente de Desarrollo e Innovacidn | Corporacion Financiera de
Desarrollo (Cofide)
Moderador: Gerardo M. Gonzales | Gerente General | Procapitales

LA INDUSTRIA DE VENTURE CAPITAL EN EL PERU
SITUACION ACTUAL Y PERSPECTIVAS

Aimi Yamamura | COFIDE ‘ Maria Pia Morante | ALIVE Ventures
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Actividades de cooperacion institucional

Durante 2019 Procapitales continué ejecutando actividades o suscribid convenios de
cooperacion institucional, segun la reseiia que sigue a continuacion.

Global Investment Performance Standards

Desde octubre de 2011, Procapitales se desempefia como country sponsor de los Global
Investment Performance Standards (GIPS) en el Perd, siendo el nuestro el primer pais de
Latinoamérica en sumarse a la promocién de las normas GIPS (en 2012 se incorporé otro pais
latinoamericano, México); actualmente, son 41 paises o territorios que cuentan con country
sponsors. A partir de mayo de 2020, esta labor es ejercida conjuntamente con CFA Society Perd.

Country Sponsor de:

-] -5

Global Investrment Performance Standards

Los GIPS son estdndares de adopcidn voluntaria, administrados por el CFA Institute, que
constituyen un conjunto aceptado de mejores practicas para el cdlculo y la presentacién de los
rendimientos de inversion, que pueden ser comparables independientemente de su ubicacion
geografica, lo cual fortalece los procesos de decision de inversiones. Los GIPS benefician tanto a
las empresas de gestion de inversiones como a sus clientes actuales y potenciales, incluyendo a
los asesores de inversiones.

Como country sponsor de GIPS en el Perl, Procapitales es responsable de promover la adopcion
local de estos estandares para su implementacion voluntaria, y servir de nexo entre el Comité
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Ejecutivo de GIPS, drgano rector de estos estandares a nivel global, y los mercados locales en los
que operan los gestores de inversiones. Los country sponsors también deben procurar que los
intereses de sus respectivos paises sean incorporados en los nuevos desarrollos de los GIPS, asi
como alentar el entendimiento publico de los GIPS para su adecuado cumplimiento a nivel local.
Aunque los GIPS constituyen un mecanismo de autorregulacién, también es importante la
interaccion con los reguladores, pues facilitan la labor de estos a fin de garantizar la adecuada
revelacidon de informacién en los mercados de valores. El 1 de enero de 2020 entré en vigencia
la nueva version de los estandares GIPS (GIPS 2020).

En octubre de 2019 habia quedado lista la nueva versién de los GIPS Standards Sponsor
Guidelines, Application and Agreement, habiéndose acordado que los country sponsors la
completen, a mds tardar el 30 de abril de 2020, para renovar tal condicidon, bajo alguna de las
dos siguientes modalidades: (i) dos o mas organizaciones pueden ser co-sponsors de un comité
conjunto local y suscribir un solo acuerdo de sponsorship con el CFA Institute; o (ii) una de las
organizaciones actuaria como administrador de dicho comité conjunto, reconociéndose como
miembros del comité de sponsorship a las otras organizaciones, suscribiendo el administrador
el acuerdo de sponsorship con el CFA Institute.

En tal sentido, Procapitales completé dicho procedimiento el 30 de abril de 2020, manteniendo
su condiciéon de country sponsor en el Perd de los GIPS, pero ahora compartiendo esta
responsabilidad con CFA Society Peru sobre la base de la modalidad sefialada en (i). Antes de la
suscripcién conjunta del acuerdo respectivo con CFA Institute, Procapitales y CFA Society Peru
suscribieron el 28 de abril de 2020 un acuerdo bilateral para regular el marco de la colaboracién
entre ambas entidades en el ejercicio de la labor como country sponsors de los GIPS en el Pera.

En ejercicio de su papel como country sponsor de los GIPS en el Peru, durante 2020 Procapitales
estuvo involucrado en las acciones que se detallan a continuacion:

Entre fines de febrero e inicios de marzo de 2020 Procapitales revisé y suministrd
comentarios en relacion con las versiones traducidas al castellano del conjunto de
estandares GIPS 2020, a saber: (i) GIPS Standards for Firms; (ii) GIPS Standards for Asset
Owners; vy (iii) GIPS Standards for Verifiers.

Procapitales participd en tres de las cinco reuniones virtuales realizadas entre los
integrantes del Americas GIPS Standards Regional Technical Subcommittee, los dias 14 de
mayo, 8 de setiembre y 10 de noviembre de 2020.

En la edicidon de setiembre de 2020 del GIPS Standards Newsletter, se publicd una nota
dando cuenta de la incorporacion conjunta de Procapitales y de CFA Society Perd como
country sponsors de los GIPS en el Peru. Alli se sefialé que Procapitales ha tenido esta
condicidn desde 2011, y desde entonces ha realizado diversas actividades en el mercado
de capitales peruano para diseminar el alcance y la importancia de los GIPS para
estandarizar la presentacidon de informacion relativa al desempefio de las inversiones
financieras, entre ellas realizacion de seminarios y publicaciones. Asimismo, ha participado
en diversas conferencias, talleres y comités de trabajo sobre los GIPS, asi como ha
contribuido a finalizar la traduccién al castellano de los GIPS 2020.

El 21 de julio de 2020 Procapitales participd en el webinar The Global Investment
Performance Standards (GIPS): Application to Alternative Strategies, que explicd
detalladamente los alcances de los cambios introducidos en la versidn 2020 que se acababa
de difundir a fines de junio de 2019.

Entre el 27 y 29 de octubre de 2020 Procapitales participd, por intermedio de su gerente
general, Gerardo M. Gonzales, en la 24th. Annual GIPS Standards Conference 2020, que en
esta ocasion se realizd de manera virtual.
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En la edicién de noviembre de 2020 de la revista Capitales, se publicé un articulo, escrito
por el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales, titulado “Estdndares para
calcular y revelar el rendimiento de inversiones”, el cual destaca la importancia de los GIPS
para la medicidon de rendimientos de alternativas de inversidon, resefia los principales
alcances de la version GIPS 2020, asi como da cuenta de los avances en su adopcion vy las
barreras que podrian estar limitando un mayor arraigo en los mercados de capitales.

El 30 de noviembre de 2020 Procapitales suministrd, en su condicién de country sponsor de
los GIPS en el Perud, un documento denominado GIPS Standards Sponsor Promotion Plan,
gue delinea las acciones que se podrian tomar en el ejercicio de esta funcién.

Desde 2010, Procapitales forma parte de la Red de Institutos de Gobierno Corporativo de
Latinoamérica (IGCLA), una iniciativa promovida inicialmente por el Foro Global de Gobierno
Corporativo (GCGF por sus siglas en inglés), vinculado al Grupo Banco Mundial, y que
actualmente es acompafiada por la IFC. El objetivo de esta Red es fomentar la cooperacién entre
aquellas entidades nacionales que lideran los esfuerzos de promocion para la adopcién de
buenas prdcticas de gobierno corporativo y sostenibilidad en la regién. A continuacién, se
resefian las principales acciones realizadas en el marco de la participacidn de Procapitales en la
Red IGCLA durante 2020.

Durante el afo, se reactivd la realizacion de reuniones entre los representantes de las
instituciones integrantes de la Red, todas ellas reuniones virtuales en el contexto de la pandemia
que viene afectando a todos los paises, en las siguientes fechas: 24 de abril, 2 de octubre, 23 de
octubre y 17 de diciembre de 2020. Asimismo, el 7 de mayo de 2020 la Red IGCLA realizo el
webinar “Gobierno corporativo en Latinoamérica: experiencias y estrategias empresariales”.
Adicionalmente, en el curso del afo, diversas entidades integrantes de la Red convocaron y
realizaron webinars sobre un amplio espectro de temas de interés.

Entre las iniciativas formuladas y emprendidas durante el afio a partir de las reuniones arriba
referidas, debe destacarse, en primer lugar, la preparacidn y publicacién de dos boletines, en
mayo (por el periodo enero-abril) y en noviembre (por el periodo mayo-octubre), que compilan
informacidn institucional actualizada sobre las entidades integrantes de la Red, asi como
informacidn sobre las actividades recientemente realizadas por ellas en el ambito de la
promocién de las buenas practicas de gobierno corporativo y sostenibilidad. En el caso de
Procapitales, se dio cuenta sobre las actividades desplegadas por su Comité de Gobierno
Corporativo y Sostenibilidad; el diagndstico para determinar las brechas existentes en la
adopcidn de buenas practicas de gobierno corporativo, compliance y sostenibilidad en
Procapitales, y las subsecuentes medidas implementadas; la participacion en consultas
ciudadanas sobre proyectos normativos prepublicados por las entidades reguladoras; la
interaccion con el Consejo Consultivo del Mercado de Capitales y en particular la propuesta, ya
convertida en norma, para modificar el Reporte de Sostenibilidad, y la propuesta, aun en
discusidn, para modificar el Reporte de cumplimiento del Cédigo de Buen Gobierno Corporativo
para las Sociedades Peruanas, los cuales deben completar las empresas emisoras de valores y
difundirlos con su memoria anual; la inclusién de temas sobre gobierno corporativo y
sostenibilidad en foros y seminarios organizados por Procapitales; la publicacién de articulos en
la revista Capitales; y el apoyo a la Iniciativa 30% al 2030, promovida por Women CEO Peru que
busca forjar una meta aspiracional de alcanzar al menos una participacion de 30% de mujeres
en los directorios de las empresas en el Peru.

En la edicién de noviembre, el boletin aludido incluyd, como aporte singular de Procapitales, un
articulo titulado “éPara qué los criterios ASG?: Iniciativas recientes en el Perd”, elaborado por
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Michelle Salcedo, gerente de Sostenibilidad y Comunicaciéon Corporativa de AFP Integra e
integrante del mencionado Comité de Procapitales. El articulo plantea la necesidad e
importancia de adoptar un modelo de gestién empresarial que acoja debidamente las
consideraciones medioambientales, sociales y de gobernanza (ASG), asi como las iniciativas y
avances recientes en el Perl para gestar un marco que aliente la sostenibilidad corporativa. El
trabajo de compilacidn y elaboracidn de los boletines fue realizado por el Centro de Estudios en
Gobierno Corporativo de CESA Colegio de Estudios Superiores de Administracion, entidad
miembro de la Red en Colombia.

Otra iniciativa acordada fue definir tres temas estratégicos a desarrollar durante 2021, los cuales
se enfocarian en: (i) elaboracion de una encuesta dirigida a miembros de directorios a fin de
mapear el mercado en Latinoamérica con respecto a las tendencias salariales en las principales
posiciones de liderazgo; (ii) realizacidon de eventos para compartir experiencias en la materia; y
(iii) preparacion de publicaciones. Procapitales, conjuntamente con otras entidades (ASCLAy los
institutos de gobierno corporativo de Argentina y Colombia), forma parte del segundo grupo.
Las actividades especificas en cada dmbito sefialado se definirdn y ejecutaran durante 2021.

Asimismo, en octubre e inicios de noviembre de 2020 se procedié a circular una encuesta entre
las entidades integrantes de la Red a fin de recabar informacidn sobre el trabajo que desarrolla
cada una de ellas, asi como su respectiva percepciéon acerca de la Red. Esta encuesta fue
disefada a propdsito del nombramiento de la nueva responsable para Latinoamérica y el Caribe
en el drea de gobierno corporativo en la IFC.

Finalmente, Procapitales, por intermedio de su gerente general, Gerardo M. Gonzales, participd
el 3 de diciembre de 2020 en la reuniodn virtual "Task Force on Latin American Equity Market
Development", convocada por la Organizacidn para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos
(OCDE) y como parte de la Mesa Redonda Latinoamericana de Gobierno Corporativo. Los temas
tratados fueron, por un lado, las recientes reformas en los mercados de capitales y las medidas
temporales relacionadas con gobierno corporativo y el desarrollo de los mercados accionarios
adoptadas en Latinoamérica por la pandemia; y, por otro lado, el proceso de digitalizacién en la
supervisiéon de los mercados accionarios y del gobierno corporativo de las empresas listadas.

El 1 de octubre de 2020, Procapitales suscribié un convenio de cooperacion con la Asociacién
Peruana de Capital Semilla y Emprendedor (PECAP), conformada por inversionistas
especializados en etapas tempranas, capital semilla y capital emprendedor, e inversionistas
corporativos, ademads de entidades que apoyan al ecosistema de capital emprendedor.

Con dicho convenio, Procapitales y PECAP buscan desarrollar una alianza orientada a promover
el desarrollo de la industria del capital emprendedor (venture capital) en el Perd, mediante el
disefo, la organizacién, la ejecucién y la difusion de actividades, eventos, comunicaciones,
publicaciones, programas de capacitacion o educacién relacionados con los objetivos de ambas
instituciones en la promocidn del ecosistema de emprendimiento dindmico y de alto impacto y,
en especifico, la industria de capital emprendedor a nivel nacional. El convenio tendra vigencia
hasta el 30 de setiembre de 2021, y podra ser renovado por mutuo acuerdo.

En el marco de dicho convenio, el 26 de noviembre de 2020 ambos gremios realizaron en
conjunto el webinar “La industria de venture capital en el Peru: situacién actual y perspectivas”,
que conté con una presentaciéon sobre la industria de venture capital en el Perd, a cargo del
director ejecutivo de PECAP, Luis Narro; y un panel de discusion sobre las perspectivas de esta
industria, en el que participaron Maria Pia Morante, de Acumen Capital Partners; Carlos Rojas,

32



srocapitales
Memoria 2020

de Capia SAFI; y Aimi Yamamura, de la Corporacion Financiera de Desarrollo (Cofide); y como
moderador, el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales.

Procapitales mantuvo su adhesién a la Iniciativa 30% al 2030, promovida por Women CEO Peru,
que busca forjar una meta aspiracional de alcanzar al menos una participacion de 30% de
mujeres en los directorios de las empresas en el Peru. En el marco de esta iniciativa, continud el
desarrollo de la Plataforma de Directores Peru, que es un portal web implementado por esta
organizacidn a fin de identificar y acopiar antecedentes académicos, profesionales y de solvencia
moral de posibles candidatos/as para ocupar puestos en los directorios de las empresas y
vincularlos/as con empresas interesadas. Para la evaluacion de los/las candidatos/as a ser
incluidos/as en la mencionada Plataforma, se cuenta con un Comité de Evaluacion, el cual estd
integrado por representantes de Women CEO Peru, Korn Ferry, PwC, y Procapitales. Dicho
Comité, en el cual participa el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales, realizé
ocho sesiones en el afio (18 de febrero, 26 de mayo, 30 de junio, 16 de julio, 20 de agosto, 17
de setiembre, 12 de octubre y 17 de diciembre de 2020).

Asimismo, en el marco de esta relacién interinstitucional, Procapitales colaboré con Women
CEO Peru en la difusién de una actividad de adiestramiento incluida en el ciclo de formacidn
para miembros del directorio denominada “Lo que no estd en la agenda: directores en empresas
familiares”, programada para realizarse en 2021 y que contaria con destacados docentes
nacionales e internacionales.

En 2020, Procapitales tuvo presencia institucional en un total de 108 eventos celebrados en el
ambito nacional e internacional, organizados por diversas instituciones. Solamente los tres
primeros fueron presenciales, y el resto se realizd por via remota. En ellos, se abordd una amplia
diversidad de temas, destacando nuevas normativas aplicables a operaciones en el mercado de
capitales, evolucién de la economia y los mercados financieros, gobierno corporativo y
sostenibilidad, aspectos laborales y tributarios relacionados con la situacidon de pandemia, entre
otros. Destacan, de manera particular, el webinar internacional “Gobierno corporativo y crisis
econdmica organizado por la Universidad de Piura (16 de junio de 2020) y en el cual participd
como moderador de un panel el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales; asi como
la 24th. Annual GIPS Standards Conference 2020 organizada por el CFA Institute (27-29 de
octubre de 2020) y realizada via online por primera vez.

Durante 2020 Procapitales atendio y/o promovio diversas solicitudes, generando las siguientes
contribuciones:

El 24 de febrero, a solicitud de Telefénica del Peru SAA, entidad miembro de Procapitales,
se sostuvo una reunién con el presidente del Consejo Directivo de la Asociacién de Bancos
(Asbanc), Martin Naranjo. Durante la reunidn, dicha empresa informdé que la venta
financiada de teléfonos celulares venia mostrando una creciente y elevada morosidad,
problema que se estaba manifestando de manera transversal en la industria de
telecomunicaciones; y que a raiz de esta situacion, dichas empresas cuentan con
informacidn sobre (in)cumplimiento de pago de sus clientes (calidad crediticia de estos) que
no viene siendo utilizada en el sistema bancario para la concesién de créditos, porque no
la tienen disponible, y bien podria ser accesible y tomada en cuenta. Asistieron como
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representantes de Telefdénica del Perd, Carlos Perales y Gabriela Rubio, asi como el gerente
general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales.

El 14 de abril el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales, sostuvo una
entrevista con representantes de Chambers and Partners, que es un directorio legal con
sede en Londres que tiene como meta principal crear rankings de los despachos de
abogados mas destacados a nivel mundial. La entrevista estuvo enfocada en obtener
opinién sobre la labor que desarrolla TGS Sarrio & Asociados, entidad miembro de
Procapitales, en el drea de Corporate/M&A (Corporativo/Fusiones y Adquisiciones) en la
jurisdiccion del Perua.

El 27 de mayo se remitié comunicacién al socio de Tributacidn del estudio Phillippi,
Prietocarrizosa, Ferrero, DU & Uria, Walker Villanueva, atendiendo una solicitud de
informacidn respecto a la integracion de México al Mercado Integrado Latinoamericano
(MILA), incluyendo la fecha de firma del convenio, la relacidn de valores iniciales (que se
actualiza permanentemente), los enlaces para acceder al Reglamento del MILA aprobado
por la SMV asi como el Reglamento de Operaciones de la BVL que sirven de base legal para
el convenio, y el sefialamiento del tipo de ruteo de érdenes utilizado en el caso particular
de México (ruteo de érdenes no intermediado). La informacidn fue facilitada por la Bolsa
de Valores de Lima a solicitud de Procapitales.

En julio, el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales, absolvié una encuesta
andénima (La Voz del Mercado) que se utilizé6 como un criterio para definir las empresas que
habrian de integrar el indice de Buen Gobierno Corporativo (S&P/BVL IBGC 2020-2021),
ademds de poner en relieve a otras empresas que estan tomando acciones para
incrementar su nivel de buen gobierno corporativo.

El 2 de octubre de 2020, Procapitales extendié a todas y cada una de sus empresas
asociadas una invitacion para participar activamente en la Semana Mundial del
Inversionista 2020 (WIW 2020), actividad promovida por la Organizacién Internacional de
Comisiones de Valores (I0SCO), y apoyada localmente por un conjunto de entidades
publicas y privadas, entre ellas Procapitales, desde el Consejo Consultivo del Mercado de
Capitales, y que se realizd en la semana del 26 de octubre al 1 de noviembre de 2020. La
solicitud proponia la realizacidon de actividades individuales durante dicha semana, las
cuales serian puestas a consideracion de la SMV, para ser posteriormente reportadas a
I0SCO como parte de las actividades que seria realizadas durante la WIW 2020, y que
servirian para difundir los mensajes promovidos por I0SCO en dicha semana.

El 28 de octubre, el gerente general de Procapitales, Gerardo M. Gonzales, atendié una
entrevista realizada por Invamer, firma especializada en investigaciones y estudios de
opinién, para recabar opinidn, a solicitud de Grupo Sura, sobre el desempefio de la
organizacidn y de la industria en la que participan para un estudio reputacional sobre su
actuacién en las industrias de pensiones y seguros.

Durante 2020, se publicé un total de 12 nimeros de la revista Capitales, completando a fines de
afio un total de 149 ediciones. Esta publicacién constituye un medio especializado de difusion
de analisis e informacién sobre temas relacionados con el desarrollo del mercado de capitales.
Adicionalmente a los temas centrales, la revista incluye regularmente un andlisis sectorial del
mercado de valores y sobre la evolucién reciente de los mercados de renta fija, renta variable,
commodities y divisas; andlisis sobre normas legales, temas tributarios y macroeconémicos;
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columnas de opinidn y sobre experiencias de empresas en el mercado de capitales; asi como un
resumen de novedades normativas y una seccion de difusion de actividades y logros relevantes
de la Asociacidén y sus empresas asociadas.

Los temas centrales considerados en cada una de las ediciones en 2020 fueron los siguientes:

=  “Propuestas para mejorar la revelacion al mercado: El desafio de reportar indicadores de
sostenibilidad” (enero de 2020)

= “Impacto de una eventual reclasificacidn: Los retos del mercado de acciones en el Perd”
(febrero de 2020)

= “Evoluciény situacién actual: Desarrollo del mercado de deuda soberana” (marzo de 2020)

=  “Situacién actual, factores de riesgo y reformas: Desarrollo de la industria de fondos de
inversion” (abril de 2020)

=  Retos en un contexto de Covid-19 y desafios regulatorios: Rol de inversiones alternativas
en los fondos de pensiones” (mayo de 2020) — Edicion integramente escrita por mujeres

=  Propuestas y mejoras a ser implementadas: Herramientas digitales para entidades del
mercado de valores” (junio de 2020)

=  “Financiamiento tributariamente eficiente: Subcapitalizacién y emisiones de valores de
deuda” (julio de 2020)

=  “Factores explicativos y posibles impactos: La posibilidad latente de degradacion de la bolsa
local” (agosto de 2020)

=  “Desafios que enfrenta el Perd en la coyuntura actual: Condiciones para calificacién
soberana” (setiembre de 2020)

=  “Propuestas para introducir mejoras sobre lo avanzado: Reforma integral del sistema de
pensiones” (octubre de 2020)

= “Cuestionamientos y propuestas: Régimen de inversiones en fondos de inversién publicos”
(noviembre de 2020)

=  “Oportunidades y desafios: Finanzas sostenibles y el mercado de capitales” (diciembre de
2020) — Edicién integramente escrita por mujeres
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Un hito muy relevante registrado en la trayectoria de la revista fue dedicar al menos una o dos
ediciones al afio para que la totalidad de los articulos sean escritos por mujeres, con la finalidad
de valorar la contribucidon del talento femenino en el quehacer del mercado de capitales. Ello se
concreté en dos ediciones durante 2020, la primera publicada en mayo
(http://www.cecosami.com/pageflip/RevistaCapitalesMayo2020/) y la segunda publicada en
diciembre (http://www.cecosami.com/pageflip/RevistaCapitalesDiciembre2020/).
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Durante 2020, el Comité Editorial de la revista Capitales, otro importante espacio de interaccion
al interior de Procapitales, sostuvo 11 reuniones, las dos primeras presenciales (enero y febrero),
y las nueve restantes de manera virtual (abril-diciembre; la reunién de marzo no pudo
concretarse). A inicios de afio se aparté un integrante del Comité, finalizando el afio con un total
de siete miembros, representantes de igual nimero de entidades asociadas a Procapitales. Sus
integrantes al 31 de diciembre de 2020 eran: Diego Castro, de Citibank del Perd SA; Paulo
Comitre, de La Fiduciaria SA; Mercedes Fernandez, de Estudio Mufiiz Sociedad Civil de RL; Aldo
Fuertes, de Core Capital SAFI SA; Marisol Lazarte, de Acres Finance SA; Rolando Luna-Victoria,
de Profuturo AFP; y Victor Valdez, de Rebaza, Alcdzar & De las Casas.

Como es habitual en las ediciones del mes de julio, se publicé un aviso institucional con motivo
del decimonoveno aniversario de la Asociacidn, el cual fue endosado por 24 entidades
miembros, a saber: AFP Integra; Alicorp; Blanco SAFI; Bolsa de Valores de Lima; Caja Sullana;
Citibank del Peru; Compass Group SAFI; Core Capital SAFI; Credicorp Capital; Deloitte; Estudio
Muiiiz; FIBRA Prime; Fit Capital SAB; Grupo Coril SAB; Herndndez & Cia. Abogados; LarrainVial
SAF; Logan Valuation; Pacifico Seguros; Popular SAFl; Prima AFP; PwC; Telefdnica del Perd;
Universidad de Piura; y Valinvest.
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Por otro lado, durante el afio se publicé en todas y cada una de las ediciones sendos avisos
publicitarios de La Fiduciaria merced a un acuerdo anual, y también otros dos avisos publicitarios
individuales contratados por Logan Valuation Peru (publirreportaje en la edicion de setiembre)
y Pacasmayo (edicidon de noviembre).

A partir de las recomendaciones de dos consultorias que Procapitales contratd en 2019 para
evaluar la situacidn de la revista Capitales y reformularla, desde inicios de 2020 se comenzé a
introducir nuevos lineamientos tanto para sus contenidos como para su diagramacién vy
presentacion. Respecto a los primeros, se viene considerando la inclusidn de entrevistas para el
tratamiento de determinados temas, asi como se suprimio la seccidén de estadisticas.
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Por otro lado, aunque ya estaba anticipado comenzar a migrar hacia una edicion digital la cual
coexistiria al menos temporalmente con la tradicional edicién fisica, la ocurrencia de la
pandemia y las disposiciones de aislamiento social no solamente aceleraron la puesta en
practica de la edicidon digital desde marzo de 2020, sino que desde entonces la revista se publica
Unicamente en esta version, haciendo uso de la plataforma PageFlip, que permite diversas
prestaciones Utiles para los lectores (i.e., tabla de contenidos, miniaturas, notas, compartir,
imprimir, descargar, sonido, pantalla completa, acercar zoom). Tras la primera ediciéon digital,
en abril de 2020 se remitid a los destinatarios de la revista una encuesta para evaluar su grado
de satisfaccion con el nuevo formato de la revista.

Meses después, a partir de julio de 2020, manteniendo la plataforma PageFlip, se renové
integramente la diagramacion de la revista, tanto en la cardtula como en las paginas interiores,
extendiendo el nUmero de paginas y ofreciendo una presentacion mds amigable para la lectura.
A partir de entonces, también se activd un nuevo plan para la captacién de suscripciones, que
incluye tres tipos de suscripcion (i.e., Individual, Institucional, Estudiante universitario), a precios
competitivos con plazos flexibles y beneficios colaterales. En el caso de las empresas asociadas,
la revista se distribuye gratuitamente como un beneficio adicional por la membresia.
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Reforma integral del

sistema de pensiones

Pagina web y redes sociales

Durante 2020, Procapitales continué implementando mejoras en su pagina web:
www.procapitales.org, a propdsito de las recomendaciones que planted el Comité de Gobierno
Corporativo y Sostenibilidad, a fin de incluir una seccién especifica en la cual se divulga
informacidn sobre los antecedentes académicos y profesionales de los miembros del Consejo
Directivo. También se inaugurd una zona de acceso hacia el canal de denuncias implementado
por iniciativa de dicho Comité. La pagina web, que se actualiza permanentemente, contiene
informacidn sobre las actividades de Procapitales y de interés para el mercado de capitales, y
cuenta con una seccion de acceso restringido para las empresas asociadas. Asimismo, suelen
actualizarse los logotipos e iconografias que conforman el directorio de las empresas asociadas
a Procapitales, y sirven como hipervinculo a cada una de sus pdginas web, incentivando una
identidad institucional de dichas empresas con Procapitales y reforzando la imagen de la
Asociacidn como gremio promotor del mercado de capitales ante la opinidn publica.
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Por otro lado, Procapitales tiene presencia en las redes sociales como Facebook, Twitter y
LinkedIn, contando con 1,830, 848 y 1,671 seguidores, respectivamente, a fines de 2020. A
través de estas redes sociales, Procapitales promueve sus actividades, informa sobre su
participacién en diversos eventos, y difunde noticias de actualidad.

Alertas informativas

Procapitales ofrece a sus empresas asociadas un servicio de alertas informativas, principalmente
sobre la reciente emision de nuevas normas aplicables al mercado de capitales, vy
ocasionalmente sobre asuntos relativos a la marcha institucional de la Asociacién y de sus
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entidades miembros. Durante el afio se remitié un total de 92 alertas de caracter regulatorio,
comunicandose sobre la publicacién de normas y también de proyectos normativos referidos al
mercado de valores a cargo del Poder Ejecutivo, el Congreso de la Republica, el MEF, la SMV, la
SBS, el BCRP, el Indecopi, la Sunat, y el Consejo Normativo de Contabilidad; asi como una alerta
de caracter institucional sobre la realizacidon de la Asamblea General Ordinaria en abril de 2020.

Procapitales, en ejecucidn de su labor de difusién de informacién de interés sobre el mercado
de capitales, continud enviando con normalidad, desde enero de 2020 hasta el 13 de marzo de
2020, el boletin diario digital Al Dia, en el cual se informa a los asociados y publico en general
indicadores del mercado de valores, novedades normativas y noticias de actualidad. Sin
embargo, debido a la declaratoria del Estado de Emergencia Nacional, vigente desde el 15 de
marzo de 2020, la emision del boletin digital se vio interrumpida temporalmente, hasta su
adecuacidn a un nuevo formato via redes sociales como Facebook y Linkedin.

Al Dia también brinda informacién sobre la agenda de trabajo de Procapitales y sus diversos
estamentos, asi como difunde informacidn referida a sus asociados, de interés para el mercado
(e.g., nuevas operaciones, actividades, nombramientos, etc.). Entre enero y el 13 de marzo de
2020 se envid un total de 50 ediciones via correo electrénico. Posteriormente, se envié un total
de 168 ediciones via Facebook y LinkedIn. Cabe destacar que las ediciones del boletin digital Al
Dia publicadas durante parte del mes de marzo fueron realizadas bajo un formato renovado.

LT ]
$ AL DiA

Boletin digital
PROCAPITALES

Lunes 14 de diciembre de 202
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Durante el ejercicio 2020, se realizaron las siguientes reuniones de esta indole:

La , la cual quedd instalada en segunda
convocatoria con la representacién de 20 empresas asociadas, se realizé el 28 de abril de
2020 bajo la presidencia de Miguel Puga de la Rocha. A tal efecto, se cumplié a plenitud no
solamente con las disposiciones estatutarias sino también las disposiciones del Gobierno
relacionadas con la declaracién del Estado de Emergencia Sanitaria y del Estado de
Emergencia Nacional, con el consecuente aislamiento social obligatorio. En esta Asamblea,
se dio lectura a la memoria anual de la Asociacién y se aprobé los estados financieros
auditados correspondientes al ejercicio 2019. Asimismo, se dio cuenta de los cambios
producidos en el Consejo Directivo para el periodo 2019/2021 elegido en abril de 2019.

La agenda de la Asamblea contempld otros tres puntos relacionados con el cierre de
brechas de cumplimiento de buenas précticas de gobierno corporativo identificadas a partir
del Diagndstico de alto nivel de buen gobierno corporativo, compliance y sostenibilidad de
Procapitales, realizado en 2019 con la asesoria de la firma PwC, y que formaban parte de
un plan de accién impulsado por el Comité de Gobierno Corporativo y Sostenibilidad, a
saber: (i) aprobacion de la actualizacion o regularizacion de la informacion del Registro de
Asociados; (ii) aprobacién de la modificacidon parcial del estatuto; y (iii) aprobacién del
Reglamento de la Asamblea General de Asociados de Procapitales. Respecto al punto (i), la
Asamblea aprobd un procedimiento para la actualizacion o regularizacién del Registro de
Asociado, encargandole esta tarea al Consejo Directivo y que en sus sucesivas sesiones se
contemple un punto de agenda sobre los ingresos y las salidas de empresas asociadas para
mantener dicho registro debidamente actualizado.

En relacién con el punto (ii), la Asamblea modificé parcialmente el estatuto, incorporando
un articulo y modificando otros cuatro, a fin de implementar un conjunto de buenas
practicas contenidas en el Cddigo de Buen Gobierno Corporativo para las Sociedades
Peruanas de la SMV, cuyo alcance es el siguiente:

Prohibir expresamente la designacion de miembros suplentes del Consejo Directivo;
Permitir que el Consejo Directivo pueda sesionar sin necesidad de convocatoria previa
cuando todos sus integrantes estuviesen presentes y dejasen constancia de su
consentimiento unanime para celebrar la sesion sin previo aviso y para tratar los asuntos
que los miembros sometan a su consideracion, pudiendo celebrarse la sesion en forma
inmediata. También incorpora la posibilidad de celebrar sesiones no presenciales, a
través de medios que garanticen la comunicacién y la autenticidad de los acuerdos;
Facultar expresamente al Consejo Directivo para la designacion de los Comités de
Trabajo y el nombramiento de a sus presidentes;

Encargar la administracion del canal de denuncias como funcién del Comité Ejecutivo; e
Incluir una cldusula arbitral para el sometimiento a arbitraje de derecho de ciertos tipos
de controversias que pudieran suscitarse en el seno de Procapitales.

En cuanto al punto (iii), la Asamblea aprobd unanimemente el Reglamento de la Asamblea

General de Asociados de Procapitales, que habia elaborado el Comité de Gobierno
Corporativo y Sostenibilidad, y luego aprobado por el Consejo Directivo.
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Entre enero y diciembre de 2020, se realizd un total de 12 sesiones mensuales del

. Todas las sesiones, salvo una, fueron presididas por Miguel Puga de la Rocha, en
su condicidn de presidente del Consejo Directivo del periodo 2019/2021; en su ausencia,
en una oportunidad lo suplié el entonces segundo vicepresidente, Carlos Perales Reyes. A
partir de la sesion mensual de marzo, las reuniones se realizaron de manera no presencial.

Durante el afio bajo resenia, el , que al igual que en el periodo anterior
estuvo integrado por el presidente, los dos vicepresidentes y el gerente general, sostuvo 12
sesiones mensuales, por regla general una o dos semanas antes de las sesiones del Consejo
Directivo. El objetivo de dicho cuerpo es brindar un apoyo mas cercano a la Gerencia
General, asi como determinar los temas de agenda para las sesiones del Consejo Directivo.
Andlogamente, todas las sesiones a partir del mes de abril fueron no presenciales.

El , constituido en 2014 e integrado por todos y cada uno de los
expresidentes de la Asociacidn, no sostuvo ninguna reunion durante 2020.

Durante el ejercicio 2020, los comités de trabajo tuvieron la siguiente actuacion:

El continud siendo presidido por la gerente
legal de la Bolsa de Valores de Lima, Magaly Martinez. Segun la periodicidad bimestral
acordada, este Comité sostuvo seis sesiones presenciales, tratandose los siguientes temas:

Sesion del 11 de febrero de 2020. Gustavo Mejia e Irene Arenas, representantes de
Deloitte: “Mujeres en las juntas directivas: una perspectiva global”.

Sesion del 21 de abril de 2020. Nancy Yong, representante de PwC: “Gestionando una
crisis: respuesta y continuidad de negocios”.

Sesion del 16 de junio de 2020. Liliana Gil, superintendente adjunta de Asesoria Juridica
de la SMV; “Nueva normativa para la convocatoria y celebracion de juntas de
accionistas y asambleas de obligacionistas de forma no presencial”.

Sesion del 25 de agosto de 2020. Victor Vignale, representante de Spencer & Stuart
Peru: “Cambios en el directorio en la coyuntura actual”.

Sesién del 28 de octubre de 2020. Oscar Caipo, representante de KPMG Peru:
“Actuacion de los directorios en materia de gestion de riesgos y compliance en tiempo
de crisis”.

Sesion del 7 de diciembre de 2020. José Felipa, representante de Fonafe:
“Cumplimiento de principios de buen gobierno corporativo en empresas publicas en el
dmbito de Fonafe: avances y agenda pendiente”.

Durante las sesiones, la presidenta del CGCS dio cuenta de los avances de los dos grupos de
trabajo conformados: uno de ellos encargado de revisar el contenido del Reporte de
cumplimiento del Codigo de Buen Gobierno Corporativo para las Sociedades Peruanas, de
la SMV; y el otro encargado de implementar acciones para cubrir las brechas identificadas
en el diagndstico de gobierno corporativo, compliance y sostenibilidad de Procapitales.

Respecto al primer tema, durante el primer semestre de 2020 se elabord una propuesta de
modificaciéon del dicho reporte, que luego fue aprobada por el pleno del CGCS, y después
por el Consejo Directivo de Procapitales en su sesién del 19 de agosto de 2020, quedando
expedita para ser presentada a la Mesa de Sostenibilidad del Consejo Consultivo del
Mercado de Capitales, instancia en la que se encuentra en proceso de evaluacién. El
Consejo Directivo recomendd desarrollar, a partir de dicho reporte general, otros que
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contemplen la posibilidad de que algunos emisores estan circunscritos a la emisién de
titulos de deuda solamente, aparte de consideraciones segin tamano o tipo de empresa,
todo ello con el afan de que esta exigencia no constituya un desincentivo para la
participacién en el mercado de valores.

Respecto al plan de trabajo relacionado con el diagndstico de gobierno corporativo,
compliance y sostenibilidad de Procapitales, los avances fueron los siguientes:

En la Asamblea General Ordinaria realizada el 28 de abril de 2020 se aprobdé: (i) la
modificacion parcial del estatuto para adecuarlo a determinados principios
establecidos en el Cédigo de Buen Gobierno Corporativo; (ii) el Reglamento de la
Asamblea General; y (iii) el procedimiento para la actualizacion o regularizacion del
Registro de Asociados, todo ello sobre la base de sendas propuestas elaboradas por el
CGCS y aprobadas por el Consejo Directivo en su sesion del 20 de abril de 2020.

El CGCS elabord sendos proyectos de Reglamento de Comités y de Reglamento del
Consejo Directivo, que fueron aprobados en sus sesiones del 16 de junio y del 15 de
diciembre, respectivamente, y luego por el Consejo Directivo en su sesidn del 20 de
enero de 2021. El Reglamento de Comités estd basado en un modelo uniforme para
todos ellos.

El CGCS elabord, con el concurso de Mardely Salas, representante de Core Capital SAFI,
el canal de denuncias, al cual se puede acceder a través de la pagina web de
Procapitales, y que contiene una relacidon de tipos de denuncia (e.g., apropiacion
indebida de recursos, incumplimiento legal, uso indebido de informacidon confidencial,
conflicto de intereses, entre otros). El Consejo Directivo de Procapitales aprobd esta
propuesta en su sesion del 18 de noviembre de 2020, y acordd que los encargados de
atender las denuncias sean conjuntamente el primer vicepresidente del Consejo
Directivo de Procapitales y la presidenta del CGCS. Quedé pendiente el documento con
el procedimiento a seguir para la recepcion, evaluacidn, investigacion o archivo, y
atencion de las denuncias.

Otras dos acciones adelantadas inicialmente por el CGCS son el desarrollo de una
politica de informacidn, que establezca el canal formal para que un asociado pueda
hacer llegar su opinidon respecto al desempefio de la Asociacion; y la elaboracidn de un
cddigo de ética exigible a los asociados a Procapitales, miembros de su Consejo
Directivo y personal. Ambas acciones estaban previstas para ser completadas en 2021.

Asimismo, a fin de promover una participacién mas preeminente de la mujer en el quehacer
del mercado de capitales, el CGCS coordind con la Gerencia General la publicacién de dos
ediciones de la revista Capitales -la primera en mayo y la segunda en diciembre-
integramente elaboradas por profesionales mujeres, lo que se proyecta replicar en 2021.

Durante 2020 el socio de estudio Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados, Eduardo Vega,
continué ejerciendo la presidencia del .Sibienno hubo
reuniones presenciales, mediante coordinaciones realizadas por correo electrénico y/o
videollamadas, el CAL contribuyd a la formacidn de la opinidn institucional de Procapitales
en tres procesos de consulta ciudadana de la SMV relacionados con los proyectos de
normas para las convocatorias y celebraciones de juntas generales de accionistas y
asambleas de obligacionistas no presenciales, de un lado, y de asambleas de participes,
asambleas de asociados, comités y otros drganos de las sociedades a las que la SMV otorga
autorizaciéon de funcionamiento, por el otro; y el proyecto de modificacién del Reglamento
del Mercado de Inversionistas Institucionales y del Reglamento de Oferta Publica Primaria.
Para la elaboracién de los comentarios sobre dichos proyectos normativos se conté con los
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aportes de diversas entidades asociadas, y en todos los casos se contd con la evaluacion
previa y opinién de la presidencia del CAL y la anuencia del Consejo Directivo.

El CAL también estuvo involucrado en la elaboracién de un analisis legal sobre los alcances
del Precedente de Observancia Obligatoria N° 001-2020-SMV, el cual interpreta la
normativa sobre el acceso a informacidn relacionada con ofertas privadas formuladas por
las sociedades titulizadoras y otras entidades autorizadas; y los fideicomisos de titulizacién
que respalden valores emitidos por terceras personas; y que fue remitido a la SMV el 17 de
noviembre de 2020. El presidente del CAL y dos integrantes del Consejo Directivo
vinculados a sendos estudios de abogados tuvieron a su cargo dicho andlisis. El presidente
del CAL también colabord en la preparacidon de una propuesta, elaborada conjuntamente
con otros dos gremios y enviada simultdneamente a diversas autoridades, que permitiria
gue el mercado de valores atienda las necesidades de las empresas de menor tamafio
mediante patrimonios autdnomos administrados por entidades supervisadas por la SMV
y/o a través del Mercado Alternativo de Valores (MAV). Adicionalmente, el presidente del
CAL participd en varias reuniones relacionadas con la agenda de trabajo del Consejo
Consultivo del Mercado de Capitales.

A partir de inicios del afio 2020, Rolando Ramirez-Gastdn, socio del Estudio Echecopar, y
Camilo Maruy, socio del estudio Rebaza, Alcdzar & De las Casas, asumieron,
respectivamente, la funcidon de presidente y vicepresidente del

, en cumplimiento de la eleccién ocurrida en la sesién del Consejo Directivo
del 11 de diciembre de 2019. Pese a que no hubo reuniones presenciales, el CAT efectud
dos consultas institucionales nuevas a la Sunat, una referida a la obligacidn de declaracion
del beneficiario final, y la otra sobre el pago del impuesto a la renta sobre la ganancia de
capital en un supuesto de enajenacion indirecta de acciones de una sociedad constituida y
domiciliada en el Peru por parte de una empresa residente en Chile, en aplicacion del
convenio para evitar la doble imposicion celebrado entre ambos paises (para mayores
detalles, véase el rubro Propuestas normativas y consultas gremiales). Ambas consultas
fueron absueltas ya en 2021 con sendos informes elaborados en 2020; asimismo, se obtuvo
respuesta a una antigua consulta formulada en 2016 respecto al tratamiento del impuesto
a la renta aplicable a las rentas obtenidas por un fondo de inversidon domiciliado en Chile,
como participacionista o inversionista de un fondo de inversidén en negocios inmobiliarios
constituidos en Peru. Estas consultas se basan en solicitudes efectuadas por entidades
miembros de Procapitales y en todos los casos cuentan con la evaluacién previa y opinién
de la presidencia y la vicepresidencia del CAT, de sus integrantes, y finalmente la anuencia
del Consejo Directivo.

A inicios de 2020, se realizd una reunién de coordinacion entre el presidente del CAT, el
vicepresidente del CAT y el gerente general de Procapitales a fin de delinear una agenda de
trabajo para el afo. En esa ocasidn, se acordd la realizacion del Seminario “Régimen
tributario y mercado de capitales”, que se concretd el 26 de febrero de 2020 (para mayores
detalles, véase el rubro Foros y seminarios). Asimismo, el CAT aprobd el proyecto de
reglamento para los comités de Procapitales que habia elaborado previamente el CGCS. Por
otra parte, la nueva conduccién del CAT retomd, a partir de agosto, la revaluacion de las
propuestas tributarias que se vienen planteando al interior del Consejo Consultivo del
Mercado de Capitales.

Durante 2020 no se efectuaron cambios ni inscripciones en la Partida Registral N° 11314438 del
Registro de Personas Juridicas de Lima, correspondiente a Procapitales, dado que la pandemia
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restringid la movilidad fisica de las personas y se optd por seguir medidas sanitarias preventivas
al interior de Procapitales, quedando pendiente la inscripcidon de las modificaciones parciales
del estatuto aprobadas en la Asamblea General de abril de 2020.

Durante 2020 se continud contando con los servicios de una firma de outsourcing, Villegas Calle
Consultores SAC, para la prestacion de servicios de asesoria contable, incluyendo el manejo de
planilla y el pago de tributos. El afio 2020 se inicié continuando con la ejecucién de la adenda
suscrita el 31 de diciembre de 2018, que estipulaba la vigencia del contrato hasta el 30 de junio
de 2020. En esta fecha, se suscribié una nueva adenda, extendiendo la vigencia por seis meses
adicionales, hasta el 31 de diciembre de 2020, y ademas reduciendo los honorarios mensuales
en un 10%, de PEN 2,200 a PEN 1,980 mas IGV, debido a los efectos econémicos de la crisis
sanitaria. Posteriormente, el 18 de diciembre de 2020, se suscribié una nueva adenda por medio
de la cual se extiende la vigencia del contrato por un afio adicional, hasta el 31 de diciembre de
2021, y se mantiene el monto rebajado de los honorarios mensuales.

Durante el primer trimestre de 2020 se realizd la auditoria de los estados financieros del ejercicio
2019, la cual estuvo a cargo de la firma RSM Panez Chacaliaza & Asociados, cuya contratacion
fue aprobada por el Consejo Directivo en su sesion del 15 de enero de 2020. Previamente, la
Gerencia realizd gestiones en procura de apelar, segun acuerdo del Consejo Directivo, a la
colaboracidon de alguna firma auditora miembro de Procapitales para que efectue, bajo la
modalidad probono, la auditoria financiera en los afios en que no corresponde renovar
autoridades. En ese contexto, y ante la exigencia de una de las firmas auditoras consultadas, se
evalud si Procapitales, como asociacion sin fines de lucro, estaba obligada a elaborar sus estados
financieros sobre la base de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF),
concluyéndose, sobre la base de las opiniones recogidas, que la adopcién de las NIIF no resultaba
ni obligatoria ni recomendable para el caso de Procapitales, pues las NIIF habian sido concebidas
para empresas con fines de lucro y listadas, y que para las no listadas deben usarse normas
locales y, como tales no existen en el Peru, el Consejo Normativo de Contabilidad (Resolucion
N° 013/98) ha indicado que pueden usarse otras bases contables aceptadas internacionalmente
cuando las NIIF no sean aplicables. Esta posicidn fue aprobada por el Consejo Directivo en su
sesion del 15 de enero de 2020, dando lugar a la aprobacidn de la firma auditora arriba indicada.

De cara a la eventual realizacion de auditoria externa de los estados financieros
correspondientes al ejercicio 2020, el Comité Ejecutivo primero y el Consejo Directivo luego, en
sus sesiones del 7 de diciembre de 2020 y del 16 de diciembre de 2020, respectivamente,
aprobaron unanimemente prescindir de la contratacion de este servicio por razones
presupuestarias dado el elevado déficit generado en el ejercicio.

En el ambito laboral, Procapitales concluyé el afio contando con un personal permanente de
siete colaboradores en planilla y a tiempo completo. A fines de afio, uno de ellos anuncid su
renuncia voluntaria a partir de inicios de 2021. Con motivo de la crisis sanitaria y las
subsecuentes medidas de emergencia y de confinamiento, Procapitales establecio, privilegiando
la conservacion de la salud de su personal, la modalidad de trabajo remoto desde el lunes 16 de
marzo de 2020, manteniéndose vigente hasta fines de afio e incluso continua vigente en lo que
va de transcurrido el afio 2021. Para ello, la Gerencia General dio a conocer al personal, en
cumplimiento del Decreto Supremo N° 010-2020, el documento conteniendo las disposiciones
del trabajo remoto aplicable para el personal de Procapitales durante el Estado de Emergencia
Sanitaria, enumerando las obligaciones del empleador y de los trabajadores; el lugar de la
prestacion del servicio laboral; la vigencia de la modalidad; la jornada de trabajo; la
identificacion de trabajadores segin grupo de riesgo y de los trabajadores que pueden realizar
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trabajo remoto; los medios empleados; la asignacidn, reporte y supervision de labores;
consideraciones sobre seguridad y salud en el trabajo, y para la prevencién y atencién de casos
de diagndstico o presunto contagio. Posteriormente, con fecha 31 de mayo de 2020, la Gerencia
General suministré una versidn actualizada de este documento sobre la base de la mas reciente
normativa dispuesta por el Gobierno para la modalidad de trabajo remoto. Asimismo,
Procapitales mantuvo incélume los puestos de trabajo de todo su personal, asi como sus
condiciones salariales y demads beneficios, que han sido cumplidos a cabalidad pese a las
adversas condiciones econdmicas derivadas de la pandemia y la afectacién de las actividades
generadoras de ingresos para la Asociacion.

Durante el afio 2020 se mantuvo vigente el contrato de arrendamiento del local que viene
utilizando Procapitales como sede institucional desde julio de 2015, ubicado en Av. Canaval y
Moreyra 230, oficina 5-A, San Isidro, segun la adenda suscrita el 14 de junio de 2019. Sin
embargo, a raiz de los efectos econdmicos de la crisis sanitaria, en el transcurso del aio se
suscribieron tres nuevas adendas excepcionales: (i) el 17 de abril de 2020 se acordd reducir la
merced conductiva temporalmente durante dos meses (abril y mayo de 2020) en USD 200
mensuales, pasando la mensualidad a ser USD 1,900, incluyendo IGV; (ii) el 30 de junio de 2020
se acordo reducir la merced conductiva correspondiente al segundo semestre de 2020 en USD
800 mensuales, desde el alquiler originalmente pactado de USD 2,100 a USD 1,300, incluyendo
IGV; vy (iii) el 14 de diciembre de 2020, acordandose que la merced conductiva mensual se
mantenga en USD 1,300, incluyendo IGV, durante el primer semestre de 2021, es decir hasta la
conclusién del contrato el 15 julio de 2021.

Con fecha 20 de noviembre de 2020, la Direccidn de Signos Distintivos del Instituto Nacional de
Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad Intelectual (Indecopi) expidio la
Resolucién N° 022071-2020/DSD-INDECOPI por medio de la cual procedidé a inscribir en el
Registro de Marcas de producto de la propiedad industrial la marca denominada “CAPITALES LA
REVISTA DE PROCAPITALES”, publicacidn mensual de la Asociacidn, cuyo titular es Procapitales.
La vigencia del registro es por 10 afios adicionales hasta el 20 de noviembre de 2030.

Las licencias de uso de la marca pais Peru, en los rubros institucional y producto, otorgadas por
la Comision de Promocidn del Peru para la Exportacion y el Turismo (PromPeru) a Procapitales,
estuvieron vigentes hasta abril de 2020. Estas aun no han sido renovadas, primero porque
durante el ultimo trimestre del afio estuvo en curso el tramite de renovacion del registro de la
marca de la revista Capitales ante el Indecopi, y luego por el mantenimiento de las restricciones
de movilizacidn y medidas preventivas de salud.

En el marco del cumplimiento del Sistema de Prevencidn del Lavado de Activos y Financiamiento
del Terrorismo Acotado (SPLAFT Acotado), establecido en la Resoluciéon SBS N° 369-2018, al cual
se adecud Procapitales en su condiciéon de organizacion sin fines de lucro que no otorga
financiamiento al publico en 2018, durante 2020 se compartié con los directores que fueron
incorporandose al Consejo Directivo para culminar el periodo 2019/2021, tanto el Manual para
la Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo como el Cédigo de Conducta
para la Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo, aprobados en el
marco del cumplimiento de dicha norma, y también se procedié a acopiar la informacién
individual requerida por esta norma, incluyendo sendas declaraciones juradas.
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En el marco del ejercicio de sus responsabilidades, el oficial de cumplimiento participé en una
jornada de capacitacion para el fortalecimiento del SPLAFT ofrecida por la Unidad de Inteligencia
Financiera (UIF) de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (AFP) que se desarrolld el 29 de
octubre de 2020 y que comprendid los siguientes webinars: (i) Implementacion del SPLAFT con
enfoque basado en riesgos (11:00 am-12:30 pm); (ii) Supervisidon y supuestos de incumplimiento
en el SPLAFT (3:00 pm-4:30 pm); (iii) Consideraciones para un Reporte de Operacién Sospechosa
(ROS) de calidad (4:45 pm-5:45 pm); y (iv) Sistema de Prevencién LA/FT y Kit de Congelamiento
(5:45 pm a 7:00 pm).

El Consejo Directivo aprobd, en su sesion realizada el 15 de enero de 2020, el presupuesto de
Procapitales para el ejercicio 2020 sobre la base de la propuesta elaborada por la Gerencia
General, y aprobada previamente por el Comité Ejecutivo. El presupuesto aprobado contemplé
un superavit de apertura de PEN 4,295, habiéndose tomado como referencia los resultados
alcanzados en afios anteriores en los principales rubros (e.g., cuotas de afiliados, excedentes por
la realizacion de eventos, etc.), pero también aquellas situaciones que podrian ser particulares
en 2020.

En las sesiones del Consejo Directivo realizadas el 21 de octubre, el 18 de noviembre y el 16 de
diciembre de 2020 se efectuaron planteamientos e intercambio de opiniones al efecto de
estructurar el presupuesto para el ejercicio 2021, teniendo en consideracion la persistencia de
las condiciones adversas asociadas a la pandemia y que continuaran afectando la generacién de
ingresos de la Asociacién. El tema quedd pendiente para su aprobacion a inicios de 2021 sobre
la base de configurar un presupuesto equilibrado o con superdvit de apertura tras la revision de
diversos rubros y fijacion de metas que impliquen la generacién de ingresos.

El Consejo Directivo aprobd, en su sesién del 19 de febrero de 2020, los documentos exigibles
para corroborar el cumplimiento de la Ley que prohibe la discriminacion remunerativa entre
hombres y mujeres, Ley N° 30709, y su Reglamento aprobado mediante Decreto Supremo N°
002-2018-TR, a saber: (i) cuadro de categorias y funciones, y (ii) politica salarial. Tras dicha
aprobacion, la Gerencia General distribuyo el 2 de marzo de 2020 el documento conteniendo la
Politica salarial entre el personal para su conocimiento.

En la misma sesidn del Consejo Directivo del 19 de febrero de 2020, la Gerencia General
presentd el documento que definiria la politica institucional y el procedimiento de prevencion,
investigacion y sancién del hostigamiento sexual laboral segun lo regulado en la Ley N° 27492,
Ley de prevencion y sancion del hostigamiento sexual, su modificatoria aprobada por Decreto
Legislativo N° 1410 y su Reglamento aprobado por Decreto Supremo N° 014-2019-MIMP. En la
sesion se acordd dar unos dias adicionales para la revision, conformidad, comentarios u
oposicion a dicho documento, quedando aprobado el 27 de febrero de 2020 una vez vencido el
plazo adicional. En dicha sesidn, el gerente general también explicé que resultaba necesario
designar a un(a) delegado(a) de intervencién frente al hostigamiento sexual, no siendo
necesario conformar un comité pues la Asociacién cuenta con menos de 20 trabajadores.
Considerando que el delegado debe formar parte de la planilla de la institucidn, los miembros
del Consejo Directivo aprobaron que el cargo de delegado de intervencion sea ejercido por el
gerente general, y en los casos en los que dicho funcionario eventualmente se encontrase
involucrado en una denuncia, esta debera ser derivada al Consejo Directivo de la Asociacion.
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Durante 2020 la Gerencia General inicio la elaboracién del Plan para la vigilancia, prevencién y
control del Covid-19 de Procapitales, para lo cual se recibié la orientacion probono de la firma
TGS Sarrio & Asociados. Dicho documento quedd pendiente de culminacidn y aprobacién final,
para luego registrarlo ante la autoridad competente, dado que aun no habia sido aprobada la
supresion del trabajo remoto y el reinicio de las labores presenciales del personal.
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EMPRESAS ASOCIADAS

Al 31 de diciembre de 2020 Procapitales contaba con un total de 50 empresas asociadas, no
habiéndose producido ninglin ingreso durante el periodo bajo resefa. A fines de 2020, las
empresas asociadas eran las siguientes:

Emisores o potenciales emisores y empresas que listan en bolsa
Aenza SAA

Alicorp SAA

Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Sullana SA
Ferreycorp SAA

Leasing Total SA

Pesquera Exalmar SAA

Southern Copper Corporation

Telefénica del Perd SAA

N AWM

Bancos de inversion, sociedades titulizadoras y empresas de servicios fiduciarios
9. Acres Finance SA

10. Citibank del Peru SA

11. Credicorp Capital Servicios Financieros SA

12. La Fiduciaria SA

13. Macroinvest SA

Sociedades agentes de bolsa

14. FIT Capital Sociedad Agente de Bolsa SA
15. Grupo Coril Sociedad Agente de Bolsa SA
16. Inteligo Sociedad Agente de Bolsa SA

Sociedades administradoras de fondos de inversidn y similares
17. AC Capitales SAFI SA

18. Administradora Prime SA

19. Advent International Colombia SAS

20. Blanco SAFI SAC

21. Compass Group Sociedad Administradora de Fondos de Inversion SA
22. Core Capital SAFI SA

23. HMC Capital Peru SA

24. LarrainVial SA Sociedad Administradora de Fondos

25. Popular SA Sociedad Administradora de Fondos de Inversion
26. Value Investments Pert SA

Administradoras de fondos de pensiones
27. AFP Integra SA

28. Prima AFP SA

29. Profuturo AFP SA

Compaiiias de seguros
30. Mapfre Peru Vida Compaiiia de Seguros
31. Pacifico Companiia de Seguros y Reaseguros
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Administradoras de mecanismos centralizados de negociacion

32.

Bolsa de Valores de Lima SAA

Empresas Proveedoras de Precios de Activos Financieros

33.

Proveedor Integral de Precios del Perd SA

Estudios de abogados

34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.

Estudio Echecopar

Estudio Mupiz

Garcia Sayan Abogados

Hernandez & Cia. Abogados

Miranda & Amado

Payet, Rey, Cauvi, Pérez Abogados
Philippi, Prietocarrizosa, Ferrero DU & Uria
Rebaza, Alcdzar & De las Casas

Rodrigo, Elias & Medrano Abogados
Rubio, Leguia, Normand

Empresas consultoras y de asesoria de negocios

44,
45.
46.
47.
48.
49.

Deloitte

EY

KPMG Peru

Logan Valuation Perud SAC
PwC

TGS Sarrio & Asociados

Instituciones académicas

50.

Universidad de Piura
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ANEXO0. ESTADOS FINANCIEROS 2020 (NO AUDITADOS)

Estados financieros:

Estado de situacion financiera

Estado de ingresos y gastos

Estado de cambios en el patrimonio institucional
Estado de flujos de efectivo

O O O O

Notas a los estados financieros

50



Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -
PROCAPITALES

Estados financieros
3 de diciembre de 2020

Contenido
Estados financieros 2020 1
Estado de sitacion financisra 2
Estado de ingreses v gastos 3
Estado de cambios en el patrimonio mstitocional =
Estado de flujos de efectivo 5
Wotas a log estades financieros §-22

b = Sal
USE: = Duolar estadoumidense



Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -
PROCAPITALES

Eztados Financieros 2020

A los Aszoriades dz Ia
Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales - PROCAPITALES

%2 ha elaborado los estados fimancieros de Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de
Capitales — PROCAPITALES (en adelant= la Asedacion). que comprenden el estado de simuacion
finarciem al 31 de diciernbre de 2020, el estado ds ineresos v Zastos, el estado de cambiosen el parimanio
institucional v el estado de flujes de efective por el ate terminado en esa fecha ¥ las notas a los estades
financieres, que inckiven un resumen de politicas contables significativas.

Responsabilidades de la Administracion sobre los estados financieros

La Administracion es la responsable de la preparacion v presentacion razonable de los estados financieros de
amerde con Normas Internaciomales de Informacion Financiera (NIIF) oficializadas por el Caonsejo
Normativog de Cootabilidad del Peri (CNC), asi como por 2l contral interno que 1a Administracion determine
que 25 necesario para la preparacion de los estados financieres gue esten litres de inexactitudes importantes,
debida a faude o emar.

Refrendade por: Villegas Calle Consultores SAC

Raoland Villegas Casquing (Socia)
Contador Publice Colegiado Certificade
Matricula N* 24237

Marzo 30, 2021
Lima, Pern
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Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -

PROCAPITALES

Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2020

Hatas 210210 2019
5 5
Activos
Activos comientes
Efectivo v eguivalentes al efactivg 3 540 B0 544, 644
Cuentas por cobrar a asociados 4 21510 53,817
(Chras cuentas por cobrar 5 30,5 35,404
Gastos pagados por anticipado 3,871 &,57
Total aciives cormeniss 05,850 42,535
Activos no comientes
Mobiliario v equipo B 12,617 16,603
Tofal acives no cormiemies 13,517 15,603
Total activos 618,467 739,138
Fasivos y patrimonio instituciconal
Pasivos corrientes
Cuenias por pagar a provesdores 1,647 13,548
(hras cuentas por pagar 7 43,770 28,002
Cuaotas adelandadas 2.174 14,774
Tofal pasives 53,600 57,119
Patrimonio institucional
Apartes de asociados 3 117,774 117,774
Superavit acumulado 447 093 584,135
Total patrimonio institacional 584,367 101,209
Total pasivos y patrimonio institucional 618,467 739 138

Laz potas que s2 adjman frman parte da Loz estades financieros.
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Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -

PROCAPITALES

Estado de ingresos y gastos
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020

Hotaz 2020 2019
5 5

Ingresos crdinarios
Cuofa de asociades 178735 506,820
Venta de poblicaciones (libres v marmalss) o4l 1.058
Ingresos del Foro dz Politica Economica v Mercadode
Capialss y seminarios 17,203 0420
Ingreses de la Convencien de Fmaneas v Mercadode
Capiales - 141,851
Inzresos de revista Capifales 26,805 36,725
Canje publicitario - 6, 500
Chros ingresos (subvencion) S0 -
Toial ingresos ordinanios 73416 £33,484
Gastos ordinarios
(rastos de personal Q (517 858) (409, 715)
Honorarios profesionales 150 (36.402)
rastos gensrales 10 (125,563) (157.745)
Castos de renovacion tecnologica (7.937T) -
Crastos ds Consejo l:-:-nnll:lmd-ﬂ_ Mercado de Capitales (7.85T) -
Gastos del Foro de Politica Economica v Marcadods
Capifalss ¥ seminarnios (1,128) (14.15T)
Crastos de la Coovencion de Finanzas ¥ Mercadode
Capiales - (27,0307
zastos de revista Capifales (20, 208) (37,744)
Canjes publicitarios - (6.500)
Ciros gastos - (1.731)
Total masto: ardinars (735 400 [E01 034
Daficit (Superavif) operative (141,985 32430
Ingresos [gastos) financieros
Crastos financieres (3,450 4,339
Inzresos fnancieres 21,844 24650
Ganancia (perdida) por diferencia de cambio, neta 13 1642 {610
Total ingresoes (zasios) fnancieres 21,088 18451
Deficit (Superavit) del ano (140,887) 1.9

Las potas que se adjmian fwrman parie de los estados financieros.
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Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -
PROCAPITALES

Estado de cambios en el patrimonic institucional
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020

Aportes de Superavit

MNotas asociados I Deficit Total
5 5 5

&l 1 de enero de 2019 117,774 332204 E49 978
Resultados integrales:
Superavit del atio - 51,931 $1.931
&l 31 de diciembre de 2019 117,774 S84 1335 T01.309
Resultados integrales:
rros qumenies parimoniales - £ 3845
Diaficit dal afio - (140,887 (140,887
&l 31 de diciembre de 2020 g 117,774 4T 053 64 86T

Las notas que & adjmian firman parte de los estades financieros.

30 FROCAPTTALES 3130



Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -
PROCAPITALES

Estado de flujos de efectivo
Por & ano terminado &l 31 de diciembre de 2020

HMaotas 2020 2019
5 3

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Superawit del amo (120887 51.951
Depreciacion del afo 6,274 5742
Intersses devengados (1.558) (1. 764)
Criferemcia en cambio - -
Cambios en actives y pasivos cormientes
{Aumento) disminucidn de activos:
Cuentas por cobrar a asociados 32317 (1,504}
Oiras cuentas pLu cobrar 2076 (2277
astos pagados por antcipado 2,508 (1,308
Aumento (disminucidn) de pasivos:
Cuentas por pagar a provesdores (11,2013 5,764
Chras cuentas p< pagar 14,877 1.039
Cuotas adelantadas 2546 (145
Efectivo peto proveniente de las actividades de
operacion (92, 856) 58.575
Flujos de efective de las actividades de inversion
Adquisicion de mobiliario ¥ squipe ] 3.080) (3.983)
Efsctivo neto utilizado en las actividades de inversion (3,088) (3,983)
Aumento neto del efective y equivalentes al efectivo
en el ano {96, 844) a2,392
Efective y equivalentes al efectivo
Al de enera 43,44 394,052
Al 3 de diciembre 3 543 200 B4E6 B44

Laz notas que e adjuontan firman parte de los estados Anancierps.

I N FPRCHCAPTTA ISR 3130



Asociacion de Empresas Promotoras del Mercado de Capitales -
PROCAPITALES

Motas a los estados fimancieros
3 de diciembre de 20210

1. Identificacion y actividad economica

11

1.2

13

Identificacion

Asociacion de Empresas Prometoras del Mercado de Capitales — PROCAPITALES (en adelante 1a
Asociacion) 5 una asociacion sin fines de lucro de caracter premial constituidamediante escritara
publica el 18 de julio de 2001, otorgada ante &l Wotario Publico de Lima Eduardo Laos de Lama, &
inscrita el 27 de setiembre de 2001, en el asiente ACO0] de la partida elecironica N°11314438 del
Eegistro de Persomas Fundicas de la Oficina Begismalds Lima v Callao -oficina Lima

El domicilin lepal v oficinas admmisfativas dela Asaciacion se encuenfran ubicados en Aw Canaval
vy Moreyra N 230, ofirina 5A  distrito de San Isidro, Lima, Per.

Actividad econdmica

La Asociacion tiene como finalidad promover la inversion privada en general v en particolar
promover 2l desaollo del mercado de capifales en el Pera comoe medio de financiacion
altemnativa. La duracion de sus actividades es a iempo mdefinido.

Autorizacion de emision de los estados financieros

Los estados fimanderos al 31 de dicembre de 2020 han sido mmorizados para su emision porla
Admiristracion &l @ de marzo de 2021 v seram presentados para la aprobacion de la Asamblea
eperal Ordinaria de Asociades en los plazos estableridos en mus estabobos wigentes. Los estados
fmancieros al 3] de didembre de 2019 fueron aprobades en AsambleaGeneral Ordinaria d= Asociados
2l 18 de abmil de 2030,

2 Principales politicas contables
Las principales politicas contables adeptadas por 1a Asociacion en la preparacion v presentacion de sus
estados financieros han side aplicadas en forma consistenie por los abos presentades ¥ se senalan a
confinuacion:

21

Bases de preparacion

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieres de la Asociacion s2 preparan sobre una base de mepocic en

marcha v de acuerdo con las Momas Infemacionales de Informacion Financiera (en adelante
“NIIF ) oficializadas por e Consejo Normative de Contabilidad del Pern (en adelante CNC). Las
NIIF son aquellas emitidas por el fetermarfional Accouniing SianderdsBeard (en adelante “TASE™)
v 205 corTespondientes Interpretacionss,

Los estados financieros comprendsn um estado de situacion financiera, un estado de mpresos v
pastos, un estade de cambios en 2] patrimenio mstitocienal un esde de fujesde efectve v nofas a
los estados financieros. Los ingresos v gastos son reconocides parala determinacion del superavit o

Laos aportes de los asociados para constinur la Asociacion son reconocidos en &l estado de cambios
en 2] pairimenie nstifucional.
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La Asociacion presenta en el estado de imgresos v gastos, los gastos clasificados por su maturaleza.
La Asociacion cree que este metedo proparcicna mfcrmacion mas wiil a los wsuarios de los estados
financieres va gue refleja la forma que las operaciomes son ejerufadas agrupadas por tipo de
gastos. El formato del estade de sitacion financiera esta asado en uma distincion corriente / no
COrTiem e

Bases de medicion

Los estades financieros han sido preparades en bass al costo historico, a menos que se mencione lo
cantrario en las politicas comtables que se detallan a cootinuacion. El cesto histarico esta basado
peneralments en &l valor razonable de la confraprestacion entrezadaa cambio ds actives.

El valor razomable &5 el precio que saria recibido por vender um active o pagado por Tansferir un
pasivo en uma transaccion ordenada enire participantes del mercado en la fecha de la medicion.
Cuando se mide el valor mzonable de un active o pasivo, la Aseciacion whiliza la informmacion
observable del mercado en la medsda de lo posible. 5ielvaler ramonable de un activo o pasive no es
directamente obsarvable, el valar es estimadopar 1a Asociacion (rabajando de cerca con tasadores
externos calificados) utilizando temicas de valuacion gue maximicen el uso de datos de entrada
abservables ¥ minimicenel uso de datos de enfrada no observables. Los dates de entrada usades son
consistentescon [as caractersticas del actvo o pasive que los participantes del mercado tomaron
en consideracion.

La Asociacion mide alpumos de sus instnumentos Snancieros tales como efective yequivalentes al
efective, coentas por colwar a aseciados v cuenias por pagar a provesdores al valor razonabde eo la
fecha del estado de situacion financiera.

Los valores razonables son categorizados en diferentes miveles de una jerarqguia.

La clasificacion en los diferentes nivelss dependera del prado en que los dates de entrada sean
observables v la impertancia de estos para la medicion de] valor razonable en mu fofalidad, como
siEue:

= Mivel 1
La: mediciones al valor razonable son aquellas que se denvan de predos cofizados (o ajustar)
en mercades actives para actives o pasives identicos.

#«  Mivel 2
Laz medicionss al valor razemable son aquellas que se derivan de los dates de emradadistintos
de los precios cotizades mchidos en el Mivel 1 que son obsarvables para el acive o pasivo, 12
sea dirertamente {25 decir, come precios) o indirectamente (es decr, derivado de los precios).

#  HMivel 3
Las mediciones al valer rmzanable son aguellas que se derfvan de las valuaciones tecnicas gue
mciuyen datos de entrada para el active © pasivo gue no estan basados en imformacion de
mercado observable (dates de enirada no observables).

Las transferencias enfre los distintos niveles de jerargus del valor razonabls son reconocidas por la
Asociacion al final del periode de reporte en el gue se produjo el cambio. Asimizmo, I
Administracion analiza los movimientos en los valores de los actives ¥ pasivos que deben ser
meadidos de aonerdo con las politicas contables de la Asodacion
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Hotas 3 1os estagos INANCISros (confiomacion)

Para propositos de las revelacionss de valor razonable, la Asociacion ha determinade lasclases de
actives v pasivos sobre la base de su nataraleza, caracteristicas ¥ riesgos v el nivel de ka jerarquia
de valar razonable, tal como se explico anterierments.

Aplicaciones de nuevas normas y moedificaciones
La Asociacion ha comsiderado por primera vez en b preparacion de los estados financisms anuales las
siguientes mormas v medificaciones a las normas vigentes a pantir dal 1 de enero de 2019:

-

MNIF 16 Amendamienfos (emibda en emero de 20716)

Esta NIIF 16 reemgplaza a la NIC 17 amendamientos, CINIIF 4 Determinacion de si un acusrdo
contiene wm  amendamienso, SIC-15 Amendamientes Operatives-Incentives vy SIC-I7
Evaluadon de la Esencia de las Transacciones que adoptan la forma legal de un arrendamiento.

Esta porma establece los principios para el recooocimiente, medicion, pressnfacion v
revelacion de los arendamientos ¥ reguiers que los amrendatarios reconozcan la maveria de los
contrates de arendamianto en 2] estado de sinsacion financiera.

La contabilidad del amendader segim la WIIF 16 oo ha cambiade sustancialments con respecto
a la NIC 17. Los amendadorss contivuaran clasificande los amendamientos como
arrendamvientos operatvos o financisres uilizando principios sipilares alos de [aWNIC 17, Par lo
tanto, Ia NIIF 1§ mo tuwo um impacto para los amendamientos donde la Aseciacion es el
arrendader.

CINNF 23 Incerfidumbre sobre los Tralamienfos dal impuesio a las Ganancias (emifids
& junio de E‘I:Ilf.'-"J

La interpretacion proporciona uma gma&-:-he-:-:mnreﬂzm los efectos de ncemidumbraen la
comfabilizacion del impuesto a las ganancias segim la NIC 12, en particular (i) si los
matamientos mibatarios mcisrtos deben ser considerados de manera separada, (i) presmcicmes
paa los examenes por la autaridad tributara, (i) determinacion de la unlidad ibutaria
{perdida tributaria), base mibutaria, perdidas tributarias po compensadas, credites ributarios oo
compensyios yiasas wimanas, v (iv) efecte deles cambios en hechos v drouns@ncias,

Esta mterpretacion no le aplica a la Asociacion debido a que no esta afecta al mnpussioa las
EAmancias par 527 1ma asociacion sin fines de boo.

Muodificacion a la NIIF 9 Instrumendos Financieros (emitida en octubre de 2017)

Las: medificacionss permuten a las eniidades medir acives fmanceres, cancelados
anticipadamente con COmpensacion negativa a costo amortizado o valor razonable, a maves de
otro resultado imtesral =i 52 cumple una condicion especifica; en lugar de hacerlo a valar
razanable con beneficio o perdida.

Enmiendas a I NI 28 lnversiones en Asociadas y Negocios Conjunfos [emilida en
octubre de 2017)

Laz modificaciones aclaran que uma eotidad aplica la WIOF 9 a intereses a large plazo en una
asociada o pepocio conjuoto que forman parte de la inversion meta en la asociada o negocio
Comunfo.
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Hotas 3 kos estados Inancleros (contomacioz)

Enmienda a la NIG 23 Ciclo de mejoras anuales a las NIIF 201532017, emitidas an
diciembre de 2017)

Esta modificacion aclara que costos de endeudamiento son elegibles para capitalizacion en
cECumsiancias particalares, es decr, que cuando un active que cumple los reguisitos esta listo paa
511150 prewisto o venta, una entidad wata los prestamos pendientes realizados para obtensr ese

active apio come parte de los prestamos pemerales.

Modiicaciones a la MIC 12 impuesio a 25 Ganancias (Ciclo de mejoras anualkes a 155
NIF 20152017, emitidas en diciembre de 2047)

La: modificaciones aclaran que uma entidad reconocera las consecuencias de los dividendos en
el impuesto a las manancias como e define en Ja WIIF @ osando recomozca un pasive por
dividendos a pagar. Las consecnencias de los dividendos enel impuesto a las ganandas estan
mas directaments relacionadas con transacciones osucesos pasados que gensraron gapancias
distribeaibles, que con las dismbuciones bechas a les propietarios. Por ello, wma eotidad
reconocera las consecuencias de los dividendos en el impuesto a las ganancias en 2] resultado
del periods, oo resultado integral o pamimonio sepun donde la entidad reconocio
originalmente esasiransaccipnes O SUCes0s pasados.

Modiicaciones a fa NIC 13 Beneficios a los Empleados {emifida an febrero de 2018)
La: modificaciones aclaran la contabilidad coando s= produce una modificacion, reduccion o
liquidacion del plan. Las enmiendas requisren gue una eofidad: () wuse suposiciones
actualizadas para determimar el costo del servicio actual v el inferss netopor el resto del
pertodo despues de una medificacion, reducden o liguidacion de unplan; v que (i) reconozca
en los resultados como parte del costo del servicio pasado, oma ganancia o perdida en la
liquidacion, cualquier reduccion e un superavit, inclusesi ese superavit oo fosra previaments
reconocide debide al impacto del mite de losactivos.

Nuevas normas y modificaciones emitidas, pero aun no vigentes

La Asociacion aun po ha aplicade las sipuientes muevas normas o modificacionss gue han sido
emitidas par &l IASE pero ain oo estan vigentes (1a lista no incluye informacion acerca de nuevos
requerimienios o medificaciones que afecten a la informacion financiera intermedia o adoptanies
porprimeara vez de NIIF dado que no son relevantes para la Aseciacion).

La Adminisracion anticipa gue las ouevas pormas ¥ medificaciones seran adeptadas en los
estados financieros de la Asociacion cmando estén wvigentes. La Asociacion ha evaliade, hasta
donde fiue posible, el efscto potencial de todas estas puevas normas o modificaciones que seran
efectivas en periodos fohuras.

Modificaciones a i NIF 10 y [a NIC 28 Vents o Condrnibucion de Acfivos enfre un
Inversor y su Asociada o Negocio Gonjundo [emitida en sepfiembre de 2014)

La: medificaciones fratan sobre un conflicie actoal enire las dos nomas ¥ aclaran quela
gmancia o perdida debe ser recomecida completamente cuande la tramsaccion iovelucra wm
pegocio, v parcialmente =i 2 rata de actives que Do constitoyen um Degocio. La fecha de
vigencia de las medificaciones, fjada inicialments para los periodes anpnales gue comienzan el
1 de enero de 2016, shora s& aplazo indefinidaments pero su aplicacion anficipada e am
permitida Mo se espera que las medificaciones tengan un efecto sipmificativo en los estados
financieros de la Asociacion.
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Hotas 3 los estados nancleros (contiouacion)

L

Modificaciones a la NIIF 4 Aplicando la NIIF 9 Instrumenfos Financieros con iz NITF 4
Contrafos de Seguro (emifida en sephiembre de 2016)

Laz modificacionss otorgan a todas las emridades que emiten conrates de seguro la opcion de
reconocer en oiros resultados imbeprales, en lugar del resulfade del periode, la wolatilidad que
podna surgir uande se aplique la MIIF © amtes de implementar el reemplaze de la NIOF 4
Contrates de Seguro, que el Directorio del TASE s encusnira trabajande un borador. Ademas,
las entdades cuvas actividades estan predommantemente relacionadas con segures tienen una
exancion temporal opcional de aplicar la NIIF © (hasta 2021), contimuando asi la aplicacion de
la HIC 39. Dado quela Asodacien no ba emitide commates de seguro, no se espera que las
modificaciones afecten a sus estades Enancieros.

MNIF 17 Condratos de Seguro (emitida en mayo de 2017)

La porma reemplaza a la WIIF 4, es aplicable para periodos anuales que comisncen elo despues
del 1 de enero de 2021 (se permite su aplicacion anficipada tmicamente si la NIIF © v la NITF
15 tambisn se aplican), requiere que los pasivos por segures s& midan al valor de cumplimisnto
actual ¥ proporciona wma medicion mas uniforme ¥ um enfoqque de presentacion para todes los
comiratos de seguro. Estos requerimientos estan disemados para lograr la meta de una
contabilidad bazada en principies consistents para conirates de segare, proporcionande wuna
base para que los wsuariosde estados financieros evaluen el efecto gue los conirates de sepure
tienen en la sinmcion financiera, desempefio financiers v flujos de efective. Tambien raquiers
gque se apliguen principios similares 3 confratos de reasepure v conmatos de inversion con
caractensiicas de participacien discecional emitidas. Dado que la Asociacion no ha emitide
confrates de semue ol confratos de reaseguros, no e espera que la norma fenga efecto en sus
estados fnancieros.

Modificaciones a Iz NIF 3 Combinacionas de Negocios y NIIF 11 Acuerdos Gonjundos
(Cicle de mejoras anuakes a las NIIF 20132017, emitidas an diciembre de 2047)

Laz enmiendas a la WIIF 3 aclaran guoe coando mna entidad ebtene el contrel de wmmepacia
que &5 Una operacion conjumta, vuelve a madir los intereses gue previamentstenia en ese
pepocio. Las modificaciones a la WITF 11 aclaran que coando una enfidadobtiene 2] condrol
conjunte de una entidad gue es uma operacion conjunia, no voelve amedir los intereses que
amteriommente tenia en esa entidad

Revision del Marco Conceptual [emifido en marzo de 2048)

En marzo de 2018, el Conssjo de Narmas Intemacionales dz Comtabilidad (Funta) emitio un
conjunte completo de conceptos para la informacion fnanciera, el Marco conceptual revizade
para la Informacion financiera (Marco concepfual), que reemplaza a la version anterior del
Marco concepfual publicade en el ano 2010. El Marco concepdual revisado entra en
vigencia inmedistaments para el Cons=jo v el Comite de Interpretacionss NIIF.

El Marco ayuda a parantizar que s Momas sean concephualmente consistentes v guoe las
mansacciones similares sean tratadas de la misma forma, proporcionandoe informacion atil para
mversiomiztas v oiros. Este tambien avoda a las entidades a desarrollar politicas comtables
cmande para una transaccon em particular me se aplica uma Norma NIIF, v awuda a los
mteresados de manera mas amplia a comprender mejor las MNormas E1 Marco Conceptual
revisado inchoye: un muevo capiiule acerca de la medicion; erientacion sobre 1a presentacion de
mformes financieros; mejores definiciones ¥ oriemtacion - en particular la definicion de
pasivos, v aclaraciones en areas importantes, fmles como las fimciones de admuimismracion,
prdenda e incertidumbre en ly medicion en los informes Snancieras.
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Hotas 3 los sstados inancleros (contimacion)

El Marco conceprual revizado tiene una vigencia a partir o despues del 1 de enero de 2020 (=
permite su aplicacion anticipada) para las empresas que unlizan &l Marco mm:epfuaf para
desarrollar polsticas cootables cuando po se aplica uma Morma NIIF a uma fransacoion en
particular. Para avudar a las empresas com la ransicion, la funta emitio un documente adjunio
por separado, Enmiendas 5 las Referencias al Marco Concepiual en [zs Nommas NITF.
Este docomento acroaliza almmas referemcias aversiones anteriores del Marco Concepfual en
los Estandares IFRS, sus docamentes adjumtos v las Declaraciones de Practica NIIF.

= Modificaciones a la NilF 3 Combinaciones de Negocios (emifids en ocfubre de 2018)
Estas modificaciones son aplicables a periodes amuales a partir o despues del 1 de emero de
2020 (se permite su aplicacion anficipada). Las enmdendas redujeron v clarificaron la
definicion de negocio. Tambien permiten una evahmcion simplificada de si un comjumio
adgumide de actividades v activos es uo grupo de aciives en lngar de ummepncio.

s Modificaciones a la NIC 1 Presenfacion de Esfados Financieros y ia NIC 8 Polticas

Coniables, Cambios en las Esfimaciones Condables y Errores (emifida en diciembre de
2048)
Eztas modificacionss son aplicables a periodos amuales a partir o despuoes del 1 de enero de
2020 (se permite su aplicacion anticpada) Las enmiendas aclaran v alinean la definicion de
“Material” v brindan crienfacion para avadar a mejorar la coberencia en la aplicacion de ese
concepto cada vez que se utiliza en las NITF. La aplicacion de esteconcepto permitira; (i) alinear
la redaccion de la definicion de “Material” en todas las Nermas NIIF v otras publicaciones v
realizar mejoras menares en esa redaccion, (5 mcher alzonos de los requisitos de apoyo en la
WIC 1 Presenfacion de estados Snancierss en la definicion para darles mas relevancia v (if)
aclarar la explicacion que acompana a la definicion de material

2.2 Juicios 5igniﬁn.ati1m5 estimaciones y supuestos contables
La preparacion de los estados financierss requiere que la Admimistracion urlice ciertos juicios,
esfimaciones v ﬂmuﬁtuacmmblﬁqueu-m&neﬁmn&nlﬁ importes informados de activos,
pasivos, MLpresds, gastos, v correspondientes notas, as1 come la revelacion depasives contingentes a
la fecha de deme de los estados Snancieres. La mosrtidumbre sobre dichas presumciones v
estimaciones podnan surgir en los resultados fatures que puedan requeric ajustes significatives a
los mapertes en libros de los actives o pashvos afectados.

Estimaciones significativas y supuestos contables

Las estimaciones ¥ supuestos som revisades par la Admimismacion de la Aseciacion de forma
continua. Los cambios en las estmacionss v los supuestos contables se reconocen de forma
prospectiva, regismande los efectos da dichos cambios en las coentas de ingresos comespondisntes
en & pertedo en que se realizan las revisiones.

Las estimaciones v sus foentes de incertidumbre consideradas mas importantes para la preparacion
de Jos estades financieres de la Asociacion se refieren a:

a) Estimaciones de deterioro del valor de las cuentas por cobrar a asociados {nota
2.3 D)
La Administracion de la Asodacion evakia la exactitud del deterioro en base a la identificacion
especifica de las cuentas de cobro dudeso v registra el valor del deterioro en los gastos del
pertpdo cuando sea necesarie.
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b) Método de depreciacion, vidas utiles estimadas y valores residuales de mobiliario
y equipo (nota 2.3 E}
El matodo de depreciaciom. las vidas ufiles estimadas v los valores residuales pama los
componsniss de mobiliario y equipo implican juicios v supaesios gue podnan verse afectados
g las crounstapcias cambian. La Administracion revisa regularmente esios supuestos v los
ajusta refrospectivaments 51 58 identfican los cambios.

c) Deteriore del valor de los activos no financieros (nota 2.3 G)
Al final de cada periodo de informe la Asociacion revisa si hay evidencia de deterioro del
valor de los actives. Si existen evidencias, la Aseciacion rsaliza una estimacion del imparie
reqaperable del activo. A la fecha de los estados financisros, las proyecciones dispenibles de
estas variables musstran tendencias Svorables al interes de la Asociacion, que respaldan la
recuperacion de sus actives no finanderos.

dj Estimacicnes para procesos legales y procedimientos administrativos (nota 2.3 L)
La:z contingencias solo s2 resolveran cuando oOITan o 0o, Uno o mas eventos fiataros Las
esHMACHNLES PATA PAsives contingentss implican juicios v estimaciones dz eventosfiniros.
Cualquier diferencia enire las estimaciones v los pagos posteriores reales sevepisira en el ano
B0 qUe 58 MOmTen.

La Admmisiracion de la Asociacion es de la epimion que las estimaciones inchiidas en losestados
fnamcieres s2 basaron en el conocimiento de los hechos v cdromstancias relevanies a la fecha da
su preparacion; sin embarge, los resultados fnales podrian ser diferemtss de las estimaciones
mostradas en los estados fnandenas.

2.2 Resumen de politicas contables significativas
A) Moneda extranjera

Moneda funcional y moneda de presentacion
La moneda fincional &5 aguella moneda del entorno economice princpal en el que opera la

La momeda fimcional selecciomada por la Adminktracion de 13 Asociadion v I3 moneda de
presentacion de los estades fnancieros es el Sol.

Transacciones
Para la preparacion v presemtacion de los estados financieros:

i) Las trapsaccionmes en mooedas diferemtes a la moneda fimciomal de la Aseciacion s=
reconocen a las asas de cambio que estaban vigentes a la fecha de las mansacciones.

if) Lios saldos por cobrar y per papar en moneda exiranjera al 31 de diciembre de 2020 v 2019
se miden a la tasa de cambio de ciere del ano.

Las diferencias de cambio que surgen en la conversion a la tasa de cambio recanocida al
imicio de la transaccion v a 1a tasa de cambio de la fecha de liquidacion de la operacion s=
Tegisiran comd meEresa (o gasto) fnanciero en el esfade de ingrasos v mstos.

B) Activos y pasivos financieros
Los actwos v pasivos financieros presentados en el estado de sifuacion financiera
comespandan a los rubros efective ¥ eguivalentes al efectivo, cusntas por cobrar a asociados
¥ Cuentas por pagar a provesdorss,
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La Asogacion reconoce un active o pasive fnanciere cumnde, ¥ solo si, forma parte del
acuardo contractual del insromento finamcisre. En el momento inicial de sa reconocimisnto,
las actives ¥ pasivos financieros son medides a su valor razenable. El valer razonable de un
activo o pasivo finanders esta pormalmente representade por el precio de la mansaccion, que
con excepoion de los instrumenios financieres clasificades al valor razonable con cambios en
resuffades (FVTPL), incluye los costosde la mansaccion que son direciamente atribuibles a la
adquisicion o emision del instnamento fnanciers. Los costos incamidos en 1a adquisicion de
un actve o pasive foancisro Casificade al FVTPL son contabilizades como gastos
i ediatamente.

La Aseciacion reconoce las campras y ventas convencionales de activos financiercsa la facha
de 1a megociacion o liguidacion, respectivaments. Los pasives financieros se registran en su
toralidad al costo amortizado v s reconocen cuando la Asociaciones parte de los acuerdos
contrachmales dal insmmmento.

Loz insmimentos fnancieros (aciivos ¥ pasives) se compenzan coando se dene el darecho
legal de compensarlos ¥ la Adminisiracion Geoe la iobencion de camcelarles sobre uma base
neta o de realizar el active ¥ cancelar el pasive simmltaneaments

Un active firenciers &5 dado de baja cusmdo: (1) han expirade los derschos pama recibir fiujos de
efeciivo provenientes del active, (if) la Aseciacion retiene los derechos pararecibir los flujos
de efoctve provenientes del active, pero ha asomide uma oblipacion para pagarles sin oo
retraso significativo bajo un acuerdo de transferencia o (ifi) la Asociacion ha mansferido sus
derechos para recibir lo: fiwjes de efective provenientes del active v (a) ha mansferide
susfancialmente todes los rieszos v henefdes del activoo (b)) la Aseciacien no ha ransferide
ni refenide susfancialmente todes los riesgos v recompenszas del active, pero ha mansferide el
comtrel del active.

Un pasive 25 dadoe de baja cuando la obligacion reladonada con el pasive 25 pazadan expina.

La Asodacon evaluara en cada facha del estado de sitnacion financiera si existe evidencia
ohjetiva de que un activo fpancierc ¢ wm grupe de ellos estan deteriorades. Un active
financero o un prupo de actives financieres s2 deterioran v Zeneran perdidas solo st hay
evidencias objetivas de deterioro como resultado de uno o mas eventos posteriorss al
reconocimienio inicial del activo v cuando dicho evento de perdida tiene un impacto sobre los
flujos de efectve proyeciados esiimados del activefnancdere o un grupo de actives fnancieros
qae poeda ser estimado de manera fabls.

i) Efectivo y eguivalentes al efectivo
Para fines del estade de flujos de efective, &l efective v equivalentes al efective corresponden
a dinero, depositos a la wista ¥ oras mversiones a corto plazo (con menos de wes meses de
venrimiento desde 1a facha de adquisicion) v gue no estan sujetas a un mesgo sipnificatvo de
cambios en sw wvalor.

) Cuentas por cobrar a asociados
Las cusntas por cobrar a azociados se contabilizan al valor nommal v se presentan netas de
cualguier estimacion de deteriore de valor. La Admimiztracion de la Asociacion evalua la
exactiiud del deferiaro basandese en la identificacion especifica de las cuentas per cobrar
incobrables v carza el deteriore de valor a los gastos del periodo en que se Tequisra.
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La estimacion de las cuentas de cobranza dudesa surge cuando habisndoss realizado las
acciones de cobranza, existe um mivel de certera de que los esfuerzos de cobranza no seran
exitosos ¥, como resultado de este, sera necesario iniciar acciones legales,

Esta estimacion s2 basa en la probebilidad de cobranza ds cada dendor comsiderando la
antipiedad de Ia denda v el juicie de la AdminisTacion.

La recuperacion posterior de mentos previamente ajustades e: usada confra las cusntas de
sstimaciones de deteriaro. Los cambios en el imparte en bros de la cuenta de estimacion de
las ouemitas de cobranza dodosa 2 reconecen en 2l estadede inpresos v gastos.

E} Mobiliaric y equipo
Loz mobiliario v equipe s= regisman al costo menos la comespondiente depreciacion
arumnlada v cmalquier deteriore de valor acumulade coando ooumrmiese:

Los mabiliatio y equipe se reconocen a nivel de components importante.

El costo inscial da los mebdliamio v equipo comprenden s precio de compra, inchoyendo aranceles
g mapuesios de compra no reembokables v oualquisr costo dizeciamente airbuible pam
ubicar v dejar al activo en su uhicacion v condiciones de wso.

Los gastos incwridos despues de que los mebiliario ¥ eguipo se hayan puesto en operadon.
tales coms reparaciones v costos de mantenimisnte rutinario v de rescondicionamisnig, se
cargan pormalments al resultado dal peredo en que se momTen tales Fastos.

En el caso en que estos desembolsos per mantenimisnto sean menes fTemoentes v ommplan
con los criferios pama su reconocimisnfio come mobiliark v equipo, se capifalizan come un
costa adicional ds este active.

Lios moebiliario v equipo v coalguier parts siznificativa, se da de baja al memento da su venta
0 cuando po 52 esperan obtener beneficios economices fofures por suwuso o veofa, Coalgoier
ganancia o perdida en el momento de dar de baja al activo se mchive en el estado de mgresos
¥ gastos.

En caso de gue 2 observe que diches activos han sufride un deteriaro de valer s= procede a
1 evaluacion térnica v coalguier perdida se repisra en los resultados delano.

La depreciacion es calculada sipuiendo el metodo lineal sobre ol imparte depreciable ol cual es
determinado en funcion de 1a vida utl estimada de los activos.

Vida util Tasa de
en anos depreciacion
Minghlas v enseres 10 10%
Equipes diversos 10 10%
Eguipos ds computo 4 5%

Los impertes residuales, 1a vida uril y los métodos de depreciacion de los items de mobiliario
¥ eQuipd 52 ravisan ¥ ajusian prospectivamente en cada fecha de clame ded ejercicio. Las
ganancias o perdidas originadas per vemtas o refires de actives se presentan en el estado de
METEses ¥ ZA50s.
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Cuando la Asociacion es arrendataria de un amendamiento operativo
Las propiedades de terceres bapo amendamisnto opemafive deonde la Asociacion es
arrendataria no forman parte del estado de situacion financiera de la Asociacion.

La Asociacion maniiens m sole conmaio de amendamiento operative, Las cwotas delalquilsr
som recenocidas de forma lineal en los resultades del afio en 2] que s2 devengan,

G} Deterioro de activos de larga duracion

La Asociacion reviza periodicaments los impaortes en lbros de sas activos para determinar si
exizten indicios de goe dichos aciives hayan sufride una perdida por deteviare de waler. 50
existe algim mndicie, e mparts recuperable del active 5= evalaacon el objeto de determinar &l
alcance de la perdida por deferiore de valowr, Coando o es posible estmar el Imporis
recuperahble de un active individual la Asocdacion estimara el imperte recuperable de la
umidad seperadora de efectivd a la guepemenecs el active. Cuandoe s= identifica oo bass
comsistents ¥ razooable dedistibucion, los actives commumes son fambisn distibuidos a las
umidades peneradmas de efective o, en =u defecto, al gZnpe mas pequelo de umidadss
peneradomas de efective para el cual se idemfifica una base consistenfe v razomable de
distribucion.

El imparte recuperabls es el mayor valor entre 2] valor razonable menos el coste de venderlo
¥ &l valor en uso. El valor en uso es el valor presenis de los finmros flujos deefective estimados
que 58 esperan obtenar de un active o unidad seneradara de efective.

5i se estima que el imporfe recoperable de un aciive es inferior a su mporis =0 lhros, &l
importe en libres del active s2 reduce 3 su imperte recuperable. Inmediatamente sereconocs
una perdida por dsteriore de valor come Fasto. a menos de que &l active carrespondients hava
estado revalusde, en cuye case talss pardidas som recopocidas primeraments como una
reduccion del superavit de revaluacion.

Una perdida por deteriero de valor se puede revert posterioimente v [eSisTarse CoMmo
inpresos en ol periode de la recupsracion, hasta el monto en gque el Enparte en libros
incrementade o supere el importe en Hbros que se habma determinade de no haberse
reconocido minguma perdids por deteriore de valar para el aciive en afios amteriores. Esto oo
aplica para el Goodwill

Hj Clasificacidén de activos y pasives como comientes y no comientes
Las activos con realizacion prevista o con propositos de venta ¢ consumo dentro ds los doce
messs 3 partir de la fecha del estado de sitiacion finandera se clasifican como actives
comient=s. Los pasivos con Bgosdacion estimada deniro de los doos meses a partir de la fecha
del estado de simacion financiera se clasifican come cormentes. Todos les oTos acivos v
pasives se clasifican comss " CoTTientes

I} Provisiones
Las provisiomes e recopocen cuando la Asociacion tieoe una oblipacion presemte (lezal o
implicita) como resultado de un ewento pasado, es probable que se requisa uma salida de
recursos que incorporen beneficios economicos para cancelar beblipacion v se puede estimar
el monto de la ebligacion.
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Hotas 3 o estados nancleros (contions s’

El imparte reconocide comoe una provizion s la mejor estimacion del importe requeride para
cancelar 1a oblizacion presente al final del periodo de presentacion, teniendo en cuenta los
rissgos ¥ las meosrtidumbres que rodean a la oblizacion. Cuande wma provisico se mide
urilizando los flujos de efective estimados paracancelar la oblizacion presente, su Emporte en
libros es el valor presemte de esos fgos de efective (ooando el efecte del valor temporal del
dinero es significathva).

Cuando se espera recuperar de un tercero, alumes de los beneficios economicos requeridos
para Lquidar mma prowision, 52 [econdoce una coenfa por cobrar come um adhive cuande es
virtaalmente cierto que se recibina el resmbolso ¥ el monte de la cusnta por cobrar se pusds
medir de forma Sable.

Las oblizaciones presentes derivadas de coofratos onersos se reconofen v miden como
proviziones. Se comsidera que existe un confrato omeroso caande b Asociadon tiene un
coommato en wirtad del cual los costos mevitables de cumplir con las oblisaciones derivadas
del contraco exceden los beneficios economices que seesperan recibir del misme.

J}  Beneficios a empleados

Descanso vacacional anwal

Las vacacionss anuales del personal se provisionan contra los resultados del aio en

la medida que se van devengzande. La oblizacion estimada por las vacaciones anualss dal
persomal = presenta en el pasivo del estado de situacien fmanciera.

Gratificacion

La Asociacion reconoce un pasivo v uR gasto por gTatificacionss a los trabajadorss sobre la
base de las disposiciones legales vigentes en el Pern. Las gratficaciones comespenden a dos
remumeraciones anuales que s2 pagan en julio v diciembre de cada atio.

Compensacion por tiempo de servicios
La provision por [ oblizacion pam compersacion por tempo de servicics del persopal se
constituye por el mfepro de los derechos indemnizatories de acuerde com la legislacion
vigente v |2 obligacion neta de los depositos efectuades con caracter cancelatorio, se miuesta
en el pasivo del estado de situacion firanciera,

K} Ingresos y gastos

Ingresos

Las cootas de asociados, ingresos de eventos, venta de publicaciones, inpresos de

evista CGapifales ¥ Opancisres son registades come mgreses en el periedo en gque se
devengan.

Gastos

Lios gastos s reconocen en 2l esfado de ingresos v gastos coando surge una dismirmcion de
beneficios econdmicos fisures, relacionades con 'm decTemento en los actives o un
incremento en los pasives, pudiendo medirse con Sabilidad

Ingresos (costos) financieros
Se registran en el resuifade del abo en los periodos con los cuales se relacionan v seTeconocen
poando se devenzam, indspendientements del momento en que se perciben o pagwan,
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Hotas 3 los estados inancleros (contonacion))

L) Pasivos y activos contingentes
Los pasives contingentss no 52 reconocen en los estados finmmcieros, pero se revelansn nom@s a
los estados financderas 3 menos goe la posibilidad de una salida de recursos sea remota.

Los activos contingentes no se reconocen &n los estados fnamcieros, pero se revelanen notas a
los estados finanderas coando es probable la entrada de bemeficies economices.

Los elementos atades previamente como pasives o actves confmzentes s reconocsn en los
estados fnancieros del periode en que se produce el cambio en la probabilidad; es decir,
coando e considere probable en el caso d los pasives, o practicaments seguro en el caso de
los actives, que se producira uma salida o entradade recurses, respeciivamente.

3. Efective y equivalentes al efectivo

Este mubro comprende-
20210 2019
S.'I Sl
Caja B2 154
Efectivo en entidydes hancarias 54,190 73,571
Diepositos a plazo 495 413 567,012
Total al 31 de diciembre 249,800 646,644

Estos fondos son die libre disponibilidad.

L depositos a plazo peneran intereses emtre & 2007 v 5.25% amml, son moantenides en monedanacional,
con venonmiente en el corto plaza.

4. Cuentas por cobrar a ascciados
Al 3] de diciembre de 2020 v 2000, el saldo de la coent asciende a 5 21510 v % 33827
Tespectivamente, comesponden principalments a Sohmas por coetas a los asociados, flenen vencimienta
cormiente, no devengan intereses ¥ no Genen Farantias especificas.

Mo hay una diferencia sipmificativa entre &l valor razenable de las coentas por cobrar a asociades ¥ su
correspondients importz en lbros,

En opinion de la Administracion, no es necesario Tegistrar una estimacion para cuentas de cobramza
dodesa debido a que 5= espera la recupsrabilidad de esm@s en el corto plazo.
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Hotas 3 1o sstados nancleros (contimmacion)

3. Diras cuentas por cobrar

Esfe rubro comprende-

2020 2015

5 5
Interases 10, D50 16270
Depositos en garantia 14,454 13244
Credito Tibugario per Inpuesto General a las Ventas (IGV) REE 5980
Total al 31 de diciembre 20,569 35,494

Loz intereses zanados correspendan a los zenerados por los depositos a plazo en instinndonesSnancierns (oa

3
il

& Mobiliario y equipo

Este rubro comprende-

Menserss - Computo  aiersos Tota
s 5 5 3

Costo:
&l 1 de enero de 2013 15,703 12.557 12,242 40, 502
Adicomes del 2o - 1,583 - 3,883
A1 31 oe diclsmbre de 2013 15,703 16,540 12,242 44 4585
Adicomen dal afic - 1XET - 2,287
Al 31 de diclambre de 20210 15,703 18,827 12,242 46,772
Depreclaclon acumulada
&l 1 de anero de 2013 8,454 E.17E 7,510 22,140
Depreciacion dal afin 1,570 1548 224 3742
&1 1 de diclambre de 2013 10,024 3.124 87 27 882
Depruciacion del afin 1,570 3,478 1226 6,273
Al 31 de diclambre de 20210 11,554 12,593 3,562 34,155
Heto en Ilbros
&1 31 oe diclsambre de 2013 5,673 T.416 35,508 16,6003
Al 31 de diclambre de 20210 3,807 E.230 2,573 12,617

Laos importes par depreciacion se presentan como gastos generales en el estado de inpreses vgastos (nota 10).

Loz mobiliario v equipo no han sido entregados en garantia de oblizaciones
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Hodas 3 los estados MNANCISTos (copfimuacion)

[

B

Ofras cuentas por pagar
Este mubro comprende
2020 2019
o 5
Tritos por pagar 3,883 4,131
Feamunerackones por pagar BIR -
Beneficios a empleados:
Vacaciones pol pagar 17 146 7,713
Compensacion por Tiempa de Servicies (CT5) 5487 5701
Adminismaderas de Fondes de Pensiones (AFE) 3,72 3,503
EsSakd 2,732 1713
Anficipos - LITT
Quas cuentas por pagar diversas - 1,674
Total al 31 de diciembre 43,779 28,302
Aportes de asociados
A1 3] de diciembre de 2020 v 2019, &l aparte de los asociados ascende a 5/ 117,774
La Asociacioo cusnta con 30 asociades (58 al 31 de diciembre de 2019
Gastos de personal
Este mubro comprends:
2020 2015
5 5
Sneldos v salarios 3449 204 320 04n
Gratificaciones 5,065 G5, 6T
Compensacion por fiempo de servicios (CT75) 35,364 34083
Segumo social 33,562 34,056
Vacaciones 20087 30,294
Diversos 1884 4 683
Total 217 856 499,723
10. Gastos generales
Este mubro comprends:
200 2013
o 5
Alquiler d= oficina 0,503 R Y
Manfemimiente de oficina B2T75 11,262
IGV (mo uilizado proorates) Baa7 10,068
Servicos basicos G970 B.OT5
Sarvido de MasterBase 7500 1714
Depreciacion del ano (nota §) G276 5,742
Ttiles de limpiera i) 2,338
Ciros menorss 17,004 14,268
Total 126,363 157,745
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Hotas 3 los sstados Anancleros (coptomacisg’

11.

12

13

Situacion tributaria

1M1

11.2

Impuesto ala renta

La exoneracion de rentas de asociacionss sin fines de hacro se restringe a aquellas guede acoerdo
con sus estabubos tenpan exclusivaments alzuno o varios de los fines establecidos en el artrule
19 &) de la Ley del Impuesto a la Renta, esto es: deportive, cultmal educative, demtifica,
literario, artistico, de beneficencis, asistencia social politico, premial yo de wivienda, siempre
gue destinen sus remtas a sus fines espeaficos em el pais; no las distribayvan, directa o
indirectamente, enmre los asociados 0 partes vinculadas a estos o 2 aguellas, v gue o sus estahmios
este previsto que su patrimenio se destinara, en caso de disolucion, a cualquiera de los fines
sefialados.

Impuesto General a las Ventas {(IGV)

La taza del Impuesio General a las Ventas (IGV] es de 18%%, gue inchrye el 1% por Impuesto de
Promocion Mumicipal Las cuotas ordinarias v exiracrdinarias estan mafectas del Impuesto
General a las Ventas, segun la Directiva W= 004 - 95/ SUNAT.

Informacion sobre el valor razonable de los instrumentos financieros
Al 31 de dicdembre de 2020 v 2019, 1a Asociacion mantiens instrumentos financieros medidos al valor
razemable segum el nivel en 1a jerarguia de valor razonable descrite en la pota 2.1.

Los oiros insoumentos financieres se llevan al costo amortizado ¥ sa valor razonable estimadopara
divalgarle en esta nota, 251 como el nivel en la jerarquia de valor razonable es descrito enla nota 2.1,

Sobre [a base de los crifemies descritos apderiormente, la Admimstiacion de la Asociacion esima que ne
existen diferencias mportantes enme el importe en libros ¥ el valor rmazonable de los instrumentos
financieros de la Asociacion al 31 de diciembre de 2020 y 2019,

Los activos v pasives financieros del estado de sitvacion Snanciera, clasificados por niveles son:

2020
Lctlvos Paslvos
fimanclsrog financlenmxs
Hivel 1 Hlwal 2 Hivel 2 Total
& & & L)
Activos:
Efectve yegquivalenies al efectve 345800 - 345,800
Cuemtys por cobrar a asocizdos - 21,510 - 21,500
Otras casmtas par cobrar - 24,333 - 24,533
“Total acilvos 45,000 48,047 - 390, 043
Paslvoa:
Chszbs poT pAgAT & provesdorss - - 1,547 1,847
Tofal paslvos - - 1,647 1,647

Administracion de riesgos financieros

Las actividades de la Aseciacion ]a exponsn a una variedad de riesgos finanderos: riesgo de mercado,
riesgo de credito ¥ riesgo de Hquidez El programa de administracion de riesgos de la Asociacion s2
centra en lo mpredecible de los mercades financieros ¥ mal de mmimizar los potenciales efectos
adversos en su desempefio financisrg.

La Adminisiracion sobre 1a base de un comocimiento tecmico v de su experiencia, establece politicas
para el comimol del riesgo de mercado, aredificio v de lquides.
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(3} Riesgo de mercado

() Fiesgo de taza de interes
La exposicion de la Asociacion a este riesgo se da por cambios en 1as fasas de interésen sus
pasives financieros. La Asociacion no mantens pasives financieres sujetos aintereses per lo
que la Administracion Do espera inouir en perdidas por riesgos de mteres.

(0} Fiesgo de taza de cambio
El mesgn de tasa de cambio 25 2l resgo de que el valor razenable o los flujos de efectve
foturo de un mstnamento fnanciero puedan fluchsar comso consecnencia de variaciones en las
tasas de cambio de una moneda extranjera. Las actividades de la Asodacien la expenen al
rissgo de perdida debido a las Suctuaciones en los tipos decambio del dolar estadounidensa.

Los saldos en monsda exmanjera al 31 de diciembre de 2020, se enruenman exprasades en
soles al tpo de cambio del mercado libre poblicades por la Superiobendemcia de Banca,
Semures v AFE vigent= al ciere del ejercicio de 5361 5pam actives ¥ 55 621 pam pasivos por
cada US51.00 (53311 pam activos v 53,317 pama pasivos por cada USE] al 31 de diciembre
de 2019

La Asecackon al 31 de diciembre de 2020 y 2019, tema acives ¥ pasives en mooeda
ERITANL] BMA COMO SiZue:

2020 249
Uss UsE
Activos:
Efectiva v equivalentes al efectivae 41 18,153
(hras cuentas por cobrar EX L 4,000
Total activos 4,641 22,153
Pasivos:
Cuentas p0r pagar a provesdores - (3.678)
Total pasivos - i|3.6TE)
Posicion activa, neta 4,641 18,473

La Adminisiracion de la Asocacion menitorea v analiza las acciomes a tomar amie las
flurmaciones en &l tipo de cambio de la moneda peruana Sente al dolar esmdounidense de
manera gue oo afecte siznificativamente los resultados de sus opsTaciones.

La difsremcia d= cambio neta al 31 de diciembre s= conforma de la sigulente manera:

2020 2015

5 5

Ganancia por diferencia de cambéo 3,500 7843
Perdida por diferencia de cambio [(358) (8.553)
Total 2,642 (610)
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Hotas 3 los estados inanclercs (contonacian))

(b)

(c)

Riesgo de credito

El riespo de cradito es aquel en el coal una de las partes de um instromento finanders cause una
perdida financiera a la otra por incumplir con wma oblipacion. Los actives financieros de ka
Aspciacion expuestos a riesgo de aedite carresponden principalmente alos depositos en bancos.
Caon relacion a estos, la Asociacion reduce la probabilidad de concenmraciones sipnificativas de
riesgo de credito porgue mantisns sus depositos de efectivo en entidades financieras de primer
orden de reconocido prestizio en el mercado local v limita &l monte de la expesicion al riesgo de
credito en cualquiera de las entidadesfinancieras.

Riesgo de liquidez
El riespo de liguider es el riesgo de gue ume entidad epcuenmre dificultades em compli
oblizaciones asociadas con pasives Snanderos a su vencinsnto a un costo razonable.

Los pasivos financieros de la Asociacion clasificades considerando el tempo que resta desde la
fecha del estado de situacion Snanciera hasta su vencimiento son:

Cuentas por Crtras
pagara  cuentas por Cuotas
Vencimientos provesdores pagar adelantadas
) ) o
Al 31 de diciembre de 2020
Menas de 1 ano 1547 43,774 8174
Total 1,647 43 TS 8174
Al 31 de diciembre de 2013
Menos de 1 ane 13,548 28,92 14,779
Total 13,548 28,502 14,773

La Administracion de la Asociacion comtrola los riesgos de liquidez asociados con los importes
inchaides en cada uma de las cateporias defalladas anterirmente, mediante la evaluacion periodica
de 1a vaabilidad financiera de los clientes v uma aderuada gestion deles wencimientos de los actives
v pasivos de fal forma que logre el calce emire los flujos deineresos v pages fisharos. asi como
tambien solventar su capital de mabajo con los fujos de efectvo provenisntes de sus actividades
de operacion.
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