INFORME DE
ADMINISTRACION 2007

Sefiores Accionistas:

En cumplimiento de lo dispuesto por la Ley y el Estatuto Social de ValoresBolivariano,
Casa de Valores S.A., presento a ustedes el informe correspondiente a las actividades de la
compailia en el afio 2007 y los estados financieros al cierre de dicho ejercicio.

Comentario General:

Al inicio del 2007, se notaba en el pais, un ambiente de incertidumbre debido al cambio de
gobierno y a las expectativas econémicas que se adoptarian.

Se tomaron medidas como la reduccién de los sueldos en el sector piblico de acuerdo al
decreto 003, suscrito por el presidente, reduccién de las tarifas eléctricas instauradas como
la “tarifa de la dignidad”, entre otras medidas.

Segun cifras preliminares del BCE, Ecuador alcanzé un PIB de US$ 44mil millones, lo que
represent6 un crecimiento anual del 2,65% en nuestra economia en el 2007. En el sector no
petrolero fue de 4,4%, mientras que el PIB petrolero fue del 9,8%.

En la balanza comercial, las exportaciones acumuladas ascendieron a US$ 12mil millones
FOB, de las cuales el 75,6% estan representadas por productos primarios y el 24.4% por
industrializados. Entre las materias primas, el petréleo sigue siendo la principal fuente de
ingresos con US $6mil millones, es decir el 69,9% del total de este rubro. Otros productos
de exportacion fueron banano y plétano con el 12,4%, camarén con el 5,8%, entre otros. El
saldo de la balanza comercial acumulada a noviembre presenté saldo positivo de US$
1.3millones.

La inflacion del 2007 terminé en 3.32% con un indice de precios al consumidor (IPC) de
109,97.

El indice de riesgo de los Bonos de los mercados emergentes (EMBI), termind la peniltima
semana de diciembre en 593 puntos, un descenso notable en relacién al 15 de enero cuando
el Ec. Rafael Correa asumié el Gobierno en que se ubicd en 827 puntos. El nivel mas alto
se observo al llegar a 1.048 puntos, durante la tercera semana de enero de 2007.




La calificadora internacional Standard & Poor’s (S&P) elevo la calificacion deRr<iow
largo plazo que pasé de CCC a B. El Gobierno transfirié el segundo pago semestral de
intereses de los bonos 2012, lo cual incidi® en el incremento en la calificacion,
adicionalmente se debid a que el Estado obtendria una mayor participacion en las ganancias
extraordinarias que se generen por los altos precios del petréleo y la mayor proporcién que
obtiene el gobierno de la produccién del crudo, esto por Decreto Ejecutivo, segin el cual el
Estado tendra una participacion del 99% de los excedentes de la produccion del petréleo
frente al 1% de las empresas privadas.

En cuanto al mercado de valores, se dio un cambio muy importante en dicha ley, ya que se
exonera el pago del impuesto a la renta de los titulos valores de renta fija de mas de un afio
plazo que se negocien en las Bolsas de Valores del pais.

En relacién a los montos de financiamiento (emisién de obligaciones, papel comercial,
titularizaciones), existi6 un decrecimiento de 67% aproximadamente, en relacién al afio
anterior, esta situacion se puede atribuir al cambio de gobierno y la transicion de una nueva
administracién del Estado Ecuatoriano.

La tasa de rendimiento promedio de las obligaciones ascendié en el 2007 a 8,3%, lo cual
demuestra haber sido altamente atractiva tanto para emisores como para inversionistas, si la
comparamos con una pasiva referencial promedio del 5,3% y una activa referencial
promedio del 10,1%.

El total de monto negociado en el mercado nacional corresponde a US$ 3.512millones, de
los cuales US$ 1,703millones corresponden a la Bolsa de Valores de Guayaquil.

Las transacciones en titulos de renta fija en la BVG fueron de US$ 1.64 1millones, mientras
que en renta variable fueron de US$ 62millones.

La inversién en acciones generé un incremento en el indice accionario nacional IRECU-
BVG, que mide la ganancia obtenida por la inversién en acciones considerando tanto la
variacién de precios como los dividendos en efectivo distribuidos. Las empresas que
marcan la tendencia del indice son: Banco Bolivariano, Banco de Guayaquil, Banco del
Pichincha, Holcim Ecuador, La Favorita, Cerveceria Nacional, Agricola Industrial San
Carlos, Inversancarlos, , entre otras.

ValoresBolivariano, Casa de Valores S.A. obtuvo una importante participacion en el
mercado bursétil, lo que logr6é sobrepasar las metas proyectadas para la compafiia en el
2007.

El volumen total negociado de ValoresBolivariano, durante el 2007 fue de US
$280millones que representa méas del 16% del total del mercado bursétil privado en
Guayagquil. En lo que respecta a titulos de renta variable, el valor total negociado en el 2007
fue méas de US $8millones.




ValoresBolivariano estructuré6 y colocé dos emisiones de papel comercial y una de
obligaciones convertibles en el afio 2006. La primera emisién de papel comercial fue de la
compafiia Novacero S.A. con un monto autorizado de US $15 millones y la segunda del
Banco Bolivariano con un monto autorizado de US $125 millones las cuales fueron
colocadas en forma primar en el 2006 y en forma revolvente en el 2007. En cuanto a
obligaciones convertibles se estructuré una emisién del Banco Bolivariano por US $3
millones a fines del 2006 y su colocacién fue en el 2007.

Evolucion de ValoresBolivariano, Casa de Valores S.A.

Volumen . . .
Nimero de |Comisiones
Aiflo total .
. transacciones | ganadas

negociado
2004 | 125,360,378.76 647 77,068.46
2005 | 295,157,309.71 727 ’ 9},608.79
2006 | 213,144,216.76 599 142,487.83
2007 § 290,344,394.69 769 167,025.29

Con una utilidad presupuestada de US$ 84,368.71, la utilidad neta alcanzada en el 2007 fue
de US$ 94,553.33 que representa el 112.07%, lo cual evidencia la excelente gestién que
realiza la casa de valores para sobrepasar las metas propuestas.

Para su conocimiento y consideracién, acompaiio el Balance General, el Estado de Pérdidas
y Ganancias y los Balances Auditados al 31 de diciembre del 2007.
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> | | REGISTRO UNICO DE CONTRIBUYENTES
‘RVICIO DE RENTAS INTERNAS soo'EDA DEs

NUMERO RUC: 0892308334001
RAZON SOCIAL: VALORESBOLIVARIANO, CASA DE VALORES §.A.

NONBRE COMERCIAL: VALORESBOLIVARIANO, CASA DE VALORES S.A.

CLASE DE CONTRIBUYENTE: OTROS

REP. LEGAL ! AGENTE DE RETENCION:  MEDINA SERRANO JOSE ALBERTO

FEC. INICIO ACTIVIDADES.: 110712093 FEC. CONSTITUCION: 1120712093
. FEC. INECRIPCION: 01/08/2093 FEC. ACTUALIZACION: 22212097

ACTIVIDAD ECONOMICA PRINCIPAL: '

ACTIVIDADES DE INVERSIONES EN VALORES MOBILIARIOS

DIREGCION PRINCIPAL:

Provincia: GUAYAS Cantdn: GUAYAQUIL Pamaquia: CARBO (CONCEPCION) Calle: JUNIN _Numero: 200
Intersection: PANAMA Edificio: BANCD BOLIVARIAND Piso: 2  Refarentia ublcation: FRENTE A ECUAGIROS
BANCO BOLIVARIAND Telefono Trabajo: 042550293 Fax: 042566707

OBLIGACIONES TRIBUTARIAS

ANEXO TRANSACCIONAL -

DEGLARACION DE IMPUESTO A LA RENTA_SOCIEDADES
DECLARACION DE RETENCIONES EN LA FUENTE
DECLARACION MENSUAL DE VA

* " » »

# DE ESTARLECIMIENTOS REGISTRADOS: dal 001 al 0D ABERTOS: 1
. CERRADOS: ¢
SUR\ GUAYAS

SERVICIO DE RENTAS
ra: 22022007 11:0259

Ffarton Xavier Campafia Pineda
r LEGADO DEL R.U.C,
Servicio de Nentas Internas
LITORAL SUR




- REGISTRO UNICO DE CONTRIBUYENTES
fICIO DE RENTAS INTERNAS soc’E DA D ES

NUMERO RUC: 0892308334001
RAZON SOCIAL: VALORESBOLIVARIANO, CASA DE VALORES S.A.

Ti :
No. ESTABLECIMIENTO: 0Dt ESTADO: ABIERTO MATRIZ FEC. INICIO ACT.: 11/07/2003
NOMBRE COMERCIAL: VALORESBOLIVARIANO, CASA DE VALORES S.A.

ACTMDADES ECONOMICAS:
ACTIMIDADES DE INVERSIONES EN VALORES MOBILIARIOS

DIRECCION ESTABLECIMIENTO:

Provincla: GUAYAS  Cantdn: GQUAYAQUIL  Pamaquia: CARBO (CONCEPCION)  Calle: JUNIN  Nimero: 200
Intersaccion: PANAMA  Edificio: BANCO BOLIVARIANO Piso: 2 Telefono Trabajo: 042560208 Fax: 042556707
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" arlon Kaviey Campaiia Pineda
DELEGADO DFF P.11C,
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