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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas de
VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.:

Introduccién:

1. Hemos auditado el estado financiero adjunto de VENTURA CASA DE VALORES VENCASA
S.A., al 31 de diciembre de! 2011y 2010, y el correspondiente estados de resultados, cambios
en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fecha, asi como el
resumen de las principales politicas contables y otras notas explicativas a los estados
financieros.

Responsabilidad de la Administracién sobre los Estados Financieros:

2, La Administracidon de VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A. es responsable de la
preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financieras (NIIF), y del contral interno determinado por la
gerencia como necesario para permitir que la preparacion de los estados financieros estén
libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores Independientes:

3. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros
basado en nuestra auditorla. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoriay Aseguramiento (NIA). Estas normas requieren que cumplamos
con requerimientos éticos y que planifiguemos y ejecutemos la auditoria para obtener
seguridad razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes.

Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas, de ia evidencia que sustenta
las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, que incluye la evaluacién del riesgo de que los
estados financieros contengan errores impartantes ya sea como resultado de fraude o error. Al
efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideraciéon el control interno
pertinente de la Compafia en la preparacidn y presentacion razonable de los estados
financieros con el propésito de disedar procedimientos de auditoria de acuerdo con las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del
control interno de la Compafila. Una auditorla incluye también la evaluacién de si los principios
de contabilidad utilizados son apropiados y si las estimaciones importantes hechas por la
Administracion de la Compafiia son razonables, asi como upa evaluacién de la presentacion
de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenidc es suficiente y apropiada para propeorcionarnos una base razonable para
expresar una opinion.



INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
A los Accionistas de
VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

Pagina No. 2
Opinién:
4, En nuestra opinion, los estados financieros mencionados en el parrafo 1 presentan

razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de VENTURA
CASA DE VALORES VENCASA S.A. al 31 de diciembre del 2011 y 2010, el resultados de sus
operaciones, cambios en su patrimonio neto y flujos de efectivos por los afios terminados en
esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.
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VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

ESTADOS DE SiTUACION FINANCIERA
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresados en Doélares)

Notas ACTIVOS 2014 2010
ACTIVOS CORRIENTES:
3 Etectivo y equivalentes de efectivo 91,703 148,539
4 Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 139,923 43,764
5 Cuentas por cobrar 38,185 73412
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 270,821 265,715
ACTIVOS NO CORRIENTES:
5 Activos fijos, neto 6,265 7,846
7 Oftros activos 15,725 46,235
TOTAL ACTIVOS 292,811 319,796
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS CORRIENTES:
8 Cuentas por pagar 17,460 34,187
9 Gastos acumuiados por pagar 4,940 9.488
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 22,400 43,675
PASIVOS NO CORRIENTES:
10 Reserva para jubilacion patronal y desahucio 1,482 3,415
11 Accionistas ' 0 188
TOTAL PASIVOS 23,882 42,278
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
13y 14 Capital social 262,170 212,000
2 Aportes para futuras capitalizaciones 35,422 50,170
2 Reserva legal ' _ 9,841 5,905
2 Superavit por valuacién de inversiones : 0 0
(Perdidas) Utilidades retenidas { 38,504) 4,445
TOTAL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 268,929 272,518

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO DE

ACCIONISTAS &
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Ver notas a los estados financieros
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VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
{Expresados en Délares)
Notas 2011 2010
INGRESOS:

2 Comisiones ganadas 174 951 305,045
Servicios de asesoria 85,979 51,672
intereses ganados 7,231 3,132
Cambio en valor razonable de activos fijos 0 240
Otros 105,637 10,024
TOTAL 373799 370,113
GASTOS OPERACIONALES:

15 Gastos de administracién ( 371,466) ( 305,606)

6 Depreciaciones { 2.068) 1.601)
TOTAL { 373,634) ( 307,207)
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION DE
EMPLEADOS EN LAS UTILIDADES E
IMPUESTO A LA RENTA 265 62,906
OTROS, NETO:

Gastos financieros ( 0) ¢ 912)

TOTAL OTROS, NETO ( 0) ¢ 912)

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION DE

EMPLEADOS EN LAS UTILIDADES E

IMPUESTO A LA RENTA 265 61,994
16 15% PARTICIPACION DE TRABAJADORES

EN LAS UTILIDADES ( 40) ( 9,299)

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA

RENTA 225 52,695
16 IMPUESTO A LA RENTA ( 4222) [ 13.336)

(PERDIDA) UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO { 3,997) 39,359

UTILIDAD POR ACCION ( 0.02) 0.18

Ver notas a los estados financieros

i@ Mancheno Cortes
Gerente General

Econ.

VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

A))
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Contadora

VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.
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VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresados en Délares)
Utilidades
Aportes para Superavit retenidas
Capital futuras Reserva por valuacién {Pérdidas
social capitalizaciones legal de inversiones acumuladas) Total
Saldos al 1 de enero del 2010 212,000 0 331 45,262 41,103 298,696
Utilidad neta del ejercicio 0 0 0 0 39,359 39,359
Capitalizacién, nota 13 0 50,170 0 0 50,170) 0
Bajas de cuentas por cobrar, nota 5 0 0 0 0 20,275) 20,275)
Ajustes, nota 7 0 0 0 45,262) (4] 45,262)
Apropiacién a reserva legal 0 0 5574 0 5,574) 0
Saldos al 31 de diciembre del 2010 212,000 50,170 5,905 0 4,443 272,518
Pérdida neta del ejercicio 0 0 0 0 ( 3,997) 3,997)
Capitalizacién, nota 13 50,170 ( 50,170) o] 0 0 o
Apropiacién accionistas, nota 13 0 35,422 0 0 ( 35,422) 0
Ajustes 0 0 0 0 408 408
Apropiacion a reserva legal 0 0 3,936 0 3,936) 0
Saldos al 31 de diciembre del 2011 262,170 35422 9.841 _0 ¢ 38,504) 268,929

Ver notas a los estados financieros

/

Econ. lia Mahcheno Cortes
Gerente General
VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

6ska Carchi Cafiote
Contadora

VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.
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VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresados en Délares)
20 2010

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES

DE OPERACION:
Efectivo recibido de clientes 260,930 356,717
Efectivo pagado a proveedores y empleados ( 333,988) ( 339,675)
Otros ingresos 112,868 13,156
Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion 39810 30,198
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES

DE INVERSION:
Compra de activos fijos, netas ( 487) ( 412)
Inversiones temporales { 96,159) 30,602
Efective neto (utilizado) proveniente de las actividades de inversion 96,646) 31,014
(Disminucién) Aumento del efectivo y equivalentes de efectivo ( 56,836) ( 816)
Efectivo y equivalentes del efectivo al inicio del perioda 148,539 149,355

Efectivo y equivalentes del efectivo al final del periodo

Ver notas a los estados financieros

— 91,703 ___ 148,530

Gerente General
VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A,

Contadora
VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.
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VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO CON LAS ACTIVIDADES DE

OPERACION

POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

{Expresados en Doélares)

UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO

AJUSTE PARA CONCILIAR LA UTILIDAD NETA
CON EL EFECTIVO NETO PROVENIENTE POR
LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Participacion de trabajadores e impuesto a la renta
Depreciaciones
Jubilacién patronal y desahucio
Amortizaciones
Cambio en el valor razonable de activos fijos
(Aumento) Disminucion en:
Cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipado
Otros activos
Aumento (Disminucién) en
Cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar

Total ajustes

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros

2011 2010
( 3,997) 39,359
4,262 22,635
2,068 1,601
383 1,364
0 0
0 240)
34217 649)
0 0
30,510 (  15,134)
( 23,085) (  22,662)
( 4,548) 3,924
43807 9.161)
39,810 30,198

Lofile’

Econ. Lilia Man€heno Cortes
Gerente General
VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

A_'uh%!
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Contadora

{iRoska Carchi Cafiote

VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A,
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VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

1.

INFORMACION GENERAL DE LA COMPANIA

VENTURA CASA DE VALORES VENCASA S.A.- Es una Compaifila cuya participacion
accionarfa es del 50% propiedad de VENTURA CAPITAL MARKET INVESTMENT INC. y el
50% restante de BC HOLDING LTD., sociedades constituidas en la Republica de Panama y
Bélice, respectivamente; en octubre de} afio 2008 SAINT ELMOS CORP cambid su razén
social a SENTINEL GROUP INC. y en marzo del 2009 cambid la razén social al actual BC
HOLDINGS LTD. La Compaifila fue constituida bajo las leyes de la Repiblica del Ecuador el
24 de octubre del 2005 e inscrita en el Registro Mercantil el 1 de noviembre del mismo afio bajo
el nombre de Davos Biscayne Capital Casa de Valores S.A. En mayo 15 del 2006, cambio su
razon social a Biscayne Capital Casa de Valores BISCAP S.A. y posteriormente el 28 de marzo
del 2008 mediante Resclucion No. 08-G.IMV-0002407 emitida el 28 de abril del 2008 por la
Superintendencia de Compafilas cambié su razén sacial a VENTURA CASA DE VALORES
VENCASA S.A. La Compafiia tiene asignado por el Servicio de Rentas Internas, el Registro

Unico de Contribuyentes No. 0992428252001, y sus oficinas estan ubicadas en la ciudad de
Guayaquil.

Operacidn.- Sus operaciones son realizadas en la Bolsa de Valores de Quito desde noviembre
1 del 2005. Su objeto principal es la intermediacidn de valores, y realizar todas las actividades
de acuerdo a la Ley de Mercado de Valores, para lo ¢cual se encuentra inscrita en el registro de
mercado de valores por medic del No. 2007-2-06-00085. Esta facultada para el operar en
mercados bursatiles y extrabursatiles, y mantiene cuota patrimonial para las operaciones en la
Bolsa de Valores de Quito. El traspaso fisico producto de la compra o venta de los valores
negociables se los realiza mediante el Deposito Cenfralizado de Compensacion y Liquidacién
DECEVAL S.A., (nica compaiila autorizada por la Superintendencia de Compariias del
Ecuador y por las Leyes de Mercado y Valores, para recibir los dep6sitos de valores inscritos
en el Registro Mercado de Valores, custodia y conservacion de los mismos, y dar servicio de
compensacion y liquidacion de los valores negociados en la Bolsa de Valores.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Base de presentacién.- Los estados financieros adjuntos y sus registros contables son
preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS por sus
siglas en inglés), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (/ASB por
sus siglas en inglés), las cuales incluyen las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC), y
los pronunciamientos del Comité de Interpretaciones (SIC por sus siglas en ingiés).

La Superintendencia de Compafilas mediante Resoluciones No. 06.Q.ICL.003 y No.
06.Q.1C1.004 publicadas en el R.O. No. 348 de septiembre 4 del 2006, dispuso que las NIAA y
NIIF respectivamente, sean de aplicacion obligatoria a partir de enero 1 del afio 2009 por parte
de las entidades sujetas a su control y vigilancia, decisién que fue ratificada con la Reselucién
No. ADM No. 08198 publicada en el Suplemento del R.O. No. 378 de julic 10 de! 2008.

El 23 de diciembre del 2009, la Superintendencia de Compafilas emiti¢ la Resolucién No.
SC.DS.G.08.006 que fue publicada en el R.O. No. 94, mediante la cual se establecid un
instructivo complementario destinado para la implementacién de los principios contables (NIIF)
para |as entidades sujetas a su control y vigilancia.

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (/FRS por sus siglas en inglés), fueron
aceptadas en Ecuador, mediante la Resolucion No. 08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del
2008, emitida por la Superintendencia de Compafilas, en donde establece la aplicacién
obligatoria de las NIIF, a partir del afo 2009, para todas las compafiias sujetas al control y
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacién)

vigilancia de la Superintendencia de compaffas. La mencionada Resolucidn, fue publicada en
el Registro Oficial No. 498 del 31 de diciembre del 2008, que establece adicionalmente un
cronograma de aplicacion de las NHF. :

Con base a la mencionada disposicion legal, la Ventura Casa de Valores Vencasa S.A. aplict
obligatoriamente las NIIF a partir de enerc 1 del afio 2010, teniendo como periodo de transicion
el afio 2009, primer grupo en la aplicacién de las NIIF, segin el cronograma establecido, que
corresponden a las Compafilas sujetas y reguladas por !la Ley de Mercado de Valores y
compafilas auditoras externa, segun el cronograma establecido.

Durante el aflo 2011, la Superintendencia de Companias del Ecuador, procedio a emitir las
siguientes disposiciones: Resolucion SC.ICI.CPAIFRS.G.11007, publicada en octubre 28 del
2011 (Destino de los saldos de las cuentas reserva de capital, reserva por donaciones, reserva
por valuacion o superavit por revaluacién de inversiones, resultados acumulados provenientes
de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera — NIIF
y la Norma Internacional de Informacién Financiera para Pequefias y Medianas Entidades —
PYMES, superavit por vaiuacion, utilidades de compafifas holding y controladoras y
designacion e informe de peritos), Resolucion SC.ICI.CPAIFRS.G.11010 publicada en octubre
11 del 2011 (Aplicacién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera — NIIF y de la
Norma Internacional de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Entidades -
PYMES para las compafifas sujetas al controi y vigilancia de la Superintendencia de
Compafilas del Ecuador) y Resolucién SC.ICL.CPAIFRS.G.11.015 publicada en diciembre 30
del 2011 (Normar en la adopcién por primera vez de las NIIF para las PYMES, Ia utilizacién del
valor razonable o revaluacién como costo afribuido, en el caso de los bienes inmuebles).

A la fecha de los estados financieros la Superintendencia de Compaiilas del Ecuador ha
oficializado la aplicacién de las NIC de la 1 ala 41 y NIIF de la 1 a la 8 y los pronunciamientos
del Comité de Interpretaciones (SIC). Las normas contables aplicadas por la Compafia para
los pericdos 2011 y 2010 fueron las siguientes:

NIC 1  Presentacion de estados financieros

NIC7  Estado de flujos de efectivo

NIC8 Cambio en politicas contables, estimaciones y errores
NIC 10 Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa
NiC 12 Impuesto a las ganancias

NiC 16 Propiedades, planta y equipo

NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias

NIC 19 Beneficios a los empleados

NIC 23 Costos por préstamos

NIC 24 Informaciones a revelar sobre partes relacionadas
NIC 28 Inversiones en asociadas

NIC 32 Instrumentos financieros

NIC 33 Utilidades por accitn

NIC 36 Deterioro del valor de los activos

NIC 37 Provisiones y contingencias

NIC 38 Activos intangibles distintos de la plusvalia

NIC 39 Instrumentos financieros, reconocimiento y medicion
NIF1 Adopcion por primera vez de las NIIF

NIIF7 Instrumentos financieros informacién a revelar

A la presente fecha el el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad {IASB por sus
siglas en inglés) ha emitido nuevas normas, como parte del mejoramiento de las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera (JFRS por sus siglas en inglés), su aplicacion esta
establecida a partir de enero 1 del 2013, pero se permite su aplicaciéon anticipada, VENTURA
CASA DE VALORES VENCASA S.A. no ha aplicada anticipadamente estas normas.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacién)

Las siguientes normas fueron las emitidas:

NIIF 9 Instrumentos financieras
NiIF 10 Preparacion de los estados financieros consolidados
NIIF 11 Acuerdos conjuntos

NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades
NIF 13 Valor Razonable

Un resumen de las principales normas contables aplicadas por la Compafila, para la
elaboracién de los estados financieros, se mencionan a continuacion:

Moneda de funcional.- Los estados financieros adjuntos son presentados en Délares de los
Estados Unidos de América, moneda adoptada por [a Republica del Ecuador en marzo del
2000, y sus registros contables son preparados de acuerdo con las NIC emitidas por Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (/ASB por sus siglas en inglés) y aprobadas por la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador.

El 8 de marzo del 2007, se publicd en el Registro Oficial la Resolucidn No. CNV-008-2006 del
Consejo Nacional de Valores denominada “Cedificacién de fas resoluciones expedidas por el
Consejo Nacional de Valores”, con el propésito de contar con un cuerpo normativo organizado

y Unico en el que se sistematice el contenido de las resoluciones expedidas por el Consejo
Nacional de Valores.

Efactivo y equivalentes de efectivo.- Para propositos de elaboracion del estado de flujos de
efectivo, la Compariia considera como efectivo y equivalentes de efectivo las cuentas caja y

bancos e inversiones a corto plazo de alta liquidez y de libre disponibilidad con acreditacion de
intereses mensuales.

Instrumentos financieros.- Comprende instrumentos financieros no derivados y consistentes
en inversiones en efectivo, cuentas por cobrar y cuentas por pagar e instrumentos
patrimoniales. Se registran inicialmente a su valor razonable, mas los costos de transaccion
directamente atribuibles a la compra o emisién de éste y se registran en el momento en que
existe el compromiso de adquirir tales activos. E! reconocimiente de un activo financiero se da
de baja cuando el derecho contractual de la Compania sobre los flujos de efectivo del activo
financiero expira o cuando la Compania transfiere el activo financiero a otra parte sin retener el
control o sustancialmente los riesgos y beneficios de ese activo. En el caso de los pasivos
financieros, estos se dan de baja cuando la obligacién especifica expira o es cancelada y tal es
el caso:

. Equivalentes de efectivo.- Para propdsitos de elaboracion del estado de flujos de
efectivo, la Companfia considera como equivalentes de efectivo las cuentas de caja y
bancos e inversiones a corto plazo de alta liquidez con acreditacion de intereses
mensuales, nota 3.

. Cuentas por cobrar.- Son registradas al costo, y corresponde prlnc1palmente a un
pagaré por cobrar a la compania SPY GLASS. nota 4.

. Cuentas por pagar.- Son registradas al costo, esto al momento de la negociacion de ta
compra de materiales y/o bienes, y de la recepcion de servicios, que utilizada por la
Administracion de la compadia para las operaciones del negocio.

. Inversiones.- Son registradas al costo amortizado, cuyos vencimientos son mayores a
90 dlas, disponibles para negociacién o venta en un plazo de 12 meses, se reconoce su
interés a tasas de interés fijas y variables.

En las respectivas notas se revelan los criterios sobre la valuacién de los saldos presentados
en efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar y pagar y patrimonio al 31 de
diciembre del 2011 y 2010.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacién)

Las NIIF's, requieren ciertas revelaciones acerca de I0s instrumentos financieros, que tienen
relacién con los diferentes riesgos que afectan a VENTURA CASA DE VALORES VENCASA
S.A., tales como: mercado, financieros y generales de negocio, tal como se detalla a
continuacion:

Riesgo de Mercado.- La Compaiiia opera principalmente en el mercado bursatil y extrabursatil
como intermediario de valores, en la colocacion de valores o titulos negociados a diferentes
tasas de interés y vencimientos, que son adquiridos por inversionistas (personas naturales o
juridicas) quienes asumen el riesgo crediticio y financiero relacionado con los titulos o valores.

Riesgo crediticio y liquidez.- La Compafia no enfrenta riesgos crediticios debido a que sus
comisiones por intermediacién bursatil son cobrables al momento de la negociacién de los
valores o tltulos, por lo que no dispone de riesgo crediticio. En el riesgo liquidez la
Administracién de la compafia fija una tasa porcentual para las comisiones por cada operacion
bursatil, que le permita mantener los niveles 6ptimos de liquidez, esto debidc a la alta
competicién de ias casas de valores.

Activos fijos.- Estan registrados a su valor mercado como costos atribuido y estén
presentados netos de las depreciaciones acumuladas. Los pagos por mantenimiento son
cargados a gastos, mientras que las mejoras de importancia son capitalizadas. Los activos
fijos son depreciados aplicando el método de linea recta considerando como base la vida atil
estimada de estos activos.

La depreciacién anual se reconoce como gasto y se determina mediante el metodo de linea
recta en base a la vida util estimada de los activos, son las siguientes:

Activos Tasas
Muebles, enseres y equipos de oficina 10%
Equipos de computacion 33.33%

Reserva legal.- La Ley de Companias requiere que el 10% de la utilidad neta anual sea
apropiada como reserva legal, hasta que represente por lo menos el 50% del capital suscrito y
pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, pero puede ser utilizada para
absorber pérdidas futuras o para aumento de capital.

Cuota patrimonial Bolsa de Valores - Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 estuvo constituida
por US$ 5,000 y US$.5000, respectivamente, que representa desembolso efectuado en
concepto de la cuota patrimonial para la constitucién de la Corporacion Civil Bolsa de Valores
de Quito, necesaria para la operacidn de la Compafiia, y que fue adquirida en el mercado
bursatil.

Comisiones ganadas, servicios de asesoria e Intereses ganados y otro.- Son registrados
mediante ef método del devengo. El porcentaje y forma de célculo de las comisiones y los
servicios de asesoria son de libre contratacién, mientras que los intereses ganados son
calculados por las tasas de intereses fijadas y sus plazos de vigencias, y, los otros ingresos
corresponden principalmente a la ganancia de fa venta y compra de titulos, y dividendos
recibidos de la Bolsa de valores de Quito, nota 20.

Gastos y otros.- Los gastos y otros son reconocidos cuando se devengan independientes
cuando se paguen, y, se registran en el periodo que se correlaciona con el ingreso.

Provisiones.- Se reconoce una provision solo cuando la Comparia tiene una obliggcién
presente (legal o implicita) como resultado de un evento pasado y es probable que se requieran
recursos para cancelar dicha obligacién y se pueda estimar en forma razonable el monto de la
obligacion.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacion)

Reserva para jubilacién patronal y desahucio.- La provision para compensacién por tiempo
de servicios se determina de acuerdo con los disposiciones legales vigentes, y se registra con
cargo a resultados a medida que se devenga, por el monto que corresponderia pagar si el
personal se retirase a la fecha del estado de situacion. El Cédigo de Trabajo de la Republica
del Ecuador establece la obligacion por parte de los empleadores de conceder jubilacion
patronal a fodos aquellos empleados que hayan cumplido un minimo de 25 afios de servicio en
una misma compafila y la obligacién que tienen los empleadores de indemnizar a los
empleados con el 25% de su dltimo sueido multiplicado por los afos de servicio, cuando la
relacion laboral termine por desahucio.

Participacidon de los trabajadores en las utilidades.- La Compania reconoce con cargo a los
resultados del ejercicio en que se devenga, el 15% de participacion de los empleados en las
utilidades, de conformidad con lo establecido en el Cédigo de Trabajo de la Republica del
Ecuador, nota 16.

Impuesto a la renta.- El impuesto a la renta es calculado por la Compailia, sobre la utilidad
gravable para fines tributarios con las tasas corporativas del 24% y 25% para los afios 2011 y
2010, respectivamente, nota 16, segun las nuevas reformas establecidas en el Cddigo
Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones, emitida el 29 de diciembre del 2010. El
impuesto a la renta diferido originado de las diferencias temporales, la Compaiiia no lo calcula
debido que no presentan partidas de activos o pasivos que generen tal impuesto.

Uso de estimaciones.- La preparacién de los estados financieros de acuerdo con las NIIF,
requieren que la Administracion efectie ciertas estimaciones y supuestos contables inherentes
a la actividad econdémica de la entidad que inciden sobre la presentacidn de activos y pasivos y
ios montos de ingresos y gastos durante el periodo correspondiente; asi como, también las
revelaciones sobre activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros. Las
estimaciones y supuestos utilizados se basan en el mejor conocimiento por parte de la
Administracion de los hechos actuales, sin embargo, los resultados finales podrian variar en
relacion con los estimados originales debido a la ocurrencia de eventos futuros.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:

2011 2010
(Délares)
Bancos y caja 11,326 68,190
Fondos rotativos 80,377 80,349
Total 91,703 148,539

Efectivo y equivalentes de efectivo.- Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponde
principalmente a fondos disponibles que se mantienen en instituciones financieras locales y
sobre los cuales no existen restricciones o impedimentos para su uso.

Fondos rotativos.- Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 representa fondos disponible en |a
cuenta de Westwood Capital Markets (una scciedad constituida en la Republica de Panama)
los cuales tienen una tasa variable de intereses.

INVERSIONES

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:
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INVERSIONES (Continuacién)
2011 2010
(Délares)

Titulos renta fija 112,323 30,212
Titulos renta variable.- Inversiones en acciones 27,600 0
Fondo de garantia 0 13,552
Total 139,923 43,764

Titulo renta variable.- Al 31 de diciembre del 2011, corresponde a 20,000 acciones de
DECEVAL compradas a REDEVAL en el mes de noviembre por un valor US$. 27,600 cuyo
costo nominal USS$. 1,38

Titulos renta fija.- Corresponde a inversiones realizadas en el aflo 2011 principalmente en
papeles comerciales en las entidades Intercarnicos por US$. 70,000 a una tasa de interés
anual del 9% con vencimiento es el mes de marzo 8 del 2012, Memorial por US$. 30,000 a una
tasa de interés anual del 7% con vencimiento en marzo 27 del 2012 y Supfer por USS. 5,791 a
una tasa de interés anual del 7%. Otros titulos adquiridos son adquisicion de Bonos del Estado,
emitidas por el Ministerio de Finanzas por US$. 6,532 con una tasa de interés anual del 9.35%
con vencimiento es en diciembre 29 del 2014. En el afio 2010 correspondia a un certificado de
deposito emitido por el Banco PROMERICA a una tasa de interés anual del 4.25% cuyo fue en
enero 2011,

Fondo de garantia.- Al 31 de diciembre del 2010, correspondia a un certificado de depésito
emitido por el Banco PROMERICA por un valor US$. 13,552 con vencimientc en marzo 21 del
2011, a una tasa de interés anual del 5,50%. El mismo que fue utilizado para la realizacién de
la poliza de seguros de fianza a favor de la Bolsa de Valores de Quito.

CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:

011 010
(Dolares)
Préstamos varios 24 374 51,639
Comisiones 7,700 0
impuestos 5198 7.228
Anticipo de proveedores 167 12,966
Otras 1,756 1,579
Total 39,1956 73412

Préstamos varios.- Al 31 de diciembre del 2010 la Compaiiia tenla como respaldo para
recuperar dicho valor, un pagaré firmado el 19 de enero del 2008 y con vencimiento 14 de
enero del 2010, el cual devengaba una tasa del 4% de interés anual.

Mediante Acta de Junta General de Accionistas celebrada el 28 de marzo del 2010, se autoriz6
vender dicho pagaré con descuento de aproximadamente 46.7051% sin embargo el 21 de
febrero del 2011, la Compaiiia recibié un abono de US$. 26,990, y por el saldo la Compania se
encuentra en proceso de negociacion.

Comisiones.- Representa valores en colocacion los cuales en el mes de enero del 2011 fueron
liquidados.
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CUENTAS POR COBRAR (Continuacion)

Impuestos.- Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponde principalmente a las retenciones
en la fuente e IVA detl afio corriente. El 28 de marzo del afo 2010, se auterizo mediante acta de
junta general de accionistas a dar de baja, US$. 20,275 correspondientes al crédito tributarios
de VA de afos anteriores que la compafiia no tendra derecho a crédito tributario segun las
leyes tributarias vigentes, tal efecto fue registrado contra utilidades de afios anteriores.

ACTIVOS FIJOS, NETO

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, el movimiento de los activos fijos, neto fue el siguiente;

Saldos ai Reclasi- Saldos al
01/04/11 Adiciones ficaciones 31/12/11

..... (Dolares) . . . ..
Muebles y enseres 4622 364 3669 8,655
Equipos de computacién 508 123 5435 6,066
Equipos de oficina 6,958 g ¢ 6,625) 332
Subtotal 12,088 487 2,478 15,0563
Depreciacidn acumulada ( 4242) (__2,068) ( 2478} ( 8,788)
Total 7,846 ( 1,581) 0 6,265
..... MOVIMIENTO . .. ..
Saldos al Saldos al
01/01/10 Adiciones Bajas Revalué  31/12/10
. (Dolares) . . . .
Muebles y enseres 8,302 13 0 3,693) 4622
Equipos de computacion 5,133 256 0 4,881) 508
Equipos de oficina 437 413 [ 518) 6,626 6.958
Subtotal 13,872 682 ( 518) ( 1,948) 12,088
Depreciacion acumulada 5077) { 1.601) 248 2,188 ( 4,242)
Total 8,795 | 919) ( 270) 240 7,846
OTROS ACTIVOS
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:
011 2010
(Dolares)

Depdsitos en garantia 10,725 41,235
Cuota patrimonial Bolsa de Valores, nota 2 5,000 5,000
Total 15,725 46,235
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OTROS ACTIVOS (Continuacidn)

Depdsitos en garantia.- Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponden a valores que son
cancelados a la Bolsa de Valores por cada transaccion realizada en un monto del 5% de cada
una de ellas y que seran recuperados una vez que la Compafila finalice sus actividades.

incluyen adicionalmente US$. 2,400 correspondientes a garantia entregada por el arriendo de
una oficina.

En el aflo 2011, la Administracion de Ventura Casa de Valores, solicito a la Bolsa de Valores de
Quito la devolucion de los valores retenidos que correspondfan a los fondos acumulados hasta
el aflo 2010 por US$. 38,973, la misma que fueron utilizados para la emisién de la péliza de
sequros de Fianza a favor de la Bolsa de Valores de Quito, nota 19. Los depositos en garantias
retenidos por 1a Bolsa de Valores de Quito correspondientes al afio 2011 por las transacciones
realizadas en la bolsa ascienden a US$. 8,464,

Cuota patrimonial Bolsa de Valores.- Al 31 de diciembre del afio 2011 y 2010 representa la
cuota patrimonial de la Boisa de Valores de Quito. En el afo 2010 por disposicion de la
Superintendencia de Compaflas, se procedid a medir la cuota patrimonial al costo,
originandose una disminucién en dicha cuenta, la cual fue contabilizada con contrapartida a la
cuenta de Superavit por Valuacién de Inversiones, en el patrimonio por US$. 45,262, dicho
monto fue registrado inicialmente en el afio 2009, para registrar fa cuota patrimonial a valor de
cotizacién lo que origino su aumento en ese afo con contrapartida en la cuenta de patrimonio.

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:

2011 2010
{Délares)
Servicio de Rentas Internas (SRI) 6,771 739
Participacion de trabajadores e impuesto a la renta, nota 16 4,262 22,635
instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) 3,694 2,628
Proveedores 1,990 1,128
Otras cuentas por pagar 743 7,157
Total 17,460 34187

Proveedores.- Corresponden a cuentas por pagar a praveedores de bienes y servicios, por
arriendo mensuzl de la oficina, y otros servicios.

mpuestos.- Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponden a valores por pagar al Servicio
de Rentas Internas por concepto de IVA US$. 877 y retenciones en la fuente por US$. 5894
{al 31 de diciembre del 2010, fue de US$. 180 y US$. 559 respectivamente).

GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2011y 2010, un detalle es el siguiente:

2011 010
{Dolares)
Vacaciones 4 066 6,988
Pasan: 4,066 6,988
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GASTOS ACUMULADQS POR PAGAR (Continuacion)
2011 2010
(Dolares)
Vienen: 4,066 6,988
Décimo cuarto sueldo (Bono escolar) 671 800
Décimo tercer sueldo (Bono navidefio) 203 955
Fondo de reserva 0 745
Total 4,940 _9,488
JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACION PCR DESAHUCIO
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:
2011 2019
(Dolares)
Jubilacién patronal 956 1.363
Indemnizacidn por desahucio 526 2,052
Total 1,482 3415

Durante los afios 2011 y 2010, el movimiento de la provision para jubilacion patronal e
indemnizacién por desahucio, fue el siguiente:

.« MOVIMIENTO . . ..

Saldos al Saldos al
01i01/11 Provisién Pagos Ajustes J1/12111

.. .{Ddlares). . .

Jubilacion patronal 1,363 950 0 1,357) 956
Indemnizacion por
desahucio 2,052 855 | 1,909) ¢ 472) 526
Total 3415 1,805 1,909) 1,829 1,482
.. .. MOVIMIENTO . . ..
Saldos al Saldos al
01/0110 Provision Pagos 3112110
. . . (D&lares). . .

. 0) 1,363

Jubilacion patronal 798 565 (
Indemnizacién por desahucio 920 1,466 334) 2,052
Total 1,718 2031 334) 3415
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JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACION POR DESAHUCIO (Continuacién)

En el aflo 2011, se realizaron ajustes a las provisiones que corresponden a la salida de
personas de la compafia, las mismas que fueron registradas US$. 408 contra utilidades
retenidas de aflos anteriores y US$. 1,421 contra resultados del afio.

El valor presente actuarial al 2011 y 2010 fue determinado en base a los beneficios
proyectados utilizando el método de costeo de crédito unitario proyectado. Los principales
supuestos utilizados en la valuacién de la reserva matemética para la jubilacién patronal e
indemnizacién por desahucio fueron los siguientes:

2011 2010
Salario minimo vital (US$.) 264 240
Nimero de empleados 4 4
Tasa de interés actuarial real (anual) 4% 4%
Tasa de crecimiento de sueldos (anual) 10% 0%

Durante los aftos 2011 y 2010, para el calculo de la estimacion matematica de la reserva para
jubilacion patronal, fueron considerados los trabajadores que hayan prestado servicios
continuos por un tiempo igual o menor a 10 afos.

ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre del 2010, las cuentas por pagar a los accionistas fue de US$. 188.

RESTRICCIONES SOBRE LOS PASIVOS

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, fueron cumplidas las siguientes disposiciones reguladas
por el Consejo Nacional de Valores en su Codificacién de las resoluciones expedidas por el
Consejo Nacional de Valores:

o El pasivo total no podra exceder en 3 veces el patrimonio de la Compania.

) La Compafia podra endeudarse con entidades autorizadas por la Superintendencia de
Bancos, con sus propios accionistas, con proveedores de hienes 0 servicios para el
desarrollo del objeto social 0 mediante emisién de obligaciones.

En el afto 2011, mediante Resolucion No. CNV-003-2011, el Consejo Nacional de Valores
dispuso realizar modificaciones a la Resolucidn No. CNV.003-A.2009, estableciéndose nuevos
margenes y condiciones a ser cumplidas por [as Casas de Valores, los mismos que se detallan
a continuacion:

Indice de portafolio propio: Inversiones / Patrimonio < = 2
Indice de endeudamiento: Pasivo total / Patrimonio < = 2
Indice de liquidez: Activo corriente / Pasivo corriente >= 1

L.a Companila al 31 de diciembre det 2011 y del 2010 cumple con los margenes y condiciones
establecidas por el Consejo Nacional de Valores.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2011 esta representado por 262.170 acciones ordinarias y nominativas
de USS$. 1,00 cada una; de las cuales el 50% pertenece a VENTURA CAPITAL MAR[(ET
INVESTMENT INC. y el 50% restante a NORSON SERVICES LTD,, sociedades constituidas
en la Republica de Panama e Islas Virgenes Britanicas. En septiembre del 2011, se transfirié el
50% de las acciones de BC HOLDING LTD a la compafila NORSON SERVICES LTD.
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CAPITAL SOCIAL (Continuacion)

Al 31 de diciembre del 2010, el capital social estaba representado por 212.000 acciones
ordinarias y nominativas de US$. 1.00 cada una, que pertenecian a VENTURA CAPITAL
MARKET INVESTMENT [INC. y BC HOLDING LTD, en un 50% respectivamente.

Aportes_para futura_ capitalizacidén.- En enero 24 del afio 2011, la Superintendencia de
Companias aprobd el aumento dei capital por US$. 50.170, el mismo que fue inscrito en el
Registro de Mercantil el 11 de enero del aflo 2011, con este aumento el capital social queda
constituido en US$. 262,170.

El 15 de Agosto del 2011, mediante Acta de Junta General de Accionistas se realizo el tramite
para el aumento de capital por US$. 35422, mediante acta N° T/2901; dicho registro fue
aprobado por la Superintendencia de Compaiias el 13 de diciembre del 2011 e inscrito en el
registro de mercantil el 18 de enero del 2012.

PATRIMONIO TECNICO

Al 31 de diciembre del 2010, el patrimonio técnico constituido asciende a US$. 244,868, este
indice fue establecido por la Resolucién No. CNV.003-A 2009, que estuvo vigente hasta el afio
2010, fue derogado con la Resolucion No. CNV-003-2011 emitida en el afio 2011.

GASTOS DE ADMINISTRACION

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, un detalle es el siguiente:

2011 2010
(Délares)
Personal 182,848 146,090
Comisiones 97,726 66,013
Arriendos 14,400 14,400
Impuestos 18,387 15,248
Otros 58.105 63.855
Total — 371466 ___305,606

Personal.- Al 31 de diciembre del 2011, corresponde principaimente a sueldos y salarios y
comisiones pagadas por US$. 49,770 (USS$. 43,157 al 31 de diciembre del 2010) y US$. 86,546
(US$. 64,650 at 31 de diciembre del 2010), respectivamente.

Comisiones .- Al 31 de diciembre del 2011 incluye principalmente a US$. 17,263 y comisiones
pagadas a Capital Ventura por referencia en la colocacion de emisiones estructuradas por
éstos, adicionalmente incluye US$. 80,463 por concepto de comisiones por referencia de
negocios y cierre a través de otras casas de valores en la Bolsa de Valores de Guayaquil (al 31
de diciembre del 2010, fue US$. 8,123 pagadas a Capital Ventura y US$. 57,890 pagadas a
otras Casas de Valores por referencia de negocios).

Arriendos.- Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, correspondiente a pago Fie arriendos
efectuados a Alphacell S.A. de oficina ubicadas en Pichincha y Malecdn, segun consta en
contrato firmado el 15 de marzo del 2008, nota17.

IMPUESTO A LA RENTA

EJ impuesto a la renta causado por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011 se determina
como sigue:
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IMPUESTO A LA RENTA (Continuacién)
2011 2010
(Ddlares)

Utitidad antes de participacion de empleados en las

utilidades e impuesto a la renta 265 61,994
Mas:
Gastos no deducibles 6,688 649
Menos:
Amortizacién de pérdidas tributarias 0 0
15% de participacion de trabajadores ' ( 40) 9,299
Base de célculo para el impuesto a la renta 6,913 53,344
24 y 25% de impuesto a la renta 1,659 13,336
Determinacién de pago de minimo de Impuesto a la
renta para 2010
Anticipo de impuesto caiculado para el afio 2010 4,222 G
24% Impuesto a la renta 1,659 0
impuesto a pagar (mayor entre el anticipo y 24%
impuesto a la renta) 4,222 0

El articulo No. 47 de la Ley Organica de Régimen Tributario Interno, establece que el saldo a
favor que se presentase de retenciones en la fuente del impuesto a la renta, podra solicitarse el
pago en exceso, presentar reclamo de pago indebido o utilizarlo directamente como crédito
tributario sin intereses en el impuesto a la renta que cause en los ejercicios impositivos
posteriores y hasta dentro de 3 aflos contados desde la fecha de la declaracién. La opcion as/
escogida por la Compaiiia respecto al uso del saldo del crédito tributario a su favor, debera ser
informada oportunamente al SR, en la forma que ésta establezca. En el afio 2010, mediante
Decreto Ejecutivo No. 374 publicado en el Suplemento del Registro Oficial No. 209 del 8 de
junio de ese afio, se publicaron reformas concernientes a la determinacion del impuesto a la
renta estableciéndose como pago minimo de impuesto a la renta, el que resultase mayor entre
el 24% y el anticipo calculado, obteniéndose por parte de la Compafila que el mayor entre los
dos fue el del anticipe cuyo monto ascendié a US$. 4,222.

A la fecha de emisién de este informe (febrero 2 del 2011), las declaraciones de impuesto a la
renta correspondientes a los afios 2009, 2010 y 2011, no han sido revisadas por el SRI. la
Administracidn considera que de existir revisiones posteriores, las posibles observaciones que
surjan no seran significativas.

El 29 de diciembre de 2010 se mediante R.O No. 351, se publicd el Cadigo Organica de la
Produccion, Comercio e Inversiones, que entra en vigencia a partir del afio 2011, y entre los
aspectos principales incluye:

La determinacién del denominado salario digne mensual: A partir del 2011 debera ser
compensado por aquelios empleadores que no hubieren pagado a todos sus trabajadores un
monto igual o superior al salario digno mensual, para el pago de dicha compensacion el
empleador deberd destinar un porcentaje equivalente de hasta el 100% de las utilidades del
ejercicio, de ser necesario.
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IMPUESTO A LA RENTA (Continuacion)

Exoneracion del pago del impuesto a la renta: Para el desarrollo de inversiones nuevas y
productivas y para aquellas sociedades que se constituyan a partir de la vigencia del Cédigo de
Produccion, las cuales gozaran de una exoneracion del pago del impuesto a la renta durante
cinco afios.

Reduccion de tarifa del impuesto a la renta para sociedades, la cual se aplicara de manera
progresiva a partir del 2011, afio en el cual sera la tasa del 24%, hasta llegar en el 2013 &l
22%,.

COMPROMISO

Contrato de arrendamiento.- Ei 15 de marzo del 2008, se efectud un contrato de
arrendamiento con la Alphacell S.A. por ias oficinas donde funciona la Compafila dicho contrato
tiene un canon de US$. 1,200 mensuales y con vencimiento en marzo 15 del 2013; para lo cual
el arrendatario entregd al arrendador la suma de US$. 2,400 por concepto de depodsito en
garantia.

AJUSTES Y RECLASIFICACIONES

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, los estados financiercs adjuntos incluyen ciertos ajustes y
reclasificaciones necesarios para su adecuada presentacion y revelacion.

CONTIGENCIAS

Al 31 de diciembre del 2011, corresponden a una pdliza de Fianza a favor de la Bolsa de
Valores de Quito, por US$. 52,118 emitida en febrero del 2011, con vencimiento en 365 dias.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2011 y hasta la fecha de emision de este informe (febrero 2 del
2012), se produjo el siguiente evento que se menciona a continuacion:

Aumento de capital- El 13 de diciembre del 2011, mediante Resolucion No.
SC.IMV.DAYR.DJMV.G.11.0007055, la Superintendencia de Compafiias aprobo el aumento
de capital por US$. 35,422 el mismo que fue inscrito en el Registro Mercantil el 18 de enero del
2012, con esto el capital social pagado y autorizado asciende a US$. 297,692 y US$. 424,000,
respectivamente. La participacion accionaria queda constituida en 50% a VENTURA CAPITAL
MARKET INVESTMENT INC. y el 50% restante a NORSON SERVICES LTD., sociedades
constituidas en la Republica de Panama e Islas Virgenes Britanicas.




