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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta General de Accionistas de
ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,
ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A.

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de ACTIVA ASESORIA E
INTERMEDIACION DE VALORES, ACTIVALORES CASA DE VALORES
S. A. que comprenden el estado de situacion al 31 de diciembre del 2013, el estado de
resultados, el estado de cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo
correspondientes al afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las politicas
contables significativas y otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la administracion en relacion con los estados financieros

La administracién es responsable de la preparacién y presentacion fiel de los estados
financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera y del control interno necesario para permitir la preparacién de estados
financieros libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los estados financieros adjuntos
en base a nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas exigen que cumplamos con los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin
de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros estdn libres de
incorreccién material.

Una auditoria implica aplicar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los montos y la informacion revelada en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en los estados financieros, debida a fraude o error. Al efectuar
esas valoraciones del riesgo, el auditor considera el control interno relevante para la
preparacion y presentacion fiel por parte de la entidad de los estados financieros, con el
fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las
politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la administracién, asi como evaluar la presentacién global de los estados

financieros.

Guayaquil - Ecuador www.herrerachang.com
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan fielmente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera de ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION
DE VALORES, ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A, al 31 de diciembre
del 2013, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondiente al afio
terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,

ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A.

(Guayaquil - Ecuador)

ESTADO DE SITUACION
31 de diciembre del 2013
En US Délares, sin centavos

Activos
Activos corrientes:
Efectivo

Activos financieros
Cuentas por cobrar

Total activos corrientes

Activos no corrientes:
Cuota patrimoniale en BVG
Muebles y equipos, neto
Otros activos

Activos intangibles

Activo por impuesto diferido

Total activos no corrientes

Total activos

Las notas adjuntas son parte integrante
de los estados financieros

Notas 2013 2012
Us$ 53.801 US$ 18.791
6 39.949 50.024
7y17 36.765 14.907
130.515 83.722
8 95.000 95.000
9 23.743 27.975
10 17.853 19.765
11 900 1.200
18 246 152
137.742 144.092
US$ 268.257 US$ 227.814
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,

ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A.
(Guayaquil - Ecuador)

ESTADOQ DE SITUACION
31 de diciembre del 2013
En US Délares sin centavos

Pasivos vy Patrimonio
Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar

Total pasivos corrientes

Pasivo no corriente.-
Reserva para jubilacién patronal e Indemnizacién
Total pasivos

Patrimonio:
Capital acciones - suscritas 174.335 y 105.156
acciones nominativas de US$1 cada una
Aporte futuras capitalizaciones
Reserva legal
Resultados acumulados
Total patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Las no djuntas son parte i
de lp§ estados financiero

ndra Echeverria
Gerent¢ General

Notas 2013 2012
5y12 US$ 9.490 US$ 23.195
13 12.901 17.433
22.391 40.628
14 3.062 1.698
25.453 42.326
16 174.335 105.156
5 49.667 69.179
19 3.087 0
15.715 11.153
242.804 185.488
US$S 268.257 US$ 227.814
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,

ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A,
(Guayaquil - Ecuador)

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Por el afio terminado al 31 de diciembre del 2013

Ingresos:
Operaciones bursatiles y extrabursatiles
Asesoria Financiera
Intereses ganados
Otros
Total ingresos

Egresos:
Generales y administrativos
Impuestos y contribuciones
Comisiones pagadas
Intereses por pasivos no financieros
Total gastos

Utilidad antes de impuesto a la renta

Impuesto a la renta:
Impuesto corriente
Impuesto diferido
Suman gastos por impuesto a la renta

Resultado integral del ejercicio

Las notas adjuntas son parte integrante
de los estados financieros

Notas 2013 2012
US$ 324,730 US$ 523.987
265.092 270.031
1.669 1.878
685 4.020
592.176 799.916
5 459.658 477.436
20.890 35.317
91.834 240.805
5 18 532
20 572.400 754.090
19.776 45.826
17 12.221 15.111
18 -94 -152
12.127 14.959
USS 7.649 US$ 30.867




ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,
ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A.
(Guayaquil - Ecuador)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
31 de diciembre del 2013
En US Délares, sin centavos

Capital  Aportes futuras  Reserva  Resultados
Notas acciones _ capitalizaciones legal  acumulades  Total
Saldo al final del afio 2011 USs$ 105.156 0 0 -19.714 85.442
Transferencia de cuentas por pagar 5 0 69.179 0 0 69.179
Resultado integral del afio 0 0 0 30.867 30.867
Saldo al final del afio 2012 105.156 69.179 0 11.153 185.488
Transferencia a reserva legal 19 0 0 3.087 -3.087 0
Transferencia a capital social Sylé 69.179 -69.179 0 0 0
Aporte en efectivo de accionistas 5 0 49.667 0 0 49.667
Resultado integral del afio 0 0 0 7.649 7.649
Saldo al final del afio 2013 Us$ 174.335 49.667 3.087 15.715 242.804

Las notas adjuntas son parte integrante

de los ¢; financieros

Ale
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,
ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A,
(Guayaquil - Ecuador)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por el afio terminado al 31 de diciembre del 2013

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Efectivo recibido por comisiones y servicios
Efectivo pagado a proveedores
Impuesto a la renta pagado
Intereses ganados
Otros
Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversién:
Adquisicién de muebles y equipos, neto
Aumento en otros activos
Aumento en activos intangibles
Aumento en certificados de depositos en renta fija
Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Aportes de accionistas
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

Aumento (Disminucién), neto de efectivo
Efectivo al inicio del periodo

Efectivo al final del periodo

2013 2012

USS  565.035 US$ 775276
-576.435 -712.305
-11.798 -15.729

1.669 1.878

-690 -2.017

22219 47.103

-1.785 -2.606

728 -4.165

0 -750

10.075 -50.024

7.562 -57.545

49.667 0

49.667 0

35.010 -10.442

18.791 29.233

US$ 53.801 US$ _ 18.791




ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,
ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A.
(Guayaquil - Ecuador)

VIENEN....
Conciliacién del resultado integral del gjercicio con el efectivo neto
provisto (utilizado) por las actividades de operacidn. 2013 2012
Resultado integral del ejercicio Us$ 7.649 US$ 30.867

Partidas de conciliacién entre el resultado integral y el efectivo neto
provisto (utilizado) por las actividades de operacion:

Depreciacion 6.017 5.731
Amortizacién 300 4.086
Provision para jubilacion patronal y desahucio 1.364 1.698
Activo por impuesto diferido -94 -152
Otros 0 1.022

7.587 12.385

Cambios en activos y pasivos:
(Aumento) Disminucidn en activos:

Cuentas por cobrar -19.218 -6.037

Aumento (Disminucion) en pasivos:

Cuentas por pagar -13.705 -7.132

Gastos acumulados por pagar _ -4.532 17.020
Total cambios en activos y pasivos -37.455 3.851

Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de

operacién USS$ -22.219 US$ 47.103

Las notas adjuntas son partejintegrante

Gerente/General



ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,
ACTIVALORES CASA DE VALORES S. A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre del 2013

Operaciones

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES,
ACTIVALORES CASA DE VALORES 8. A., se constituy6 el 27 de octubre
del 2011 en la ciudad de Guayaquil. Su actividad es la intermediacién de valores
y la realizacién de actividades previstas en la Ley de Mercado de Valores. Su
domicilio estd en la ciudad de Guayaquil, ciudadela Kennedy Norte avenida
Miguel Hilario Alcivar.

El Consejo Nacional de Valores establece las politicas generales del mercado de
valores y regula su funcionamiento. De acuerdo con disposiciones legales, la
Corporacioén Civil Bolsa de Valores vigilard y controlard permanentemente el
desempeiio de las Casas de Valores.

Resumen de las politicas importantes de contabilidad

Sus politicas importantes de Contabilidad se detallan a continuacion:

a)  Bases de presentacion

La Compaiiia lleva sus registros de contabilidad y prepara sus estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

b)  Uso de Estimados y Juicios:

El proceso de preparacion de estados financieros de acuerdo con las NIIF
requiere que la Administracion efectie estimaciones, juicios y supuestos
necesarios que afectan la aplicacién de politicas de contabilidad y los
montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los
resultados reales pudieran diferir de tales estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes se revisan periédicamente. Los
efectos de las revisiones de las estimaciones contables son reconocidos en el
periodo en que las estimaciones son revisadas y en cualquier periodo futuro
afectado.
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Especificamente, la informacion respecto de juicios criticos en la aplicacién
de politicas de contabilidad, que pudieran tener un efecto significativo sobre
los montos reconocidos en los estados financieros adjuntos se describe en
las siguientes notas:

e Muebles y equipos: Al cierre de cada afio se evalua las vidas utiles.

e Provisiones por beneficios a empleados: Las hipdtesis empleadas en
el calculo actuarial de Jubilacion patronal y Desahucio, utilizadas
en los estudios actuariales preparados por profesionales
independientes.

Activos vy pasivos financieros

La Compafifa clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias:
“activos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas”,
“préstamos y cuentas por cobrar”, “activos mantenidos hasta su vencimiento”
y “activos financieros disponibles para la venta”. Los pasivos financieros se
clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a valor razonable a
través de ganancias y pérdidas™ y “otros pasivos financieros”. La clasificacion
depende del propdsito para el cual se adquirieron los activos o contrataron los
pasivos. La Administracion determina la clasificacién de sus activos y
pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012, la Compaiiia mantuvo activos
financieros en las categorias de “efectivo”, “cuentas por cobrar”, activos
mantenidos hasta el vencimiento (inversiones) (2012) activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados (2013) y solo mantuvo pasivos
financieros en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas caracteristicas
se explican a continuacion:

Efectivo: El efectivo comprende el efectivo disponible y depdsitos a la vista
en bancos.

Cuentas por cobrar: representados en el estado de situacion financiera por
las cuentas por cobrar otras. Son activos financieros no derivados que dan
derecho a pagos fijos o determinables y que no cotizan en un mercado
activo.

Activos mantenidos hasta el vencimiento (Inversiones): son activos
financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimientos
fijos que la Compaiiia tiene la intencion y la capacidad de mantener hasta su
vencimiento.

Las compras y ventas de inversiones se reconocen a la fecha de la
negociacion, fecha en la que la Compafifa se compromete a comprar 0
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vender el activo. Las inversiones se reconocen inicialmente a su valor
razonable més los costos de transaccién de todos los activos financieros no
registrados a valor razonable a través de ganancias y pérdidas. Los intereses
ganados y no cobrados de las inversiones se presentan en cuentas por
cobrar — otras. Las inversiones se dejan de reconocer cuando los derechos a
recibir flujos de efectivo de las inversiones han expirado o han sido
transferidos y la Compaiiia ha transferido sustancialmente todos los riesgos
y beneficios derivados de su propiedad

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultado: registra los
valores de renta variable, renta fija y productos derivados en los cuales se ha
invertido recursos clasificados (a valor justo por resultados).

También se podrén incluir los activos financieros que designe la Compafiia en
el momento del reconocimiento inicial cuando la entidad obtenga
informacion relevante debido a que:

e Se elimine o se reduzca la valoracion, al utilizar diferentes criterios
para reconocer los activos y pasivos, o reconocer las pérdidas y
ganancias.

¢ El rendimiento de los activos financieros, de pasivos financieros,
evaluando el criterio del valor razonable de acuerdo a la inversion o
gestion de riesgo, que facilite el criterio que va a emitir el personal
clave de la direccion de la entidad.

Otros pasivos financieros: representados en el estado de situacién financiera
por las cuentas por pagar (proveedores locales, compaiiias relacionadas y otras
cuentas por pagar). Se incluyen en el pasivo corriente.

c.1) Medicién de activos y pasivos financieros:

Los activos y pasivos financieros descritos son medidos inicialmente a su
valor razonable mas cualquier costo atribuible a la transaccién, que de ser
significativo, es reconocido como parte del activo o pasivo; siempre que el
activo o pasivo financiero no sea designado como de valor razonable a través
de ganancias y pérdidas. Con posterioridad al reconocimiento inicial la
Compaiifa valoriza los mismos usando el método de interés efectivo. Se
incluyen en el activo y pasivo corriente de acuerdo a su vencimiento.

c.2) Deterioro de activos financieros

La Compaifiia establece una provisiéon para pérdidas por deterioro de sus
cuentas por cobrar cuando existe evidencia objetiva de que la Compafiia no
sera capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los

términos originales de las cuentas a cobrar.
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g)

12

Bases de Medicién

Los Estados Financieros han sido preparados sobre la base del costo
histérico.

Moneda Funcional v de Presentacion

La Compaiiia presenta sus estados financieros en ddlares de los Estados
Unidos de América, moneda funcional de la Compaiiia, de curso legal y de
unidad de cuenta del Ecuador desde marzo del 2000.

Muebles y equipos

Los muebles y equipos estdn registrados al costo de adquisicion, menos la
depreciacion acumulada (nota 9).

Los muebles y equipos se deprecian por el método de linea recta basado en
la vida util estimada de los respectivos activos, asi:

Muebles y enseres 7, 8 y 9 afios
Equipos de oficina 8, 3 y 5 afios
Equipos de computacién 4y 3 afios
Instalaciones 10 afios

Los valores residuales y la vida util de los activos se revisan y ajustan, de ser
necesario, a la fecha de cada estado financiero,

Las ganancias y pérdidas por la venta de activos corresponden a la diferencia
entre los ingresos de la transaccion y el valor en libros de los activos. Estas

se incluyen en el estado de resultados.

Beneficios del personal

Pensiones.- La Compaiifa tiene planes de pensiones de beneficios definidos
para Jubilacion Patronal y Desahucio. Un plan de pensiones de beneficios
definidos es un plan de pensiones que define un monto de beneficio de
pensién que un empleado recibird a su retiro, el cual usualmente dependerd
de uno o més factores, tales como edad, afios de servicio, sexo, y
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de rotacion
entre otras.

El Cédigo de Trabajo establece el pago obligatorio de jubilacion patronal a
los empleados que presten 25 afios de servicios continuos o el pago de la
parte proporcional para los empleados que trabajen entre 20 y 25 afios para
un mismo empleador.



h)

La obligacion por el beneficio definido se calcula anualmente por actuarios
independientes (nota 14) y se reconocen con cargo a resultados del afio
aplicando el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representa
el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situacién
financiera.

Beneficios por cese.- El beneficio por cese son pagaderos cuando la relacion
laboral se interrumpe antes de la fecha normal de retiro o cuando un
empleado acepta voluntariamente el cese a cambio de estos beneficios. La
Compaiiia reconoce los beneficios de cese cuando estd demostrablemente
comprometido ya sea: a poner fin a la relacion laboral de empleados de
acuerdo a un plan formal detallado sin posibilidad de renuncia; o de
proporcionar beneficios por cese como resultado de una oferta hecha para
incentivar el retiro voluntario.

El Cédigo de Trabajo establece que en caso de desahucio, el empleador
bonificara al trabajador con el 25% del equivalente a la tiltima remuneracion
mensual por cada uno de los afios de servicios prestados a la misma empresa
o empleador. La Compaiiia realizo provisién para este concepto mediante
un estudio actuarial efectuado por peritos independientes (nota 14).

Bonificaciones y otros.- Son aquellas que reciben los empleados cuando
existe una practica del pasado que ha creado una obligacion.

Participacion de trabajadores sobre las utilidades.- La Compaiiia
reconoce en beneficio de sus trabajadores el quince por ciento de las
utilidades liquidas, segin disposiciones del Codigo de Trabajo, se
presentan en gastos del personal (nota 13).

Reconocimiento de ingresos

Las comisiones sobre operaciones se registran cuando se liquida la
operacién, las asesorias financieras se registran sobre el método del
devengado.

Los ingresos provenientes de intereses se reconocen sobre la base de la
proporcién de tiempo transcurrido, usando el método de interés efectivo.

Impuesto a la renta

El gasto por impuesto a la renta estd compuesto por el impuesto corriente y
el impuesto diferido. Tanto el impuesto a la renta corriente como el diferido
son reconocidos en resultados, excepto que se relacione con partidas
reconocidas en otros resultados integrales o directamente en el patrimonio,
en cuyo caso el monto de impuesto relacionado es reconocido en otros
resultados integrales o en el patrimonio, respectivamente.
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El impuesto corriente es el impuesto que se espera pagar sobre la utilidad
gravable del afio utilizando la tasa impositiva aplicable. En caso de
correccion de declaraciones de impuestos de periodos anteriores, las
disposiciones vigentes establecen que solo aplican si dicha correccion
implica un ajuste de mayor valor a pagar al Estado; por consiguiente, en esas
circunstancias especificas, el impuesto corriente por pagar lo conformaria
también dicho tipo de ajuste al impuesto por pagar de afios anteriores.

El impuesto a la renta diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera
aplique al momento de la reversion de las diferencias temporarias de
acuerdo a la ley de impuesto a la renta promulgada o sustancialmente
promulgada a la fecha de reporte. Los activos y pasivos por impuesto
diferido son compensados si existe un derecho legal de compensar los
pasivos y activos por impuestos corrientes, y estdn relacionados con el
impuesto a la renta aplicado por la misma autoridad tributaria.

El Cédigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones emitido en el
2010, reformo la tarifa del impuesto a la renta al 22% para las sociedades, el
que se aplicara de la siguiente manera: para el ejercicio econdmico 2011 la
tarifa fue del 24%, para el 2012 es del 23% y a partir del 2013 se aplicara el
22%.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entr6 en vigor la norma que exige el pago
de un “anticipo minimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en
funcién de las cifras reportadas el afio anterior, asi: sobre el 0.2% del
patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos
gravables y 0.4% de los activos. La referida norma establecio que en caso de
que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto del anticipo
minimo, este Gltimo se convertird en impuesto a la renta definitivo, a menos
que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucion, lo
cual podria ser aplicable, de acuerdo con la norma que rige la devolucion de
este anticipo.

Normas contables, nuevas y revisadas. emitidas y su aplicacién

Las siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), y
Normas Internacionales de Contabilidad (NIC), nuevas y revisadas han sido
emitidas, con su fecha de aplicacion obligatoria, asi:
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Aplicacién
Norma Cambios en Ia Norma obligatoria a partir
de:

Adopcion por Primera vez de las

NIIF 1 NIIFS: Préstamos del Gobierno, costos 1 de enero del 2013
por préstamos

NIIF 10, NIIF 11y NIIF 12.  Estados financieros consolidados 1 de enero del 2013
Presentacién de Estados financieros:

NIC 1 Informaci6n comparativa 1 de enero del 2013
Propiedades, Planta y Equipo:

NIC 16 clasificacion de equipo auxiliar 1 de enero del 2013

NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacién 1 de enero del 2013
Informacién Financiera Intermedia:

NIC 34 Informacién segmentada 1 de enero del 2013

NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 Entidades de inversion 1 de enero del 2014

NIC 32 % Instrumentos Financieros: Presentacion 1 de enero del 2014
Mejora: Medicion y revelacion de

NIIF 9 instrumentos financieros 1 de enero del 2015

La Administracion de la Compafifa, estima que la adopcion de normas y
enmiendas antes descritas, no tuvieron ni tendran un impacto significativo en los
estados financieros de la Compaiifa.

Administracion de Riesgo Financiero

Durante el curso normal de sus operaciones la Compaiiia estd expuesta a los
siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:

a)

Riesgo de crédito
Riesgo de liquidez
Riesgo de mercado

Ambiente de Administracion de Riesgos

La Administracion es responsable por establecer y monitorear el ambiente de
administracion de riesgos, asi como también, es responsable del desarrollo y
monitoreo de las politicas de administracion de riesgos de la Compaiiia.

Las politicas de administracion de riesgo de la Compaiiia son establecidas con
la finalidad de identificar y analizar aquellos riesgos que pudiera enfrentar la
Compaiiia, determinar limites de afectacion tolerables y definir los controles
de riesgo adecuados; asi como también para monitorear los riesgos y el
cumplimiento de dichos limites. La administracion es responsable también de
revisar periddicamente las politicas y los sistemas de administracion de riesgo
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de la Compaiiia a fin de que reflejen los cambios en las condiciones de
mercado y en sus actividades. La Compafifa, a través de sus normas y
procedimientos de administracién, pretende desarrollar un ambiente de
control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entienden
sus funciones y obligaciones.

La administracion monitorea el cumplimiento de las politicas y los
procedimientos de administraciéon de riesgo y revisa si su marco de
administracion de riesgo es apropiado respecto de los riesgos a los que se
enfrenta la Compaiiia.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de la pérdida financiera que podrfa enfrentar
la Compaiifa si un grupo importante de clientes o las contrapartes en un
instrumento financiero no cumplen con las obligaciones pactadas, y se origina
principalmente de las cuentas por cobrar comerciales y los instrumentos de
inversion de la Compaiiia.

Cuentas y documentos por cobrar comerciales y otras cuentas y documentos
por cobrar

La exposicién de la Compaiifa al riesgo de crédito no se ve afectado ya que la
Compaiiia no tiene la politica de ventas a crédito, por tanto al 31 de diciembre
del 2013 no tiene saldo en cuentas por cobrar clientes.

Instrumentos Financieros

La exposicion de riesgo financiero se ve afectado por las tasas de interés en la
adquisicién de activos financieros, la Compaiiia al 31 de diciembre del 2013
cuenta con una participacion en el Fondo de Inversién Administrado Repo. El
riesgo es controlado por la negociacion en el corto plazo y con la opcién de
solicitar/retirar en cualquier momento el capital mas los intereses.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que la Compafifa tenga
dificultades para cumplir con sus obligaciones asociadas con sus pasivos
financieros, los cuales son liquidados mediante la entrega de efectivo u otros
activos financieros. El enfoque de la Administraciéon para administrar la
liquidez es la obtencion y disgregacién de los recursos suficientes para
cumplir con sus obligaciones cuando venzan, ya sea bajo condiciones
normales como en casos de demandas judiciales o de negociacién necesaria,
sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacion de la Compaiifa.
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La Administracién dispone de informaciéon que le permite monitorear los
requerimientos de flujos de efectivo; normalmente la Compaiiia tiene como
objetivo contar con los recursos necesarios para solventar los gastos
operacionales esperados durante un periodo de un mes, incluyendo el pago de
obligaciones financieras cuando venzan; esto excluye el posible impacto de
circunstancias extremas que no pueden predecirse razonablemente. A la fecha
de emision de este informe no se han detectado situaciones que a criterio de la
Administracién puedan ser consideradas como riesgo de liquidez.

d) Riesgo de Mercado

La Compaiifa opera principalmente en el mercado bursétil 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 valores.

f) Administracion de Capital

La politica de la Compaiifa es mantener un adecuado nivel de capital que le
permita mantener la confianza de los inversionistas, los acreedores y el
mercado, y sustentar el desarrollo futuro del negocio en Ecuador. La
Compaiiia no estd sujeta a requerimientos externos de capital. La Junta de
Accionistas establece las necesidades adicionales de inversiones de capital y
en funcion de ello determina el nivel de utilidades que se reinvierte y el nivel
de dividendos que se paga a los accionistas.

5.- Transacciones con partes relacionadas

La Casa de Valores ha realizado las siguientes transacciones con partes
relacionadas al 31 de diciembre del 2013 y 2012:

— La Compaiiia mantenia cuenta por pagar accionista por US$4.825 al 31 de
diciembre del 2012 cancelada en enero y abril del 2013 la misma que
durante el afio 2013 y 2012 generd intereses de US$18 y US$532,
respectivamente.

— Mediante Acta de Junta General de Accionistas celebrada el 8 de mayo del
2012 se aprobd la reclasificacién de la cuenta por pagar accionista a aporte
para futuras capitalizaciones por el valor de US$69.179.

— Mediante Acta de Junta General de Accionista celebrada el 26 de marzo
del 2013 se aprobé el aumento de capital a US$174.335 con la
transferencia de los aportes para futuras capitalizaciones de US$69.179
seglin Registro Mercantil con fecha del 14 de junio del 2013.
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— Los accionistas aportaron en efectivo US$49.667 para futuras
capitalizaciones en el mes de octubre del 2013.

Un resumen de las principales transacciones con partes relacionadas, que
afectaron a resultados en el 2013 y 2012, fue:

USS
2013 2012
Ingresos
Asesoria 3.093 0
Comisiones 0 289
3.093 289
Gastos
Comisiones 12.469 0
Asesoria 1.786 1.786
Intereses pagados 18 532
Otros 2 429
Servicios basicos 0 798
14.275 3.545

6.- Inversiones temporales

La Compaiiia mantenia certificado de depdsito en Banco Promerica el mismo que
fue liquidado en noviembre del 2013 por US$30.454 incluido intereses.

En noviembre del 2013 la Compafifa creo un fondo de inversién con
Administradora de fondos y fideicomisos FIDUCIA por un monto inicial de
US$39.667 el cual al cierre del afio fue de US$39.949 con un porcentaje de
participacion del 0.82% registrando intereses ganados por US$282, la Compafiia
puede disponer de este fondo en cualquier momento.

7.- Cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012 las cuentas por cobrar se detallan como sigue:

USS
2013 2012
Otras 0 304
Préstamo a empleados 10.000 0
Depésitos en garantia 12.640 0
Seguro médico 1.081 2.511
Impuestos por cobrar 12.740 11.365
Impuesto a la renta pagado en exceso 304 727

36.765 14.907
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El préstamo a empleado fue otorgado en diciembre del 2013 y vence en junio del
2014.

Los depositos en garantia corresponden a alquiler de oficina.

Cuota patrimonial en la Bolsa de Valores

Corresponde a la cuota patrimonial que la Casa de Valores ha aportado a la Bolsa
de Valores de Guayaquil, se presenta a su costo de adquisicion.

Muebles y equipos

El movimiento de muebles y equipos al 31 de diciembre del 2013 y 2012, en
US Délares, es como sigue:

US$
Saldos al Saldos al
Sidic-iz_ANEONS 5y gic13

Equipos de oficina 1.699 1.104 2.803

Muebles y enseres 8.741 0 8.741

Equipos de computacion 12.287 681 12.968

Instalaciones y adecuaciones 10.979 0 10.979

Total Costo 33.706 1.785 35.491

Depreciacion acumulada 5.731 6.017 11.748

Muebles y equipos, neto 27.975 23.743

USS

Sald?s al Adiciones Venta Reclasificacion Saldogal
31-dic-11 31-dic-12
Equipos de oficina 1314 748 0 -363 1.699
Muebles y enseres 4.500 1.350  -950 3.841 8.741
Equipos de computacion 15.093 508 0 -3.314 12.287
Instalaciones y adecuaciones 15.751 0 0 -4.772 10.979
Total Costo 36.658 2.606  -950 -4.608 33.706
Depreciacién acumulada 0 5.731 0 0 5.731
Muebles y equipos, neto 36.658 27.975

El cargo a resultados por depreciacién de los muebles y equipos fue de
US$6.017 y US$5.731 en el 2013 y 2012, respectivamente.
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10.- Otros activos

Un detalle de los Otros activos, al 31 de diciembre del 2013 y 2012, es el

siguiente:
USS
2013 2012

Bolsa de Valores de Guayaquil 14.168 13.440
Fondo de garantia en ejecucién

Fondo de garantia de compensacién

Por arriendo - 2.640
Acciones Decevale 3.685 3685

17.853 19.765

La Compaiiia entregd valores en efectivo como garantia a la Bolsa de Valores de
Guayaquil para la conformacién del Fondo de Garantia de Ejecuciéon y Fondo
Operativo de Compensacion.

La inversiébn en acciones en Decevale se encuentra registrada al costo

manteniendo 2.948 acciones cuyo porcentaje de participacion es del
0.294800000%.

11.- Activos intangibles

Un detalle de los activos intangibles, al 31 de diciembre del 2013 y 2012 es el

siguiente:
US$
Saldos al o — Saldos al
31-dic-12 31-dic-13
Licencias 3.786 - 3.786
Programas de computacién 1.500 - 1.500
Total costo 5.286 - 5.286
Amortizacién acumulada 4,086 300 4.386

Total activos intangibles 1.200 900
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US$
?:-lg::i:: Adiciones Reclasificacion :f ;_l:z:;
Licencias 0 0 3.786 3.786
Programas de computacion 0 750 750 1.500
Total costo 0 750 4.536 5.286
Amortizacion acumulada 0 4,086 0 4.086
Total activos intangibles 0 1.200

La reclasificacion corresponde a activos que se encontraban en equipos de
computacién al 31 de diciembre del 2011.

12.- Cuentas por pagar

El detalle de la cuenta por pagar, al 31 de diciembre del 2013 y 2012, es como

sigue:
USS
2013 2012
Proveedores 2.641 7.618
Relacionadas 0 4.825
Aportes al IESS 3.071 5.278
Impuestos por pagar 3.778 5.474

9.490 23.195

13.- Gastos acumulados por pagar

El movimiento de la cuenta gastos acumulados por pagar, al 31 de diciembre del
2013 y 2012, es como sigue:

USS
Saldos al s 5 Saldos al
31dic-1z  Adiciomes  Pagos 4, 13
Beneficios sociales 9.346 31.883 -31.817 9412
Participacion a trabajadores 8.087 3.489 -8.087 3.489
Beneficios Sociales 17.433 35.372 -39.904 12.901




22

US$
Saldos al o Saldos al
Sidicyt Adidomes Bagos 31-dic-12
Beneficios sociales 413 21.291 -12.358 9.346
Participaci6n a trabajadores 0 8.087 0 8.087
Beneficios Sociales 413 29.378 -12.358 17.433

14.- Provisiones

El siguiente es el movimiento de las provisiones efectuadas por la Compaiiia,
durante el afio 2013 y 2012.

USS
Saldos al = Saldos al
31-dic-12  Adiciones 3y ;0 13
Prov. por Desahucio 888 495 1.383
Jubilacion Patronal 810 869 1.679
1.698 1.364 3.062
USS
Saldos al Adici Saldos al
31-dic-11 1C1ones — 31-die-12
Prov. por Desahucio 0 888 888
Jubilacion Patronal 0 810 810
0 1.698 1.698

15.- Indices de liquidez y endeudamiento

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012 la Compaiiia present6 los siguientes indices
de liquidez y endeudamiento, los cuales cumplen con las normas establecidas
por el Consejo Nacional de Valores, que indican lo siguiente:

o El indice de liquidez es de 5,83 (2013) y 2,06 (2012) que es mayor a 1.

e El indice de endeudamiento sobre patrimonio es 0,11 (2013) y 0,23 (2012)
que no es mayor a 2.

16.- Capital social

El capital autorizado al 31 de diciembre del 2013 y 2012, asciende a US$210.312
el cual esta suscrito y pagado en US$174.335 (2013) y US$105.156 (2012),
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dividido en 174.335 (2013) y 105.156 (2012) acciones ordinarias nominativas de
US$1 cada una.

Mediante Acta de Junta General de Accionista celebrada el 26 de marzo del 2013
se aprob6 el aumento de capital a US$174.335 con la transferencia de los aportes
para futuras capitalizaciones de US$69.179 seglin Registro Mercantil con fecha
del 14 de junio del 2013.

Impuesto a la renta

El impuesto a la renta corriente y diferido por los afios 2013 y 2012 es el
siguiente:

US$
Nota 2013 2012
Impuesto corriente 12.221 15.111
Impuesto diferido 18 -94 -152
12.127 14.959

La Ley Organica de Régimen Tributario Interno establece que las sociedades que
reinviertan sus utilidades en el pais podran obtener una reduccién de 10 puntos
porcentuales de la tarifa del Impuesto a la Renta sobre el monto reinvertido,
siempre y cuando lo destinen a la adquisicién de maquinarias nuevas o equipos
nuevos que se utilicen para su actividad productiva y efectien el correspondiente
aumento de capital, el mismo que se perfeccionard con la inscripcién en el
respectivo Registro Mercantil hasta el 31 de diciembre del ejercicio impositivo
posterior a aquel en que se generaron las utilidades materia de la reinversion.

El gasto por 22% de impuesto a la renta sobre las utilidades, por el ejercicio
terminado el 31 de diciembre del 2013 y del 23% por el 2012, difiere del calculo
de la base por la siguiente conciliacion tributaria efectuada:
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US$
2013 2012

Utilidad contable antes impuesto a la renta US$ 19.776 45.826
Tasa de impuesto a la renta 22% 23%
Impuestos a la tasa vigente 4.351 10.540
Efecto de los Gastos no deducibles 7.870 6.172
Efecto de las otras deducciones 0 1.602
Impuesto a las ganancias calculado 12.221 15.111
Anticipo Impuesto a la Renta 5.887 1.065
Gasto por impuesto a las ganancias (Anticipo < IR

Calculado) US$ 12.221 15.111

El movimiento de impuesto a la renta pagado en exceso por los afios que
terminaron al 31 de diciembre del 2013 y 2012, es el siguiente:

US$
2013 2012
Saldo al inicio del afio 727 109
Retenciones de impuesto a la renta 11.798 15.729
Impuesto a la renta causado -12.221 -15.111
Total impuesto a la renta pagado en exceso 304 727

18.- Impuesto diferido

Los impuestos diferidos activos y pasivos se compensan cuando existe derecho
legalmente ejecutable de compensar los activos tributarios diferidos contra los
pasivos tributarios diferidos y cuando el impuesto a la renta esté relacionado con
la misma autoridad tributaria. La descomposicién del impuesto a la renta diferido
es el siguiente:

2013 2012
Impuestos diferidos pasivos Us$ (142) =73
Impuestos diferidos activos 388 225
246 152

El movimiento bruto del impuesto a la renta diferido es el siguiente:
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2013 2012
Saldo al inicio del afio US$ 152 0
Cargo (abono) a resultados del afio 94 152
Saldo al final del afio uUss 246 152

El movimiento de los impuestos diferidos activos y pasivos en el afio, sin tomar en
cuenta la compensacion de los saldos dentro de la misma jurisdiccion tributaria es
el siguiente:

Equipos de
computacion
Impuestos diferidos pasivos:
Saldo a enero 1°, 2012 US$ 0
Cargo (abono) a resultados del afio -73
Saldo a diciembre 31, 2012 -73
Cargo (abono) a resultados del afio -69
Saldo a diciembre 31, 2013 Us$ -142
Provisién
Jubilacién Muebles y Total
Patronal equipos
Impuestos diferidos activos:
Saldo a enero 1°, 2012 Us$ 0 0 0
Cargo (abono) a resultados del afio 178 47 225
Saldo a diciembre 31, 2012 178 47 225
Cargo (abono) a resultados del afio 54 109 163
Saldo a diciembre 31, 2013 Us$ 232 156 388

19.- Reserva legal

La Ley de Compaiiias del Ecuador exige que las compafiias anénimas transfieran a
Reserva legal un porcentaje no menor del 10% de las utilidades liquidas anuales,
hasta que esta reserva alcance por lo menos al 50% del capital social. Dicha
reserva no estd sujeta a distribucién, excepto en caso de liquidacion de la
Compaiiia, pero puede ser utilizada para aumento de capital o para cubrir pérdidas
en las operaciones.

20.- Gastos por su naturaleza

La descomposicién de los costos y gastos por naturaleza, al 31 de diciembre del
2013 y 2012 es la siguiente:
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US$
2013 2012

Gastos del personal 246.584 224.002
Reserva legal y desahucio 1.364 1.698
Honorarios 8.147 18.784
Arrendamiento 23.369 21.160
Suministros y materiales 4.882 5.120
Otras comisiones pagadas 69.643 113.895
Gastos no deducibles 21.764 14.499
Servicios y mantenimiento 40.295 53.407
Gastos de gestion 12.275 15.054
Publicidad 7.921 0
Depreciaciones 6.017 5.731
Amortizaciones 300 4,086
Gastos de reestructuraacion 17.097 0
Impuestos y contribuciones 20.890 35317
Comisiones pagadas 91.834 240.805
Intereses por pasivos no financieros 18 532

572.400 754.090

21.- Variaciones entre libros y estados financieros gue se acompafian

Al 31 de diciembre del 2013, los estados financieros que se acompafan difieren
con los saldos de los libros contables de la Compafiia, por reclasificaciones a
efectos de esta presentacion, como sigue:

Aumento
(Disminucién)
2013

Variaciones en:
Pasivo
Pasivo corriente -3.062
Deuda a largo plazo 3.062

0

22.- Aprobacion de los estados financieros

Estos estados financieros fueron aprobados por la Gerencia General y autorizados
para su publicacién en Enero 3, 2014.




