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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

* A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Casa de Valores PRODUVALORES S.A.

Informe sobre los estados f inancieros

Hemos auditado los estados ﬁnancxeros que se adjuntan de Casa de Valores PRODUVALORES S.A. que
comprenden el estado-de situacién financiera al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados de
resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fechay
un resumen de las politicas contables s1g111ﬁcat1vas y otras notas expllcatxvas

Responsabzltdad de la Administracién por los estados ﬁnancteros '

La administracién de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF, y del control
interno determinado por la administracién como necesario para permmr la preparacién de los estados
financ1eros libres de errores materiales, debido a fraude o error. :

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados ﬁnanc1eros estan libres de errores materiales. '

‘Una auditoria cbmprende la realizacién de procedimie'ntos para obtener' evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error material en los estados financieros -
debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracién los
controles internos relevantes para la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de la
Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el -
prop6sito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia. Una auditoria
también comprende la evaluacion de que las politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las
estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, asi como una evaluacién de la presentacién
general de los estados financieros. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinioén de auditoria.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de msponsabmdad limitada en ef Reuno Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de
ellas como una entidad legal Gnica e independiente. Conozca en www.deloitte la P de ia tegal de Deloitte Touche
Tohmatsu limited y sus firmas miembro.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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Opinion

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la posicién financiera de Casa de Valores PRODUVALORES S.A. al 31 de diciembre del 2011,
el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con

Normas Internacionales de Informacioén Financiera - NIIF.

TNl X Touehs

Quito, Febrero 10, 2012
Registro No. 019

Mario Hidalgo
Licencia No. 22266
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CASA DE VALORES PRODUVALORES S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011
ACTIVOS

"‘ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo ,

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por
cobrar.. . : :

Otros activos financieros

Activos por impuestos corrientes

Total activos corrientes - ’

- ACTIVOS NO CORRIENTES:
- Activos intangibles R
Otros activos

Total activos no corrientes

TOTAL

* CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

Ver notas a los estados financieros

thas._'

2011

- (enU

96,338

-160,869
795,462

3.990

’ - 1.056.659

- 135,126
95,508

. 230634

.. 2010
.S. délares)

159,469

14,932
1,092,340

2,239

1,268.980
135,126
64.795

199921 -

1,468,901

T Fernandg/Siplo
Gerente/Gefleral




PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas

por pagar
Pasivos por impuestos corrientes
Obligaciones acumuladas

Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Obligacion por beneficios definidos
Pasivos por impuestos diferidos, neto
Total pasivos no corrientes

Total pasivos

PATRIMONIO:

Capital emitido

Reserva legal

Reserva por valuacién de inversiones
Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

Notas

10
12

13

15

2011

2010

(en U.S. délares)

203,864
27,573
_51.941
283,378

8,096
880

' 8,976

292,354

567,390

247,748 -

10,311
169,490

994,939

1,287,293

295,030
33,500
62.913

391.443 -

6,026
37,178
43,204

434,647

567,390
234,160
144,534

88.170

1,034,254

1,468,901




CASA DE VALORES PRODUVALORES S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

INGRESOS:*
‘Comisiones:
Por intermediacién
Por asesoria financiera. '
Por administracion de portafolio de terceros
Ingresos por inversiones
Otros ingresos operacionales

- Total

* GASTOSDE ADMINISTRACI(')N :

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
Menos gasto por 1mpuesto alarenta -
Corriente’ -

- Diferido.

Total . v »

UTILIDAD DEL ANO

OTRO RESULTADO INTEGRAL '
Ganancia (pérdida) no realizada en inversiones -

disponibles para la venta, neto.

" TOTAL RESULTADO INTEGRAL DEL ANO

Vernotas a los estados financieros

" Notas
s
16

17

. 2011 |
- (en U.s. délares)

405,795

- 70,118

1,882

153316

13,507

'_644,6,18
. 17','1,55’8' |
38874
(36,406)

2,468

169490

(130)

2010

526,172
108441

39,694

78.905
753,212

» / ‘Gerentg Gederal -

' Contadora Genera .
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CASA DE VALORES PRODUVALORES S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Capital Reserva
Emitido Legal
Saldos al 31 de diciembre del 2009 567,390 222,104
Utilidad neta del afio
Transferencia 12,056
Pago de dividendos
Otro resultado integral del afio
Saldos al 31 de diciembre del 2010 567,390 234,160
Utilidad neta del afio
Transferencia 13,588
pago de dividendos
Utilidad realizada (Nota 5)
Otro resultado integral del afio
Saldos al 31 de diciembre del 2011 567,390 247,748

Ver notas a los estados financieros

Reserva por
"Valuacion de Utilidades
Inversiones Retenidas Total
.. (en U.S. d6lares) ...
125,980 72,852 988,326
135,881 135,881
(12,056)
(108,507) (108,507)
18.554 18.554
144,534 88,170 1,034,254
169,490 169,490
(13,588)
(74,582) (74,582)
(127,093) (127,093)
(7.130) (7.130)
10311 169,490 -994,939

QZ//

Fernand6 Sipi6
Gerent¢ Ggheral

L / Z
Katlusca E_§Ieve29§/
Contadora Gener
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CASA DE VALORES PRODUVALORES SA.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION

Recibido de clientes ‘ 294,884
Pagado a proveedores ya emp]eados ' o - (544,666) .
Intereses recibidos : o . S 32,704
Impuesto a la renta T S S (42,832)
Participacién a empleados : . S - (32,002)

- Disminucién (incremento) de otros activos financieros 289,748
Otros i ingresos : : L . 13.615
Efectivo neto proveniente de actividades de operacién =~ 11,451 -

FLUJ OS"DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO: :
Dividendos pagados y efectlvo neto utlllzado en actlvxdades de

Financiamiento - L R | _(74.582)
'EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO . ‘
- Incremento (disminucién) neto durante el afio . (63,131
Saldos al comienzo del afio Lo R o 159469
~ SALDOS AL FIN DEL ANO R o  _96338

_Ver notas a los estados financieros

(en U.S. délares)

656,774
(436,572)
29919

(42,900)

 (108.507)

54,910

L (29417)
- (93,292)
78.905 .

163417

104,559

- Fernando/Si
; Gerente,

ereral ' - Contadora Genera



CASA DE VALORES PRODUVALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1-

INFORMACION GENERAL

Casa de Valores PRODUVALORES S.A. (en adelante la Compaiiia), es una subsidiaria de Banco de
la Produccién S.A. PRODUBANCO y fue constituida en Ecuador el 16 de noviembre de 1993, e
inscrita en el Registro del Mercado de Valores el 5 de septiembre de 1995. Su objeto principal es
prestar servicios de intermediacién de valores, para lo cual puede operar de acuerdo con las
instrucciones de sus comitentes en el mercado bursétil y extrabursétil con valores inscritos o no
inscritos en las Bolsas de Valores e inscritos en el Registro de Mercado de Valores. En adicién,
realiza contratos de mandato para la administracién de portafolio de terceros. La actividad de la
Compaiiia esta regida por la Ley de Compaiiias, Ley de Mercado de Valores y disposiciones del
Consejo Nacional de Valores y controlada por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador. La
Compaiiia opera en las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil.

La Compaiiia forma parte del Grupo Financiero Produccién liderado por el Banco de la Produccion
S.A. PRODUBANCO. De acuerdo con disposiciones legales vigentes, el Banco se hace responsable
de las pérdidas patrimoniales de las instituciones del Grupo Financiero, si las hubiere, hasta por el

valor de sus activos. El Banco tiene convenios de responsabilidad con cada una de las entidades que

- forman parte del Grupo Financiero.

La Junta Bancaria en julio del 2011 emiti6 la resolucién No. JB-2011-1973 en la que dispuso la
enajenacion obligatoria de las acciones que las instituciones financieras mantengan en compafiias
ajenas al sector financiero incluidas aquellas reguladas por la Ley de Mercado de Valores. Los
accionistas de la Compaiiia deben evaluar las mejoras alternativas con el fin de dar cumplimiento a las
disposiciones del organismo de control. El plazo determinado para cumplir con esta disposicion es
hasta el 12 de julio del 2012.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, el personal total de la Compaiiia alcanza 5 y 6 empleados
respectivamente, y se encuentran distribuidos en los diversos segmentos operacionales.

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administracion de la
Casa deValores.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1  Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

2.2 Bases de preparacion - Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del costo
histérico excepto por los instrumentos financieros que son medidos a sus valores razonables,
tal como se explica en las politicas contables incluidas més abajo. El costo histérico esta
basado generalmente en el valor razonable de la contrapartida dada en el intercambio de los
activos.

-7



2.3

2.4

A continuacion se descrlben las principales polmcas adoptadas enla preparacxon de estos
estados financieros. : -

Efectivo y equivalentes de efectivo - El efectivo y equivalentes representan depdsitos en

cuentas corrientes en bancos locales y unidades de participacion en el Fondo de Inversion
Disponible-administrado por Administradora de Fondos y Fideicomisos PRODUFONDOS
S.A.y en el Fondo Mutuo registrado en la cuenta de Wells Fargo las mismas que se registran a -

- su valor de rescate y que pueden ser convertidos en efectivo a solicitud de la Compafiia en un
-plazo maximo de 48 horas. El efecto del ajuste en la participacién en fondos que resulta de la

valuacién de estas unidades de part1c1pacxon se reconoce en los resultados del ejercicio en que
se producen

Activos intangibles '

2 4.1 Activos intangibles adqumdos de forma separada Los actlvos mtanglbles adqumdos
de forma separada son registrados al costo menos la amortizacién acumulada y cualquier
pérdida por deterioro acumulada. La amortizacién se reconoce con base en el método de. -
linea recta sobre su vida {til estimada. La vida util estimada, valor residual y método-de
depreciacién son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquler cambio en
el estlmado reglstrado sobre una base prospectlva ' :

2 4.2 Método de amortzzaczén y vidas utiles - La amortizacion de los activos mtanglbles se
carga a resultados sobre sus vidas ttiles utilizando el método de linea recta. La vida util
estimada, valor residual y método de amortizacion son revisados al final de cada afio,
siendo el efecto de cualquier cambio en el estlmado registrado sobre una base - -
prospectiva. j : Coe

La vida util de un activo intangible es finita o indefinida. La vida (til de un activo

intangible que surja de un derecho contractual o legal de otro tipo no excederd el periodo

de esos derechos pero puede ser inferior, dependiendo del periodo a lo largo del cual la
“entidad espera utilizar el activo. 'Los activos intangibles de vida 1til indefinida no se
“amortizan, pero se evaliian por deterioro anualmente y cuando exista indicios de que el

activo intangible puede estar deteriorado. Al 31 de diciembre del 2011y 2010 la

Compaiiia mantiene cuotas patrimoniales clasificadas como activos intangibles, las

cuales no han presentado mdlcms de deterioro.

Se estima que el valor residual de todos'los activos 1ntang1bles de la Compafiia son 1gual
a cero. La vida util para las cuotas patrimoniales ha sido determinada como indefinida. -

2.4.3 Deterioro del valor de los activos tangibles e intangibles - Al final de cada periodo, la
‘Compaiiia evalua los valores en libros de sus activos tangibles ¢ intangibles a fin de
determinar si existe un indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por
deterioro. En tal caso, se calcula el importe recuperable del activo o unidad generadora
de efectivo a fin de determinar el alcance devla‘ pérdida por deterioro (de haber alguna)',. 4

Los activos intangibles con una v1da Atil indefinida o todavia no dlspombles para su uso
son sometidos a una comprobacion de deterioro anualmente, o cuando existe cualquler .
indicacién de que podna haberse deterlorado su valor



Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si el activo
se registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por
deterioro como una disminucion en la revaluacion.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta al
valor estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros
incrementado no excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera
reconocido la pérdida por deterioro para dicho activo en afios anteriores. El reverso de
una pérdida por deterioro es reconocido automéaticamente en resultados.

2.5  Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por
pagar corriente y el impuesto diferido. ~

2.6

2.5.1 Impuesto corriente - El impuesto por pagar corriente se basa en la utilidad gravable

(tributaria) registrada durante el afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable,
debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no
seran gravables o deducibles. El pasivo de la Compafiia por concepto del impuesto
corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo.

2.5.2 Impuestos diferidos - El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias

2.5.3

determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados
financieros y sus bases fiscales correspondientes utilizadas para determinar la utilidad
gravable. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las
diferencias fiscales temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido se reconoce
por todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable
que la Compaiiia disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podria cargar
esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele. ' '

La Compaiiia debe compensar activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos
diferidos si, y sélo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos, frente a la
misma autoridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la Compaiifa tiene la
intencién de liquidar sus activos y pasivos como netos. :

Impuestos corrientes y diferidos - Los impuestos corrientes y diferidos se reconocen
como ingreso o gasto, y son incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan
surgido de una transaccion o suceso que se reconoce fuera del resultado, ya sea en otro
resultado integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se
reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de una combinacién de
negocios.

Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente
(ya sea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compaiiia
tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos, para cancelar la
obligacion, y puede hacerse una estimacién fiable del importe de la obligacion.



S 27

2.8

29

El importe reconomdo como provisién debe ser la mejor. estnmacnén del desembolso necesario -

para cancelar la obligacién presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y
las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provisién usando el flujo de efectivo
estimado para cancelar la obllgacuSn presente su valor en hbros representa el valor presente de

-dicho ﬂu_)o de efectlvo

Cuando se- cspera la recuperacmn de algunos o todos los beneficios ecom’)mlcos requerldos
para cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es ‘
virtualmente cierto que se recibird el desembolso y el valor de lacuenta por cobrar puede ser -
medxdo con ﬁablhdad : : : S

Benef icios a empleados

2 7.1 Benef cios dgf‘ inidos: Jubtlacufn patronal y bomf feacion por desahucio - El costo de
los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacion por desahucio) es
- determinado utilizando el Método-de la Unidad de Credlto Proyectada, con valoracxones
‘ actuarlales reallzadas al final de cada perlodo

Las ganancias y perdldas actuarxales se reconocen mmedlatamente en el resultado del
perlodo .

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en la medida en que
los beneficios ya han sido otorgados; de lo contrario, son amortizados utilizando el
‘método de linea recta en el pen'odo promedio hasta que dichos beneficios son otorgados.

2 7 2 Pamczpacwn a empleados La Companla reconoce un pasivo y un gasto por la
participacion de los empleados en las utilidades de la:Compaiifa. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

2. 7.3 Bonos a los ejecuttvos La Compama reconoce un pasivo para bonos a sus ejecutivos el

cual se determina en ﬁmcwn del cumphmxento de Ob_]etIVOS ydel resultado del periodo.

Reconoczmzento dei mgresos - Los ingresos se calculan al valor razonable de la
contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier
descuento 0 rebaja comerclal que la Compafiia pueda otorgar

2.8 1 Prestacion de servicios - Los honorarlos relacxonados con la comisién: por

intermediacién bursatil o extrabursatil y contratos por administracién de portafolios y°
asesorfas por estructuracién financiera se reconocen como ingresos en funcién de la
prestacmn del servicio. . :

2.8.2 Ingresos por intereses - Los 1ngresos por intereses ¢ son reglstrados sobre una base de
tiempo, con referenma al capital pendiente y a latasa de interés correspondlente al titulo
~ de inversion. ; :

“Gastos - Los gastos se registran al costo historico. Los gastos se reconocen a medida que son
incurridos, independientemente de la fecha en que se ha realizado el pago, y se registran en el

penodo més cercano en el que se conocen.

-10-



2.10 Activos financieros - Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negociacién cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al valor razonable, més los costos de la transaccidn, excepto por aquellos activos
financieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son
inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de la transaccién se reconocen en
resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al valor
razonable.

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: a valor razonable
con cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, cuentas por
cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (préstamos y cuentas por cobrar) y activos
financieros disponibles para la venta. La clasificaciéon depende del propdsito con el que se
adquirieron los instrumentos financieros. La administracién determina la clasificacién de sus
instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del
2011y 2010, la Compaiiia mantiene cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar
y activos financieros disponibles para la venta.

2.10.1  Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro. El
periodo de crédito promedio sobre la venta de servicios es de 30 dias.

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros
no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.
Se clasifican en activos corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12 meses
desde la fecha del estado de situacion financiera, que se clasifican como activos no
corrientes.

2.10.2  Activos financieros disponibles para la venta - Los activos financieros disponibles
para la venta son activos no derivados que se designan en esta categoria o no se
clasifican en ninguna de otras categorias.

Estos activos se miden inicialmente al valor razonable mads los costos de la
transaccién. Posteriormente se miden al valor razonable y las ganancias y pérdidas
de los cambios en el valor razonable son reconocidos en otro resultado integral y
acumulado en la reserva por valuacién de inversiones: Al momento de disponer del
activo, la ganancia o pérdida previamente acumulada en la reserva de valuacién de
inversiones es reclasificada a resultados del periodo. -

Se incluyen en activos no corrientes a menos que la Administracion de la Compaiiia
pretenda enajenar la inversion en los 12 meses siguientes a la fecha del estado de
situacion financiera.’

2.10.3  Deterioro de activos financieros al costo amortizado - Los activos financieros que
se miden al costo amortizado, son probados por deterioro al final de cada periodo.
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El importe de la pérdida por deterioro del valor para un préstamo medido al costo
amortizado es la diferencia entre el importe en libros y los flujos de efectivo
estimados futuros, reflejando el efecto del colateral y las garantlas, descontados ala -
tasa de mteres efectiva orlglnal del’ actlvo financiero. :

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida pér deterioro
directamente excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en.
libros se reduce a través de una cuenta de provisién. La recuperacion posterior de
los valores previamente eliminados se convierte en créditos contra la cuenta de
_provisién. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision se
reconocen en el estado de resultados : :

2.10.4 Ba]a de un activo fi f nanciero - La Compaiiia da de baja un activo financiero
tinicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, y transfiere de manera- sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo financiero. Sila Compafiia no transfiere ni
retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y

" continua reteniendo el control del activo transfendo, la Compaiiia reconoce su
participacion en el activo y la obligacién asociada por los valores que tendria que
pagar. Sila Compaiiia retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia continiia
reconociendo el activo financiero y tambnen reconoce un prestamo colateral por los
ingresos recibidos. o :

2 11 Paswos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Compaiiia - Los
instrumentos de deuda'y patrimonio son clasificados como pasivos financieros o como
patrlmomo de confonmdad con la sustancia del acuerdo contractual

Los pasivos financieros se clasxﬁcan como pasivo comente a menos que la Compam’a tenga
~ derecho incondicional de diferir el pago de la obhgac1on por lo menos 12 meses después de la
fecha del estado de sntuaclon financiera. : : :

2 11.1  Cuentas por pagar comerctales y otras cuentas por pagar Las cuentas por pagar
* comerciales y otras cuentas por pagar son pasivos financieros, no derivados con pagos
fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. . El perlodo de credlto promedio
para la compra de ciertos bienes es de 30 dias.

La Compaﬁla tiene 1mp1ementadas pohtlcas de manejo de rlesgo ﬁnanclero para
asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformldad con los términos
credxt1c1os preacordados.

2.11.2° Baja de un pasivo financiero - La Compaiiia da de baja un pasivo financiéro si,y solo
si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la Compafiia.
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2.12 Norma nueva y revisadas sin efecto material sobre los estados financieros

NIIF Titulo Efectiva a partir
Enmiendas a la NIC 1 Presentacion de estados financieros Enero 1, 2011
(como parte de las mejoras a NIIF
-emitidas en el 2010)

La Administracién considera que la aplicacion de la norma nuevas y revisada durante el afio
. 2011, detalladas anteriormente, no ha tenido un efecto material sobre la posici6n financiera de
la Compaiiia, los resultados de sus operaciones o sus flujos de efectivo.

2.13 Normas nuevas y revisadas emitidas pero aiin no efectivas - La Compaiiia no ha aplicado las
siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), y Normas Internacionales
de Contabilidad (NIC) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero alin no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Transferencias de Julio 1, 2011
activos financieros

NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2013

NIIF 13 Medicidn del valor razonable Enero 1, 2013

Enmiendas alaNIC 1 Presentacidn de items enoOtro - Julio 1,2012
resultado integral -

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos - Recuperacion Enero 1, 2012
de activos subyacentes

NIC 19 (Revisadaen el 2011) Beneficios a empleados Enero 1, 2013

La Administracion anticipa que estas enmiendas que serdn adoptadas en los estados financieros
de la Compaiiia en los periodos futuros no tendran un impacto significativo sobre los importes de
los activos y pasivos y las revelaciones de la Compaiiia. Sin embargo, no es posible proporcionar
una estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econdmica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacion y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracion, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al
momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones a las
estimaciones contables se reconocen en el periodo de la revisién y periodos futuros si la revision
afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

A continuacidn se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la Administracion de la
Compaiiia ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:
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3.1 . Deterwro de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere

necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algin indicio de que

- dichos activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algun indicio
se realiza una estimacién del importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos
identificables que no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la
recuperabllldad de la umdacl generadora de efectlvo ala que pertenece el actlvo

Determmar si los activos han sufrldo deterioro 1mp11ca el calculo del valor en uso de las

unidades generadoras de efectivo. El calculo del valor en uso requiere que la Compaiiia

determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir ‘de las unidades generadoras de -
_efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor presente. En el caso de que el

importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra la correspondlente o

provisién por pérdida por deterioro por la diferencia, con cargo a resultados..

Las perdldas por deterioro reconocxdas en un activo en perlodos anteriores son revertidas -

cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando
el valor del activo con abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera
tenido de no haberse reconocxdo la pérdida por deterioro. : :

32 Valuacwn de los instrumentos financieros - Como se descrlbe en la Nota 14.3. 1, la Compaiiia..

 utiliza las técnicas de valuacion. para la medicién del valor razonable de sus activos financieros. -
y pasivos financieros que se basan, en la medlda de lo p051ble, en datos observables del
. mercado. :

' EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efectivo y equlvalentes de efectivo como se muestra en el estado de flujo de efectivo puede ser
concmado con las partldas relacwnadas en el estado de sntuacnon financ1era dela mguxente manera

chlembre 31,.
»2011 . i 2010
» (enUS dolares)
Bancos: L o146 143,728
Umdades de part101pac1on e 4492 - 15741
~ Total ‘. . N w238 | 159,469

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar comermales y otras cuentas por’ cobrar es.como sngue '

.... Diciembre 31,...
S 2011 - 2010
(en U.S. délares) -

Cuentas por cobraraterceros . o o R ‘ o 157,252 - 5,427
Rendimientos y d1v1dendos por cobrar T N Coae2,211 - 8,429
- Otras cuentas por cobrar : . 1,406 o 1,076
Total ~ | T 160869 14932
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6.

Cuentas por Cobrar a Terceros - El1 27 de diciembre del 2011 la Compaiiia vendié 35,303 acciones
de la Corporacidon Favorita C.A. a un precio de US$4.46. La ganancia previamente acumulada en la
reserva de valuacién de inversiones fue transferida al estado de resultados por US$127 mil. La cuenta
por cobrar fue recuperada en su totalidad el 3 de enero del 2012.

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

Un resumen de otros activos financieros es como sigue:

Activos financieros designados como disponibles

para la venta medidas al valor razonable con
cambios en otro resultado integral:
Papel comercial
Valores de titularizacion
Certificados de depésito
Acciones
Pélizas de acumulacion
Certificados de inversioén
Obligaciones
Notas de crédito
Letras de cambio

Subtotal

Clasificacion:
Circulante
No circulante

Total

... Diciembre 31,...

2011

2010

(en U.S. déblares)

519,687
133,815
60,000
39,907
10,283
20,018
10,609
1,143

195,462

683,565
111,897

195,462

96,395
146,999
190,928
205,649
274,070

66,047

25,597

4,704

81.951

1,092,340

947,369
144,971

1,092,340

Casa de Valores PRODUVALORES S.A. mantiene activos financieros designados como disponibles
para la venta medidas al valor razonable con cambios en otro resultado integral con las siguientes

caracteristicas:

Activos financieros designados como
disponibles para la venta:
Papel comercial
Valores de titularizacién
Certificados de depdsito
Pdélizas de acumulacion
Certificados de inversion
Obligaciones

Tasa promedio ponderado
anual de rendimiento

2011
(porcentaje)

5.10
7.40
4.92
5.25
6.65
5.55

2010

3.75
7.30
3.05
4.69
542
5.67

Plazo de vencimiento
en meses
011 2010

(meses)



~ganadas por la Compaiiia cada dia en las transacciones de la Bolsa de Valores de Quito.

PaQel Comercuzl Corresponden a tltulos emitidos prmclpalmente por mstltucxones ﬁnanmeras
locales : : .

Valores de Titularizacién - Corresponden a certificados de titularizacion emitidos por varios

ﬁdeicomisos cuyos patrimonios auténomos se encuentran respaldados con un activo subyacente.

Certzttcados de Degos:to Corresponden a certificados de depdsito a plazo emitidos por instituciones
financieras locales, los mismos que generan una tasa de interés ﬁ_]a : :

Acciones - Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la Compaﬁla mantlene acdones en Holcim Ecuador
S.A. por US$39,907 y US$36,050 respectlvamente (en adicién US$185 mil en acciones de la
Corporacxon Favorlta C.A.en el afio 2010) '

Poli;qs de Acumulacion - Constltuyen ’cltu105' de corto plazo emitidos por una institucion financiera
local, que generan una renta fija, los mismos que pueden ser nominativos a la orden o al portador.

Certificados de Inversidn - Corresponden a certificados de inversién a plazo emitidos por una
institucién financiera local que genera una tasa de interés fija. : .

Los emlsores de los titulos tienen una clasificacion de credlto mmlma de A+.. Ninguno de estos
activos se encuentra vencido o. deterlorado ' : :

‘Acuvo's INTANGIBLES

Al 31 de dlclembre del. 201 ly 2010 corresponde el valor de las cuotas patrlmomales que la
Compaiifa mantiene en las'Bolsas de Valores de Quito y.Guayaquil. Las cuotas patrlmomales no se
amortizan, considerando una vida til mdeﬁmda

- OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:’

. Diciembre 31,...
‘ 201 1 2010
_ (enUS. dolares)

Depésitos en garantia s S 77922 62,943

Otros S . 11586 1,852
Total S ss8 6419

Degosnos en Garantia - Representan los fondos retemdos por las Corporacmnes Civiles de Bolsa de
Valores de Quito y Guayaquil y transferidos al “Fondo de Garantia de Ejecucién de las Casas de
Valores de Quito y Guayaquil” conforme lo establecido en el Art. 53 de la Ley de Mercado de.
Valores, con el objetivo de asegurar el cumplimiento de las obligaciones de las casas de valores frente
a sus comitentes y a las Bolsas de Valores, derivadas exclusivamente de operaciones bursétiles. Los
aportes entregados al Fondo son administrados por las Corporaciones Civiles de Quito y Guayaquil.
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, los valores retenidos corresponden al 5% de las comisiones
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9. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponden a provisiones para el pago de servicios del ltimo
mes. _
10. IMPUESTOS

10.1 Activos y pasivos del ario corriente - Un resumen de activos y pasivos por impuestos corrientes
es como sigue:

... Diciembre 31,...
2011 2010
(en U.S. délares)

Activos por impuestos corrientes:

.Retenciones de IVA y total : u ~3.990 2,239
Pasivos por impuestos corrientes:
Impuesto a la renta por pagar (1) 23,364 27,322
Impuesto al Valor Agregado - IVA : .
por pagar y retenciones de IVA 48
Retenciones en la fuente del -
impuesto a la renta por pagar 4,158 6,081
Impuesto a los activos en el exterior- ' 3 97
Total | | 27,573 33,500

(1) De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 24% sobre las utilidades sujetas a distribucion (25% para el afio 2010) y del 14%
sobre las utilidades sujetas a capitalizacion (15% para el afio 2010).

10.2 Impuesto a la renta reconocido en los resultados - Una reconciliacion entre la utilidad segin
estados financieros y el gasto por impuesto a la renta corriente, es como sigue:,

2011 2010
(en U.S. délares)
Utilidad antes de impuesto a la renta 171,958 180,257
Gastos no deducibles o 8,372 16,506
Ingresos exentos (18,353) (14,907)
Otros . : : SR 1,088
. Utilidad gravable 161,977 182,944
Impuesto a la renta causado 38,874 _45,736
Impuesto a la renta cargado a resultados 38,874 45,736
Impuesto a la renta diferido (1) (36.406) —(272)
Total 2,468 45,464
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10.3

(1) Elimpuesto a la renta diferido surge principalmente de la diferencia temporaria generada
- por la valuacién de inversiones en valor razonable con cambios en el resultado integral, los -
cuales se reahzaron en el afio 201 1 (Nota 5)..

" Son susceptlbles de revision las declaraciones de impuestos de los afios 2008 al 2011.

. Movimiento de la prowszon para tmpuesto a la renta - Los movnmlentos de la provision para
impuesto a la. renta fueron como sigue:

2011 2010
(en U.S. délares)

' Saldos al comienzo del afio - | 27322 24486
Provisidn del afio 38,874 - 45,736
Pagos efectuados . : oo (42.832) ‘ (42.900)
Saldos al fin del afio | o ;_3_,@ - o 27,322

Pagos Etectuados Corresponde a retenciones en la: fuente y pago anual de 1mpuesto ala’
renta. : :

10.4 = Aspectos Tributarios del Codigo Orgdnico de la Producciéﬁ Con fe'cha‘ diciembre 29 de

2010-se promulgo en el Suplemento del Reglstro Oficial No. 351 el Codigo Orgzinlco dela
Produccién, Comercio e Inversxones ‘el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios los
51gu1entes -

-La reducmon progreswa en tres puntos porcentuales enla tarxfa de 1mpuesto a la renta para
sociedades, asi tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el afio 2012 y 22% apartir del

-afio 2013.

. Lareduccién progreswa del porcentaJe de retencién en la fuente de 1mpuesto ala renta en
pagos al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para socxedades '

_ Aspectos Tributarios de la Ley.de Fo omento Ambiental v Ozittm_y,_gcwn de los Ingresos del

Estado - Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial -
No. 583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma que

.mcluye entre otros aspectos tributarios el 51gu1ente

. La tarxfa del Impuesto a la Salida de D1v1sas ISD se increment6 del 2% al 5%. Por
. presuncién se considera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en el exterior y ;
se estable como exento de este impuesto el pago de dividendos a compaﬁxas 0 personas
" naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en la
importacion de materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado que
establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos,
pueden ser utilizados como crédito tributario de impuesto a larenta. = -
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11. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos al impuesto a la renta
que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un
mismo periodo fiscal por un importe acumulado superior a US$5 millones, estin obligados a presentar
un estudio de Precios de Transferencia que determine si tales operaciones ha sido efectuadas a valores
de plena competencia. Durante el afio 2011 las operaciones de la Compaiiia no superan el importe

acumulado mencionado.

12. OBLIGACIONES ACUMULADAS

Un resumen de obligaciones acumuladas es como sigue:

... Diciembre 31,...

2011 2010
(en U.S. d6lares)
Participacién a empleados 30,346 32,002
Beneficios sociales 21,595 30911
Corriente y total 51,941 - 62913

12.1 Participacién a Empleados - De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen

derecho a participar en las utilidades de la Compaiifa en un 15% aplicable a las utilidades

liquidas o contables. Los movimientos de la provisién para participacién a empleados fueron

como sigue:
... Diciembre 31,...
2011 2010
(en U.S. d6lares)

Saldos al comienzo del afio 32,002 29,417

Provision del afio 30,346 32,002

Pagos efectuados (32.002) (29.417)
Saldos al fin del afio 30,346 32,002

13. OBLIGACION POR BENEFICIOS DEFINIDOS

Un resumen de la obligacién por beneficios definidos es como sigue: |

... Diciembre 31,...

2011 2010
(en U.S. délares)
Jubilacién patronal | 7,328 5,468
Bonificacién por desahucio 768 558
Total 8.096 6,026
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131 Jubzlacwn patronal De acuerdo con dlspos1c10nes del Codlgo del Trabajo, los empleados que
por veinte afios o méas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida,
tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacion que les
corresponde en su cond1c1on de aﬁhados al Instituto Ecuatonano de Segurxdad Social - IESS.

Los movimientos en el valor presente dela obhgaclén de jubilacién patronal fueron como-

sigue:
... Diciembre 31,...
- 2011 2010
, . (en U.S. délarés)
Saldos al comienzo del afio ) | o S 5468 4881
* Costo de los servicios o ' o - 1,549 1,270 -.
‘Costo por intereses =~ ' ' : 355 317
Pérdidas (ganancias) actuarlales o T 471 - (176)
Beneficios pagados o : (515 -~ (824)
?Saldos al fin del afio o V - L ‘ 7.328 , 5,468

13 2 Bonifi cacuin por desahucio - De acuerdo-con dlsposmones del Cédigo de Trabajo en los -
casos de terminacién de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el
~empleado, la Compaﬁxa entregaré el 25% de la Gltima remuneracién mensual por cada uno de
© los afios de servicio. P .

Los movimientos en el valor presente de la obllgacmn de bon1ﬁcac16n por desahuc10 fueron '

como sigue:
chlembre 31,.
Oll ‘ 2 10
(en U.S. ddlares)

Saldos al comienzo del aﬁo : ' . 558 t A v
Costo de los servicios del periodo corriente © 247 148
Costo por intereses o o 36 i 33
Pérdidas (gananclas) actuarlales , ‘ _ (13 . - 377

- Saldos al fin del afio , R ; @ o 558

Los calculos actuariales del valor presente de la obligacion devengada por concepto de
beneficios definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2011y 2010y el 1 de enero del
2010 por un actuario independiente. El valor presente de las obhgaclones por concepto de
beneficios definidos y los costos del servicio actual y el costo del servicio anterior fueron
¢alculados utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. Bajo este método los
beneficios definidos deben ser atribuidos al periodo de servicio del empleado y basados en la
férmula del plan, de tal suerte que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada afio de-
servicio, considerando el uso de hipétesis actuariales para calcular el valor presente de dichos
beneficios. Estas h1p6tes1s reflejan el valor de dinero a través del tiempo, el mcremento »
salarlal y las probabilidades de pago de estos beneficios. :
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Las ganancias y pérdidas actuariales que surjan de los ajustes por la experiencia y cambios en
los supuestos actuariales se cargan o abonan inmediatamente en resultados.

Las presunciones principales usadas para prop6sitos de los célculos actuariales son las

siguientes:
... Diciembre 31,...
2011 2010
% %
- Tasa de descuento 6.50 6.50
Tasa esperada del incremento salarial 240 2.40

Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes de beneficios definidos
son los siguientes:

... Diciembre 31,...
2011 2010
(en U.S. dolares)

Costo de los servicios del periodo corriente 1,796 1,418
Costo por intereses 391 350
Pérdidas actuariales _ 398 ' 201
Total 2585 1969

14. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

14.1 Gestion de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios, la Compaiiia estd
expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera més o
menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus
resultados.

La Compaiiia dispone de una organizacién y de sistemas de informacién que permiten
identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer a la Administracién medidas de
mitigacién, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicién de los riesgos que enfrenta la Compafifa, una
caracterizacién y cuantificacién de éstos y una descripcion de las medidas de mitigacién
actualmente en uso por parte de la Compaiiia, si es el caso.

14.1.1 Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes
incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para
la Compafiia. La Compafiia ha adoptado una politica de Gnicamente involucrarse con
partes solventes y obtener suficientes colaterales, cuando sea apropiado, como forma
de mitigar el riesgo de la pérdida financiera ocasionada por los incumplimientos. La
Compafiia Ginicamente realiza transacciones con Compaiifas que cuentan con la misma
o mejor calificacién de riesgo.
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~ Las cuentas por cobrar estin compuestas por un niimero importante de clientes
-distribuidos entre diversas industrias y dreas geograficas. La evaluacion de crédito

- continua se realiza sobre la’condicién financiera de las cuentas por cobrar.

14.1.2

14.1.3

La Compaiiia no mantlene exposiciones de riesgo de crédito significativas con ninguna
de las partes o ningtin Grupo de contrapartes con caracteristicas similares. La .
Compaiiia define que las contrapartes que tienen caracteristicas similares son
consideradas partes relacionadas. La concentracion de riesgo de crédito no excedid del
5% de los actxvos monetarios brutos en ningiin momento durante el afio.

Riesgo de liquidez - La Administracién de la Compaiifa es la responsable final por la
gestién de liquidez. También ha establecido un marco de trabajo apropiado para la
gestion de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos de
financiamiento a corto, mediano y largo plazo asi como la gestion de liquidez de la
Compaiifa. La Compaiifa maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas,
facilidades financieras y de préstamo adecuadas, monitoreando continuamente los
flujos efectivos proyectados y reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los
actlvos y paswos financieros. :

RieSgo de capital -La Compaﬂia gestiona su capital para asegurar que estara en
capacidad de continuar como empresa en marcha mientras.que maximiza el

" rendimiento a sus accionistas a través de la optlmlzaclon de los saldos dedeuday
patrimonio. :

La Administracic’m de la Compafifa revisa la estructura de capltal de la Compaiifa
perlodxcamente considerando el costo del capital y los riesgos asociados.

14.2 Categorias de mstmmentos fi nancteros El detalle de los actlvos f' inancieros mantenidos por ‘
la Companla €s como s1gue . '
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- ... Diciembre 31,...
2011 - .. 2010
- (enU.S. délares)

Activos financieros

Disponibles para la venta medidos al valor -
razonable con cambios en otro resultado -

Total ,

‘ integral(Nota6)ytotal v o ‘ o 7954 U 0

‘Costo amortizado: S o L ‘
Efectivo-y equlvalentes de efectivo (N ota4) - 96,338 159,469
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas o - v » '
" por cobrar (Nota 5) . , - 160,869 . 14.932

Valor razonable de los instrumentos financieros.- La Administracién de la Compaiiia
considera que los importes en libros de los activos financieros reconocidos al costo amortizado
se aproximan a su valor razonable. ' '
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14.3.1 Técnicas de valuacidn y presunciones aplicadas para propdsitos de medir el valor
razonable de instrumentos financieros - El valor razonable de los activos financieros
- se determinan de la siguiente forma:

Mercado activo: precios cotizados - El valor razonable de los activos financieros
con términos y condiciones estandar y negociados en los mercados liquidos activos
se determinan con referencia a los precios cotizados en dichos mercados vigentes a
la fecha de reporte. Cuando los precios actuales de oferta no estin disponibles, el
precio de la transaccién mds reciente provee evidencia del valor razonable actual
siempre y cuando no haya existido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde la fecha de la transaccién. Si las condiciones han cambiado
desde la fecha de la transaccién (por ejemplo un cambio en la tasa de interés libre
de riesgo, la calificacién de riesgo del emisor, la legislacion tributaria, etc.), el valor
razonable refleja el cambio en las condiciones de referencia en funcion de los
precios o tasas actuales para instrumentos similares.

Mercado no activo: técnica de valuacidn - Si el mercado para un activo financiero
o pasivo financiero no es activo, la Compaiiia establece el valor razonable
empleando técnicas de valoracién que incluyen el uso de informacién disponible
sobre transacciones recientes entre partes interesadas y debidamente informadas, la
referencia a otros instrumentos sustancialmente similares y/o el anélisis de flujos de
efectivo descontados basado en presunciones apropiadamente sustentadas (ejemplo:
con precios o tasas de mercado).

14.3.2 Mediciones del valor razonable reconocidas en el estado de situacion financiera - La
siguiente tabla proporciona un anélisis de los instrumentos financieros que se miden
luego del reconocimiento inicial al valor razonable, agrupados en Niveles que abarcan
del 1 al 3 con base en el grado al cual se observa el valor razonable:

3

Nivel 1 las mediciones del valor razonable son aquellas derivadas de los precios
cotizados (no ajustados) en los mercados activos para pasivos o activos idénticos;

Nivel 2 las mediciones del valor razonable son aquellas derivadas de indicadores
distintos a los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1 que son observables
para el activo o pasivo, bien sea directamente (es decir como precios) o
indirectamente (es decir derivados de los precios); y

Nivel 3 las mediciones del valor razonable son aquellas derivadas de las técnicas de

valuaci6n que incluyen los indicadores para los activos o pasivos que no se basan en
informacién observable del mercado (indicadores no observables).
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Nivell~ Nivel2 Nivel3 Total
: ... (enU.S. d6lares) ... .

Activos financieros designados como

disponibles para la venta medidos al -~
valor razonable con cambios en otro
resultado integral: .~ e R -
Papel comercial - B “ © 519,687 - . 519,687

Valores de titularizacién - .~ ~ 133,815 ’ < 133,815
Certificados de depésito. = 60,000 60,000
Acciones R : ' T 39,907 : 39,907
Pélizas de acumulac1on o S 10,283 10,283 -
Certificados-de inversion - 020,018 - 20,018
Obligaciones - . .~~~ 10609 10,609
" Notas de crédito =~ o 1,143 : 1,143
Total o 133815 661647 - ___- 795,462

. Durante el periodo no se observaron transferencias entre el Nivel 1 yel 2.

Todas las ganancias y pérdidas incluidas en otro resultado integral se relacionan con
~ participaciones no cotizadas mantenidas al final del periodo sobre el que se informa y
son. reportados como camblos de la “Rcserva de valuacién de inversiones”

14.3.3 Presunciones szgmf icativas- utzltzadas al determmar el valor razonable de los actwos
' f nancieros y pasivos fi nanaeros :

, Inverswnes [manczeras Los valores razonables de las inversiones cotizadas, tales
como titularizaciones, son determinados usando precios de oferta del mercado.  Los
.'valores razonables de las inversiones no cotizadas, tales como certlﬁcados de depos1to o
son medldos de acuerdo a la calificacién de rxesgo del emlsor : :

15. PATRIMONIO ’

15.1 Capttal Social - El capltal soc1a1 autorlzado consiste de 5 67 390 acciones. de US$1 valor ‘
nommal unitario en los afios 2011 y 2010. . '

15.2 Reservas

Reserva Legal - La Ley de Companlas requlere que por lo menos el 10% de la lltllldad anual
sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capltal
social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser
capxtahzada en su totalidad. ~

Reserva de Revaluaczon de Inverswnes Representa las ganancias y pérdidas acumuladas que
surgen de la valuacion de las inversiones en instrumentos de patrimonio que han sido

' designadas como disponibles para la venta con cambio en otro resultado integral. Se enviarda -

resultados cuando se realice.: Los saldos acreedores no- podran ser capitalizados.
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15.3 Utilidades retenidas

Un resumen de las utilidades retenidas es como sigue:

Saldos a
Diciembre 31, Diciembre 31, Enerol,
2011 2010 - 2010
...(en U.S. ddlares)...
Utilidades retenidas distribuibles 154,543 73,223 57,905
Resultados acumulados provenientes de la '

adopcién por primera vez de las NIIF 87,676 87,676 87,676
~ Reservas segiin PCGA anteriores (72.729) (72,729) (72.729)
Total _ 169,490 88,170 12,852

Los saldos de las siguientes cuentas surgen de la aplicacion por primera vez de las NIIF y de
los saldos segiin PCGA anteriores, los cuales seglin Resolucién emitida por la
Superintendencia de Compaiiias el 14 de octubre del 2011, podran ser utilizados de la siguiente
forma:

Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por primera vez de las NIIF - Incluye

los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcién por primera vez de las NIIF. El
saldo sélo podré ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y
las del dltimo ejercicio econémico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o
devuelto en el caso de liquidacién de la compaiiia.

Reservas segin PCGA anteriores - Los saldos acreedores de las reservas de capital, por
valuacién o por valuacién de inversiones segiin PCGA anteriores, sélo podran ser capitalizados
en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del altimo ejercicio econémico
concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacién
de la compaiiia. ‘

15.4 Dividendos - El 13 de mayo de 2011, se cancel6 un dividendo total de US$74,582 (en mayo de
2010, se canceld un dividendo total de US$108,507) a los tenedores de acciones ordinarias
pagadas totalmente.

A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de accionistas personas naturales
residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o en jurisdicciones
de menor imposicién, se encuentran sujetos a retencion para efectos del impuesto a la renta.
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16 INGRESOS POR INVERSIONES

Un resumen de ingresos por inversiones es como 51gue

Ganancna realizada de inversiones des:gnadas como dlspomble
para la venta, neto (Nota 5)

Intereses ganados de inversiones des1gnadas como dlspombles S
para la venta : : S

. Total

' 17. GASTOS DE ADMINISTRACION

Un detalle de gastos de administracién por su naturaleza es como éigue:

Gastos por beneficios a los empleados
Honorarios y comisiones

JImpuestos :

Otros gastos de admlmstrac10n e

Total

_2011_

2010

(en U.S. dolares)

167,873

9,775

26.443 29.919
2011 2010
(en U.S. dolares)
191,100 185,967
215,258 296,891
© 33,459 44,078
32,843 44,931
472.660 gz;,sgz :

Gastos por Bene[tctos a los Emgleado Un detalle de gastos por beneﬁcxos a empleados es como

51gue

"~ Sueldos y salarios L
_ Participacién a empleados -
Aportes al IESS
‘Beneficios sociales
‘Impuesto a la renta personal
Beneficios definidos

Total =

18. TRANSACCIONES-CON PARTES RELACIONADAS‘

Diciembre 3 1,.:.

2011

2010
(enU S dolares) -

98,228 08619 -
© 30,346 32,002
< 23,739 20,870

21,977 20,835
14,740 12,496
2070 _ 1145

- 18.1 Tmnsaccwnes Comercrales Durante el afio, la Compama reallzo las sngulentes transacciones 5

comerciales con partes relacionadas:
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Activo disponible

Efectivo y equivalentes de efectivo

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar :

Activos financieros

Otros activos financieros

Otros activos corrientes

Activos por impuestos corrientes

Total activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Activos intangibles

Otros activos

Total activos no corrientes

TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar

Obligaciones tributarias

Pasivos por impuestos corrientes

Obligaciones acumuladas

Otros pasivos corrientes

Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Obligacién por beneficios definidos
Pasivos por impuestos diferidos, neto
Total pasivos no corrientes

Total pasivos

PATRIMONIO:

Capital emitido

Reserva legal

Reserva por valuacién de inversiones
Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

Estados Estados
financieros  Reclasifi- financieros
reportados caciones adjuntos

... (en U.S. doélares) ...
96,338 (96,338)
96,338 96,338
21,203 139,666 160,869
952,714 (952,714)
795,462 795,462

4,477 4,477)
3.990 3.990
1,074,732 (18.073) 1.056.659
135,126 135,126

214,053 (118.545) 95,508

214,053 16,481 230.634
1,288,785 —(1,492) 1,287,293

14,657 189,207 203,864
27,573 (27,573) .
27,573 27,573
60,037 (8,096) 51,941
189.207 (189.207)
291.474 (8.096) 283.378
8,096 8,096
2372 (1.492) 830
2372 6.604 8.976
—293.846 (1,492) 292354
567,390 567,390
247,748 247,748
10,311 10,311

169.490 169.490

994,939 - 994,939
1.288.785 —(1,492) 1,287,293
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- ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL o '
- POREL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

‘Estados R " Estados
financieros  Reclasifi- financieros

* reportados caciones ~adjuntos
... (enU.S. ddlares) ... '

~ INGRESOS:

Comisiones: S - . o

~ Por intermediacion . o 405,795 ¢ 405,795 -
Por asesoria financiera - : 70,118 . 170,118
‘Por administracién de-portafolio de terceros 1,882 - o 1,882
Ingresos por intereses . 162,319 (9,003) - 153,316-

~ Otros ingresos operacionales | 4 C 41,018 - (27.511) - _13.615
Total o : - 681,132~ (36.514) - 644,618
GASTOS DE ADMINISTRACION L 472660 - 472.660

- UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOALA RENTA 208,472 . (36,514) 171,958
Menos gasto por impuesto a la renta v : . :
Corriente ' T K ' 38,982 (108) - 38,874
Diferido - S | © (36406)  (36.406)
Total B 38982 . 36514 - _ 2468

'UTILIDADDELANO . 169490 - ___ - . 169490
OTRO RESULTADO INTEGRAL: CL - |

~ Pérdida no realizada en inversiones T e
. disponibles para la venta, neto. - (7.130) * ° (7.130)
-"’TOTAL RESULTADO INTEGKAL DEL ANO 169.490 4;,&) . . 162,360

' 21 "HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE |
INFORMA

Entre el 31 de diciembre dél 2011y la fecha de emisién de los. estados ﬁnanc:leros (febréro 10 del
2012) no se produjeron eventos que en opinién de la Admlmstracmn pudieran tener un efecto
_importante sobre Ios estados f' inancieros ad_]untos : :
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22, APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011 han sido aprobados por la .
Administracién en febrero 10 del 2012 y seran presentados para su aprobacién. En opinién de la
- Gerencia de la Compaiiia, los estados financieros serdn aprobados sin modificaciones.
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