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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Alos accionistas

Casa de Valores Multivalores BG S.A.

Guayaquil, 14 de enero del 2012

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Casa de Valores Multivalores BG S.A., que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi
como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién de la Compaitia por los estados financieros

La Administracién de Casa de Valores Multivalores BG S.A. es responsable de a preparacién y presentacién
razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), y del control interno necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de
distorsiones significativas debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados en nuestra auditorfa.
Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza
razonable de que los estados financieros no estan afectados por distorsiones significativas. Una auditorfa
comprende la aplicacion de procedimientos destinados a la obtencién de la evidencia de auditoria sobre las
cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Les grocedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor e incluyen la evaluacion del riesgo de dlstOmnonMaaﬁvas en los estados financieros
por fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de nesgo el auditor tgma ep consideracion los controles
internos de la Compaiiia, relevantes para la preparacigh y presenta rgzonable de sus estados financieros, a
fin de disefiar procedimientos de auditoria adecuadog ﬁ las cn'cﬁnsmcms, pero no con el propésito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control §aterno de leg ad. Una auditorfa también comprende
la evaluacién de que las politicas contables utilizadas sbn api'opla y de que las estimaciones contables
hechas por la Administracién son razonables, asf comg una evalugciénde la presentacién general de los
estados financieros. Consideramos que la evidencia de auditoria Gle hgmos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para expresar nuestra opinién de auditorfa.

PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cfa. Ltda., Carchi 702y Av. 9 de Octubre. Edificio Salco. Segundo Piso.,

Guayagquil - Ecuador.
T: (593-4) 3700 200, F: (593-4) 2286 889, www.pwc.com/ec
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Casa de Valores Multivalores BG S.A.
Guayaquil, 14 de enero del 2012

Opinién
En nuestra opinién, los estados financieros arriba mencionados presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera de Casa de Valores Multivalores BG S.A. al 31 de diciembre del

2011y el desempefio de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF),

Asunto que requiere énfusis
Los estados financieros de Casa de Valores Muiltivalores BG 8.A. por el afio terminado el 31 de diciembre

del 2010 fueron auditados por otra firma de auditores, cuyo dictamen de auditoria, fechado 21 de enero
del 2011, expresé una opinidn sin modificaciones sobre dichos estados financieros.
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Roberto Tugendhat V. A
Socio 2
No. de Licencia Profesional: 21 *
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CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

Referencia
aNotas ou 2010
Activo
Activo corriente
Efective y equivalentes de efectiva 227 318
Inversiones a valor razonable a través de ganancias y pérdidas 7 1,163 1,128
Préstamos y cuentas por cobrar 47 50
Activos por impuestos corrientes 25 24
Total de activo corriente 1,462 1,529
Activo no corriente
Activos por impuestos diferidos 2 1
Otros activos 8 166 156G
Tatal del active no corriente 168 160
Total activo 1,630 1,689
Pusivo y . .
Pasivo corriente
Cuentas por pagar 9 192 298
192 298
Pasiva no carriente
Obligaciones por beneficios de retiro
del personal 12 8 6
Total pasivo 200 304
Patrimonio
Capital 13 1,265 992
Reserva legal 14 120 110
Resultados acumulados 45 283
Total pattimonic 1,430 1,385
Total pasivo y patrimonio 1,630 1,689
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CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
{Expresado en miles de d6lares estadounidenses)

Referencia
a Notas
Ingresos
Comisiones por intermediacién y administracion 17
Intereses ganados
Ingresos por asesoria financiera
Dividendos ganados
Utilidad por valuacion y venta de titulos valores
Otros ingresos operacionales

Egresos
Servicios de terceros
Gastos de personal 18
Impuestos y contribuciones
Comisiones e intereses pagados
Otros egresos operacionales

Utilidad antes del impuesto a la renta
Impuesto a la renta 1

Utilidad neta y resultado integral del afio

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

2011 2010

875 1,030

79 71

320 114

6 10

9 4

13 69

1,302 1,298
{917} (897)
(292) {228)
(18) (20}
@ (13)
(6) (8)
{1,240) (1,166)

62 132

17 33

45 99
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CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ARNOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de dé) dounid )

Referencia Capital Reserva Conversién Utilidades
aNotas pagado (Nota 13) legal (Nota 14) NIIF retenidas Total

Saldos al 1de enero del 2010 935 100 74 177 1,286
Aumento de capital 57 - - 7 -
Apropiacion de reservas - 10 - {10} -
‘Utilidad neta y resultado integral del aiio - - 9 99
Saldos a! 31 de diciembre del 2010 992 1i0 74 200 1,385
‘Aumenio capital segin Resolucién de la Junta General de Accionistas

del 30 de marzo, 26 de septiembre y 11 de noviembre del 2011 13 273 - (74) (99) -
Apropiacion para resesva legal . 10 - (10)
Utilidad neta y resultado integral del afio . - . 45 45
Saldos al 31 de diciembre del 2011 & 11& - 45 lﬁ

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

Qewm‘c(& KA wyds Mugeon
CPA. Fernanda Fajardo
Contador

Pagina 5 de 25



CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

ANOS TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

{(Expresade en miles de ddlares estadounidenses)

Flujo de efectivo de las actividades de operacidn:
Utilidad peta y resultado integral del afio
Ajustes para conciliar la utilidad y resultado integral del afio
a efectivo neto provisto por las actividades operacionales:
Provision para cbligaciones por beneficios de retiro
del personal
Impuesto diferido
Cambio en activos y pasivos
Aumento en inversiones a valor razonable a través de ganancias o pérdidas
Préstamos y cuentas por cobrar
Activos por impuestos corrientes
Otros activos
Cuentas por pagar

Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de operacién

{Disminucién neta) aumento neto de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afic

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

Referencia
a Notas 2011

45 99

12 2 4
1 () (1)
(35) (112)

12 21

()

] 4

{106) 97

(o1) 104

(91} 104

318 214

227 318
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CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A 1.0OS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de doblares estadounidenses)

OPERACIONES

Casa de Valores Multivalores BG S.A. es una subsidiaria del Banco Guayaquil 5.A. (el Banco),
entidad financiera local que posee el 99.99% de su capital social. La Compafiia fue constituida en e]
Ecuador mediante escritura piblica del 16 de agosto de 1993, inscrita en el Registro Mercantil el 6
de octubre de 1993 y esta facultada para ejercer todas las operaciones contempladas en la Ley de
Mercado de Valores para las casas de valores, las que consisten principalmente en la intermediacion
y negociacién de valores, por las que se cobra una comisién, asf como brindar asesorias financieras.
Est4 regulada por dicha Ley y por las normas establecidas para los contratos de comisién mercantil,
y es miembro de la Bolsa de Valores de Guayaquil y Quito en las que opera.

El Banco es la sociedad controladora del Grupo Financiero Banco Guayaquii S.A. {el Grupo

Financiero) que ademas de éste y de la Casa de Valores Multivalores BG S.A. esta integrado por las
signientes entidades:

Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos BG S.A.
Colari S.A. Agencia Asesora Productora de Seguros

Rio Guayas Compafiia de Seguros y Reaseguros S.A. (hasta el 27 de diciembre del 2011)
Banisi S.A, (domiciliade en Panama)

L I L N

De acuerdo con disposiciones legales vigentes el Banco asume responsabilidad sobre las pérdidas
patrimoniales, si las hubieren: i) de las instituciones del Grupo Financiero constituidas en el
Ecuador, hasta por el valor de sus propios activos, y ii) de las instituciones financieras del exterior
integrantes del Grupo Financiero, hasta por el monto invertido en dichas instituciones. El Banco

tiene convenios de responsabilidad con cada una de las entidades que conforman el Grupo
Financiero.

En julio del 2011, la Junta Bancaria, acogiendo las reformas constitucionales aprobadas en el referéndum y
consulta popular llevados a cabo el 7 de mayo del 2011, mediante Resolucién No. JB-2011-1973 dispuso la
enajenacion obligatoria, hasta el 12 de julio del 2012, que las acciones que las entidades financieras
mantienen en compaiiias o sociedades mercantiles ajenas al sector financiero, con presencia o actividad en
el mercado ecuatoriano, incluidas aquellas reguladas por la Ley de Mercado de Valores o por la Ley
General de Seguros, medida que fue ratificada por la disposicién transitoria primera de la Ley Organica de
Regulacion y Control del Poder del Mercado publicada en el Registro Oficial No. 555 del 13 de octubre del
2011. Para dar cumplimiento a lo dispuesto en la mencionada Ley, la Administracion del Grupo Financiero
est analizando diferentes alternativas.

Aprobacién de los estados financieros -

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011, han sido emitides con la
autorizacion de la Gerencia el 14 de enero del 2012y, posteriormente, serin puestos a consideracion de la
Junta General de Accionistas para su aprobacion definitiva. La referida Junta General de Accionistas se
realizara en fecha anterior al 31 de marzo del 2012 como lo establece la normativa vigente,
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CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de d6lares estadounidenses)

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de los estados financieros se detallan a
continuacién. Estas politicas han sido disefiadas en funcién a las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2011
y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados en estos estados financieros.

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros de la Compania al 31 de diciembre del 2011 y 2010 ha sido preparados
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos estimados
contables criticos. También requiere que la Administracion ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de
las politicas contables de la Casa de Valores Multivalores BG S.A. Las 4reas que involucran un mayor grado

de juicio o complejidad o en las que los suptestos y estimados son significativos para los estados
financieros se describen en la Nota 4,

Los estados financieros de la Casa de Valores Multivalores BG S.A. han sido preparados sobre la base del
costo historico.

Ala fecha de emisi6n de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compaiiia no ha

adoptado con anticipacién. Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a
continuacion:

Aplicacién obligatoria para ejercicios

N Tino d bi ! artic de:

NIC: Meodificacién. Requerimientos sobre la agrupacion en el otro resultado integral. 1 de julio del 2012
Modificacion. Introduceion de exencibn al principio existente para la valoracibn )

NIC 12 de activos y pasivos por impuestos diferidos que surgen de inversiones 1 de enero del 2012
inmobiliarias.

NIC1g Modificacion. Eiminacién de) enfoque del corredor y cateulo de ios costos 1 de enero del 2013
financieros sobre una base neta.

NIC 27 Revision. Disposiciones sobre los estados financieros separados. 1 de enere del 2013

NIC 28 :.se;;?;z:;lncluye requerimientos sobre Ja consolidacion de negocios conjuntos y 1 de enero del 2013

NIIF ¢ Especifica la clasificacién y medicion de activos y pasivos financieros. 1 de enerc del 2013

NIIF 10 Construye concepto de control en la consolidacion de estados financieros. 1 de enero del 2013

NIIF 11 Acuerdos conjuntos. 1 de enero det 2013

NIiF 12 incluye divulgaciones requeridas de todo tipo de intereses en otras entidades. 1de enero del 2013

NTIF 13 :::l::; ?l‘: definicién de valor razonable, fuentes de medicién y divulgaciones 1 de enero del 2013

La Administracion de la Compaiiia est4 en proceso de evaluar los impactos de la adopcion de estos
pronunciamientos; sin embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus actividades, no se generard
un impacto significativo en los estados financieros en el afio de su aplicacién inicial,

Pigina 8 de 25



2.2

2.3

2.4

2.4.1

(a)

(b)

2.4.2

CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

Para efectos de mantener la comparabilidad, los saldos del afio 2010 han sido reclasificados.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Los estados financieros se preparan en la moneda del ambiente econémico primario donde opera la
Compafiia {moneda funcional). Las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas

en dolares estadounidenses (miles) que corresponde a la moneda funcional y de presentacion de la
Compaiiia.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible y depésitos a la vista en bancos, de
libre disponibilidad.

Activos financieros
Clasificacion

L.a Compaiiia clasifica sus activos financieros en 4 categorias: “activos financieros a valor razonable a
través de ganancias o pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”, “actives financieros mantenidaos hasta
su vencimiento” y “activos financieros disponibles para la venta”. La clasificacién depende del propésito
para el cual se adquirieron los actives financieros. La Administracién determina la clasificacién de sus
activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010 1a
Compaiiia solo mantiene activos financieros en las siguientes categorias;

Activos financieros a valor razonable a través de ganancias o pérdidas

Son activos que se mantienen para ser negociados. Un activo financiero se clasifica en esta categoria sies

adquirido principalmente para efectos de ser vendido en el corto plazo. Los activos en esta categoria se
clasifican como activos corrientes.

Préstamos y cuentas por cobrar

Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y que no cotizan en un
mercado activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses
contados desde la fecha del estado de situacitn financiera que se presentan como activos no corrientes. Al
31 de diciembre, la Compafiia no presenta cuentas por cobrar con vencimiento mayor a 12 meses, por lo
que todos estos saldos se incluyen en el activo corriente,

Reconocimiento y medicién

Las compras y ventas de activos financieros se reconocen a la fecha de 1a negociacién, fecha en la que la
Compaiiia se compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros que se reconocen a valor
razonable a través de ganancias o pérdidas se registran inicialmente a su valor razonable y los costos de
transaccidn se reconocen como gasto en el estado de resultados integrales. Los activos financieros a valor
razonable a través de ganancias o pérdidas se registran posteriormente a su valor razonable.
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2-5

2.6

2.6.1

CASA DPE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A 1L.OS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011Y 2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

Otros activos - Cuotas patrimoniales

Se muestran al costo de adquisicién y, por tener vida 1til indefinida, su saldo es sometido anualmente a
pruebas de deterioro.

Deterioro de activos

Deterioro de activos no financieros

La Compaiiia evaliia anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre activos no corrientes. 8i
existen indicadores, la Compaiiia estima el monto recuperable del activo deteriorado. Las pérdidas por
deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. El
valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendria de su venta o
su valor en uso. La Administracion ha realizado los anélisis pertinentes y considera que no se han

producido eventos que indiquen que sus actives no corrientes significativos no podrian recuperarse al
menos a su valor en libros.

2.6.2 Deterioro de activos financieros

2.7

La Compaiiia evalita al final de cada periodo si hay evidencia objetiva de deterioro de un activo financiero
o grupo de activos financieros. Si existe deterioro de un activo financiero o grupo de activos financieros la
pérdida por deterioro se reconoce solo si hay evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno o méas
eventos ocurridos después del reconocimiento inicial del active (un “evento de pérdida™) v que el evento de
pérdida (o eventos) tiene un impacto sobre los flujos de efectivo estimados del activo financiero o grupo de
activos financieros que puede ser estimado confiablemente.

El monto de la pérdida se mide coma la diferencia entre el valor en libros de los activos y el valor presente
de los futuros flujos de efectivo estimados descontados a la tasa de interés efectiva original del activo

financiero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la pérdida se reconoce en el estado de
resultados integrales,

Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha disminucién se
relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se reconocié dicho deterioro, la

reversién de la pérdida por deterioro previamente reconocida se reconoce en el estado de resultados
integrales.

La Administracién ha realizado los anélisis pertinentes y considera que no se han producido eventos que
indiquen que sus activos financieros significativos no podrian recuperarse a su valor en libros.

Cuentas por pagar
Las cuentas por pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos en el curso normal de los

negacios, reconocidos al valor nominal de las facturas relacionadas, que se aproxima a su costo
amortizado. Las cuentas por pagar se clasifican como pasivos corrientes si tienen vencimientos menores a
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(a)

(b)

2.9

2.10

2.11

CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

12 meses contados desde la fecha del estado de situacién financiera, de lo contrario se presentan como
pasivos no corrientes.

Impuesto a la renta

El impuesto a la renta est4 conformado por Jas obligaciones legales por impuesto a 1a renta corriente y el
impuesto a la renta diferido. El impuesto a la renta es reconocido en el estado de resultados integrales,
excepto cuando éste se relaciona con partidas registradas directamente en el patrimonio, en cuyo caso el
efecto de impuesto se reconoce también en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente

El impuesto a la renta corriente se calcula sobre la renta gravable del afio utilizando tasas impositivas
promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido es aquél que la Compaiila espera pagar o recuperar en el futuro por [as
diferencias temporarias entre el valor en libros de los activos y pasivos y sus correspondientes bases
tributarias. Los activos y pasivos por impuestos diferidos son generalmente reconocidos por todas las
diferencias temporarias y son calculados a las tasas que estaran vigentes a la fecha en que los pasivos sean
pagados y los activos sean realizados.

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias
temporales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados
en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando tasas tributarias que han
sido promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera y que se espera seran aplicables cuando el
impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

Participacion de los trabajadores en las utilidades

El 15% de la utilidad anual que se debe reconocer por concepto de participacién laboral en las utilidades es
registrado con cargo a los resultados del ejercicio en que se devenga, con base en las sumas por pagar
exigibles, dentro de los gastos de personal.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando (i} la Compafiia tiene una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de eventos pasados, (ii) es probable que serd necesaria una salida de recursos
para liquidar la obligacién, y (iii} el monto se ha estimado de forma fiable. Los montos reconocidos como
provision son la mejor estimacion de la Administracién, a la fecha de cierre de los estados financieros, de
los desembolsos necesarios para liquidar la obligacion.

Obligaciones por beneficios de retiro del personal - Jubilacién patronal y desahucio
El costo de estos beneficios definido por las leyes laborales ecuatorianas se registra con cargo a los costos y

gastos del ejercicio y su pasivo representa el valor presente de la obligacion a la fecha del estado de
situacién financiera que se determina anualmente con base a estudios actuariales practicados por un
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2.12

(a)

(b)

3-
3.1

CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

actuario independiente usando el método de unidad de crédito proyectado. El valor presente de la
obligacién de beneficio definido se determina descontando los flujos de salida de efectivo estimados
usando la tasa de interés del 6.50%. Esta tasa de interés se determina utilizando Ia tasa de bonos
corporativos de alta calidad denominados en la misma moneda en la que los beneficios serdn pagados y
que tienen términos que se aproximan a los términos de la obligacién por pensiones hasta su vencimiento.

Las hip6tesis actuariales incluyen estimaciones (variables) tales como tasa de descuento, tasa de
mortalidad, edad, sexo, afios de servicio, remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de
rotacion, entre otras, El efecto, positivo o negativo, de los cambios en las estimaciones utilizadas se
reconoce directamente en el estado de resultados integrales.

Reconocimiento de ingresos
Comisiones por servicios (intermediacion y administracién) y asesorias financieras

Las comisiones por servicios y asesorias financieras se reconocen al valor razonable de la contraprestacion
recibida o por recibir, neta de impuestos.

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta
el importe estimado de cualquier descuento o rebaja comercial que la Compafifa pueda otorgar.

Ingresas por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen sobre la base de la proporcién de tiempo transcurride de los

activos financieros adquiridos (inversiones a valor razonable a través de ganancias y pérdidas), usando el
método de interés efectivo.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compaiiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo de mercado (que
comprende a los riesgos de precio y tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa
general de administracién de riesgos de la Compaiiia se concentra principalmente en lo impredecible de
los mercados financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos en su desempefio financiero.

El Grupo Financiero Banco de Guayaquil cuenta con una Unidad de Riesgos que tiene bajo su
responsabilidad administrar los riesgos del Grupo mediante la identificacién, medicién, control y
monitoreo de los mismos. Para tal efecto, cuenta con un conjunto de estrategias, politicas, procesos,
procedimientos y limites para ejecutar su gestion, de acuerdo al perfil de riesgo definido v los objetivos de
rentabilidad, liquidez y solvencia contenidos en el plan Estratégico del Grupo.

En linea con lo anterior, se ha implementado un conjunto de politicas y metodologias que permiten
gestionar los riesgos de crédito, mercado y liquidez. El cumplimiento de las politicas y limites de
exposicién es monitoreado de manera permanente por la Unidad de Riesgos y presentado periédicamente

a los respectivos comités, para su control y definicién de estrategias a seguir en caso de que amerite
revision de las politicas.
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En el caso especifico de la Casa de Valores Multivalores BG 8.A., las politicas y limites establecidos para la
gestion y administracién del portafolio de inversiones permiten mitigar el riesgo de contraparte, de
liquidez y de mercado.

Riesgo de mercado
Riesgo de precio

La Compaiiia estd expuesta al riesgo de fluctuaciones en los precios de sus inversiones mantenidas y
clasificadas en su estado de situacidn financiera como inversiones a valor razonable a través de ganancias y
pérdidas. La Gerencia reduce su exposicién al riesgo de precio invirtiendo sus excedentes de liquidez
principalmente en titulos de renta fija emitidos por instituciones financieras, los cuales tienen portafolios
diversificados. Es decir, la diversificacién de la cartera de inversiones permite reducir su exposicién al

riesgo de precio. Dicha diversificacién se efectia de acuerdo con limites establecidos por la
Administracion.

Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivo

Debido & que 1a Compafiia no registra pasivos que generen intereses no esta expuesta al riesgo de tasa de
interés sobre sus flujos de efectivo ni sobre el valor razonable de su deuda. Los instrumentos financieros
que generan intereses corresponden principalmente a las inversiones en avales y letras de cambio en
bancos con calificacién AAA asi como obligacienes, papel comercial y valores de titularizacién crediticia en
entidades de adecnada solvencia patrimonial que generan intereses a tasas fijas y exponen a la Compafiia al
riesgo de tasa de interés sobre su valor razonable; sin embargo, la Administracibén estima que este riesgo es
irrelevante porque no se esperan variaciones relevantes entre el valor razonable de estos activos con
relacién a su costo tomando en consideracién principalmente su naturaleza y sus plazos de vencimiento.

La Administracién coloca sus excedentes de efectivo en las referidas instituciones financieras, ya que
ofrecen mejores rendimientos y tomando en consideracién su calificacién de riesgo. El objetivo de la
Administracin es tratar de mantener constante el valor de estos excedentes hasta el momento en que sean
requeridos y para dar cumplimiento a las disposiciones vigentes.

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 Compaiia. La Compaiiia esta expuesta al riesgo
de crédito en sus actividades de inversién. Para mitigar este riesgo ha adoptado una potitica de
involucrarse solamente con emisores que cuenten con una calificacién de riesgo minima conforme las
politicas corporativas sobre la materia y ademads practica la diversificacién del portafolio.

Riesgo de liquidez

La Administracién mantiene suficiente efectivo y equivalentes asf como la disponibilidad de
financiamiento a través de un nimero adecuado de fuentes de financiamiento comprometidas y la
capacidad de cerrar posiciones de mercado. En este sentido la Compania no est4 expuesta a riesgos
significativos de liquidez ya que histéricamente los flujos de efectivo de sus operaciones le han permitido
mantener lo suficiente para atender sus obligaciones.

La Compafifa monitorea permanentemente las reservas de liquidez sobre la base del analisis permanente
de su capital de trabajo y de proyecciones de sus flujos de efectivo que toman en consideracion
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principalmente el flujo de las actividades operativas y de inversién. Al 31 de diciembre del 2011 el efectivo
y equivalentes de efectivo es 1,18 veces el total del pasivo corriente (1,07 veces en el afio 2010} y la relacién
del activo corriente sobre el pasivo corriente es de 7.61 veces (5.13 veces en el afio 2010).

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de 1a Compafija al administrar el capital son el salvaguardar su capacidad de continuar como
empresa en marcha con el propésito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros grupos de
interés y mantener una estructura de capital &ptima para reducir el costo del capital.

La politica de la Compaiifa es la de financiar todos sus proyectos, de corto y de largo plazo, con sus propios
recursos operativos. Con este objetivo la Administracién mantiene una estructura de capital acorde al total
de sus activos permanentes,

ESTIMADOS Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS

Los estimados y criterios usados son continuamente evaluados y se basan en la experiencia historica y
otros factores, incluyendo la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran razonables de
acuerdo con }as circunstancias.

Estimados y criterios contables criticos

La Compafiia efectia estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones contables resultantes
por definicién muy pocas veces seran igutales a los resultados reales.

Estas estimaciones se realizan en funcién de la mejor informacién disponible sobre los hechos analizados.
En cualquier caso, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso de forma prospectiva. Las
principales estimaciones y sus supuestos se presentan a continuacién:

Impuestos

La determinacién de las obligaciones y gastos por impuestos requiere de interpretaciones a la legislacién

tributaria aplicable. La Compafifa cuenta con asesoria profesional en materia tributaria al momento de

tomar alguna decision sobre asuntos tributarios. Afin cuando la Administracién considera que sus

estimaciones en materia tributaria son prudentes y conservadoras, pueden surgir discrepancias con la

af\‘cllministracién tributaria en la interpretacién de normas que requieran de ajustes por impuestos en ¢l
turo.

Obligaciones por beneficios por retiros del personal

El valor presente de las obligaciones por planes de pensién depende de un nimero de factores que se
determinan scbre bases actuariales usando un ntimero de supuestos. Los supuestos usados al determinar

el costo neto por pensiones incluyen una tasa de descuento. Cualquier cambio en estos supuestos tendré
impacto en el valor en libros de la obligacién por planes de pension,

Los supuestos clave para establecer las obligaciones por planes pensién se basan en parte en las
condiciones actuales del mercado.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

La composicion de los instrumentos financieros es la siguiente:

2011 2014)
Corriente Corriente

Actives financieros medidos al costo
y/o valor nominal

Efectivo y equivalentes de cfectivo 227 318

Préstamos y cuentas por cobrar 47 ]

274 377

Activos financieros medidos al valorar razonable

Inversiones a valor razonable a través de ganancigs y pérdidas 1,169 1,128
Total activos financieros 1,437 1,508
Pasivos financieros medidos al costo amortizado

Cuentas por pagar 192 208
Total pasivos financieros 192 228

Valor razonable de los activos financieros

El valor en libros del efectivo y efectivo equivalente corresponde a su valor razonable. El valor en libros de
las cuentas por cobrar y cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable debido a su naturaleza de
corto plazo.

Dadas las caracteristicas de las inversiones a valor razonable a través de ganancias y pérdidas que posee la

Compaiifa (pblizas de acumulacion, papel comercial y similares), el valor en libros de estos instrumentos
se aproxima a su valor razonable.

CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

La Compaiifa utiliza un sistema de evaluacién crediticia para sus clientes, basado en los siguientes riesgos:
* La existencia de dificultades financieras significativas por parte de] deudor.
* La probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganizacién financiera.

* La falta de pago se considera un indicador de que la cuenta por cobrar se ha deteriorado.

Si bien la Administracion realiza estos procedimientos para sus instrumentos financieros, al 31 de
diciembre del 2011 y del 2010 no se ha presentado evidencia de deterioro en los saldos respectivos.
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INVERSIONES A VALOR RAZONABLE A TRAVES DE GANANCIAS Y PERDIDAS

Composicién:
Tasa anuales Fecha
de rendimiento de
% ¥encimiento
o1 2010 01 2010 20U 2010
Avaley
Banco de Guayaquil S.A. 4.25- 550 4.25-5.00 8/0s/2012 15{a3/2m11 306 205
Banco Produbanco $.A. 4.50 6/02/2012 1
Banco Pichincha C.A. 575 7/10/2012 48 -
Banco del Austro S§.A. 6.00 5.00 6/04/2012 4/03/2011 57 22
Banco Bolivanianc C.A. 5.00 6/06/2012 57 .
Banco Internacional §.A. 5.50 4f01/200 - 97
Bancp Machala 8.4. 4.00 4.25 16/04,/2012 18/04/201 13 13
Banco Procredit $.A. 3.00 1/03/201 - 53
Banco del Pacifico S.A. 3.30 3/a1/2011 - 102
Diners Club del Ecuador S.A. 5.40 7/05/2012 14
Pélizasd .
Banco de Guayaquil S.A. 4.00 - 4.50 20/07/2012 21 -
Banco de Guayaquil 8.A. 7.30 29/03/201) - 12
Hotelera Quito S.A. B.00 27/06/2011 - 2
Plasticos del Litoral Plastilit § A, 7.28 30/08/2013 - 38
Banco Promerica S.A. 7.00 5/04/2012 50
Diners Club del Ecuador S.A, 5.20 9/04/2012 148
Corporacitn de Desarrollo Hipotecario CTH 5.A. 5.09 26/03/201L - 100
Acciones
Decevale S.A. 27 27
Envases de Litoral S.A. 6.53-7.00 6.50 5/08/2013 29/08/2012 39 T
Gisis §.A. 6.53-700 628 16/12/2014 2{09/2012 55 57
Dipac Manta $.A. 7.53 7.30 g9/07/2013 9/07/2013 2 3
Concerroazul SA. 7.00 25/02/2016 100 .
Tiendaas Industriales Asociadas TIA 8.4, 7.50 29/07/2015 48 -
val Je fitulacizais
Interoc S.A. 753 7.28 23/06/2013 23/06/2013 56 33
Hotel Colén Guayaquil 8.A. 753 7.30 4/05/2013 4/o5/2013 20 33
Artes Grificas Senefelder C.A. 7.28 25/03/2014 27 -
La Fabtil SA. 7.53 23/01/2013 1 -
Contacon S.A, 7.03 31/10/2016 50
S 3 1,138

La Administracién informa que: i) estas inversiones no estdn afectadas con gravimenes ni restricciones; y

ii) efecttia arqueos fisicos de su portafolio de inversiones mensualmente.
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OTROS ACTIVOS
Composicién:
2013 2010
Depésitos en garantia por operaciones bursétiles (1) 34 27
Cuota patrimonial - Bolsa de Valores de Guayaquil 58 58
Cuota patrimonial - Boisa de Valores de Quito 74 74
166 159

(1)  Corresponde a valores entregados a la Bolsa de Valores de Guayaquil y Bolsa de Valores de Quito,
para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones frente a sus comitentes y a la Bolsa, de acuerdo a
lo establecido en la Ley de Mercado de Valores.

CUENTAS POR PAGAR
Composicién:
2011 2010
Impuestos por pagar (1) 36 50
Participacién de los empleados en las utilidades 4 13
Beneficios sociales 3 8
Por intermediacion 139 200
Otros 10 27
192 208

(1) Incluye principalmente impuesto a la renta corriente por US$m.17 (2010; US$m.33), y US$m.18
{zo10: US$m.17) de retenciones en la fuente de impuesto a la renta.
RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 las siguientes disposiciones vigentes, fueron cumplidas porla
Compaiifa:

- El pasivo total no podré exceder en 3 veces el patrimonio de la Compaifiia.

- La Compaiiia pgdré endeudarse con entidades autorizadas por la Superintendencia de Bancos, con
sus propios accionistas, con proveedores de bienes o servicios para el desarrollo del objeto social o
mediante emisién de obligaciones.

- El indice de portafolio propio debe ser menor o igual a 2.

- Elindice de endeudamiento debe ser menor o igual a 2.
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- Elindice de suficiencia patrimonial debe ser mayor o igual a 1.

- Elindice de liguidez debe ser mayor o igual a 1.

SITUACION FISCAL

Los afios 2008 al 2011, se encuentran abiertos a revision fiscal por parte de las autoridades
correspondientes.

Impuesto a la renta

La provisién para impuesto a la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades
gravables. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 24% (2010: 25%) de las
utilidades gravables, la cual se reduce al 14% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente, La

Compaiiia caleult la provision para impuesto del afio 2011 a la tasa del 24% v para el afio 2010 a la tasa del
25%.

Conciliacién del resultado contable-tributario

A continuacion se detalla la determinacién del impuesto sobre los afios terminados al 31 de diciembre del
2011y 2010:

2011 2010
Utilidad antes de participacion laboral e impuestos 73 155
Menos: Participacién laboral {11) (23)
Menos: efecto de aplicacion NIIF 1 1
63 133
Utilidad antes de impuestos para efectos fiscales
(No considera efecto de impuesto diferido} 50 132
Mas: Gastos no deducibles 21 1
Base imponible total 71 133
Tasa de impuesto a la renta 24% 25%
Impuesto a la renta corriente por pagar 17 33

El gasto del impuesto a la renta incluido en el estado de resultados integrales se desagrega como sigue:

2011 2010
Impuesto a la renta corriente - Impuestos por pagar 17 33
Impuesto a la renta diferido:
Generacién de impuesto par diferencias temporales (1) i 1
18 34
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(1)  Originado principalmente en las diferencias no deducibles de jubilacién patronal y bonificacién por
desahucio.

Anticipo minimo de impuesto a la renta

A partir del ejercicio fiscal 2010 entrd en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo de
impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcién a las cifras del afio anterior y en base del 0.2% del
patrimonio total, 0.2% del total de costos y gastos deducibles a efecto de impuesto a la renta, 0.4% del
activo total y el 0.4% de los ingresos gravables a efecto del impuesto a la renta anterior.

La referida norma establecié que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto
del anticipo minimo, este (iltimo se convertira en impuesto a la renta definitivo, a menos que el
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucion, lo cual podria ser aplicable en
limitadas circunstancias descritas en la norma que rige este anticipo.

Durante el 2011 la Compaiiia determiné que el anticipo minimo de impuesto a la renta para dicho afio,
siguiendo las bases antes descritas, ascendia a US$m.16, monto que no supera el impuesto a la renta

expuesto anteriormente de US$m.17, por este motivo se incluyé dicho monto en el estado de resultados
integrales como impuesto a la renta causado.

Impuesto a la renta diferido

El saldo al 31 de diciembre del 2011 (US$m. 2) y 2010 (US$m. 1) del impuesto a la renta diferido activo
resulta de las siguientes partidas temporales:

2011 2010

Diferencias temporales gravables:

Jubilacion patronal 7 3

Desahucio 1 1

8 4

Tasa de impuesto a la renta 24% 25%
Total impuesto diferido deudor al final del afio 2 1
Total impuesto diferido deudor al inicio del afic 1 -
Crédito a los resultados del ailo 1 1

El movimiento bruto de la cuenta de impuesto a la renta diferido es el siguiente:

Al 1 deenerode 2010

Crédito a resultados por impuestos diferidos
Al 31 de diciembre del 2010

Crédito a resultados por impuestos diferidos
Al 31 de diciembre del 2011
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El impuesto a la renta mostrado en el estado de resultados integrales difiere del monto teérico que hubiera
resultado de aplicar la tasa del impuesto sobre la utilidad gravable, tal v como se muestra a continuacion:

20U 2010
Utilidad antes del impuesto a la renta 50 132
Tasa de impuesto 4 la renta 24% 25%
Impuesto a la renta tedrico 12 23
(+) Partidas permanentes (2011: 24%, 2010: 25%) 5 -
Impuesto a la renta del afio 17 _33

{b} Otros asuntos

12,

El 2¢ de diciembre de 2010 se publico el Codigo Orginico de la Produccién, Comercio e Inversiones que
entrd en vigencia a partir de enero del 2011.

Entre algunos de los temas se incluyen: determinacion y pago del salario digno, establecimiento de zonas
especiales de desarrollo econémico como un destino aduanero, reformas tributarias aduaneras
{exigibilidad, extincion, exenciones), exoneracion del pago del impuesto a la renta hasta por 5 afios para el
desarrollo de inversiones nuevas y productivas, nuevas deducciones del 100% adicional por depreciacion
de maquinarias y equipos que preserven el medio ambiente y la reduccién progresiva de la tasa del
impuesto a la renta en 1% anual, iniciando en el 2011 hasta llegar a una tasa def 22% en el 2013.

OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DE RETIRO DEL PERSONAL

Jubilaeién patronal

El saldo de la provisién para jubilacién patronal al 31 de diciembre del 2011 y 2010 corresponde al 100%
del valor actual de la reserva matemaética calculada actuarialmente por un profesional independiente para
todos los trabajadores que se encontraban prestando servicios a la Compaiiia a dichas fechas.

El estudio actuarial estd basado en las normas que sobre este beneficio contiene el Codigo de Trabajo,

habiéndose aplicado una tasa anual de descuento del 6.50% para la determinacion del valor actual de la
reserva matematica.

Desahucio

Esta provision cubre los beneficios de terminaci6n de la relacion laboral por desahucio solicitado por el
empleador o por el trabajador, el empleador bonificara al trabajador por el equivalente del veinticinco por
ciento de la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de servicios prestados a la empresa. Al
31 de diciembre del 2011 y 2010, dichos pasivos se determinan con base en estudios actuariales
practicados por un profesional independiente, y se provisionan con cargo a los resultados del ejercicio.

Dichos beneficios no estdn fondeados a la fecha y los montos provisionados al 31 de diciembre del 2011y
2010 comprendern:
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2011 2010
Qbligaciones en e] estado de situacién financiera
Jubilacién patronal ” 5
Desahucio 1 1
8 6

tados in les (1
Jubilacién patronal 2
Desahucio -

[

(1)  Incluido en Gastos de personal.

El movimiento del pasivo reconocido en el estado de situacién financiera fue como sigue:

2011 2010
Jubilacién patronal
Al 1 de enero 5 2
Provisiones del afio segilin céleulo actuarial 2 3
Al 71 de diciembre 7 9
Desahucio
Al 1 de enero 1 -
Provisiones del afio segiin calculo actuarial - 1
Al 31 de diciembre 1 1
—  ———— 3

Los montos reconocidos en el estado de resultados integrales de estos beneficios corresponden alos costos
de los servicios v son:

2011 2010
Jubilacién patronal 2 3
Desahucio - 1
S S —
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Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:

2011 2010
Tasa de descuento 6.50% 6.50%
Tasa de inflacién 5.41% 3.33%
Futuro incremento salarial 2.40% 2.40%
Futuro incremento de pensiones 2.00% 2.00%
Tasa de mortalidad (1) TM 1IESS 2002 T™ 1ESS 2002
Tasa de incidencia de invalidez (1) TM IESS 2002 TM IESS 2002
Tasa de rotacién 4.90% 4.90%
Jubilados a la fecha - -
Antigiledad para jubilacion (Hombres y mujeres) 25 afios 25 aios

(1) Corresponden a las Tablas del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) publicadas en el
Registro oficial No. 650 del 28 de agosto del 2002.

CAPITAL

El capital autorizado al 31 de diciembre del 2011 y 2010 asciende a US$m 1,870, el cual est4 suscrito y
pagado en US$m.1,265 (2010: US$m.992), dividido en acciones ordinarias nominativas de $1 cada una.

Las Juntas Generales de Accionistas celebradas el 30 de marzo, 26 de septiembre y 11 de noviembre del
2011, resolvieron aumentar el capital de la Compaiifa en funcién de las utilidades generadas en el gjercicio
2010 ¥ resultados acumulados en la suma de US$m.273.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 14 de diciembre del 2011, resolvi6 efectuar el
cambio en 1a raz6n social asf como una disminucién del capital suscrito y pagado de la Compaiifa. Ala
fecha de emisién de estos estados financieros, este asunto, se encuentra en proceso de aprobaci6én por
parte de la Superintendencia de Compafiias.

RESERVA LEGAL

La normativa vigente requiere que se transfiera a la reserva legal por lo menos el 10% de la utilidad neta
anual, hasta que la reserva llegue por lo menos al 50% del capital social. Dicha reserva no puede
distribuirse como dividendos en efectivo, excepto en caso de liquidacién de 1a Compafifa, pero puede
utilizarse para cubrir pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

TRANSACCIONES ENTRE PARTES RELACIONADAS

El signiente es un resumen de los saldos y las principales transacciones realizadas durante los afios 2011y
2010 con entidades relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de entidades relacionadas a las
compaiifas en las que se mantiene participacién accionaria o accionistas comunes,
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(b)

(c)

CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
{Expresado en miles de délares estadounidenses)

Activo dispanible e inversiones

2011 2010
Efectivo v equivalente de efectivo
Banco de Guayaquil S.A. 227 317
nversiones a v. ravé érdi
Banco de Guayaquil S.A. 326 415
Cuentas por cobrar
Banco de Guayaquil S.A. - 17
Rio Guayas Compafiia de Seguros y Reaseguros S.A. 3 2
556 751

No se han efectuado con partes no vinculadas operaciones equiparables a las indicadas precedentemente,

Ingresos y gastos

Durante el 2011 y 2010, se ban realizado diversas transacciones con compaiiias y partes relacionadas que
han originado ingresos y gastos registrados en las cuentas de resultados correspondientes. A continuacién
se resumen los montos de las principales transacciones:

Ingresos 2011 2010
Intereses ganados
Banco de Guayaquil 8.4, 21 25
Comisiones ganadas
Banco de Guayaquil S.A. 194 193
Rio Guayas Compafiia de Seguros y Reaseguros S.A. 55 33
Banisi S.A. 4 1

274 252
Gastos operacionales (incluidos en Servicios de terceros)
Gastos de administracion Banco Guayaquil S.A. (1) 883 853

(1)  Incluye principalmente gastos de publicidad, mantenimiento y reparaciones, incentivos a

empleados, capacitacién, suministros y ttiles de oficina, comunicaciones, telefonia IP y celular,
energia, entre otros.

No se han efectuado con partes no vinculadas operaciones equiparables a las indicadas precedentemente.

Compensacitn de la gerencia clave

La gerencia clave corresponde a la Gerencia General. La compensacion pagada o por pagar a la gerencia
clave por sus servicios se muestra a continuacién:
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17.

CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de dblares estadounidenses)

Salarios y otros beneficios a corto plazo del personal 49 44
Jubilacién patronal y desahucio 1 1

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, el activo y pasivo corriente ascienden a US$m.1,462 (2010: US$m.1,529)
y US$m.192, (2010: US$m.298), por lo tanto, €l capital de trabajo asciende a US$m.1,270 (2010:
US$m.1,231).

De acuerdo con las normas del Consejo Nacional de Valores, el indice de liquidez debe ser mayor o igual a 1.
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, este indice asciende a 7.61y 5.13 respectivamente,

INGRESOS POR COMISIONES

Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2011y del 2010, comprenden:

2011 2010

Comisiones intermediacion bursétil (1) 806 971
Otras comisiones (2) 20 20
Comisiones operaciones extrabursatiles (3) 8 10
Comisiones administracion de portafolios 41 29

872 1!°§°
(1)  Enelafio 2011, se efectud aproximadamente 3,000 operaciones de intermediacién (20106: 4,000).

(2) Durante el afio 2011, la Compafifa recibi6 otras comisiones de la Corporacién Civil Bolsa de Valores
de Guayaquil por promocitn y difusién de servicios de asesorfa.

(3)  Enelafio 2011, la Compaiiia realizé 35 operaciones de intermediacién en el mercado extrabursatil
(2010: 40).
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CASA DE VALORES MULTIVALORES BG S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

GASTOS DEL PERSONAL

Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y del 2010, comprenden:

2011 2010
Salarios y otros beneficios a corto plazo del personal 235 194
Jubilacién patronal y desahucio 3 3
Participacion de los empleados en las utilidades 1 23
Otros beneficios sociales 43 8
292 228
CUENTAS DE ORDEN
Composicion:
2011 2010
Por administracién de portafolio
Rio Guayas Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A. 25,446 13,392
Compaiiia de Seguros Ecuatoriano-Suiza S.A. - 6,029
Sweaden Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A. 2,000 2,008
COFACES.A. 1,689 907
Cooperativa de Ahorro y Crédito Banco de Guayaquil 1,343 918
Personas naturales 972 1,019
Otros 53 560
31,503 24,833

La Compaiiia mantiene adecuada custodia de los valores recibidos en administracién.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2011y la fecha de preparacién de estos estados financieros (14 de enero del
2012) no se produjeron eventos que, en la opinion de la administracion de la Compaiiia, pudieran tener un

efecto significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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