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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES . Guayaguil - Eguadar
A los miembres dal Directorio v Accionistas de
R&H ASOCIADOS CASA DE VALORES RE&HVAL S.A, "

1. Hemos auditade los estados financleros adjunios de R&H ASCCIADOS CASA DE
VALORES RAHVAL 8 A., que comprenden el estado de situacién financiera at 31 de
diciembre del 2015, v jos correspondientes estados de resultados integral, de cambios
eh el patrimonio y de fiujos de efectiva por el afo terminade an esa fecha, asl como of
resumen de pollticas de contables significativas y otras notas aclaratorias. Los estados
financleros da R&H ASOCIADOS CASA DE VALORES R&EHVAL B.A. al 31 de diclernbre
det 2014, fueron auditados pur otros auditeres cuyo informe de fecha 22 de enero del
2015, contiene Lna opinién sin salvededes sobre los referidos estados financieros.
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2. La Administracion de la Compafila es responsabie de g preparacion ¥ presentacién
razonahie de estos estades financieros de acuerdo con las Normas intemacionales de
informacién Financigra, y de coptrol intemo gue la Administracion detertine comao
necesatio para permitlr la preparacién de estados fnancigros gue no contengan
distersiones impottantes debidas a fraude o error,

sponsabilidad del audior

3. Nuestra respansabilidad es expresar una opinion sobre log estados financisros adjuntos,
basados &n nuestra aixditorfa. Nuestra audidoria fue efectuada de acuerdp con Normas
Internacionales de Auditorfa, las cuales requieren que cumplamos con requerimientas
éticos, planifiguemos y realicemos una auditor{a para vbtener cefaza razonable sobre si
los estados financieros astan libres de representacién emdnea de importancia relativa.

4. LUna auditoria comprende {a ejecucidn de procadimientos para obtener evidencia de
auditoria soble los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del iuicic det audier, incluyends la evaluacion
de los riesgos de representacién errdnes de importancia reiativa de los estados
financieros, va sea debido a fraude o efror. Al efectuar esta evajuacién de riesgo, el
auditor toma en consideracidn el confrof intermc relevants 2 o preparacién y
presentacidn razanable de los esiados financieros, para diseflar procedimisntes de
auditoria que sean apropiades en [as cireunstancias, pero no con el fin de expresar una
cpinién sobre la efectividad dei control intemo de lg Compahia. Una auditoria también
incluye fa evalugcién de si jog prinelpios de contsbllidad aplicades son apropiados y si
las estimaciones contables realizadas por la Administracidn son razonables, as! como
una evaluacion de fa presentacidn genaral de log estados financieros.
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5. Consideramos que la evidencia de auditoria gque hemos obfenido es suficiente y

a apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria,

@ Opinj6n

ﬁ 6. En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en
todos log aspecltos importantes, 1a situacidn financiera de R&H ASDCIADDS CASA DE
Sl VALORES REHVAL S A 21 31 de diciembra del 2015, el resultade de sus operaciones y
ﬂ sus flujos de efectivo por &l afio terminado en esa fechg, de c:unfarrnidad con Normas
g _ Internacionales de informacién Financiera - NIiF,

ﬂ Asuntos de anfasis

ﬂ : 7. El informe de procedimientos convenidos sebre la prevencion de lavado de actives de
- R&H ASOCIADOS CASA DE VALORES REHVYAL 5.4, ai 31 de diclerbre del! 2015, se
a emite por separado.

ﬂ 8. E! Informe de Cumplimients Tributario de R&H ASCCIADOS CASA DE VALURES
e R&HVAL S.A. al 31 de diciembre del 2015, por irni

ﬂ internas, se emite por separado.
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R&H.ASOCIADOS CASA DE VALORES R&HVAL S.A,

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

DICIEMBRE 31, 2015 Y 2014

(Expresados en ddlares de E.U.A))

ACTIVOS

Efectiva

Cuentas por cobrar
Tetal activo cormiente

Ctros actives

Total activos

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS

Provisiohes
Total pasivo comriente

PATRIMONI

Capita! social

Reserva lagsl
Resultados acumulados
Total patrimonio

Total pasivos ¥y patrimonio

Notas 2015 2014
5 34,761 41074
& 7,376 80
42,167 41,151
7 27.276 26,528
69 443 87 879
4,186 2,500
4,166 2,500
g 40,000 40,000
9 20,782 20,762
_ 4,485 4,417
65,257 65.179
69,443 87,679

Las notag adjuntas son parte integrante de los estados financiaros.

Silvia Carolina Abboud Abud
Gerente General

et

Cantador General



R&H ASOCIADOS CASA DE VALORES R&HVAL S.A.
ESTADDS DE RESULTADOS INTEGRAL
DICIEMBRE 31, 2015 Y 2014

{Expresados en défares de EUAY
MNotas 2015 2014
ngres of acfividades ordinarias

-Operationes bursétiies 1 a0,839 65,933
Asesorfa 463 106
Dhvidendes retibidos 220 183
Intereses y rendimientos financieros 493 &71
Total ingresos por actividades ordinaras 82,115 67.093
(Gastos

Servicios de terceros 8 {B2,255) (60, 185)
impuestos y contribuciones {1,14¢) {350)
Comisiones pagadas {2,715} (175)
Otros gastos (291) (235)
Totai gastos (86,407) {61.435)
Ltilidad antes de impuesto a las ganancias 5,708 5,658
impuesto a ias ganancias 8 {1,213) {1,241)
Litifidad nefa del gjercicio 4,495 4,417

Las notas adjuntas son parte integrante de ios estados financieros.

_H_‘_i
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" Sivia Garclina Ab Abud
Gerente General
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RE&H ASOCIADOS CASA DE VALORES RE&HYAL S.A.

-ESTADQOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMCNIC
DIGIEMBRE 31 2018 Y 2014

{Expresados en ddlares de E.UA)

Capital Reserva Resgultados

souiat leaal acumulades ~  Total
Saldo a diciembre 31, 2013 40,000 20,028 734 80,762
Transferancia a reserva legsl 734 (734} 0
{Mifidsd neta del ejercicio 4,417 4417
Saldo & diciembre 31, 2014 40 000 20782 4 417 65,17%
Pago de dividendos, ver Nota 9,
PATRIMONIO _ {4.417) (4.417)
Utilidad neta dei gjercicio 4,495 4,495
Saido a diclembre ai, 2015 406,600 20,762 4,495 85,257

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.

-. >

" Silvia Carolina AbBoad Abud
Gerente General

Contador General
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R&H ASOCIADOS CASA DE YALORES R&HVAL S.A

ESTADOS DE FLUJOS EFECTIVO

DICIEMBRE 31, 215 ¥ 2014
{Expresados en dilares de E.U.A.)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION:

Cobqu procedentes de las ventas de bienas y prestaciones de
servicio

Pagos a proveedores por suministro de bienes y servicios
Otras {salidas) de afectivp

Efectivo neto (Utilizado) provisto en actividades de operacion

FLUJOS DE EFEGTIVQ POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION;
Pago de dividendos

Efectivo neto (utilizado) en actividades de financiacién

(Disminucién) aumento neta en efectivo
Efectivo al comienzs del sfo

Efectivo al final del afio

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION;
Utilidad neta del ejercicio
Ajustes para recongiliar la utilidad neta del ejercicio con el efectivo
neto {utilizado} pravisto en actividades de aperacidn
Impuesto & las garancias
Ajuste
mbigs netos en activo
Cuentas por cobrar
Fandos de garantia
Cuentas.por pagar y otros
Efective neto (utilizado) provisto en actividades de operacién

2015 2014

90,288 66,222
(91,235) (58,700)
(916) (2.483)
(1,863) 5,039
(4.417) 0
(4,417} 0
{6,280) 5,039
41,071 36,032
34,791 41,071
4,495 4,417
1213 1,241
(5,469} 0
(1.827) 127
(748) (940)
473 184
{1,863) 5,039

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.

| C f"‘iﬂrv}j

Silvia Carolina Abbdirg-Abud

Gerente General Contadcr General
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DE VALORES REHVAL SA,

OTASA DS T DGS FIN&NCI R
' D’rC'nEMBR_31 2015 Y 2014

. (Expresadas en dilares de ELULAY

ACTIVIDAD ECONOMICA

R&H ABQCIADOS CASA DE VALORES R&HVAL 8 A., se constituys el 17 de enero de
1994 en la ciudad de Guayaquil. Su actividad principal es la intermediacion de valores y
la realizaciér de actividades previstas &n la Ley de Mercado de Valoras.

La Junta de Reguiacién del Mercado de Valores establece las pollticas generales del
mercado de valores y regula su funcionamienta. De acuerde con dispesiciones legales,

las Bolsas de Valores vigiaran y contrelarén penhanentemente el desempefo de ias
Casas de Valores, -

Los estados financieros por el afe terminado ef 31 de diciembre dei 2015, han sido
emitidos con la auitrizacion de la- Administracidn y seran presantados al Directonio para
1a aprobacién de su emision, y luego puestos en consideracion de la Junta General de
Acclonistas gue se realizara dentro del plazo de ley, para su modificacion yio aprobacién
definitiva. Los estados financieros & 31 de diciembre del 2014 fueron aprobados por la
Junta GGeneral Ordinaria de Accionistas de fecha 20 de febrero del 2015.

BASES DE ELABORACION Y RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financigrns se han elaborado de acuerdo con las Normas Infernacionales de
Informacitn  Financiera (MNIIF Completas}) emitidas por af Congeje de Nomas
internacionales de Contabilidad {JASB), de conformidad con la Resolucidn
5C.D8.G.09.006 emitida por la Supenntendencia de Compaflas, Valores y Segliros
(puitlicade an &l R.O. 04 det 23,200,049,

a) Bases de elaboracién

i.os estados financieros han -sido preparados. en base al costo histérico. E! costo
histdrico asta generaimenie basato ep &l valor razonable de {3 contraprestacion dada a
cambio de bignes y servicios,

El valor razonatrle es el precio que sefia reclbido por vender un activo o pagade por
transfetir un pasivo en una transaccion ordenada-entre paricipantes de mercado a la
fecha de madicldn, independieniemenie de si dicho precio es directamente observable o
estimado usando ptras téchicas de valoracion. £n la estimacion del valor razonable de
un activo o pasivo, la Compaiila toma en cuenta las caracteristicas de un aclive o un
pasivo que lps parficipantes de mercado tendrian en cuenta al fijar el precio de dicho
activo o pasivo en |a fecha de la medicion.



Adiclonaimente, para propositos -de . infermacion- financiera, el valor razonable estd
categorizado en ios niveles 1, 2 y 3, basado en-el grade en que los daios de entrada
para ia medicién del valor razonable soit obsmrabies ¥ la importancla de fos datos de
entrada para la medicién del valor razonable en su totalidad. Los niveles de los datos de
entrada se describen a continuacion:

. Lus_ datos de entrada de nivel 1 son precios cotizados ({sin ajustar) en mercados
activos para activos ¢ pasivos idénticos a los que la Compafiia puede acceder en la
fecha de ta medician. .

» Los daios de entrada de nivel 2 son distintos de los precios cotizados incluides en el
nivel 1 que son chaervables para los activos o pasivos, directa o indirectamente.

+ Los datos de entrada de nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo o
pasivo,

b} Instrumentos financiercs

Un instrumente financiere es cualquier contrato que dé lugar a un activo financierc en
una GCompafifa ¥ a un pasivo financierc o a un instrumento’ de patrimenio en otra
Compafila. Los aclivos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Compafila se
convieria en una parte-de las clausulas contractuales del instrumento.

El efectivo y los deudores comertiales representan los activos financieros de la
Compafila. Para propdsitos de presentacion del estado de flujos de efectivo, la
Gompalila incluye en esta cuenta caja y bancos.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los valores en fibros de los deudores
comercisles se revisan para determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no
vayan a ser recuperables. Si.es asli, se reconoce inmediatamenta en resultados una
pérdida por detericro del valor.

Los acreedores comerciales reprasentan fos pasivos financieres de la Compafla. Los
acreedoras comerciaies son obligaciones basadas en condiciones de crédito normales y
ne tienen intereses.

c) Qtros activos

La cuota patrimonizl de las Bolsas de Valores estad registrada como un activo intangible,
de conformidad con la NIC 38, por lo cual esta valorada al costo, corresponde al valor de
la cuota patrimc‘-nial que la Compafiia aporta a {a Bolsa de Valores de Quito.

Los depésitos en garantia por operacionss bursatiles corresponden al aporte a !a Bolsa
de Valores de Quito, al Fondo de Garantia de Ejecucidn.

La inversion en acciones en Decevate S.A. se encusntra registrada al costo.

d} mguestg aiag gananclas

Et gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impueste comiente por
pagar. El impuesto corriente por pagar estad basado en fa ganancia fiscat del afo. Ef
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carge. por impuesto a las ganancias corriente seré el mayor da entre el calculo sobre fa
renta imponible def aflo utilizando-la tasa impositiva para sociedades de 22%, sobre {a
suma de coeficientes que constituyen el impuesto minimae.

el In g por pctividades ordinarias

Las comisiones sobre operaciones y asesorias se reconocen en ingresos sobre el
método del devengado.

Los ingresos provenientes de-intereses se reconocan sobre la base de la proporcion de
tiempo transcumdo uzzndec €l método de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos ganados 88 reconocen cuando existe et dereche s
cobrarios.

SUPUESTOS CLAVES DE LA INCERT ER ENLAEST M

En ia aplicacién de las politicas de la Compafila, que son descritas en ta Nota 2, se
requiere que |2 Administracion haga juicios, estiraciones y supuestes del vaior en linros
de los activos y pasives. Las estimaciones y supuestos asociados estan basados en la
experiencia de costo histdrico y otros factores que sean considerados relevantes. Los
resultados actuales. pueden diferir de dichas estimaciones. Las esfimaciones y los
supuestos subyacentes son revisados en un modelo de negocio en marcha.

ADMINISTRACION DE RIESGQ FINANCIERD

Durante &l curso normal de las operaciones, la Compafiia esta expuesta a una variedad
de riesgos financieros. El programa de administracion de riesgos de la Compafia trata
de minimizar potenciales efectos adversos en &l desempefio financlero de la Compadia.
La Gerencia Financiera de la Compaiia tiene a su ¢argo la administracion de nesgus la
cual identifica, evalda y mitiga ios nasgﬂs fimancieros.

a) Amblenta de administracion de riesgos

La Administracién es responsable por esitablecer vy monitorsar e ambiente de
administracion de riesgos, asi como también, es responsable del desarrollo ¥y monitareo
de tas politicas de administracion de riesgos de la Compafila.

Las politicas de administracion de riesgo de fa Compafia son establecidas con la
finalidad de identificar y analizar aquellos riesgos que pudiera enfrentar la Compafia,
determinar limites de afectacion foleraties y-definir los controles de riesqo adecusadas;
asi como también para monitorsar los riesgos ¥ el cumplimienio de dichos limites, La
administracidn es responsable también de revisar periddicamente las politicas y los
sistemas de administracian de riesgos de la Compania a fin de que reflejen los cambiocs
en las condiciones de mercado y en sus actividades. La Compafia, a través de sus
normas y procedimientos de administracion, pretende desarrollar un ambiente de confrol
disciplinads y constructivo en el gue todos los empleados entienden sus funciones y

obligaciones.
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La Administracidn monitorea el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de
administracién de riesgos y revisa si su marco de administracidn de riesgeos es
apropiado respecto de los riesgos a l0s que se enfrenta fa Compafila.

b) Riesgo de liquidez

Se refiere al riesgo de que la Compafia tenga dificultades para cumplir con sus
obligaciones asociadas con pasives financieres o no financieros, los cualas son
iiquidados mediante la entrega de efectivo u otros activos financieres. El enfoyue de la
Administracién para administrar ia liquidez es !a obtencion y disgregacién de los
recurscs suficientes psra cumplir con sus obligaciones guando wenzan, ya sea hkajo
conditiones nomales como en ¢asos de demandas judiciales o de negociacion
hecesara, sin incunir en pérdidas inaceptables o amiesgar la reputacion de la
Compafila.

La Admihistracién dispone de informatién que je permite meoniterear los requerimientos
de flufos dz efectivo; normalmente la Comparifa tiene cemo objelivo contar con los
recursOs necesarios para solventar los gastos esperados; esto excluye ol posible
impacto de circunstancias extremas que no pueden predecirse razonablamente. A la
facha de amigidn de este informe no 58 han deteciado sfluationes que a ghiterio de fa
Administracion puedan ser consideradas como riesgoe de liquidez.

c) Riesgo de mercado

La exposicién de la Compafia al riesgo de mercado se presenta por los cambios en los
precios de mergado de la competencia. Et objetive de la administracion del riesgo de
mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de pardmetros
razonables y al mismo fiempo opiimizar la rentzhbilidad o manteneda en rangos
apropiados a sus actividades.

d) Administracién de capital

La potitica da la Compalfiia2 es mantener un adecuade nivel de capital que e pemita
mantener l2 confianza de los inversionistas, {os acreedotes y el mercado, y sustentar el
desarrolle future del megocio. La Junta de Accionistés establece fas necesidades
adicionales de inversiones de capital y en funcién de elio determina el nivel de wtilidades
gque se reinvierte y el nivel de dividendos que se paga a los accionistas. No hubo
cambios en el anfeque de la Compafila para la administracion de capital durante ei afic.

EFECTIVD

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, el efectivo estd compuesto de |a siguiente manera:
2015 2014

Caja 1,082 4]

Bancos 33,708 41,071
a4, 791 41,071

10
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6. :CUENTAS POR COBRAR
Arl."id': de.:_qicig_n'i_ﬁm dél 2015 y 2014, el salda de las cuentas por cobrar esta compuesto
de la siguiente manera:

2015 2014
Parie relacionada 5 468 D
GCrédito tributario 1,807 80
7376 Bl

Al M de diciembre de! 2015 y 2014, las principaies transacciones con partes
relacionadas son las siguientes: _ . i

2015 2014
Ga_stns por asesaria {1) 28131 16,800
Gastos por comisiones 44,555 37230

(1) Ver Nota 10. COMPROMISOS Y CONTINGENTES.

OTROS ACTIVOS

Al 31 de diclembre del 2015 y 2014, el saldo de ofros activos estd compuesto de la
siguiente manera:

2015 2014
Cuota patimonial Bolsa de Valores Quito 10,614 10,614
Deposites en garantia por operacionas bursatiles (1) 14,832 14,084
tnversion Decevale S.A. (2 _ 1,830 1,830

27 276 26,528

(1) Los depdsitos en garantia por operaciones bursatiles corresponden al aporte a ia Bolsa de
Valores de Quito, al Fondo de Garantia de Ejecucidn,

2y Al M ds diciembre del 2015 ¥ 2014, el saldo ds las inversiones en accipnes en Decevale
S.A. estd compuesto de la siguients manera;

ﬂ .
o " participacion 2015 2014
-Decevals S.A. 0.183% 1,830 1,820

1830 1830

IMPUESTO A LAS GANANCIAS

De acuerdo con disposiciones legales la tarifa para el impuesto a'las ganancias, se
establece en el 22%, disminuyéndose en un 10% cuando los resultados se capitatizan.

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, la conciliacion entre la utilidad segin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

11
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2015 2014

Utilidad antes de impuesto.a las ganancias 5,708 5,658
Gastos no deducibies 26 167
Otras deducciones _ (2207 183
utilidad gravable 5514 5842
Impuesto a [as ganancias _ 1,213 1,241
PATRIMCHNI )
Capital social

El capital suscritc y pagade de la Compaliia estd constituido por 100,000 acciones
ordinarias y nominativas de US$0.40 cada acciédn.

Reserva legal

La Ley de Compafilas dei Ecuador requiere que por lo menss e 10% de la utitidad
figuida anua) sea apropiada como reserva legal, hasta que ésta alcance como minimo el
50% del capital suscrito ¥ pagado. Esta reserva no puede ser distribuida s accionistas,
excepto en caso de liquidacion de ja Compafia, pero puede ser utilizada para absorber
pérdidas futuras o para aumentar el capial.

Pago de dividendos

Mediante Acta de Junia General Ordinaria de Accionistas celebrada el 20 de febrero del
2(115, se aprueba el reparto de itilidades de! ejercicic 2014,

Al 31 de diciembre det 2015, el monto repartide asciende a US$H4,417.

COMPROMISOS Y CONTINGENTES

Contrato de servicio da asesorla financigra burgatil

Et 2 de julio del 2014, la Compafiia renovd gonttata con inversicnas Dogo 8.4, para que
le preste ef servicio de asesoria financiera bursétil, cuya duracién es de dos afics. La
Ceasa de Valores por medio de este contrato pactd canceiar por conceplo de honoranios
el valor de US$2.500 mensual, aungue también establece que de comun acuerdo se
podra establecer un honoratio adicional. Al 31 de diciembre del 2015, les gastos por este
concapio gscienden 2 US$28,131 {2014: US515,000).

nvenic de reembolso de tos de condomipio
El 5 de enera del 2015, la Compadla fiiha convenio con inversiones Dogo S A, para gl

reembalso de gastos de condominia, cuya durscién es de un afo. Al 31 de diciembre del
2015, los gastos reemboisados por este concepto ascienden a US$5,469,

12



1. EVENTQS.SUBSECUENTES

Hasta {a fecha de-emision de estos estadds financieros (Enero 14, 2016} no se
produjeron eventos, ‘en la opinidn’de'la Administracidn de !a Compafiia, gue pudieran
tener un ofecto sighificative sobe dichos -estados financieros que no hayan sido
ajustados o revelados on los mismos. - ' S
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