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B S Aeoeiados oxa de Valoros REHVYAL 5.4,
Mous o bos Eatados Freepeieros

3 Ae distembre del 2014

CIET i A0

B 4 H Aesoeiadbes Coesn de Valores REHVAL 8.4, s sonstii of 17 de eoci
ile V9% o da cindad de Gnavaquil. So actividad es fa infermediacion de valorss ¥
la realizesicn e scviidichey provigios en fa Lav de Mergads de Valores, Sy
domicilio gevd an ta tindud do Quayagn), Avenida 0 de Oowbre ¥ Maoleedn.

g Baste G0 Begohgsiin i Morvade O6 Valeres {ahics ¢l Conseje Mgl e
Yalagzsh eeteliecs Yoy pobilicus pancrales del mercada de valomes ¥ oregula s
lupcipnamiendi. D acierdi: con dispasiviones legelos lay Balsas de Walotes
wigldarin v comrotor gn pernaheiletenie = desempeia Je las Cazos de Valones,

] capital soaial de fe Cernpanis porlonece of 4% a Silvia Abboud Abud.

Broaumen, oz Toe nobiybias imdmori e s gt eond abjlidgd

Sug palfticns impervanics: de Tonamiindad se detallan 4 conifiyacidn;
wl o Gamesade pigatuatacdOn

Lo Oana b Walores KEHYAL 8.4, Heva suy repisroz do condahiiidad ¥
PATTATS s eslados hinansieron de guperdt con dag MNomas Internicionalss
g2 Informbciin Finansera.

by Bl de Bafmades ¢ hloios:

FL peeresn di prepsraciin Ji esados Dinanciergs de dcilerdo Son 14z NITE
peaieve gun by Admnisirgsion crecTos estinaciofes, juic iow ¥ Ell[m-:3[u*~
meecatios gae alodlay juoaploacion de paliticas de conlabilidad v los
meangeg mepariados G aclivos, Dusieos, ingeesos ¥ ogastos informados. Los
resaliwdovs seates padicran diferir do tales estimaciones.

Las gshimacionzy v supeesios helevBnics e revisan periddicemaents, Los
efetarn e Ty Tevinloncg Ae 155 ¢sNm eciones conttahles son reconocidos e &
oyl T0oqot Yas eslirnacionss soc revisadas o on cualquier perfzda finur
afetade.
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Ay ¥ pasivos Tnalsicns

Al 31 de diclensbre del 2004 v 2013, fda Compuiia inontivo gelives
fmancieros en las varcgorias de “pfociiva™, v Ucdenles gt cormad ¥ a0hn
pasivos [Inancieros on To cateporda de “olros pasivos Gnansicres’’ cuvas
cargoteristicas s¢ explican a potnimyacidn;

Efrcrivay El electivee cotpronds g cfectivo disponible v depositios 3 13 vista
£n banyos,

Criviay o gobeor, tepreseitadoz en gl ostadn e glraacdion snanoiema por
luz cuenlas por cohn « oleas, Sun activies financieros po derisadss que dan

derechd a pagas fipos o delermimables v que n9 colZal en Un mencadn
actione,

Lag cyrntas par colrar sop resonaciles ineiabmenis o se vEior razonyile »
subsesiciilemente s ¥alorizan sl casio areormizado usando el médo dzl
intcrés clectiva, menes la boovizién peed cueptas de dodoso cobed. La
FHEdadn parg coenlas de dudose fobrp eperacionales se estallecy cuando
cxisle cvidensia ooictive df gue la Compafia me pedid ecobrir tacon los
monios vencidos do reverdo g \os términes originales deolas suentes por
cebrar. Bl mante de 12 providion s2 regonaces on resiltadiss., s hebioee.

Croy pishy flmancicnm: pcbessentados ol el catido de Sileacion fnancicrg
pur laz suzntas por pagar - olras. Seoincluven en @l pasivo comicrte, excepls
pdn bea de vpntimicn® mesor a 12 meses contadis @ partic de la techa gl
eatad:: de siluacizn Mancisr,

& 1y Mpdicdin de activos p pasivas finamcioros:

Los apfivos v Dasivod Hinaneicros deserilos son medides inigialbenie 1 s
valor pEchable ands cualyujer costa atribuible v la tropsaceitn, que de ser
ghomifioarivee, £5 Teganbeida come patte del activo 0 pasiva; sigmpre que el
activer @ pasiv filungicrn ne 2o desieamle coma de vefor cacpnable g fraves
de panapcias ¥ pérdidas. Con oposioriocided w) TRomUCAMIRID Tnisia] T
Cumapaflic valortea 25 mistos usaido o nélodo de ioterds clecijee. 3e
meluyen cn el astive v pasivie cerriznte de seuctido u s venTimients,

1) fhieripre e geiivos Srancieres

La Cempariia stablece sioso cegaicre wna provislin para pérdides por
deteriaro de sus cbertas por cobrar cuando cxiste cvidencia chiztiva b que
12 Compariig no serd fdpas €6 cobree wodoy los impartes que w2 lo adendan
de aenerdo eon [os Kamines ofiginglss de l4s cuentas a cabrar,
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Bases de Melieidn

Los Estados Financierps han side preparades schno lp hage del womo
histdrite.

Moneda Funcional ¥ de Prosedtaciin

La Campdfiig presenta sus cilades financieros o ddlarcs do by Esedes
Fusdos dy Amdrica, moneda fngjonal de |y Compaiia, de curse legal v de
aitidad de cuenm 2ol Eoyddir dessls mmaerzo ol 2000

Bgeongeiraients de ingrens

Las pomasionss Sobre pDeraciones Yy jeasuliis 56 retonosen o JNaresds
sobre el métodp de] devepadd .

Los ingresas proveirent@s de intereses soorecomsicn sobre la baze de la
prapoecidn Le tlempo tranzoeriidn, vsande of méfado do intceés efectiva.

Lo inpresos por dividendas panados sg recoloeen coadie existg £] dersch
A cobratios,

nppaato @ la ranla

EL gasta g npucsto 5 1a renta g2 cottipuesto por of implesio corlenls ¥
el unpuesto diferide. Tanlo of implaste 4 la fents corriende Seme ¢ diferido
soi recomocidos ea resuliados, exceple que s2 orelagione cen paridos
reconisiing oo otves Temehadds nteprales o direclamentc en el pytrimonio,
en cievd caso o monte deoimpuesta relacivnade gz oregooogide on oo
pesalindns inbegrales o ep el patrimonio, Mespectivamenic.

Gt irpuasta corricule 28 el impuesto que 5o oespire pager dobec la gtilidad
aruvgble del afie auilizande be fesa dinposifive aplicable. Bnocase de
correxchin de declaraciones de impusstos de peciodos anterioces, las
dispagicienes vipeolss edtablesch que solo dplicen s dicha correccion
implicd un ajuste de mavar velor g pager af Estudo; por consbieionte, oi e5as
srronritancias eipactlicas, ol impuesto corefente por pagar fo confofomaria
rambién dicho tino de ejusie sl implesko por pigey e gllos aober ores.

El impuesta o fe resda i mridis €8 medide 2 1t tasa de npuesta gue s espera
apligue el morenls de la roversion de las diferencias: lompeienias oz
woverdo w12 dey de impuzsto a laorenta promulgade o sustdneialmente
promulgada 1 e fecha de reporte. Lot eetivos %y pastvos pol' Inaplleslo
diferido san compensados siocxiste un derecha legal de somponsar Les
Dasihvos y Actvig pov inpaesied cotelenios, ¥ estin relacionades con 2
irpueste i a centa aplicado par & misma agroridad ribuerfa.
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Bl Chdigg Organies o by Prodogciin, Camercio e Invarsiales emilicdo en el
2010, eetormd la wsrifa del et 2 g renta al 2% para las sociedades
def 20310

Esld wm wigue da hormg oge oxipe @ peae de un Swpocipo oinime de
impucale 2 G teska”, sopn vakir ey calowlado én funcicn de Tas eifres
reportadas el afio unreriar, geec Sobre e 02% dol patrimonia, 0.2% de o
cugg v opdstos deducibles, (9% de [os dwgreans Lravahles ¥ 098 0z les
porivoa. La retsride norma esliklecio que en caso de gwe ) mpuesto 4 la
Pl 2an3onln sea mecor yue v mocta del anticipd minimo, st dlbng s
COMVELTird Bn imphesio m da renra definitivo, B netiey que el Sontrisu yens
solicite al Servicio do Boowes Indermas su develocéan, v coal podria sce
gplicable, de azuerda con la pormy que rire b devobonidn Je cste Anlicipa.

Luag sochedodes cohsitnndzs a paret J20 2001 reconocidns de seeerde ol
LChdign de b Prodescide, Yo personazs ndalurales obligacdas & llevar
conlebilidad v lus swcesiongs indivisas oblipadas a Pevar contebilidad, Jue
miciaren aclividades, estacan sujeins ol naga 4 25 amleipo despuds del
fuime aio de aperacidn elfstivy emendidindose por @ 12 ndcisti'n de 3o
nenuesn privdac i v amnereial, Bn case de que el procea: pradudtive anl s
ReqUis ., oRLG pdazen pddh ser umipliado, previa aulorieacicn de la Secretaria
Técaica del Consejo Socuadal de la Prodecdidn v o2 Servicio de Replas
Inirrnas.

Mormyas conables. ey sy veeisanaz. omilides ¥ su aplicaciin

Las giaulenees Mormas Interisacionoles dz Indemeeciin Vmanclers (NP &
Mermnas Interngciopales oo Confabilidad (810 nmucvas v eeeizaize hon 3o
nraitidas, wom v Techa de splivacidn obliataria, ssi:
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I 5 F T NI 38
i e Eaneinine 208 smpbezdug: Flios ds boanefcis definkdes - Apolevinzes e 2 deSulie dz 200
lus 2inplzesing
NI 2 Dzocrads) wanr Je he pavesss - Tz e rey a [ ERTHEA
K e Fipdnzieees - Ko oapmimigne y -edvidn havazion de Nilmgzene Al 374
rrivades v Limrduznilz ds vaecemi e d de Lonuiurag
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TR Faoasbreade of euciones: Delinic'a 42 rendizivn secmam mame LAl ol TR
insmeseh Wilad Okl cones.n.
M3 Comiigicms 30 nepcthe O gk e T amoapresiiaiey einpais 13k julia 2el S
KT E Seepe g JE oSl A g cpusn de sopinenlas : Congilineinn Cel Lialils 1de joode! 2014
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Finanier Sigs Tl do MU g
T Camiinrein-ea e epivcs Prespeons el o: Mg oopim amdimis ) de Ui gl 201+
KT 13 Brticitin il vt Wosmabvy Baorpelle de padters e jo e 201
R | Practedades e Inversin: Achirvgdn e lemperabaiineee e b0k St 1 e ulin el 2015
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Tt Admminlstracion de 16 Caonpahe. astima que e adupzion de anemat @ ohemdendes wnies
descritas, o levison &1 1eRdrn an ek sigtificatve en lo: estadog Bnaccizros de la
Compudla,

Adminisrragidn de Riesgo Fiengiern

Cwramie <t gurse nonnal de oses opergciones (A Compafiia esld eepeless a fos
siguigtites Tieszes Tohavioned s con gl giro normal del pegocia;

Rresoo de lighidaz
Kicape de mercada
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Aanbeare dg Adminsies cidn e e

Lo Axdonvivesirocidn g2 responsibfc polr sstabiocer ¥ monigarear 2| ambients de
aclminiatraciin Joorissges, ael oo wmiidn, @ pespalisaltle del desamollo v
modllzre de las politices de sdminssiracidn de ricsgas de la Compaiiia,

s politieas de administeachin &2 riesgo de la Compafila san ggtablecidas on
L finalidad <o idemilicar v analizar souedlos tizagos e pudicra znlrehisr la
rrtpaiia, determicur mires de afectacion welerables s definge Tog ootk
de ripsgo adenvidos;, w8 como WAmbidn pars maoicrear fos rigszos v ool
cumplimiento d¢ dighes Iitzs, La adminiegacidn es responzable werabicn e
revisat poridaicamente las polltocas v fos siatemas de admipisiraeisn de sz
de i Comepadfiia w b de que reficlen los cambios en s condicomics oo
merzachy ¥ oo Sux actvidudes. Lu Comipedife, o wavps doosug nopmps v
procedingenles & adnainisilacicn, peetendg  dedarrodlar on umbiopls e
eonlrgl disciplivado ¥ sonsiructive en el que todes 108 empleados engcndge:
sus fupciimes v oblipaciones,

Lo wdministeesiley momitosea el sumplimiznto de las politicas ¥ s
procedimrentos dy administraciia de remgo ¥ orevisa siose mwanco de
adiminizgtrazicn de rigsge s aproprado respeelo de dos ciesgos e los guo és
enfends b Uompania.

Riwipa de Liquidez

El riesgo de Bowder e feberc pb ricspo de gque o Compaiila tenga
dificultades para cumplie cen sus cbligacicozs weeciadas coll sus pasivas
fingncigras o ng Heancieras, Jos cuales san Fguiduados medianie lo eodespa de
eleetiv uooteos aciivos lingrcicros, El enfogue de o Admitistraciin para
adminiztror 12 liguidex 25 [@ obisncido v degfepacion de tod recursos
sufldientes parg cumplir e su3 obligacionss cuamjo venzan, v ses baio
compdielanes, WerTrahes como ¢ cadon de demandas judiciales o do negooacikin
Neccsaria. »in ineuorr en pérdidas naceneables poarficsuar ta repurgeiin de la
Cloinppriia.

La Adminigtacién dispone de intiemzebdn gue W pernie nonitozedr oy
reyusrindenios dz Mujas de =fective; qormalmente a2 Compadia cens vonn
ofyetiyg LoTRAr Con s CPCUrHNE ACCESATIE  pard  solvent2r s gustod
aaperados; esta exeluye of potibic Wapariu e clreunamneie: ealramss gus o
puzden bredecirse razomahlemenic. & la foche de cmisian de esit mitrme oo
we Yam dergclads sittiveianes gug a crieric Jdo la Administracion pusdan ser
een@ideradas vome ricags de lguidee.

Lo cxposicion do la Compaiia ol fdespe dd meroadt =2 prCsenta poc 105

canMios cn los prociss de meecmdie de 3 campetencia, Bl ohjelive de la
Adminestracidn del viesge de morceds os o administar y o Sodlrolac (a3
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CXPOZICITNSS A esio rigszo denieg Ls pasdmetsos razondotes ol misme Fompa
cplimicer B rernabilided ¢ mantenerla en arges apopiados @ sus aetividades,

dj Umjesistyancidn dg Cuapital

La politica de | Cenfpaila es mantener gnosdecnsds ndvel de cepral gue Te
permid muntener Tu confidhe: de los dnversionistas, os acresdorgs v el
mercado, ¥ sustentar ¢l desarcolls tetaro doh negecio. La funia de Aceioaisas:
catableve las nocesidades adicienales da invarsiones de capite] ¥ en fineido de
cllv dateroning ¢l niedd do ovibidades oge se reinvierte ¥ el nivel de dividendog
que s¢ paga a [os acciondstas, Mo hubwe cannbios on el anfodque de by Compehia
para 1o adnennistracicn de csipital dusimnee el anp,

S langicueioies con pacbes reloionsgos

Lie Cuxm de Vabpres ha realizade lzs siguienles wanssecivnss ooh Peries
relaciottadps af 31 de dicigenbre del 201014 v 207 3:

- BE 2 de julice del 2014, la Casu de YWalores senond Tomrain con Tivers ioaey
Lhipo 5.AL pard que e presre el sewvicio de azeseria financiare bursarl, sy
durgeitn s de= dos alas, LaOaza de Walores por medio de este conlrasa pactdé
caacclar par consepro de henorrios ef valor de UR%2 30 menzual, wwmym
fumbdidne extabiece que de vomdn aeecrde se podrd cstsblecer v hongrari:
adigioal, [.os gastos por este concepte ducanie Lo wies 1004 5 2012 Jusraa
de USF15,000 v LESZ.500, respectivamente,

- CUenlfs v doumenlod pog LHorEr

M A b Aeiombre del 2004y 2003 [0f Jecumantos ¥ omienlad por cohiar e
detaflan corma zipuc:

Suty LAS
FA[ S 1043
Dirag zaentes poc sobmr a ki
Creling ffo g g feeer A2\ empeese S5 il o i
[ e

7o ey patrmenial en Bodey de VYalores

trorrespond ¢ @ Ja cuely palrimoental e Ya Vst de Yaloles ha spottada 4 la Balsg
du Valores e Quite, S¢ presentan & su coflo de adguisizidne.
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Accrofies Diecevgle

L5 (rvprsiones @n aoeianed en Dooevdte 5.4 al 31 de diciembra del 2004 v 2015
estén registraday al oo, T detalle es & sigplene:

ACCithes ¥ o P Las
I e VT TR
rartisipationes Lt i g FANE
Dlacevils 5.4, (15200050, P850 -
I .80

Llepdsitos cn gafontfa por ppereiotes bugaadhes

Lo depadsiips en mrdntia por opereciotes bursaniles of 31 de dicjzmbree del 2004 »
2013 ascigndsn o CRS14034 » VSFI5 4, respectivamenie, cofrespinden al
aparte 4 la Balsa de Vabargs de Oredie, 2) Pondo de Garanfia de Fjevecion,

The acuerda a le Ley Drgdniza pare el Forlalecimicnro v Cptisyiaas wn de) Sectur
Societgens v Parsatd, (3o 20141 e aetval fondo ds garantla constituida pos e
cisas do velores en, tu calidad de miembros de Jas bolsus Je vulares, deherd 2er
restifuido a [es casas deovaloros, pane gue las fasas de vdlerss pUedan aportar
dicls garapdias al ideivomiza de aldiministraciin de L& garaifig Gk Sempensacicn
v liguidacifn constimido por oy depdeitos do compesgcian v liquidaciin come
requisita previa b Wit de oporeciones en el mercada de valares.

indizes de liquider v endeudamiznio

Al 31 de diciembes del 2034 2013 12 Compadiia presentd los siguicnies [ndices
de tigridez v cndeodamriente, [ax guales sumpden con 1as nermas calublecidos por
la Jundy de Regelacitn del Mercudo Jo Valares (e 2l Comsipo Macional de
Walwweah, que indizcon o sipuicnls;

=« Elindive de liquides esde 645 {20040 » 35,02 (2013 que san mayoces 4

) G

o B indice dy endewlamitnto setre patrimonio es 0,04 (2014 ¥ (02 20013); ™
s que o sin playores 2,

Eatrimonip

B capital autorizado al 51 de dicigubre del 2014 ¥ 20173, wenerde 4 UI3R40.7) 2]
aual eerh sosgillo ¥ pagado oo s dotafidad, divididoe oo [O0.000 aurinnes
crelinarias gerinativas de LSS A9 cada una.
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Apgenvy Jewal

D oacierdo oo 1e fegistacidn wigente o minimo el 10% da |5 otilidad oot del
s Gelbe Aproplarse gt reserva legal iasla gue Cela legee come minimoe al §N%

del sapital sozirio, Ese reseryi sbio niede grilizarse parg aymgntar ol capitz! o
v RhsorDer pedvdidas.

Impesta g la regts

La Ley Orgdmicg de Ridpinesn Tibatinrky Wmiemne eslablece que Tns sociodades que
reinvigrtun sus utilidades 2n el psis podrin obiener umn reducelba de 10 punios
noreentiales de o farity del lopuesta s e Bensd sobee b gpeme seinverida,
sieimpee ¥ suonds lo destinen &l sdguisicodn de muybinasizs fodves 1 eglinos
nueves Qe se dtificen pare su ackividad produstiva y efeatden ol sorrenpraedicims
aumente: g capilyl, ¢l mispio gue 38 perfeecivnard eon la eedeipeidn e e
respectivg Fegisgo Meolcanlil haste of 31 de diciembre del sjoicicio impysinee
poserior a Agucl en gue e Fencraron Las wilidsdes maeria de 12 reiavessita,

Bl woein por Z2% de impucslo 4l orenid sobre las wiilislades, por el ejercizio
rermpandaks el A4 Op diwlembre ol 2014 2013, dilferc del sdleul de la base porin
sigiaenne cone hieciom thlbuany efectuaca:

[15%
P Znla

LA arhoteh 400D ITDMET 3 1 ol Lt S058 57
Yaky AU Tmpresls 8 1o renia 287 27
ThipEslod o da 1ase ieents La4x= Litke
Il e Yo Ui e T AN es ar 43
Flecii de las oeras didicgiones -4l L
[opuesta 3 23 ralanis ol L L4t 1.0%
AETIApo Maiesn o i Renea - ] RET
iz por dnpeeesla g las peninoias Az <L

Citloa ludin 2012 Lixg Laah 1.4

Flemorimsiemes de impapsin oy reda por pagas pot log afios gque t2rminano o) 1
de eliglemabeg dgl 2004 ¢ FHE, ez el Spuienie;
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L33
24 2013
Saldo zl inzio del AEa -1.085 -1 534
fipuestn pugark: [.0R5 I.434
Rereneionzs e vt g b2 res [32¢ L
Acliciz Je impuestd 4l et pagiadu " T
Impzslo a Moo, s -1.241 -1.454
Tomal imposiiu | ot zaguds e pagar iy -i 34

14.-  Aprobivian de lps esdadas Goancicros

Taros esradox finaneicnay Baenon aprithados par o Gerenciz Gongral v askarizedos
para s publivacian en Cnero 13, 2013,

&




