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1. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 
 
Las principales políticas contables adoptadas en la preparación de los estados financieros se detallan a 
continuación. Estas políticas han sido diseñadas en función a las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2011 
y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados. 
 
 

1.1 Bas es  de  pre paració n  
 
Los presentes estados financieros de la Administradora al 31 de diciembre del 2011 y 2010  han sido 
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF), emitidas por el 
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). 
 
La preparación de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos estimados 
contables críticos. También requiere que la Administración ejerza su juicio en el proceso de aplicación de 
las políticas contables de la Administradora. Las áreas que involucran un mayor grado de juicio o 
complejidad o áreas en las que los supuestos y estimados son significativos para los estados financieros se 
describen en la Nota 4. 
 
Los estados financieros de la Administradora han sido preparados sobre la base del costo histórico, a 
excepción de los activos financieros clasificados a valor razonable a través de ganancias o pérdidas, que 
son medidos al valor razonable. 
 
A la fecha de emisión de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e 
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Administradora no ha 
adoptado con anticipación. Estas son de aplicación obligatoria a partir de las fechas indicadas a 
continuación: 
 

Norma Tipo de cambio

Aplicación obligatoria para ejercicios  

iniciados  a partir de:

NIC 1 Modificación. Requerimientos  sobre la agrupación en el o tro  resultado integral. 1 de julio  del 2012

NIC 12

Modificación. Introducción de exención al principio exis tente para la valoración de 

activos  y pas ivos  por impues tos  diferidos  que surgen de invers iones  inmobiliarias .

1 de enero del 2012

NIC 19 Modificación. Eliminación del enfoque del corredor y cálculo de los  cos tos  

financieros  sobre una base neta.

1 de enero del 2013

NIC 27 Revis ión. Dispos iciones  sobre los  es tados  financieros  separados . 1 de enero del 2013

NIC 28
Revis ión. Incluye requerimientos  sobre la consolidación de negocios  conjuntos  y 

asociadas .
1 de enero del 2013

NIIF 9 Especifica la clas ificación y medición de activos  y pas ivos  financieros . 1 de enero del 2013

NIIF 10 Cons truye concepto de control en la consolidación de es tados  financieros . 1 de enero del 2013

NIIF 11 Acuerdos  conjuntos 1 de enero del 2013

NIIF 12 Incluye divulgaciones  requeridas  de todo tipo de intereses  en otras  entidades . 1 de enero del 2013

NIIF 13
P recisar la definición de valor razonable, fuentes  de medición y divulgaciones  

requeridas .
1 de enero del 2013
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La Compañía está en proceso de evaluar los impactos de la adopción de estos pronunciamientos; sin 
embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus actividades, no se generará un efecto significativo 
en los estados financieros en el año de su aplicación inicial. 
 
Para efectos de mantener la comparabilidad, los saldos del año 2010  han sido reclasificados. 
 

1.2  Mo n e da fun cio n al y m o n e da de  pre se n tació n  
 

Los estados financieros se preparan en la moneda del ambiente económico primario donde opera la 
Administradora (moneda funcional). Las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos están 
expresadas en dólares estadounidenses (miles) que corresponde a la moneda funcional y de presentación 
de la Compañía. 
 

1.3  Efe ctivo  y e qu ivale n te s  de  e fe ctivo  
 
El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible y depósitos a la vista en bancos, de 
libre disponibilidad.   

 

1.4  In s trum e n to s  fin an cie ro s  
 

1.4 .1 Clas ificació n  
 

La Administradora clasifica sus activos financieros en cuatro categorías: i) “activos financieros a valor 
razonable a través de ganancias o pérdidas”, ii) “documentos y cuentas por cobrar”, iii) “activos financieros 
mantenidos hasta su vencimiento”; y,  iv) “activos financieros disponibles para la venta”. La clasificación 
depende del propósito para el cual se adquirieron los activos financieros. La Administración determina la 
clasificación de sus activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del 2011 
y de 2010  la Administradora mantiene activos financieros en las siguientes categorías: 
 
 

(a) 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 categoría si es 
adquirido principalmente para efectos de ser vendido en el corto plazo. Los activos en esta categoría se 
clasifican como activos corrientes. 
 

(b) Docum entos 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 situación financiera que se presentan como activos no corrientes.  
 

En esta clasificación se incluyen principalmente a los honorarios por cobrar por administración del 
portafolio de fondos y negocios fiduciarios, que se registran inicialmente a su valor nominal, que se 
aproxima a su valor razonable por tener plazos de pago reducidos (30  días). 

 

(c) Activos financieros m antenidos hasta su vencim iento 
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Son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo, que la 
Administración tiene la intención y capacidad de mantener hasta su vencimiento.  

 

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se incluyen como parte del activo corriente cuando 
cuentan con vencimientos contractuales inferiores a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de 
situación financiera.  
 

1.4 .2  Re co n o cim ie n to  y m e dició n  
 
Las compras y ventas de activos financieros se reconocen a la fecha de la negociación, fecha en la que la 
Administradora se compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros mantenidos hasta su 
vencimiento se reconocen inicialmente a su valor razonable más los costos de transacción. 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 transacción 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. Las inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento se registran 
posteriormente a su costo amortizado por el método de interés efectivo. 
 
Las ganancias y pérdidas que surgen de cambios en el valor razonable de activos financieros a valor 
razonable a través de ganancias y pérdidas se incluyen en el estado de resultados integrales en el rubro 
“Utilidad en venta de títulos valores”, en el periodo en el que se producen los referidos cambios en el valor 
razonable.  
 
Los activos financieros se dejan de reconocer cuando los derechos a recibir sus flujos de efectivo expiran o 
se transfieren y la Administradora ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados 
de su propiedad. 
 
 
 
 
 

1.5 De te rio ro  de  activo s   
 
1.5.1 De te rio ro  de  activo s  fin an cie ro s  

 
La Compañía evalúa 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 más 
eventos ocurridos después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”) y 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 como 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. 
 



ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS BG S.A. 
 
NOTAS  A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 20 11 Y 20 10  
(Expresado en miles de dólares estadounidenses) 
 

Página 5 de 34 

Si en un periodo posterior el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha disminución se 
relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se reconoció dicho deterioro, la 
reversión de la pérdida por deterioro previamente reconocida se reconoce en el estado de resultados 
integrales. 

 
La Administradora considerando lo anteriormente mencionado, realizó los análisis pertinentes de todos 
sus activos financieros significativos y considera que no existe evidencia de deterioro en los mismos.   

 
1.6  Cue n tas  po r pagar 

 
Las cuentas por pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos en el curso normal de los 
negocios reconocidas al valor nominal de las facturas relacionadas, que se aproxima su costo amortizado. 
Las cuentas por pagar se clasifican como pasivos corrientes si tienen vencimientos menores a 12 meses 
contados desde la fecha del estado de situación financiera, de lo contrario se presentan como pasivos no 
corrientes.  
 

1.7 Im pue s to  a la re n ta  
 
El impuesto a la renta está conformado por las obligaciones legales corrientes de este impuesto 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. 
 

(a)  Impuesto a la renta corriente 
 
El impuesto a la renta corriente se calcula sobre la renta gravable del año utilizando tasas impositivas 
promulgadas a la fecha del estado de situación financiera. 
 

(b)  Impuesto a la renta diferido 
 

El impuesto a la renta diferido es aquél que la Administradora espera pagar o recuperar en el futuro y 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 situación financiera  y que se espera serán aplicables cuando el impuesto a la renta diferido 
activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague. 
 
Los impuestos a la renta diferidos activos sólo se reconocen en la medida que sea probable que se 
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales. 
 

1.8  Obligacio n e s  po r be n e ficio s  de  re tiro  de l pe rs o n al - Jubilació n  patro n al y de s ah ucio  
 
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 obligación a la fecha del estado de 
situación financiera que se determina anualmente con base a estudios actuariales practicados por un 
actuario independiente usando el método de unidad de crédito proyectado. El valor presente de la 
obligación de beneficio definido de jubilación patronal se determina descontando los flujos de salida de 
efectivo estimados usando la tasa de interés del 6,5%. Esta tasa de interés se determina utilizando la tasa 
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de bonos corporativos de alta calidad denominados en la misma moneda en la que los beneficios serán 
pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de la obligación por pensiones hasta su 
vencimiento. 

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

1.9  Participació n  de  lo s  trabajado re s  e n  las  u tilidade s   
 
El 15% de la utilidad anual que se debe reconocer por concepto de participación 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 del personal. 
 

1.10   Pro vis io n e s   
 
Las provisiones se reconocen cuando (i) la Administradora tiene una obligación presente, ya sea legal o 
implícita, como resultado de eventos pasados, (ii) es probable que será necesaria una salida de recursos 
para liquidar la obligación; y, (iii) el monto se ha estimado de forma fiable. Los montos reconocidos como 
provisión son la mejor estimación de la Administración, a la fecha de cierre de los estados financieros, de 
los desembolsos necesarios para liquidar la obligación.  
 

1.11 Re co n o cim ie n to  de  in gre so s  
 

(a) Honorarios por adm inistración de fondos de inversión y  fideicom isos y  com isiones ganadas 

 
Los honorarios y las comisiones se reconocen, sean de administración de fondos y/ o de negocios 
fiduciarios, al valor razonable de la contraprestación recibida o por recibir, netas de impuestos.  
 
La Administradora reconoce el ingreso por estos honorarios y comisiones conforme el servicio es prestado 
y ejecutado, siempre que el importe de las mismas se pueda valorar con fiabilidad y es probable que los 
beneficios económicos futuros vayan a fluir a la Administradora. El porcentaje y forma de cálculo de las 
comisiones es de libre fijación, y se establecen en las normas internas de cada fondo o negocio fiduciario. 
 

(b) Ingresos por intereses y  rendim ientos 

 
Los ingresos por intereses y rendimientos se reconocen sobre la base de la proporción de tiempo 
transcurrido de los activos financieros adquiridos, usando el método de interés efectivo.  
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2. ESTIMADOS Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS 
 

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

2 .1  Es tim ado s  y crite rio s  co n table s  crítico s  
 

La Administradora efectúa estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones contables 
resultantes por definición muy pocas veces serán iguales a los resultados reales.  
 

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

(a) Im puestos  
 

La determinación de las obligaciones y gastos por impuestos requiere de interpretaciones a la legislación 
tributaria aplicable. La Administradora cuenta con asesoría profesional en materia tributaria al momento 
de tomar alguna decisión sobre asuntos tributarios. Aún cuando la Administración considera que sus 
estimaciones en materia tributaria son prudentes y conservadoras, podrían existir discrepancias con la 
administración tributaria en la interpretación de normas que requieran de ajustes por impuestos en el 
futuro. 
 

(b) Obligaciones por beneficios por retiros del personal 

 
El valor presente de las obligaciones por planes de pensión depende de un número de factores que se 
determinan sobre bases actuariales usando un número de supuestos. Los supuestos usados al determinar 
el costo neto por pensiones incluyen una tasa de descuento. Cualquier cambio en estos supuestos tendrá 
impacto en el valor en libros de la obligación por planes de pensión. 
  
La Administradora determina la tasa de descuento apropiada al final de cada año para determinar el valor 
presente de las futuras salidas de flujos de efectivo estimadas que se prevé se requerirá para cancelar las 
obligaciones por planes de pensión. Al determinar esta tasa de descuento, la Administración considera las 
tasas de interés de bonos corporativos de alta calidad que se denominan en la moneda en la que los 
beneficios se pagarán y que tienen plazos de vencimiento similares o que se aproximan a los plazos de las 
respectivas obligaciones por planes de pensión. 
 
Otros supuestos claves para establecer las obligaciones por planes de pensión se basan en parte en las 
condiciones actuales del mercado. Ver Nota que presenta información adicional sobre estas provisiones. 
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3. INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 
 

La composición de los instrumentos financieros es la siguiente: 
 
 

Co rriente No  co rriente Co rriente No  co rriente

Activo s  financ iero s  medido s  a l co s to  

 y/o  va lo r no mina l

  Efec tivo  y equivalentes  de  e fec tivo 1,398                   -                      104                      -                      

  Do cumento s  y cuentas  po r co brar 71                         -                      140                      -                      

1,469                   -                      244                     -                      

Ac tivo s  financ iero s  medido s  a l va lo r razo nable

  Invers io nes  a  va lo r razo nable  a  través  de  

   ganancias  y pérdidas  (1) 1,395                   -                      2,476                  -                      

Ac tivo s  financ iero s  medido s  a l co s to  amo rtizado

  Invers io nes  mantenidas  has ta  s u vencimiento  (2) 398                     89                        527                     -                      

To ta l ac tivo s  financ ie ro s 3,262                  89                        3,247                  -                      

2011 2010

 
 
(1) Corresponde a inversiones de renta variable que, de acuerdo con las disposiciones vigentes, la 

Administradora debe mantener en los fondos que administra.  El monto máximo es del 30% del 
total del patrimonio neto de cada fondo. 
 

(2) Corresponde a títulos de renta fija, incluyendo los intereses y rendimientos por cobrar. Véase 
además. 

 
 

 Valo r razo n able  de  lo s  activo s  fin an cie ro s  
 

El valor en libros del efectivo y equivalentes de efectivo corresponde a su valor razonable. El valor en libros 
de los documentos y cuentas por cobrar y cuentas por pagar se aproxima a su valor razonable debido a su 
naturaleza de corto plazo.  
 
Dadas las características de las inversiones mantenidas a su vencimiento que posee la Administradora, el 
valor en libros de estos instrumentos se aproxima a su valor razonable. 
 
 

4 . CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS 
 
La Administradora utiliza un sistema de evaluación crediticia para sus clientes, basado en los siguientes 
riesgos:  
 

• La existencia de dificultades financieras  significativas por parte del deudor. 
 

• La probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganización financiera.  
 

• La falta de pago se considera un indicador de que la cuenta por cobrar se ha deteriorado. 
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Se registran las provisiones por deterioro de manera individual de aquellos saldos por cobrar que 
presentan signos de deterioro antes mencionados. Durante el año 2011 y 2010  no se han requerido 
incremento a las provisiones por deterioro.  
 
 

5. INVERSIONES A VALOR RAZONABLE A TRAVES DE GANANCIAS O PERDIDAS 
 
Composición: 

 
De acuerdo a los reglamentos de estos fondos no se garantiza un porcentaje de rentabilidad fijo; el 
rendimiento es fluctuante en función de la composición de los activos de cada fondo, que en general 
reflejan las condiciones de mercado en cuanto a tasas de interés. Estos rendimientos son capitalizados 
diariamente y se reparten a petición de los partícipes. Los principales activos de estos fondos 
corresponden a inversiones en títulos valores emitidos por entidades financieras ecuatorianas.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

% de

   participación en el 
     Fondos de inversión    patrimonio neto

     administrados (1) del fondo 2011 2010

Caudal 10 .16
   

1,519
   0 .5345   

812 
    967   

Multifondo -
   -   -   -   25   

Rentable 32.16
   

1,338
   0 .3513   

470  
    262   

Saber -
   

-
   

-
   

- 
  384   

Vivienda 1.72
   

16
   0 .1739   3    74   

Confianza 3.82
   9   

12.1806
   

110  
    762   

FondCash -
   

-
   

-
   

-   2   
1,395 2,476 

 
Unidades de 

en el fondo

participación Valor por 

unidad

Saldo
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6 . INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO 

 
Composición: 
 

2 0 1 1 2 0 1 0

Pla zos d e  h a st a  u n  a ñ o (Cor r ien t es)

Cer t ifica d os d e  d ep ósit o e  in v er sión

Din er s Clu b  d el Ecu a d or  S.A. 6 .3 0  1 3 / 0 1 / 2 0 1 2 1 2 7           -            

MM J a r a m illo Ar t ea g a  S.A. 6 .5 0  1 0 / 0 3 / 2 0 1 1 -            1 0              

Pa p el com er cia l cer o cu p ón

Bco Pich in ch a  S.A. 4 .2 5  2 0 / 0 5 / 2 0 1 1 -            1 7 6  

Bco Pich in ch a  S.A. 4 .5 0  1 2 / 0 8 / 2 0 1 1 -            7 8             

Póliza s d e a cu m u la ción

Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 2 .0 0  1 9 / 0 1 / 2 0 1 1 -            1 6 2           

Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 3 .2 5  1 8 / 1 1 / 2 0 1 1 -            1 0 1  

Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 4 .2 5  1 3 / 0 1 / 2 0 1 2 1 0 4  -            

Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 4 .2 5  1 9 / 0 1 / 2 0 1 2 1 6 7           -            

3 9 8           5 2 7           

Pla zos su p er ior es a  u n  a ñ o (No cor r ien t es)

Ob lig a cion es

Con fit eca  S.A. 7 .5 0  0 2 / 0 3 / 2 0 1 5 4 4             -            

Va lor es d e  t it u la r iza ción  cr ed it ic ia

T it u la r iza ción  Sin d ica d a : 

Ca d en a  Pr od u ct iv a 6 .8 1  1 3 / 0 3 / 2 0 1 4 7                -            

T it u la r iza ción  An h a lzel 7 .5 0  1 7 / 0 3 / 2 0 1 4 3 8             -            

8 9  -            

4 8 7  5 2

%

7  

v en cim ien t o

Ta sa  a n u a les Fech a

d e r en d im ien t o d e

 
La Administración informa que: i) estas inversiones no están afectadas con gravámenes y ni restricciones; y 
ii) efectúa arqueos físicos de su portafolio de inversiones mensualmente. 
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7. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR 
 
Composición:  
 

2 0 1 1 2 0 1 0

H on or a r ios p or  cob r a r  p or  a d m in ist r a ción  

d e fon d os y  fid eicom isos (1 ) 2 4                  1 6                  

Pr ést a m os p or  cob r a r 7                    5                    

An t ic ip os a l  p er son a l 4                    1 2                  

Ot r os (2 ) 3 9                  1 1 0                

Pr ov isión  p or  d et er ior o d e cu en t a s p or  cob r a r  (3 ) (3 )                   ( 3 )                   

7 1                  1 4 0               

 
 

(1) Incluye principalmente US$m. 2 (2010: US$m. 3) por concepto de comisiones por la 
administración del portafolio de los fondos, y US$m. 22 (2010: US$m.13) por concepto de 
comisiones por la administración de los negocios fiduciarios.  Estas comisiones no se encuentran 
vencidas ya que corresponden a honorarios facturados en diciembre del 2011 y 2010 , 
respectivamente. 
 

(2) Incluye principalmente valores por cobrar al Fideicomiso Metrovía por aproximadamente US$m.34 
(2010:US$m.30). Al 31 de diciembre del 2010  incluye además US$m.56 por retenciones de 
impuesto a la renta. 
 

(3) El saldo de la provisión por deterioro de Documentos y cuentas por cobrar no ha tenido movimiento 
durante los años 2010  y 2011. 

 
La exposición máxima al riesgo de crédito a la fecha de los presentes estados financieros es el valor en libros 
de cada clase de cuenta por cobrar mencionada. La Administradora no solicita colaterales en garantía.  
 
 

8 . CUENTAS POR PAGAR 
 
Composición:  
 

2 0 1 1 2 0 1 0

Pr ov eed or es loca les 1                      3 7                   

Im p u est os p or  p a g a r 8 7                   8 2                   

Ot r a s 1 1 5                 8 4                   

2 0 3                 2 0 3                 
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9 . PASIVOS ACUMULADOS  
 
Composición y movimiento al 31 de diciembre: 

 Sa ld o a l Pa g os y / o Sa ld o a l

in ic io In cr em en t os u t iliza cion es fin a l

2 0 1 1

Pa r t ip a ción  d e  los t r a b a ja d or es 1 9      9                ( 1 9 )            9        

  en  la s u t ilid a d es

Ben efic ios socia les  - Décim o t er cer  su eld o 6        7 0             ( 7 0 )           6        

2 5      1 5      

2 0 1 0

Pa r t ip a ción  d e  los t r a b a ja d or es 1 5      1 9              ( 1 5 )            1 9      

  en  la s u t ilid a d es

Ben efic ios socia les - Décim o t er cer  su eld o 6        6 3             ( 6 3 )           6        

2 1      2 5      
 

 
 

10 . SITUACION FISCAL  
 
Los años 2008 al 2011, se encuentran abiertos a revisión fiscal por parte de las autoridades 
correspondientes. 
 
 
(a) Im puesto a la renta 

 
La provisión 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%) a las 
utilidades gravables, la cual se reduce al 14% (2010: 15%) si las utilidades son reinvertidas por el 
contribuyente. La Administradora  calculó la provisión para impuesto del año 2011 a la tasa del 24% y para 
el año 2010  a la tasa del 25%. 
 
Conciliación contable-tributaria del im puesto a la renta corriente 

 
A continuación se detalla la determinación del impuesto sobre los años terminados al 31 de diciembre del 
2011 y 2010: 
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 2 0 11 2 0 10

Ut ilida d a n t es de pa r t icipa ción  la bor a l e im pu est os 18 6                   3 7 1 

  Men os: Pa r t icipa ción  la bor a l (2 8 ) (56 )

  Men os: efect o de a plica ción  NIIF 3  5 

16 1 3 2 0  

Ut ilida d a n t es de im pu est os pa r a  efect os fisca les

 (No con sider a  efect o de im pu est o difer ido) 158  3 15 

  Má s: Ga st os n o dedu cibles 3 8  2 9  

Ba se im pon ible t ot a l 19 6  3 4 4  

  Ta sa  de im pu est o a  la  r en t a 2 4 % 2 5%

Im pu est o a  la  r en t a  cor r ien t e por  pa ga r  4 7  8 6  

 

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

2 0 11 2 0 10

Im pu est o a  la  r en t a  cor r ien t e - Im pu est os por  pa ga r 4 7             8 6             

Im pu est o a  la  r en t a  difer ido:

Gen er a ción  de im pu est o por  difer en cia s t em por a les (1) 3               5                

50             9 1             
 

 

(1) Originado principalmente en las diferencias no deducibles de jubilación patronal y bonificación por 
desahucio. 

 

Anticipo m ínim o de im puesto a la renta  

 
A partir del ejercicio fiscal 2010  entró en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo mínimo de 
impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en función 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 estableció que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto 
del anticipo mínimo, este último se convertirá en impuesto a la renta definitivo, a menos que el 
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolución, lo cual podría ser aplicable en 
limitadas circunstancias descritas en la norma que rige este anticipo. 

 

Durante el 2011 la Compañía determinó que el anticipo mínimo de impuesto a la renta para dicho año 
ascendía a US$m.49, monto que supera el impuesto a la renta expuesto anteriormente de US$m.47.  La 
Compañía no canceló dicho anticipo, debido a que el monto de las retenciones en la fuente de impuesto a 
la renta superaron el monto determinado por anticipo mínimo.  
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Im puesto a la renta diferido 

 

El saldo al 31 de diciembre del 2011 (US$m. 13) y 2010  (US$m. 10) del impuesto a la renta diferido activo 
resulta de las siguientes partidas temporales: 
 
 2 0 1 1 2 0 1 0

Difer en cia s t em p or a les g r a v a b les:

J u b ila ción  p a t r on a l 4 6                 3 2                 

Desa h u cio 8                   8                   

5 4                 4 0                 

Ta sa  d e im p u est o a  la  r en t a 2 4 % 2 5 %

Tot a l im p u est o d ifer id o d eu d or  a l fin a l d el a ñ o 1 3                 1 0                 

Tot a l im p u est o d ifer id o d eu d or  a l in ic io d el a ñ o 1 0                 5                   

 Ca r g o a  los r esu lt a d os d el a ñ o 3                   5                   

 
 

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

Al 1  d e en er o d e  2 0 1 0 5                  

Cr éd it o a  r esu lt a d os p or  im p u est os d ifer id os 5                  

Al 3 1  d e  d iciem b r e  d el 2 0 1 0 1 0                

Cr éd it o a  r esu lt a d os p or  im p u est os d ifer id os 3                  

Al 3 1  d e  d iciem b r e  d el 2 0 1 1 1 3                
  

 
 

El impuesto a la renta corriente mostrado en el estado de resultados integrales difiere del monto teórico 
que hubiera resultado de aplicar la tasa del impuesto sobre la utilidad gravable, tal y como se muestra a 
continuación:  
 

2011 2010

Utilidad antes del impuesto a la renta 158 314 

  Tasa de impuesto a la renta 24% 25%

Impuesto a la renta teórico 38 79 

 (+) Partidas permanentes (2011: 24%, 2010: 25%) 9                        7                        

Impuesto a la renta del año 47 86
 

 
(b) Precios de transferencia 

 
Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia para las operaciones 
realizadas con partes relacionadas. Por su parte el Servicio de Rentas Internas solicita se prepare y remita 
por parte de la empresa un estudio de precios de transferencia y un anexo de operaciones, entre otros, 
para aquellas compañías que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior 
en el mismo período fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$5,000 ,000   (Anexo e Informe) o 
US$3,000 ,000  (Anexo). Se incluye como partes relacionadas a  las empresas domiciliadas en paraísos 
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fiscales.  La Administración considera que en virtud de la referida resolución, la Compañía no está 
alcanzada por esta regulación. 
 

(a) Otros asuntos 

 
El 29 de diciembre de 2010  se publicó el Código Orgánico de la Producción, Comercio e Inversiones que 
entró en vigencia a partir de enero del 2011.  
 
Entre algunos de los temas se incluyen: determinación y pago del salario digno,  establecimiento de zonas 
especiales de desarrollo económico como un destino aduanero, reformas tributarias aduaneras 
(exigibilidad, extinción, exenciones), exoneración del pago del impuesto a la renta hasta por 5 años para el 
desarrollo de inversiones nuevas y productivas, nuevas deducciones del 100% adicional por depreciación 
de maquinarias y equipos que preserven el medio ambiente y la reducción progresiva de la tasa del 
impuesto a la renta en 1% anual, hasta llegar a una tasa del 22% en el 2013. 
 
 

11. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DE RETIRO DEL PERSONAL  
 

 2 0 1 1 2 0 1 0

Ob lig a cion es en  el est a d o d e sit u a ción  fin a n cier a

J u b ila c ión  p a t r on a l 5 1           3 6          

Desa h u cio 1 1           8             

6 2           4 4          

3 1  d e d iciem b r e

 
 
 
 2 0 1 1 2 0 1 0

Ca r g o en  r esu lt a d os in t eg r a les

J u b ila ción  p a t r on a l 1 5                   1 4                    

Desa h u cio 3                     3                      

1 8                   1 7                    

 
 
El movimiento del pasivo reconocido en el estado de situación financiera fue como sigue:  
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 20 11 20 10

J ubilación  pat r onal

Al 1 de ener o 3 6                  22                  

Pr ov isiones del año  según  cálcu lo  actuar ial 15                   14                  

Al 31 de d iciem br e 51                  36                  

Desahucio

Al 1 de ener o 8                    5                     

Pr ov isiones del año  según  cálcu lo  actuar ial 3                    3                     

Al 31 de d iciem br e 11                   8                     

 
 
Los montos reconocidos en el estado de resultados integrales de estos beneficios se determinan de la 
siguiente manera: 
 

 20 11 20 10

J ub ilación  pat r onal

Costos de los ser v icios 14                  14                  

Costo  financiero 1                     -               

15                  14                  

Desahucio

Costos de los ser v icios 3                    3                    

Costo  financiero -               -               

3                    3                    

To tal inclu ido  en  gastos de per sonal (Nota 18) 18                  17                  

 
Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes: 
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 2 0 11 2 0 10

 
Ta sa  de descu en t o 6 .50 % 6 .50 %

Ta sa  de in fla ción 5.4 1% 3 .3 3 %

Fu t u r o in cr em en t o sa la r ia l 2 .4 0 % 2 .4 0 %

Fu t u r o in cr em en t o de pen sion es 2 .0 0 % 2 .0 0 %

Ta sa  de m or t a lida d (1) TM IESS 2 0 0 2 TM IESS 2 0 0 2

Ta sa  de in ciden cia  de in v a lidez (1) TM IESS 2 0 0 2 TM IESS 2 0 0 2

Ta sa  de r ot a ción  4 .9 0 % 4 .9 0 %

J u bila dos a  la  fech a -                   -                   

An t igü eda d pa r a  ju bila ción  (Hom br es y  m u jer es) 2 5 a ñ os 2 5 a ñ os

3 1 de diciem br e

 
 
(1) Corresponden a las tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de Seguridad 

Social en el año 2002.  
 
 

12 . CAPITAL 
 
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010  la Administradora está sujeta a las siguientes limitaciones legales: 
 

- El capital mínimo para las Administradoras de fondos y fideicomisos que se dediquen tanto a 
administrar fondos de inversión, negocios fiduciarios y procesos de titularización es de 394.335. 

 
- La Administradora deberá mantener invertido al menos el 50% de su capital pagado en unidades de 

los fondos que administre, sin superar el 30% del patrimonio neto de cada fondo.   
 
- Las administradoras de fondos podrán administrar fondos de inversión cuyos patrimonios, en su 

conjunto, no excedan 50  veces el patrimonio de la Administradora.  Al 31 de diciembre del 2011 la 
Compañía administra fondos cuyos patrimonios en su conjunto ascienden a US$m. 13,466 (2010: 
US$m. 104,777 (Véase Nota 20).  No existe límite en cuanto a la administración de negocios 
fiduciarios. 

 
La J unta General de Accionistas celebrada el 30  de marzo de 2011, resolvió aumentar el capital de la 
Compañía en función de las utilidades generadas en  el ejercicio económico del año 2010 , la suma de 
US$m. 209.  Al 31 de diciembre del 2011 el capital suscrito y pagado asciende a US$m. 2,664 (2010: 
US$m. 2,455) representado por acciones ordinarias de un valor nominal de US$m. 1 cada una.  
 
 
La J unta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 28 de noviembre del 2011, resolvió efectuar 
una disminución del capital suscrito y pagado de la Compañía.  A la fecha de emisión de estos estados 
financieros, este trámite , se encuentra en proceso de aprobación por parte de la Superintendencia de 
Compañías. 
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13. RESERVA LEGAL 
 
La Ley 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 liquidación de la Administradora, pero puede utilizarse para 
cubrir pérdidas de operaciones o para capitalizarse.  
 
 

14 . TRANSACCIONES ENTRE PARTES RELACIONADAS 
 
El siguiente es un resumen de los saldos y las principales transacciones realizadas durante los años 2011 y 
2010  con entidades relacionadas. Se incluye bajo la denominación de entidades relacionadas a las 
compañías en las que se mantiene participación accionaria o accionistas comunes.  
 

(a) Activo disponible, inversiones y  Docum entos y  cuentas por cobrar 
 

2 0 1 1 2 0 1 0

Act iv o d isp on ib le

 Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 1 ,3 9 8           1 0 3               

In v er sion es

 Fon d os a d m in ist r a d os d e  r en t a  fija :

  Ca u d a l 8 1 2               9 6 7               

  Ren t a b le  4 7 0               2 6 2               

  Mu lt ifon d o -                2 5                  

  Fon d ca sh -                3                    

  Con fia n za 1 1 0                7 6 2               

  Viv ien d a 3                    7 5                  

  Sa b er -                3 8 2               

1 ,3 9 5           2 ,4 7 6           

 Póliza s d e  Acu m u la ción

  Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 2 7 1               2 6 3               

1 ,6 6 6           2 ,7 3 9           

Docu m en t os y  cu en t a s p or  cob r a r

 Com ision es p or  cob r a r  a d m in ist r a ción  d e  Fon d os:

  Ca u d a l 1                     1                     

  Ren t a b le 1                     1                     

  Con fia n za -                1                     

2                    3                    

 Cu en t a s y  d ocu m en t os p or  p a g a r

    Ba n co d e Gu a y a qu il S.A. 3 4                  4 1                  

    Rio Gu a y a s,  Com p a ñ ía  d e  Seg u r os y  Rea seg u r os S.A. -                4                    

3 4                  4 5                  

3 1  d e  d ic iem b r e
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(b) Ingresos y  gastos 

 

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

Ingresos

  Fondos administrados

    Comisiones ganadas por administración 2,466       2,870       

    Comisiones ganadas - Rio Guayas, Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 500          311           

    Intereses y descuentos ganados - Banco de Guayaquil S.A. 49        36        

3,015       3,217        

Egresos

Gastos de administración

    Arriendos (1) 12             12             

    Gastos generales - Banco de Guayaquil S.A. (2) 2,967       2,737       

2,979       2,749       

 

(1) El 1 de noviembre del 2009 la Administradora suscribió un contrato de arrendamiento con el Banco 
de Guayaquil S.A. por las oficinas e instalaciones en las que realiza sus operaciones. 

 
(2) Incluye principalmente gastos de publicidad, mantenimiento y reparaciones, capacitación, 

suministros y útiles de oficina, comunicaciones, telefonía IP y celular, energía, entre otros. 
 
No se realizan con terceros transacciones similares a las que se efectúan con empresas relacionadas. 
 

(c) Com pensación de la gerencia clave 

 
La gerencia clave incluye a la Gerencia General, Subgerencia de Operaciones y el Contador General. La 
compensación pagada o por pagar a la gerencia clave por sus servicios se muestra a continuación: 
 
 2 0 1 1 2 0 1 0

Sa la r ios y  ot r os b en efic ios a  cor t o p la zo d el p er son a l 1 3 4                1 2 1                 

Ben efic ios d e  la r g o p la zo 2                     1                      

1 3 6                1 2 2                
 



ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS BG S.A. 
 
NOTAS  A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 20 11 Y 20 10  
(Expresado en miles de dólares estadounidenses) 
 

Página 20  de 34 

 
15. COMISIONES GANADAS 

 
Las comisiones ganadas al 31 de diciembre comprenden:  
 
 2 0 11 2 0 10

Fon dos de in v er sión  a dm in ist r a dos

Ca u da l 1,2 3 4            1,0 4 2                 

Ren t a ble 9 52 1,3 3 1                  

Mu lt ifon do 4 2 2 3 4

Fon dca sh 2 4

Viv ien da 6                     8                          

Sa ber 6 2                  57                        

Con fia n za 16 8                156                      

2 ,4 6 6            2 ,8 7 0                 

Fideicom isos

2

Tit u la r iza ción 4 7 9                3 2 2                     

  Ga r a n t ía 54                   57                        

  Adm in ist r a ción 3 54                3 12                     

  In m obilia r ios 3 4                  2 6                        

Pa t r on a les 13                   6 6                        

  En ca r gos fidu cia r ios 6                     2                          

9 4 0                7 8 5                     

Segu r os 50 0                3 11                      

Ot r a s com ision es fon dos 3 0                  2 7                        

Ot r a s com ision es fideicom isos 7 2 2                4 3 3                     

4 ,6 58            4 ,4 2 6                 

 
 

16 . GASTOS DEL PERSONAL 
 
Al 31 de diciembre comprenden:  
 
 2 0 1 1 2 0 1 0

Rem u n er a ción 1 ,1 6 5               9 5 0                  

Ben eficios socia les 2 2 9                  2 9 9                  

Ot r os b en efic ios 4 0 4                  2 3 9                  

1 ,7 9 8               1 ,4 8 8               
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17. SERVICIOS DE TERCEROS 

 
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 comprenden:  
 
 2 0 1 1 2 0 1 0

Ma t er ia les y  Su m in ist r os 2 4 8                  2 3 7                  

Pu b lic id a d 9 0 8                  7 2 4                  

Teléfon os 5 5 8                  5 9 2                  

Ma n t en im ien t o y  Rep a r a cion es 2 4 0                  2 2 3                  

Ot r os 9 0 1                  9 4 7                  

2 ,8 5 5              2 ,7 2 3              

 
 

18 . FONDOS DE INVERSION Y VALORES RECIBIDOS EN FIDEICOMISO 
(Se gún  co n tabilidad s eparada de  lo s  fo n do s  y fide ico m is o s , e n  pro ce so  de  audito ría)  
 
Al 31 de diciembre del 2011 y 2010  los Fondos y Fideicomisos administrados por la Compañía mostraban 
las siguientes cifras de patrimonio autónomo. 
 
 

(a) Fondos de inversión 
 
 

Fon d o d e in v er sión

a d m in ist r a d o Ca r a ct er íst ica s:

2 0 1 1 2 0 1 0 2 0 1 1 2 0 1 0

Ca u d a l Cor t o p la zo 2 .7 1 % 2 .7 8 % 7 ,9 9 4             5 2 ,1 6 7           

Mu lt ifon d o Cor t o p la zo 0 .0 0 % 3 .3 3 % -                        2 ,1 9 0              

Ren t a b le Cor t o p la zo 3 .1 2 % 2 .8 0 % 1 ,4 6 2              4 3 ,2 7 6           

Fon d ca sh Cor t o p la zo 0 .0 0 % 3 .0 8 % -                        2 1 8                  

Con fia n za La r g o Pla zo 3 .2 8 % 3 .4 4 % 2 ,8 7 0             4 ,8 8 9             

Viv ien d a La r g o Pla zo 2 .0 0 % 2 .1 3 % 1 6 2                  3 1 5                  

Sa b er La r g o Pla zo 3 .4 4 % 3 .4 6 % 9 7 8                 1 ,7 2 2              

1 3 ,4 6 6           1 0 4 ,7 7 7        

Com isión

p r om ed io a n u a l p or Pa t r im on io d e los fon d os

a d m in ist r a ción a l 3 1 d e d ic iem b r e
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(b) Valores recibidos en fideicomiso 

Nom b r e d el Fid eicom iso

 2 0 1 1 2 0 1 0

Ad m in ist r a ción

  Per t en en cia  BG 4 ,8 7 7             4 ,3 7 5             

  Cá m a r a  d e t u r ism o CAPTUR (1 )                     4                      

  Alfa m a r k (4 )                     (4 )                     

  Met r ov ía 1 ,0 5 1              5 7 9                 

  Alca la -Din er o (7 )                     (7 )                     

  Alfa cib er -Ter r it or ia l -                  1 1 4                  

  Der ox (3 )                     (3 )                     

  Pa cific t e l II - Fila n b a n co 1 2                    5 2 1                 

  Pesqu er a  Fer n a n d ez (1 )                     (1 )                     

  Sa t el-Pa cifict e l 1 4 0                 1 0 6                 

  Vig ila c ia  v er d e 3 7 9                 4 0 4                 

  Em elg u r 4 0 4                 4 0 4                 

  Em elm a n a b í (7 4 )                  (7 4 )                  

  Em elsa n t a  elen a (1 6 )                  ( 1 6 )                  

  Em elor o (8 7 )                  (8 7 )                  

  Em p r esa  Eléct r ica  Am b a t o 3 ,7 1 3             4 ,5 5 9             

  Pa cific t e l-Oa sis 1 8 3                 1 8 3                 

  An illo v ía l 7 2                    4 9                    

  Seg u r o fu t u r o 3 4 4                 3 4 4                 

  Em p r esa  Eléct r ica  d el Ecu a d or -                  -                  

  H a ceb -Alm a r 1 1                    1 1                    

  Ica r o (2 1 )                  ( 2 1 )                  

  Esp ol 7 ,1 0 4             7 ,2 7 8             

  Fid eicom iso Em elm a n a b í r ecu r sos y  p a g os 3 0 0                 3 0 4                 

  Fon d o Am b ien t a l Na cion a l 3 2 ,9 3 2          2 2 ,5 7 0          

  In t er a g u a 3 9 1                 1 0 ,0 8 6           

  Sa lu d 1 ,4 0 9             1 ,2 3 3             

  Ox x o 1                       1                       

  On ier t -                  -                  

  Cen t r o Ejecu t iv o d el Pa cífico 7 7 6                 7 7 6                 

PASAN… 5 3 ,8 8 5          5 3 ,6 8 6          

 fid eicom isos a l 3 1  d e  d iciem b r e

Pa t r im on ios d e los
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Nom b r e d el Fid eicom iso

 2 0 1 1 2 0 1 0

VIENEN … 5 3 ,8 8 5           5 3 ,6 8 6    

    Ca r ib ecor p 8 8                    8 8             

    Clim éd ico 1 ,5 6 2              1 ,5 6 2       

    T r ece  d e  oct u b r e -                   -            

    Fid eicom iso Accion es BG 6 0 5                 7 7 9          

    Coliseo El Un iv er so -                   -            

    Bor ja  II 1 9                    1 9             

    Fid eicom iso d e  Ad m in ist r a ción  e In v er sión  UTE 5 ,0 6 1              3 ,9 1 7       

    Ta g sa 2 ,4 9 5             2 ,5 9 5      

    Pu er t o Ma r it im o Sim ón  Bolív a r (1 )                     4 0 ,7 3 6    

    Em elec  Dep or t iv o -                   1 3             

    Con cr et os y  p r efa b r ica d os 1                       1                

    Con cr et os y  p r efa b r ica d os Tr es Ma r ía s 1                       1                

    Con st r u la g os -                   -            

    Esp ia g r o -                   -            

    Ter m op ich icn a  - In t er oil -                   -            

    In p esca -                   -            

6 3 ,7 1 6           1 0 3 ,3 9 8 

Ga r a n t ía

    J u g u et ela n d ia -                   1 ,7 8 9       

    Aqu a m a r  I -                   6 ,2 8 6      

    Aqu a m a r  II 7 ,8 2 5             8 ,6 2 3      

    H a ceb -Alm a r 1 ,1 5 6              1 ,1 5 6       

    Neir a -Nu qu es -                   4 0 5          

    Gella t t i 1 6 8                  1 9 1           

    Sh oen st a t 2 ,9 4 1              2 ,9 4 1       

    Pr oy ect o Pa u t e  In t eg r a l 6 ,4 5 9             1 7 ,0 1 8    

    Ar t efa ct a 7                       9                

    Pa r qu e Ma g n o 1 ,4 1 9              4 ,3 1 4       

    In t er oc 2                       2                

    Telcon et  - Ga r a n t ía 4 5 3                 2 ,7 9 2      

    Ga r a n t ía  Ar t efa ct a  2 7                       2                

2 0 ,4 3 7           4 5 ,5 2 8    

 In m ob ilia r io -                   -            

    Alca la  1 2 4 ,4 3 2           2 8 5          

    Alca la  2  Cu en ca 1 5 0                  1 5 0           

    La g u n a  a zu l 3 4                    3 ,0 7 9      

    Esp ol 6 ,6 1 1              6 ,6 0 5      

    Sa n t os CMI 3 ,9 9 4             -            

3 5 ,2 2 1           1 0 ,1 1 9     

 fid eicom isos a l 3 1  d e  

Pa t r im on ios d e los
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Nom b r e d el Fid eicom iso

 2 0 1 1 2 0 1 0

Tit u la r iza ción

    Mu n icip io d e Gu a y a qu il 1 5                    3 ,5 1 5              

    Ma r cel La n ia d o d e  W in d 6 4                    6 ,1 6 4              

    Ar t efa ct a 2 0                    9 5 8                 

    La  Fa b r il 1 5                    7 2 9                 

    In t er oc  flu jos fu t u r os 1 5                    7 3 7                 

    Telcon et 1 0                    7 9 2                 

    Ecu a fa r m a cia s 8                       4 6 6                 

    De Pr a t i 1 0                    1 0                    

    T it u la r iza ción  Sin d ica d a  Ca d en a  Gr u p o Ton i 2 0                    1 ,7 4 6              

    T it u la r iza ción  In t er a g u a 2 0                    5 ,0 9 6             

    Ar t efa ct a  2 d a .  T it u la r iza ción 2 0                    2 5 1                  

    T it u la r iza ción  Ag r ip a c 1 0                    1 0                    

    Sen efeld er 8                       8                       

    De Pr a t i 3 1 0                    -                   

    La  Fa b r il  II 1 5                    -                   

    Con t econ 2 0                    -                   

2 8 0                 2 0 ,4 8 2           

Tot a l  d el p a t r im on io d e  los fid eicom isos 1 5 4 ,5 9 5        1 7 9 ,5 2 7        

Tot a l  d e p a t r im on io d e los fon d os y  fid eicom isos 1 6 8 ,0 6 1         2 8 4 ,3 0 4        

 fid e icom isos a l 3 1  d e  d ic iem b r e

Pa t r im on ios d e  los

 
 

La Administradora ha seguido, en cuanto a sus políticas de inversión y administración, los lineamientos 
estipulados en los Reglamentos de cada uno de los fondos, los objetos de los fideicomisos administrados y 
encargos indicados en los contratos de constitución de cada uno y las disposiciones del Consejo Nacional 
de Valores. 
 
A la fecha de emisión de estos estados financieros (14 de enero del 2012), los patrimonios de los 
fideicomisos al 31 de diciembre del 2011 no han sido auditados. 
 
 

19 . RECLASIFICACIONES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESPECTO A LOS REGISTROS 
CONTABLES 
 
Con finalidades de presentación, los estados financieros por el año 2011 y 2010  dan efecto a las siguientes  
reclasificaciones no efectuadas en los libros de la Compañía a esa fecha: 
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Sa ldos segú n Sa ldos segú n

r egist r os est a dos

con t a bles Difer en cia s fin a n cier os

2 0 11

Act iv o

 Act iv o cor r ien t e

  In v er sion es m a n t en ida s h a st a  su  v en cim ien t o 4 8 7                  (8 9 ) 3 9 8                  

 Act iv o n o cor r ien t e

  In v er sion es m a n t en ida s h a st a  su  v en cim ien t o -                 8 9 8 9                     

        Tot a l del a ct iv o 4 8 7 -              4 8 7

 
 
 

 *  *  * 


	La exposición máxima al riesgo de crédito a la fecha de los presentes estados financieros es el valor en libros de cada clase de cuenta por cobrar mencionada. La Administradora no solicita colaterales en garantía. 

