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1.1

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS BG S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31DE DICIEMBRE DEL2011Y2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de los estados financieros se detallan a
continuacidén. 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.

Bases de preparacion

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

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos estimados
contables criticos. También requiere que la Administracién ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de
las politicas contables de la Administradora. Las dreas que involucran un mayor grado de juicio o
complejidad o 4reas 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 histérico, a
excepcion de los activos financieros clasificados a valor razonable a través de ganancias o pérdidas, que
son medidos al valor razonable.

Ala fecha de emisién 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 anticipacidn. Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a
continuacién:

Aplicacién obligatoria para ejercicios

Norma Tipo de cambio

NIC 1 Modificacion. Requerimientos sobre la agrupacion en el otro resultado integral. 1de julio del2012

Modificacién. Introduccién de exencién al principio existente para la valoracion de

NIC 2 1de enero del2012
activos ypasivos porimpuestos diferidos que surgen de inversiones inmobiliarias .

NIC © Modificacion. Eliminacién delenfoque delcorredorycalculo de los costos 1de enero del2013
financieros sobre una base neta.

NIC 27 Revision. Disposiciones sobre los estados financieros separados. 1de enero del2013

NIC 28 Rew.silo n. Incluye requerimientos sobre la consolidacion de negocios conjuntos y Lde enero del2013
asociadas.

NIF 9 Especifica la clasificacién ymedicion de activos ypasivos financieros. 1de enero del2013

NIF 10 Construye concepto de controlen la consolidacién de estados financieros. 1de enero del2013

NIF 11 Acuerdos conjuntos 1de enero del2013

NIF 12 Incluye divulgaciones requeridas de todo tipo de intereses en otras entidades. 1de enero del2013
Precisarla definicio n de valorrazonable, fuentes de medicién ydivulgaciones

NIF 13 X 1de enero del2013
requeridas.
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La Compaiiia estd en proceso de evaluar los impactos de la adopcién de estos pronunciamientos; sin
embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus actividades, no se generard un efecto significativo
en los estados financieros en el afio de su aplicacidn inicial.

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 econdmico primario donde opera la
Administradora (moneda funcional). Las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estian
expresadas en ddlares estadounidenses (miles) que corresponde a la moneda funcional y de presentacion
de la Compaiifa.

Efectivo y equivalentes de efectivo

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

Instrumentos financieros
Clasificacion

La Administradora clasifica sus activos financieros en cuatro categorias: 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 clasificacion
depende del propdsito para el cual se adquirieron los activos financieros. La Administracion determina la
clasificacion de sus activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial. Al 31de diciembre del 2011
yde 2010 la Administradora 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 si es
adquirido principalmente para efectos de ser vendido en el corto plazo. Los activos en esta categoria se
clasifican como activos corrientes.

Documentos'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 situacion financiera que se presentan como activos no corrientes.
En esta clasificacion se incluyen principalmente a los honorarios por cobrar por administracién 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 dias).

Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento
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Son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo, que la
Administracién tiene la intencién 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
situacidn financiera.

Reconocimiento y medicion

Las compras y ventas de activos financieros se reconocen a la fecha de la negociacion, 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 m4s los costos de transaccidn. 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. 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 titulos 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.

Deterioro de activos
Deterioro de activos financieros

La Compaifiia evalia 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 més
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.
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Sien 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 reconocid dicho deterioro, la
reversion de la pérdida por deterioro previamente reconocida se reconoce en el estado de resultados
integrales.

La Administradora considerando lo anteriormente mencionado, realiz6 los analisis pertinentes de todos
sus activos financieros significativos y considera que no existe evidencia de deterioro en los mismos.

Cuentas por 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 situacion financiera, de lo contrario se presentan como pasivos no
corrientes.

Impuesto a la renta

Elimpuesto a la renta estd 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.

Impuesto a la renta corriente

Elimpuesto 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

Elimpuesto 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 situacion financiera y que se espera serdn 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 s6lo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

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
situacidn 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
obligacién de beneficio definido de jubilacién 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 serdn
pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de la obligacién por pensiones hasta su
vencimiento.

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

Participacién de los trabajadores en las utilidades

El 15% de la utilidad anual que se debe reconocer por concepto de participacion 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.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando (i) la Administradora tiene una obligacién 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
provisién son la mejor estimacién de la Administracién, a la fecha de cierre de los estados financieros, de
los desembolsos necesarios para liquidar la obligacidn.

Reconocimiento de ingresos

Honorarios por administracion de fondos de inversion y fideicomisos 'y comisiones ganadas

Los honorarios y las comisiones se reconocen, sean de administracién de fondos y/ o de negocios
fiduciarios, al valor razonable de la contraprestacion 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 econdémicos futuros vayan a fluir a la Administradora. El porcentaje y forma de cdlculo de las
comisiones es de libre fijacién, y se establecen en las normas internas de cada fondo o negocio fiduciario.

Ingresos por intereses 'y rendimientos

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

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

Estimados y criterios contables criticos

La Administradora efectia estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones contables
resultantes por definicién muy pocas veces serdn iguales 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 continuacion:

Impuestos

La determinacién de las obligaciones y gastos por impuestos requiere de interpretaciones a la legislacién
tributaria aplicable. La Administradora cuenta con asesoria profesional en materia tributaria al momento
de tomar alguna decisién sobre asuntos tributarios. Ain cuando la Administraciéon considera que sus
estimaciones en materia tributaria son prudentes y conservadoras, podrian existir discrepancias con la
administracién tributaria en la interpretacién de normas que requieran de ajustes por impuestos en el
futuro.

Obligaciones por beneficios por retiros del personal

El valor presente de las obligaciones por planes de pensiéon depende de un nimero de factores que se
determinan sobre bases actuariales usando un nimero de supuestos. Los supuestos usados al determinar
el costo neto por pensiones incluyen una tasa de descuento. Cualquier cambio en estos supuestos tendra
impacto en el valor en libros de la obligacién por planes de pensioén.

La Administradora determina la tasa de descuento apropiada al final de cada afio para determinar el valor
presente de las futuras salidas de flujos de efectivo estimadas que se prevé se requerird para cancelar las
obligaciones por planes de pension. Al determinar esta tasa de descuento, la Administracién considera las
tasas de interés de bonos corporativos de alta calidad que se denominan en la moneda en la que los
beneficios se pagardn y que tienen plazos de vencimiento similares o que se aproximan a los plazos de las
respectivas obligaciones por planes de pension.

Otros supuestos claves para establecer las obligaciones por planes de pensidn se basan en parte en las
condiciones actuales del mercado. Ver Nota que presenta informacién adicional sobre estas provisiones.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

La composicién de los instrumentos financieros es la siguiente:

2011 2010
Corriente No corriente Corriente No corriente

Activos financieros medidos alcosto

y/o valornominal

Efectivo yequivalentes de efectivo 1,398 - 104 -
Documentos ycuentas porcobrar 71 - 140 -

1469 - 244 -

Activos financieros medidos alvalorrazonable

Inversiones a valorrazonable a través de

ganancias ypérdidas (1) 1,395 - 2,476 -
Activos financieros medidos alcosto amortizado

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento (2) 398 89 527 -
Totalactivos financieros 3,262 89 3,247 -

(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 maximo es del 30% del
total del patrimonio neto de cada fondo.

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

Valor razonable de los activos financieros

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 caracteristicas de las inversiones mantenidas a su vencimiento que posee la Administradora, el
valor en libros de estos instrumentos se aproxima a su valor razonable.
CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

La Administradora utiliza un sistema de evaluacion 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 reorganizacién 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 afio 2011y 2010 no se han requerido
incremento a las provisiones por deterioro.

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE A TRAVES DE GANANCIAS O PERDIDAS

Composicién:
% de
participacién en el Unidades de
Fondos de inversién patrimonio neto participacion Valor por Saldo
administrados (1) del fondo en el fondo unidad 2011 2010
Caudal 10.16 1,519 0.5345 812 9267
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

De acuerdo a los reglamentos de estos fondos no se garantiza un porcentaje de rentabilidad fijo; el
rendimiento es fluctuante en funcién de la composicién 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 peticion de los participes. Los principales activos de estos fondos
corresponden a inversiones en titulos valores emitidos por entidades financieras ecuatorianas.
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INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO

Composicién:
Tasa anuales Fecha
derendimiento de

Yo vencimiento 2011 2010
Plazos de hasta un afio (Corrientes)
Certificados de depdsitoe inversion
Diners Club del Ecuador S.A. 6.30 13/01/2012 127 -
MM Jaramillo Arteaga S.A. 6.50 10/03/2011 - 10
Papel comercial cerocupoén
Bco Pichincha S.A. 4.25 20/05/2011 - 176
Bco Pichincha S.A. 4.50 12/08/2011 - 78
Pélizas de acum ulacidn
Bancode Guayaquil S.A. 2.00 19/01/2011 - 162
Bancode Guayaquil S.A. 3.25 18/11/2011 - 101
Bancode Guayaquil S.A. 4.25 13/01/2012 104 -
Bancode Guayaquil S.A. 4.25 19/01/2012 167 -

398 527

Plazos superioresa un afio (No corrientes)

Obligaciones

Confiteca S.A. 7.50 02/03/2015 44 -
Valores de titularizacién crediticia

Titularizacién Sindicada:

Cadena Productiva 6.81 13/03/2014 7 -
Titularizaciéon Anhalzel 7.50 17/03/2014 38 -
89 -

487 527

La Administracién informa que: i) estas inversiones no estdn afectadas con gravdmenes y ni restricciones; y
ii) efectia arqueos fisicos de su portafolio de inversiones mensualmente.
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DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR

Composicién:

16

12
110
3)

2011

Honorarios por cobrar por adm inistracién
de fondos y fideicom isos (1) 24
Préstam os por cobrar 7
Anticipos al personal 4
Otros (2) 39
Provisién por deteriorode cuentas por cobrar (3) 3)

71

140

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

respectivamente.

(2) Incluye principalmente valores por cobrar al Fideicomiso Metrovia por aproximadamente US$m.34
(2010:US$m.30). Al 31 de diciembre del 2010 incluye ademds US$m.56 por retenciones de

impuesto a la renta.

(3) Elsaldode la provision por deterioro de Documentos y cuentas por cobrar no ha tenido movimiento

durante los afios 2010 y 2011.

La exposicién maxima 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 garantia.

CUENTAS POR PAGAR

Composicién:
2011 2010
Proveedores locales 1 37
Im puestos por pagar 87 82
Otras 115 84
203 203

Pagina 11de 34



10.

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS BG S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31DE DICIEMBRE DEL2011Y2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

PASIVOS ACUMULADOS

Composicién y movimiento al 31 de diciembre:

Saldo al Pagosy/o Saldoal
inicio Incrementos utilizaciones final
2011
Partipacién de lostrabajadores 19 9 (19) 9
en lasutilidades
Beneficios sociales - Décim o tercer sueldo 6 70 (70) 6
25 15
2010
Partipacidon de los trabajadores 15 19 (15) 19
en lasutilidades
Beneficios sociales - Décim o tercer sueldo 6 63 (63) 6

21 25

SITUACION FISCAL

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

(a) 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%) a las
utilidades gravables, la cual se reduce al 14% (2010: 15%) si las utilidades son reinvertidas por el
contribuyente. La Administradora calculé la provisiéon para impuesto del afio 2011 a la tasa del 24% y para
elafio 2010 a la tasa del 25%.

Conciliacion contable-tributaria del impuesto a la renta corriente

A continuacidn se detalla la determinacién del impuesto sobre los aflos terminados al 31 de diciembre del
2011y2010:
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31DE DICIEMBRE DEL2011Y2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

2011 2010
Utilidad antes de participacién laboral e im puestos 186 371
Menos: Participacién laboral (28) (56)
Menos: efecto de aplicaciéon NIIF 3 5
161 320

Utilidad antes de im puestos para efectos fiscales
(Noconsidera efectode im puesto diferido) 158 315
Mais: Gastos no deducibles 38 29
Base im ponible total 196 344
Tasa de impuestoa larenta 24 % 25%
Impuestoa la renta corriente por pagar 47 86

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

2011 2010
Impuestoa la renta corriente - Im puestos por pagar 47 86
Impuestoa la renta diferido:
Generacién de im puesto por diferencias temporales (1) 3 5
50 91

(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 entré en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo de
impuesto a larenta”, cuyo valor es calculado en funcién 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 Gltimo se convertird en impuesto a la renta definitivo, a menos que el
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucidn, lo cual podria ser aplicable en
limitadas circunstancias descritas en la norma que rige este anticipo.

Durante el 2011 la Compaiifa determiné que el anticipo minimo de impuesto a la renta para dicho afio
ascendia a US$m.49, monto que supera el impuesto a la renta expuesto anteriormente de US$m.47. La
Compaifiia no cancel6 dicho anticipo, debido a que el monto de las retenciones en la fuente de impuesto a
la renta superaron el monto determinado por anticipo minimo.
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31DE DICIEMBRE DEL2011Y2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

Impuesto 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:

2011 2010

Diferencias tem porales gravables:
Jubilacidén patronal 46 32
Desahucio 8 8
54 40
Tasa de im puestoa larenta 24 % 25%
Total im puesto diferido deudor al final del afio 13 10
Total im puesto diferido deudor al iniciodel afio 10 5
Cargoa losresultados del afio 3 5

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

Al1 deenerode2010 5
Crédito a resultados por im puestos diferidos 5
Al31 de diciembre del 2010 10
Crédito a resultados por im puestos diferidos 3
Al131 de diciembredel 2011 13

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

continuacion:
2011 2010
Utilidad antes del impuesto a la renta 158 314
Tasa de impuesto a la renta 24% 25%
Impuesto a la renta tedrico 38 79
(+) Partidas permanentes (2011: 24%, 2010: 25%) 9 7
Impuesto a la renta del afio 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 compafifas que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior
en el mismo periodo 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 paraisos
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ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS BG S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31DE DICIEMBRE DEL2011Y2010
(Expresado en miles de délares estadounidenses)

fiscales. La Administraciéon considera que en virtud de la referida resolucidn, la Compaifiia no esté
alcanzada por esta regulacion.

Otros asuntos

E129 de diciembre de 2010 se publicé el Cédigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones que
entrd en vigencia a partir de enero del 2011.

Entre algunos de los temas se incluyen: determinacién y pago del salario digno, establecimiento de zonas
especiales de desarrollo econémico como un destino aduanero, reformas tributarias aduaneras
(exigibilidad, extincién, exenciones), exoneracién 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 depreciacién
de maquinarias y equipos que preserven el medio ambiente y la reduccién progresiva de la tasa del
impuesto a la renta en 1% anual, hasta llegar a una tasa del 22% en el 20 13.

OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DE RETIRO DEL PERSONAL

31 de diciem bre

2011 2010
Obligaciones en el estado de situacidén financiera
Jubilacion patronal 51 36
Desahucio 11 8
62 44
2011 2010
Cargoen resultados integrales
Jubilacién patronal 15 14
Desahucio 3 3
18 17

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

Al 1deenero
Provisiones del afio segin cdlculo actuarial

Al 31 de diciembre

Desahucio

Alldeenero
Provisiones del afio segtiin cdlculo actuarial

Al31de diciembre

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

siguiente manera:

Jubilacién patronal

Costos de los servicios
Costo financiero

Desahucio

Costos de los servicios
Costo financiero

Totalincluido en gastos de personal (Nota 18)

Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:
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2011 2010
36 22
15 14
51 36
8
3
11 8
2011 2010
14 14
1 -
15 14
3 3
3 3
18 17
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31 de diciembre

2011 2010
Tasa de descuento 6.50% 6.50%
Tasa de inflacion 5.41% 3.33%
Futuroincrementosalarial 2.40% 2.40%
Futuroincremento de pensiones 2.00% 2.00%
Tasa de mortalidad (1) TMIESS 2002 TMIESS2002
Tasa de incidencia de invalidez (1) TMIESS 2002 TMIESS2002
Tasa de rotacion 4.90% 4.90%
Jubilados a la fecha - -
Antigiiedad para jubilaciéon (Hombresy mujeres) 25 afios 25 afos

(1)  Corresponden a las tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de Seguridad
Social en el afio 2002.

CAPITAL
Al31de diciembre del 2011y 2010 la Administradora estd sujeta a las siguientes limitaciones legales:

- El capital minimo para las Administradoras de fondos y fideicomisos que se dediquen tanto a
administrar fondos de inversién, negocios fiduciarios y procesos de titularizacién es de 394.335.

- La Administradora deberd 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 podrdn administrar fondos de inversién cuyos patrimonios, en su
conjunto, no excedan 50 veces el patrimonio de la Administradora. Al 31de diciembre del 2011 1a
Compaiiia administra fondos cuyos patrimonios en su conjunto ascienden a US$m. 13,466 (2010:
US$m. 104,777 (Véase Nota 20). No existe limite en cuanto a la administracién de negocios
fiduciarios.

La Junta General de Accionistas celebrada el 30 de marzo de 2011, resolvié aumentar el capital de la
Compaiiia en funcién de las utilidades generadas en el ejercicio econémico del afio 2010, la suma de
US$m. 209. Al31de diciembre del 2011 el capital suscrito y pagado asciende a US$m. 2,664 (2010:
US$m. 2,455) representado por acciones ordinarias de un valor nominal de US$m. 1 cada una.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 28 de noviembre del 2011, resolvié efectuar
una disminucidén del capital suscrito y pagado de la Compafifa. Ala fecha de emision de estos estados
financieros, este tramite , se encuentra en proceso de aprobacién por parte de la Superintendencia de

Compaiiias.
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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 liquidacién de la Administradora, pero puede utilizarse para
cubrir pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

TRANSACCIONES ENTRE PARTES RELACIONADAS

El siguiente 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
compaifias en las que se mantiene participacién accionaria o accionistas comunes.

Activo disponible, inversiones y Documentos 'y cuentas por cobrar
31 de diciem bre
2011 2010

Activo disponible
Bancode Guayaquil S.A. 1,398 103

Inversiones

Fondos adm inistrados derenta fija:

Caudal 812 967
Rentable 470 262
Multifondo - 25
Fondcash - 3
Con fian za 110 762
Vivienda 3 75
Saber - 382
1,395 2,476
Polizas de Acum ulacion
Bancode Guayaquil S.A. 271 263
1,666 2,739

Documentosy cuentas por cobrar

Com isiones por cobrar adm inistracién de Fondos:

Caudal 1 1
Rentable 1 1
Confianza - 1
2 3

Cuentasy documentos por pagar
Bancode Guayaquil S.A. 34 41
Rio Guayas, Com pafifa de Segurosy Reaseguros S.A. - 4
34 45
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Ingresosy gastos

Durante e1 2011y 2010, se han realizado diversas transacciones con compaifiias y partes relacionadas que
han originado ingresos y gastos registrados en las cuentas de resultados integrales correspondientes. A
continuacién se resumen los montos de las principales transacciones:

2011 2010
Ingresos
Fondos administrados
Comisiones ganadas por administracion 2,466 2,870
Comisiones ganadas - Rio Guayas, Compaifiia 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 administracion
Arriendos (1) 12 12
Gastos generales - Banco de Guayaquil S.A. (2) 2,967 2,737

2,979 2,749

@) El 1de noviembre del 2009 la Administradora suscribié 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, capacitacion,
suministros y utiles de oficina, comunicaciones, telefonia IP y celular, energia, entre otros.

No se realizan con terceros transacciones similares a las que se efectiian con empresas relacionadas.
Compensacion de la gerencia clave

La gerencia clave incluye a la Gerencia General, Subgerencia de Operaciones y el Contador General. La
compensacion pagada o por pagar a la gerencia clave por sus servicios se muestra a continuacion:

2011 2010
Salarios y otros beneficios a corto plazo del personal 134 121
Beneficios de largo plazo 2 1
136 122
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COMISIONES GANADAS

Las comisiones ganadas al 31 de diciembre comprenden:

Fondos de inversién administrados

Caudal
Rentable
Multifondo
Fondcash
Vivienda
Saber
Confianza

Fideicom isos
Titularizacion

Garantia

Adm inistracion

Inm obiliarios
Patronales

Encargos fiduciarios

Seguros

Otras comisiones fondos

Otras comisiones fideicom isos

GASTOS DEL PERSONAL

Al 31de diciembre comprenden:

Remuneracion
Beneficios sociales
Otros beneficios
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2011 2010
1,234 1,042
952 1,331
42 234
2 42
6 8
62 57
168 156
2,466 2,870
479 322
54 57
354 312
34 26
13 66
6 2
940 785
500 311
30 27
722 433
4,658 4,426

2011 2010
1,165 950
229 299
404 239
1,798 1,488
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SERVICIOS DE TERCEROS

Al 31de diciembre del 2011y 2010 comprenden:

2011 2010
Materiales y Sum inistros 248 237
Publicidad 908 724
Teléfon os 558 592
Mantenimientoy Reparaciones 240 223
Otros 901 947
2,855 2,723

FONDOS DE INVERSION Y VALORES RECIBIDOS EN FIDEICOMISO

(Segiin contabilidad separada de los fondos y fideicomisos, en proceso de auditoria)

Al 31de diciembre del 2011y 2010 los Fondos y Fideicomisos administrados por la Compafiia mostraban

las siguientes cifras de patrimonio auténomo.

Fondos de inversion

Com isién
Fondo de inversién promedioanual por Patrim onio de los fondos
administrado Caracteristicas: adm inistracién al31de diciem bre

2011 2010 2011 2010
Caudal Corto plazo 2.71% 2.78% 7,994 52,167
Mu ltifondo Corto plazo 0.00% 3.33% - 2,190
Rentable Corto plazo 3.12% 2.80% 1,462 43,276
Fondcash Corto plazo 0.00% 3.08% - 218
Confianza Largo Plazo 3.28% 3.44% 2,870 4,889
Vivienda Largo Plazo 2.00% 2.13% 162 315
Saber Largo Plazo 3.44% 3.46% 978 1,722
13,466 104,777
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Valores recibidos en fideicomiso

Nom bre del Fideicom iso

Patrim onios de los

fideicom isos al 31 de diciem bre

Adm inistracién
Pertenencia BG
Camara de turism o CAPTUR
Alfamark
Metrovia
Alcala-Dinero
Alfaciber-Territorial
Der ox
Pacifictel IT - Filanbanco
Pesquera Fernandez
Satel-Pacifictel
Vigilacia verde
Emelgur
Emelmanabi
Emelsanta elena
Em eloro
Em presa Eléctrica Ambato
Pacifictel-Oasis
Anillo vial
Seguro futuro
Em presa Eléctrica del Ecuador
Haceb-Almar
Icaro
Espol

Fideicom iso Emelm anabirecursosy pagos

Fondo Am biental Nacional
Interagua

Salud

Oxxo0

Oniert

Centro Ejecutivo del Pacifico
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PASAN...

2011 2010
4,877 4,375
(1) 4

4) 4)
1,051 579
(7) (7)

- 114
(3) (3)

12 521

(1) (1)

140 106
379 404
404 404
(74) (74)
(16) (16)
(87) (87)
3,713 4,559
183 183

72 49
344 344

11 11
(21) (21)
7,104 7,278
300 304
32,932 22,570
391 10,086
1,409 1,233
1 1

776 776
53,885 53.686
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Nom bre del Fideicom iso

Patrim onios de los

fideicom isos al 31 de

VIENEN ...

Caribecorp

Clim édico

Trece de octubre

Fideicom iso Acciones BG

Coliseo El Universo

Borja II

Fideicom iso de Adm inistracion e Inversién UTE
Tagsa

Puerto Maritim o Sim 6n Bolivar

Em elec Deportivo

Concretos 'y prefabricados

Concretos y prefabricados Tres Marias
Construlagos

Espiagro

Term opichicna - Interoil

Inpesca

Garantia
Juguetelandia
Aquamar I
Aquamar II
Haceb-Alm ar
Neira-Nuques
Gellatti
Shoenstat
ProyectoPaute Integral
Artefacta
Parque Magno
Interoc
Telconet - Garantia
Garantia Artefacta 2

Inm obiliario
Alcala 1
Alcala 2 Cuenca
Laguna azul
Espol
Santos CMI
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2011 2010
53,885 53,686
88 88
1,562 1,562
605 779
19 19
5,061 3,917
2,495 2,595
(1) 40,736
- 13
1 1
1 1
63,716 103,398
- 1,789
- 6,286
7,825 8,623
1,156 1,156
- 405
168 191
2,941 2,941
6,459 17,018
7 9
1,419 4,314
2 2
453 2,792
7 2
20,437 45,528
24,432 285
150 150
34 3,079
6,611 6,605

3,994 -
35,221 10,119
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Patrim onios de los

Nom bre del Fideicom iso fideicom isos al 31 de diciem bre

2011 2010

Titularizacion

Municipiode Guayaquil 15 3,515
Marcel Laniado de Wind 64 6,164
Artefacta 20 958
La Fabril 15 729
Interoc flujos futuros 15 737
Telconet 10 792
Ecuafarm acias 8 466
De Prati 10 10
Titularizacién Sindicada Cadena Grupo Toni 20 1,746
Titularizacién Interagua 20 5,096
Artefacta 2da. Titularizacidon 20 251
Titularizacién Agripac 10 10
Senefelder 8 8

De Prati 3 10 -

La Fabril II 15 -

Contecon 20 -
280 20,482
Total del patrim onio de los fideicom isos 154,595 179,527
Total de patrim onio de los fondos y fideicom isos 168,061 284,304

La Administradora ha seguido, en cuanto a sus politicas de inversién y administracion, 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 constituciéon de cada uno y las disposiciones del Consejo Nacional
de Valores.

Ala fecha de emisién de estos estados financieros (14 de enero del 2012), los patrimonios de los
fideicomisos al 31 de diciembre del 2011 no han sido auditados.

RECLASIFICACIONES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESPECTO A LOS REGISTROS
CONTABLES

Con finalidades de presentacion, los estados financieros por el afio 2011y 2010 dan efecto a las siguientes
reclasificaciones no efectuadas en los libros de la Compaiiia a esa fecha:
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Saldos segin Saldos segin

registros estados
contables Diferencias financieros

2011
Activo
Activocorriente
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 487 (89) 398
Activonocorriente
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento - 89 89

Total del activo 487 - 487

¥ ok %
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	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. 

