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Informe de los auditores independientes

A los Accionistas de
Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A.:

Hemos auditado el balance general adjunto de Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A. (una
sociedad andn.ma constituida en el Ecuador y subsidiaria Jel Banco del Pacifico S. A.) al 21 de diciembre
del 2000, y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de la gerencia
de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados
en nuestra auditoria.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas, de la evidencia que soporta las cantidades y revelaciones presentadas en los estados
financieros. Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacién general de
los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para nuestra
opinion. ‘

Como se menciona en la Nota 4 a los estados financieros, al 31 de marzo del 2000 ta Compaiiia convirtié
sus estados tinancieros de Sucres Ecuatorianos a Délares de E. U. A, siguiendo los lineamientos de la
Norma Ecuatoriana de Contabilidad (NEC) 17 v registrd en la cuenta reserva de capital en el patrimonio
de los accionistas. parte del efecto de la conversion que debid ser registrado en los resultados del afio de
acuerdo con principics de contabilidad generalmente aceptados. Debido a lo antericr la utilidad neta se
encuentra sobrestimada en aproximadamente US$103,000. Esta situacion no tienic efecto en el patrimonio
de los :ccionistas.

En nuestra opinion, excepto por el efecto del asunto que se menciona en el parrafo precedente, los estados
financieros arriba mencionados presentan razonablemente. en todos los aspectos importantes, la situacion
financiera de Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A. al 31 de diciembre del 2000, y los
resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Debido a la relacidn existente entre la Compaiiia y el Banco del Pacifico S. A. (casa matriz), los estados
financieros de la Compafiia deben leerse conjuntamente con los estados financieros del Banco del Pacifico
S. A. al 31 de diciembre del 2000, los cuales se presentan por separado.
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[nforme de los auditores independientes (continuacion)

Segtin se menciona en la Nota 2 a los estados financieros, desde 1998 ¢! Ecuador atraveso por una
profunda crisis econdmica, caracterizada por la reduccién de su actividad econdmica e iliquidez en sus
mercados financieros. Durante el afio 2000, la economia ecuatoriana ha experimentado cierta estabilidad
en relacion a los dos afios anteriores, debido principalmente a la recuperacién en los precios de
exportacion de! petrdleo, a la reduccion de las tasas de inter’s y a la Dolarizacion de la economia. Sin
embargo, el futuro econdmico del pais adn es incierto, ya que depende de las medidas que =dopte el
gobierno tendientes a su recuperacién y reactivacion. Dichas acciones estdn fuera del control de la
Compaiiia y la resolucion definitiva de esta situacion no puede ser determinada a la fecha. Los estados
financieros adjuntos deben ser leidos considerando la circunstancia antes mencionada. Adicionalmente,
debido a la crisis economica del pais, el 9 de enero del 2000 el gobierno ecuatoriano decretd la
Dolarizacién de su economia adoptando al Délar de E.U.A. como la moneda de curso legal en el Ecuador.
Como parte de este proceso, se reemplazaron los Sucres Ecuatorianos por Délares de E.U.A. a una tasa de
cambio de S/.25,000 por cada USS$1 y segiin se menciona en la Nota 4, los estados financieros al 31 de
marzo de! 2000 fueron convertidos de Sucres Ecuatorianos a Doélares de E.U.A., de acuerdo con la Norma
Ecuatoriana de Contabilidad (NEC) 17.

Como se menciona en la Nota 5 a los estados financieros, la Compariia cambié el método para reconocer
en los resultados del aflo el efecto por inflacion, de acuerdo con la Norma Ecuatoriana de Contabilidad
(NEC) 16.

A /1 ﬂlc&y%

RNAE No. 058

Patricio Cevallos
RNCPA No. 21.502

Guayaquil, Ecuador
30 de abril del 2001

3




TR VRS TR TR TRFTY VR SR TR S T T T, ¢V R VR VR TR T TR TRNTRNTRNTINTRNY

Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A.

Balance general
Al 31 de diciembre del 2000
Expresado en Ddlares de £.U A,

Activo

Activo corriente:

Efectivo en caja y bancos
Inversiones

Cuentas por cobrar, neto
Gas:os pagados por anticipado

Total activo corriente

Mobiliario y equipo, neto

¢

Otros activos

Total activo

Pasivo y patrimonio de los accionistas

Pasivo:
Sobregiros bancarios
Cuentas por pagar

Total nasivo

Patrimonio de los accionistas:

Capital social- 26,438 acciones ordinarias y nominativas
con valor de 4 cada una, totaimente pagadas

Reserva de capital
Utilidades retenidas

Total pasivo y patrimonio de los accionistas

Nota

10

105,752
145,341
36,966

Las notas adjuntas a los estados finarcieros son parte integrante de este balarce generai.

36,378
217,502
12,330
3,852

272,582

54,627

74818

400,007

16,212
°5.736

111,948

288,059

400,007
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Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A.

Estado de resultados
Por 2! arto terminado el 31 de diciembre del 2000
Expresado en Dolares de E.U.A.

Ingresos:

Intereses ganados
Ccmisiones ganadas
Asesoria financiera y otros

Gastos:

Generales

Comisiones e intereses

Provisiones y depreciaciones

Financieros, incluye resultado por exposicién a la inflacidn

Pérdida en operacion

Otros ingresos- Utilidad en cambio, neta

Utitidad neta

Nota

4 (a)(b)

Las notas adjuntas a los estados financiaros son parte integrante de este estado.

23,200
107,356
78,845

170,420
23,720
87,316
22,774

209,401

(304,229)

(94,828)

95,394

566
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Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A.

Estado de patrimonio de los accionistas
Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2000
Expresado en Délares de E.U.A.

Utilidades retenidas

Reserva Utilida-
Capital de Reserva Reserva des por
social capital legal especial aplicar Total
Saldo al 31 de diciembre de 1999 133,135 138,400 17,761 22,395 7202 47,358
Mas {Menos):
Incremento (disminucién) neto por la aplicacion
de la Norma Ecuatoriana de Contabilidad
(NEC) 17 (27,383) 8,369 (3,653) (4,606) (633) (8,892)
Ajuste al valor patrimonial proporcional de
cuotas de participacion, Nota 3 (d) - (1,428) - - - -
Impuesto a la renta de afios anteriores - - 366 - (2,432) (2,066)
Utilidad neta - - - - 566 566
Saldo al 31 de diciembre del 2000 105,752 145,341 14,474 17,789 4,703 36,966

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de este estado.

.-
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Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A.

Estado de flujos de efectivo
Por el ano terminad y el 31 de ciciemore del 2000
Expresado en Dole-es dz E.UA.

Flujos de efectivo de actividades de operacion:
Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto utilizado en acti/idades de

operacién-

Depreciacion N

Provisiones

=fecto por diferencia en tasas e cambio
Cambios netos en activos y pasi 'as-
Aumento en cuentas por cobrar

Aumento en gastos pagados por anticinrado
Aumento en otros activos

Disminucion en 2creedores po: intermediacion
Disminucién en cuentas por pagar

Efectivo neto utilizado en actividades de operacién

Fiujos de efectivo de actividades de inversion:
Retiros de mobiliario y equipo, neto

Flujos de efectivo de actividades de financiamients:

Aumento cn sobregiros bancarios

Cismir. :ion net. en efuclivo en caja y 2ancc s 2 inversicnes

Efectivo en caja y bancos e inversic::as:
Sals al inicio de! afio

Saldo al final del afio

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de este estado.

566

19,237
38,078
*1,898)

4.,231)
(57,728)
(253 ,86v)

(283,696)

12,095

16.212

1238.389)

254,380

-
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Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S. A,

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre del 2000
Exprasadas en Délares de E.U.A.

1. Operaciones
La Compaiiia fue constituida en la ciudad de Guayaquil en el afio 1994. La
actividad principal de la Compariia es realizar (a intermediacion de valores y
todas las operaciones permitidas a las casas de valores. Las operaciones
de la Compaiiia estan normadas por la Ley de Mercado de Valores, el
Consejo Nacional de Valores y la Superintendencia de Compaiiias.
Adicionalmente, las actividades de la Compaiiia son vigiladas y zontroladas

por la Bolsa de Valores.

La Compaiiia es una subsidiaria poseida integramente por el Banco del
Pacifico S. A. y debido a la relacidn existente, los estados financieros de la
Compaiiia deben leerse conjuntamente con los estados financieros del
Banco al 31 de diciembre del 2000, los cuales se presentan por separado.

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, el Banco del Pacifico S. A.
(casa matriz) se hace responsable de las pérdidas patrimoniales de las
entidades que integran el grupo financiero, hasta por el valor de sus propios
activos; para lo cual, el Banco ha firmado convenios de responsabilidad con
cada una de las entidades que conforman el grupo financiero

2. Crisis econémica en Ecuador
Desde 1998, el Ecuador atravesd por una profunda crisis economica,
caracterizada por la reduccién de su actividad econdmica e iliquidez en sus
mercados financieros. Durante el afio 2000, la economia ecuatoriana ha
experimentado cierta estabilidad en relacion a los dos afios anteriores,
debido principalmente a la recuperacion en el precio de exportacion del
petroleo, a la reduccion de las tasas de interés y a la Dolarizacién de la
economia. Sin embargo, el futuro econémico del pais aun es incierto, ya
que depende de las medidas que adopte el gobierno tendientes a su
recuperacion y reactivacion. Dichas acciones estan fuera del controi de la

Compaiiia.

Adicionalmente, debido a la crisis econdmica del pais, el 9 de enero del
2000 el gobierno ecuatoriano decreto la Dolarizacion de su economia
adoptando al Délar de E.U.A. como la moneda de curso legal en el Ecuador.
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Notas a los estarics finarcier 23 (ontinuacion)

Como parte de esie proceso se reemplazaren los Sucres Ecuatorianos por
Délares de E.U.A. 2 una tasa de cambio de S/.25,000 por cada US31. Los
estados financieros al 31 de marzo def 2000 se convirtieron de Sucres
Ecuatorianos a Ddlares de E.U.A., de acuerdo con la Norma Ecuatoriana de
Contabhilidad (MEC) 17 (Véase Nota 4).

Debido a que no es posible determinar el efecto de la inestabilidad
econdmica, se desconoce hasta que grado podria afectar las operaciones
futuras de la Compaiiia. Los estados financieros adjuntos no incluyen
ningun ajuste que ¢ .diera resultar de |a situacion antes mencionada. Los
efectos correspondientes a dicha situacion, seran expuestos en los estados

financieros, cuando se conozcan o se puedan estimar razonablemente.

3. Resumen de principales politicas de contabilidad
Las politicas de contabilidad que sigue la Compaiiia estan de acuerdo con
los principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, los
cuales requieren que la gerencia efectte ciertas estimaciones y utilice
ciertos supuestos, para determinar la valuacidn de algunas de las partidas
incluidas en los estados financieros, y para efectuar las revelaciones que se
requiere presentar en los mismos. Aun cuando pueden llegar a diferir de su
efecto final, la gerencia considera que las estimaciones y supuestos
utilizados fueron los adecuados en las circunstancias.

Durante el afio 2000 se emitieron las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
(NEC) 16 y 17 relacionadas con la Correccién Monetaria Integral de los
Estados Financieros (Véase Nota 5) y la Conversion de Estados Financieros
para Efectos de Aplicar el Esquema de Dolarizacién (Véase Nota 4).

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con las
NEC, excepto por los requerimientos de presentar informacion comparativa.
Debido al cambio en la moneda de reporte ocurrido en el 2000, no seria
adecuado presentar estados financieros comparativos, sin antes convertir
los estados financieros del afio anterior a Ddlares de E.U.A., bajo los
lineamientos de la NEC 17. De acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador en vigencia, no existe obligacion de
realizar el ajuste antes mencionado.

Actualmente, se encuentran en estudio la adopcion de varias Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC), que se espera tengan vigencia para
los afios fiscales que terminen el 31 de diciembre del 2001, o posteriores.

En aquellas situaciones especificas que no estén consideradas por las NEC,

se recomienda que las NIC provean los lineamientos a sequirse como
principios de contabilidad en ef Scuador.

v

v
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Notas a los estadus financiers oo

Las principaias peiiticas de rortabilidad son las siguientes:

(a) CamDdioenla icneuade reparte-
Como = 12 del proceso de Oolarizacion, los estados financieros al

31 de marzo gel 2.0 nieron apvertides L= 2
Dolares de £.L..A., g acuerdo con 'a Norma Sruatoriana de

i3r=e Tguattrianos a

Contabilidad (NEC) 17 y a partir de esa fecha toda [a informacion
financiera se procesa y se reporta n Délares de E.U.A. (Véise Nota
4).

(b} Inversionas-
Las inversiones es:an registradas al costo que "o excnde al vair de

mercado.

(¢) Mobilia:io y equipo-
£l mobiliario y equipo esta registrzao a una base qu= se esemeia al
costo histdrico. El costo de reparacidn y mantenimientc, inciv; 2ndo
] repcsicjén de partidas mencras s2 carga 2 los resuitados del afio a
medida que se incurren. Las provisiones pa:a depreciacion se
cargan a los resultados del afic y se calculan bajo el método de linea
recta y las tasas de depreciacion estan basadas en la vida probable

de los bienes.

(d} Cuotas patrmoniales-
Las cuctas patrimenialzs esian registradas al valor patrimonial
proporcicnai de las Borsas de Valores y ias variaciones se ragistran
i el patrimenio cie los accionistzs com : reserva de casial. de

3-uerdo con dizposiciones legiies vigentes.

(e) Registros ontables y unidad monetaria-
Los registros contabies Je 'a Companiia se ''=van en Cdlares ..e
E.U.A, que es la moneda de curso legal adoptada en el Ecuador en
el afio 2000 (Véase Nota 3(a)).

Ccnvarsian de estados financieras de Sucres a Dolares de E.UA.
Durante el afio, el gobierno ecuatoriano decretd la Dolarizacion de su
economia, adoptando al Délar de £.U.A. come la moneda de curso legai en
el Ecuador, en reemplazo del Sucre Zcuatoriano. Como consecuencia del
cambio en el sistema monetario se emitid la Norma Ecuatoriara de
Cuntabiidad (NEC) 17, mediante iz cual, al 31 de marzo del 2000 la
Compania convirtio sus estados “nancizres de Sucres Scuatonianos a



/

(c)

(d)

Notas a los estadcs financ.erss ceruncacisn)

Resultado por exposicion a la inflacién (gastos financieros), la
parte corraspondiente al periodo del 1 de enero al 31 de marzo
de! 2000.

Ce acuerdo con la NEC 17, los estaccs de resultados y de flujos de
efectivo por el periodo comprendido del 1 de enero al 31 de marzo
del 2000, no fueron ajustados por inflacién, ni por el indice especial

de correccion de brecha.

Conversion de estados financiercs-

Una vez ajustados los estados financieros al 31 de marzo el 2000,
de acuerdo con los pasos mencionados en (a) y (b), dichos valores
fueron divididos para la tasa de cambio de S/.25,000, para obtener
los saldos convertidos a Délares de E.U.A. a esa fecha, saldos que
fueron la base para iniciar la contabilidad en dicha meneda.

Saldos al 31 de diciembre de 1999 de las cuentas del patrimonio
de los accionistas-

Los saldos al 31 de diciembre de 1999 de las cuentas del patimonio
de los accionistas, fueron reexpresados y convertidos a Ddlares de
E.U.A. de acuerdo con los lineamientos establecidos en la NEC 17,

segun se muestra a continuacion:

Utilidades retenidas

9

Capital Reserva de Reserva Reserva Utilidades

social capital (*}  legal especial pora

Saldo ai 31 de diciembre 2 1999,

como fue reportado en miles de

Sucrzs

plicar

o

2,643,800 1,946,390 352,703 444715 143,024

Mas- Ajuste de brecha por la
aplicacion de 1a Norma Ecuato-
riana de Contabilidad (NEC) 17 - 801,950 - - -

J

Saido al 31 de diciembre de 1999,

coma fue reexpresado en miles de

Sucres 2,643,800 2,748,340 352,703 444,715 143,024
Saldo al 31 de diciembre de 1999,

convertido a Délares de E.U.A. ala

tasa de cambio de 3/.19,858 133,135 138.400 17,761 22,395 7,202
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Notas a los estados financieres (continuacien)

(*) La cuenta reserva de capital esta conformada por las cuentas reserva por
revalorizacion del patrimonio y reexpresion monetarta. La reserva por revalorizacion
del patrimonio no puede distribuirse como utilidad, pero puede ser utilizada para

absorber pérdidas o para capitalizarse.

5. Cambio del sistema de registro para reconocer e} efecto por inflacién
Durante el afo entrd en vigencia la Norma Ecuatoriana de Contabilidad
(NEC) 16, que trata sobre el sistema de correccion monetaria integral de los
estados financieros. La Compafiia adoptd dicha norma, mediante la cual el
efecto por reexpresion monetaria se registré en los resuitados del ario
(Véase Nota 4).

6. Inversiones
Al 31 de diciembre del 2000, las inversiones se formaban de la siguiente

manera:

Certificados de deposito a plazo en el Banco del Pacifico

S. A. (matriz), con vencimiento en enero del 2001 y

generan un rendimiento del 8.75% anual 103,370
Obligaciones emitidas por Banco La Previsora S. A., con

vencimiento en julio del 2002 y generan un rendimiento

del 10% anual 73.399
Operacion de reporto con vencimiento en enero del 2001

y genera un rendimiento de 5.25% anual 40,000
Otras menores 733
217,502

7.  Cuentas por cobrar
Al 31 de diciembre del 2000, ias cuentas por cobrar se formaban de la

siguiente manera:

Deudores varios 66,021
Otras 7,300
73,321
Menos- Estimacion para cuentas incobrables 60,991
12,330

8. Mobiliario y equipo
Al 31 de diciembre del 2000, el mobiliario y equipo estaba constituido de la

siguiente manera:



Notas a los estadcs financierns ¢ortinuasion)

10.

Costo
Muebles y equipo de oficina 56,732
Equipos de computacion 162,512
219,244
Menos- Depreciacion ac::mulada 164,617
54,627

Otros activos

Al 31 de diciembre del 2000, los otros activos se formaban de la siguiente

manera:

Cuotas patrimoniales-
Bolsa de Valores de Guayaquil
Bolsa de Valores de Quito
Derechos en sociedades-
Banco Mercantil Unido S. A.
Decevale S. A.
Electroquil S. A.

Otros menores

Total acciones y participaciones
Oepositos en garantia

Cargos diferides

Menos- Provisidn para riesgo de mercado

(*) Partida que se encuentra totalmente provisionada.

Cuentas por pagar

Tasa
anua!l
de
depre-
ciacién
10%
20%

28,723
24,077

58,443
2,765

115.041
17,002
1.855

133,898
59.080

74,818

Al 31 de diciembre del 2000, las cuentas por pagar se formaban de la

siguiente manera:

Proveedores

Otras

91.793
3.943

95.736

")
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Ncias a ;95 estacns financ’ =03 (¢ vnuacion)

1.

12.

13.

Reserva legal

La Ley requiere que se iansfiera a la reserva lega! nor lo menos el 10% de

la utilidad neta anual, hasta que !a reserva ilegue por lc menos al 30% <2l

capital social. Dicha reserva no puede 'istri*irse com: dividendos

efectivo, exnspto en caso de liqu: 2 2cidr 12 la Com.pania, pero puade
utilizarse para cubric pérdidas de opeiaciones o para capitalizarse.

Impuesto a la renta

(a)

(b)

(c)

(d)

Situacion fiscal-
La Comaadia no 1a sido fiscalizada desde su constitucidn (marzo de
1994).

Tasa de impuesto-
El impuesto a la renta se calcula a una tasz dei 25% soor2 la utiiidad

impositiva.

Dividendos en efectivo-
Los dividendos en efectivo no son tributables.

Pérdidas fiscales amortizables-

Al 31 de diciembre del 2000, la Compaiiia tenia pérdidas fiscales
amortizables en ejercicios futuros por aproximadamente 251,000, de
las cuales, 50,200 en caso de no ser utilizadas en el ejercicio fiscal
2001, se perderia el derechc de omortizacior fisca!l. Dichas pérdidas
podran deducirse en los cinco afos siguientes al que sa originaron,
sin que exceda del 25% Jd= la utilicad ravable de caca afio.

Comoaiiias relacionadas
Al 31 de diciembre del 2000, los saldos con coripadias relacionadas eran

los siguientes:

Efectivo en caja y bancos 33,368
Inversiones 143,370
Cuentas por cobrar 5,600

182,338
Cuentas por pagar Banco del Pacifico S. A. (matriz) 82.480
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14. Contrato de servicios administrativos
Al 31 dz ciziemUre del 2000, la compefia martiena suscritn con i Barco
42l Pacificc S. A. (matrizj un sontrato e vrestacion de servicics de as2scria
tribute-ia, s2rvicios de personal y asistencia ‘acnica. Durante el aric. se
pagein por este contrato henorar: .- 200 20,00, los cuales estan
registracus como gastos generales en el estarfo de resultados adjunto.

15. Cuentas de orden
Al 31 de diciembre del 2000, las cuentas de orden 32 formaban A= .2

siguiente manera:

‘Yalores en cusiodia- |

Portafolio tamiporal 2,906.725

Pc - ifalio administrado 632909  1.539,634 (")
Valoras propios-

€n custodia 177,502 ‘
En garaniia 26,290 203792 (")

() Se registra el monto de titulos valores recibidos de terceros para ser

administrados y/o custodiados.

(**) Se registra el monto de titulos valores y participaciones que son parte de sus
activos y son eniragados a tercerds en garantia o en custodia.

16. Contrato de mandato
Al 31 de dictembre del 2000, la Companiia habia suscrito contratos de
mandato para la administracion de portafnlios ~3n los siguientes slietes:

Maris Ramos Guess 150.234

Vicesite Cn.z Becerra 127,525

Fundagrc (Fundacidn para el Desarrollc 120,147 »
Isidrc 2 Ycaza Plaza 70,74 J
Juan Samaniego Salazar 57,907

Ricardo Noboa Bejarano 39,808

Colegic FAE 23,542

Muscardini S. A 19,345

José Burbano Chiriboga 10,978

Xenus S. A. 1,525 621,750
Intereses 11,159

$32,909
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- Notas a los estacos financiaros (cortinuacisn)

La finalidad de estcs contratos es la adquisicion de titulos valores, para lo
cual, el mandante transferird a la Compania (en su calidad de mandataria)

los fondos necesarios para tal proposito.

Los principales piocadimientns pare la ejecucion del mandato se resumen a

continuacion:

- El dinero recibido se invertira en la compra o adquisicion de bienes,
obligaciones y valores, de acuerdo a las instrucciones generales de
manejo de la inversion, que constaran en comunicaciones que seran
debidamente suscritas por el mandate.

- El mandate otorga al mandatario expresa autorizacion para que actue
como custodio de los bienes que adquiera en representacion de cliente,
facultandolo para que los administre y realice las diligencias necesarias
para el ejercicio de las acciones derivadas de ellos o para el
mantenimiento de los mismos.

- La Compaiiia como mandataria no asume ninguna responsabilidad por
las fluctuaciones del precio de los valores y bienes adquiridos en virtud
del mandato, ni por las pérdidas que se produzcan como consecuencia
de tales fluctuaciones y no garantiza ganancias o rendimientos.




