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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de

Casa de Valores Advfin S.A.
Guayaquil, 28 de marzo del 2018

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinion

Hemos auditado ios estados financieros que se adjuntan de la Casa de Valores Advfin
8.A, que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre del 2017 y los
correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y el de
flujos de efectivo por ef afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las
politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera de |a Casa de Valores Advfin S.A. al 31 de
diciembre del 2017, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio
terminade en esa fecha, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera — NIIF.

Fundamento de la opinidn

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccidon “Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados
financieros” de nuestro informe.

Somos independientes de la Casa de Valores Advfin S.A. de acuerdo con el Codigo de
Etica para Profesionales de la Contabilidad emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) junto con los
requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de ios estados financieros
en Ecuador y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de acuerdo con
esos requerimientos y con el cédigo de ética de IESBA. Consideramos que la evidencia
de auditoria que hemos obtenido, proporciona una base suficiente y adecuada para
expresar nuestra opinion de auditoria.

Grupoe Mooere Stephens. Inteligencia para e desarrolle empresarial.
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A los Accionistas de
Casa de Valores Advfin §.A.
Guayaquil, 28 de marzo del 2018

Asuntos significativos de la auditoria

Los asuntos significativos de auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio
profesional, han sido de mayor importancia identificados en nuestra auditoria de los
estados financieros correspondientes al afio terminado al 31 de diciembre del 2017. Estos
asuntos han sido tratados durante la ejecucién de nuestra auditoria y para formarnos
nuestra opinién sobre los estados financieros en su conjunto, y no expresamos una
opinidn por separado sobre estos asuntos, que se describen a continuacion son los
asuntos claves de auditoria que se deben comunicar en nuestro informe:

Asuntos significativos

Enfoque del alcance en la auditoria

Restricciones sobre el pasivo

De acuerdo a lo dispuesto en |a Resolucion
del CNV-008-2006 publicada en R.O. Edicién

Nuestros procedimientos de auditoria
consistieron, entre otros:

Especial No. 1 el 8 de marzo del 2007, se
debe incluir en los estados financieros | ¢ Revision de la adecuada presentacion
auditados: el cumplimiento de los margenes | y revelaciéon de los Estados
de endeudamiento, de colocaciones y | Financieros de la Compafriia.

condiciones de liquidez vy solvencia

patrimonial, establecidos en la presente. s Efectuamos los respectivos célculos de

acuerdo a lo indicado en el Art. 18 de

L la Resolucian en mencion.

Grupo Mogre Stephens. intgligencia para ¢ desarrolla empresarial.

Otra informacion

La Administracién de la Compafiia es |la responsable por la preparacion del informe anual
de los Administradores a la Junta General de Accionistas, que no incluye los estados
financieros y nuestro informe de auditoria sobre los mismos, la referida informacion fue
obtenida antes de la fecha de emision de nuestro informe de auditoria.

Nuestra opinién sobre los estados financieros de la Compafifa, no incluye dicha
informacion y no expresamos ninguna forma de aseguramiento o conclusién sobre la
misma.

En conexidén con la auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer
dicha informacién adicional, y considerar si esta informacién contiene inconsistencias
materiales en relacion con los estados financieros con nuestro conocimiento obtenido
durante el desarrollo de nuestra auditoria y que deban ser reportadas.

Basados en el trabajo realizado, concluimos que no existen inconsistencias materiales a
reportar sobre esta informacion.
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Alos Accionistas de
Casa de Valores Advfin S.A.
Guayaquil, 28 de marzo del 2018

Responsabilidad de la Administracién sobre los estados financieros

La Administracion de la Compafiia Casa de Valores Advfin S.A. es responsable de la
preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera y del control interno que considere
necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de errores
materiales, debida a fraude o error.

En la preparacion de jos estados financieros adjuntos, fa Administracién es responsable
de la evaluar la capacidad de la Compaijiia para coniinuar como negocio en marcha,
revelando, segun corresponda los asuntos relacionadas con la empresa en marcha y
utilizando el principio contable de empresa en marcha a menos gue, la Administracién
tenga intencidn de liquidar la Companiia o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

La Administracion de la Compania Casa de Valores Advfin S.A. es responsable de la
supervisién del proceso de informacion financiera de la Compaifiia.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados
financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de que si los
estados financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o
error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable
es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error
material cuando existe. Los errores materiales pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente © en su conjunto podrian razonablemente influir
en las decisiones econdmicas que los usuarios toman bhasandose en los estados
financiercs.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacional de Auditoria,
aplicamos nuesftro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. Ademas como parte de nuestra auditoria:

» Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar
un error material debido a un fraude es mas elevado que en el caso de un error
material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencicnadamente erréneas o 1a vulneracién
de control interno.

« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidén de las

(3)
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A los Accionistas de
Casa de Valores Advfin S.A.
Guayaquil, 28 de marzo del 2018

circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficiencia del
control interno de la Compafia.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y que las
estimaciones contables sean razonables asi como la correspondiente informacion
revelada por la Administracion de la Compafiia.

» {Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administracion, del
principio contable de empresa en marcha y, determinamos sobre la base de la
evidencia de auditoria obtenida, si existe 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Compafiia para continuar como empresa en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre material, se requiere gque llamemos [a atencion en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o©
condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafiia deje de ser una empresa
en marcha.

e Evaluamos la correspondiente presentacion global, la esfructura y el contenido de los
estados financieros, incluida ila informacién revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran su
presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracién de la Companfia en relacién con,
entre ofras cuestiones, el alcance y el momento de realizaciéon de |a auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa
del control interno que identificamos en el transcurso de ia auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracién de la Compafiia una
declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacién
con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas
cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicaciéon con los responsables de la
Administracién de la Comparfiia, determinamos los mas significativos en |la auditoria de
ios estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos claves
de la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente estos asuntos o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos gue un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas superaran los beneficics de interés plblico del mismo.

4)
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A los Accionistas de
Casa de Valores Advfin S.A.
Guayaquil, 28 de marzo de! 2018

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestras opiniones por el egjercicio terminado el 31 de diciembre del 2017, sobre: i)
informacion financiera suplementaria, ii} aplicacion de procedimientos convenidos sobre
medidas de prevencién de lavado de actives y el financiamiento del terrorismo y otros
delitos proveniente de aciividades ilicitas, y iii) cumplimiento de las obligaciones
tributarias como agente de retencion y percepcién de Casa de Valores Adviin S.A., se
emiten por separado.

Numero de Registro en la Fernando Castellanos
Superintendencia de Socio
Companias, Valores y No. de Registro: 36169

y Seguros: SC-RNAE-2-760

(5)
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CASA DE VALORES ADVFINS.A.

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL. ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2017 2016
Ingresos:

Intermediacién de valores 15 1.730.004 1.622.655
Intereses y rendimientos financieros 150.669 126.808
Valuacion de instrumentaos financieros 65.648 45.570
Prestacion de servicios 121.258 10.355
Dividendos ganados 7.810 425
Otros ingresos 178 37.645

2.075.567 1.843.458

Gastos:

Honorarios y servicios prestados (1.163.936) (1.010.223})
Gastos de personal (196.529) (178.341)
Participacion de trabajadores 11 (85.118) (68.440)
Comisiones por intermediacién de valores (10.753) (54.268)
Mantenitniento y suministros de oficina (22.803) (28.613)
Gestion {25.391) (27.961)
Depreciacion g (25.133) {25.202)
Impuestos y contribuciones {21.878) {22.090)
Servicios basicos (15.301) (13.644)
Gasto de deterioro otros activos - (7.954)
Publicidad - (8.010)
Auditoria externa {3.513) (3.420)
Movilizacion (980) (3.324)
Arrendamiento (3.114) {2.7086)
Jubilacién patronal y desahucio {6.698) (1.085)
Otrcs {12.089) (1.348}

(1.593.244) (1.455.629)
Utilidad antes de impuesto a la renta 482.323 387.829
Impuesto a la renta 11 (79.807) (76.726)
Utilidad neta y resultado integral del afio 402 516 311.103

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

Gerente General Contado; General

E/ﬁ Melarf‘a Gutierrez G. —Cﬂ\ D:Im Gallndo
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CASA DE VALORES ADVFIN S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL. ANO TERMINADC AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresado en dblares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2017 2016
Flujo de efectivo de las actividades de operacién:

Caobro a clientes 2.022.330 1.852.575

Pago a proveedores y otros (1.359.889) {1.206.945)

Pagos a empleados (256.557) {196.563)

Flujo de efectivo neto provisto por las actividades de operacion 405.874 448.067
Flujo de efectivo de las actividades de inversion:

Adiciones de activos fijos g (762} (15.252)

Disrminucion en inversiones a valor razonabile {265.698) (222.741)
Flujo de efectivo neto utllizado en las actividades de inversién (266.460) {241.993)
Flujo de efective utilizado en las actividades de financiamiento:

Pago de Dividendos remanentes del afio anterior - (70.375)
Efectivo neto utilizade en las actividades de financiamiento - (70.375)
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 139.414 136.699
Efectivo al inicio del afio 724.064 587.365
Efectivo al final del afie <] 863.477 724.084

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

&

/Econ.ir\ffelahia Gutiérrez G.

/- ; e (e :
CPA. Dilma Galindo
Gerente General Contadora General

©



CASA DE VALORES ADVFIN S.A.

CONCILIACION ENTRE LA UTILIDAD NETA Y LOS
FLUJOS PROVISTOS POR ACTIVIDADES DE OPERACION
POR EL ANOTERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2017 2016
Flujo de efective de las actividades de operacion:
Utilidad neta y resultado integral de! afo 402.516 311.103
Mas cargos a resultados que no representan
movimiento de efectivo:

Depreciacion y amortizacion el 25.133 25.202
Jubilacién patronal y desahucio 13 6.668 1.585
Cobros de dividendos, accionese intereses ganados (7.810) (425}

426537 337.485
Cambios en activos y pasivos:

(Disminucidn) aumento de cuentas por cobrar (18.818) 8.116

(Disminucién) aumento de otros activos no corrientes (33.419) 25627

(Disminucion) aumento de acreedorgs porintermediacion (2.109) 1.827

Aumento (disminucién) de cuentas por pagar 9.595 (485)

Aumento de pasivos acumulados 25.088 76.365

Pagos jubilacion patronal y desahucio 13 - (848)

Efectivo neto provisto porlas actividades de operacién 405.874 448.067

L.as notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

con. Melaﬁ@ Gut[errez G. CPA D:[ma Gahndo
Gerente General Contadora General
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1.1

1.2

1.3

CASA DE VALORES ADVFIN S.A.

NOTAS A L.OS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado en ddlares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y operaciones

La Compafiia fue constifuida en la ciudad de Guayaquil el 23 de agosto de 1994 bajo la
denominacion social FINECVALORES, Casa de valores FINEC S.A. e inscrita mediante
Resolucién de La Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros No. 94-2-1-1-
0004357 del 13 de septiembre del 1994 e inscrita en el Registro de Mercantii el 16 de
septiembre del 1994. Mediante Resoclucién No. 00-G-IMV-000422 del 21 de agosto del
2000, se autorizd el cambio de denominacion a Casa de Valores Advfin S.A.

Su objeto social son las operaciones contempladas en la Ley de Mercado de Valores
para las casa de valores, las que consisten principalmente en la intermediacion de titulos-
valores y administracién de portafolios, por las que se cobra una comisién, asi como
brindar asesorfas financieras.

Sus actividades son reguladas por la Junta de Regulacién del Mercado de Valores, [a
cual establece las politicas generales del mercado de valores y regula su funcicnamiento.
De acuerdo con disposiciones legales, las Bolsas de Valores vigilaran y controlaran
permanentemente el desempefio de las operaciones de las Compafiia.

Situacion financiera del Pais

La economia ecuatoriana tuvo un mejor desempefio durante el afic 2017, con previsiones
de crecimiento mayores a las proyectadas (1,5% del PIB segun la fuente oficial del Banco
Central del Ecuador), fomentado en buena parte por la mejora continua de los precios
referenciales de petréleo, el incremento de la exportaciones a raiz de la firma del Tratado
de Libre Comercio con la Unién Europea y la eliminacion prevista de las sobretasas
arancelarias y los 2 puntos de disminucién del IVA que generaron un mayor dinamismo
en [a economia. Adicionalmente, estas situaciones, mas las estrategias Gubernamentales
de reordenamiento de las finanzas publicas, la priorizacidén de las inversiones estatales, €l
fomento de la inversion extranjera, la emisién de bonos del estado y obtencidén de
financiamiento a través de organismos internacionales y otros gobiernos, han influido
positivamente en la reduccién del riesgo pais y la mejora de las condiciones econdmicas
gue se presentaron en afos anteriores.

La Administracién de la Compafiia considera que la situacion antes indicada no ha
originado efectos en las operaciones de la Compafnia.

Requerimiento del Capital

Mediante resolucién N.-231-2016-V de fecha 12 de abril de 2016, [a Junta de Politica y
Regulacion del Mercado Monetaria y Financiera expide la Norma para la determinacion
de capitales minimos para la constitucién y autorizacion de funcionamiento de las Casas
de Valores de la siguiente manera:

(Véase pagina siguiente)

(11)



1.4

CASA DE VAL.ORES ADVFIN S.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado en ddlares estadounidenses)

. Las casas de valores para su constitucion deberan acreditar un capital minimo
suscrito y pagado en numerario en su fotalidad que ascienda a la cantidad de
doscientos cincuenta mil dolares de los Estados Unidos de América (USD 250.000).
l.as casas de valores que se constituyan como banca de inversiéon deberan
acreditar un capital minimo suscrito v pagado en numerario en que su totalidad
ascienda a la cantidad de cuatrocientos mil délares de los Estados Unidos de
América (USD 400.000).

. Las casas de valores ya constituidas que ademas pretendan especializarse en la
actividad de banca de inversion requeriran para efectos de su autorizacién de
funcionamiento acreditar un capital minimo suscrito y pagado en su totalidad que
ascienda a la cantidad de cuatrocientos mil dolares de los Estados Unidos de
América (USD 400.000).

] Las casas de valores deberan incluir en su denominacion la expresién "casa de
valores” y la expresion peculiar que les permita diferenciarse entre si, seguida de la
frase "sociedad andnima” o sus siglas respectivas.

o Para las casas de valores que se especialicen en la actividad de banca de inversion
utilizaran dicha expresion; siempre y cuando, a mas de la acreditacion del capital
minimo cuenten con ia autorizacidn otorgada por la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros.

La Compafia en la actualidad continla prestando servicios de intermediacion,
negociacioén de valores y asesorias en restructuracion de valores y su capital constituido
se encuentra acorde a lo solicitado en la referida resolucién.

Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2017, han sido
emitidos con la autorizacién de fecha 26 de marzo del 2018 de la Gerencia General y
posteriormente seran puestos a consideracién de fa Junta General de Accionistas para su
aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financieros. Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacién
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a la NIiF vigente al 31 de
diciembre de 2017 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados en
estos estados financieros.
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CASA DE VALCRES ADVFIN S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresado en ddlares estadounidenses)

Bases de preparacion

Los presenfes estados financieros de la Compafifa al 31 de diciembre det 2017 y 2016
estan preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), las
gue han side adoptadas en Ecuador, y representan [a adopcién integral, explicita y sin
reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera uniforme en [os
gjercicios que se presentan.

Los estados financieros de la Compafia han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo histérico. La preparacion de los estados financieros conforme a las NIF
requiere el uso de estimaciones contables. También exige a la Administracién que ejerza
su juicio en el proceso de aplicacién de las politicas contables de [a Compafia. En la
Nota 4 se revelan [as areas que implican un mayor grado de juicio o complejidad o las
areas donde [os supuestos y estimaciones son significativos para la elaboracian de los
estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

Adicionalmente se considera lo expuesto en el oficio SCVS.INMV-2017-00060421-OC
emitido por la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros, sobre el rubro de
jubilacion patronal y desahucio (Ver Nota 2.9).

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente

A la fecha de emisidn de estos estados financieros, se han publicado nuevas normas,
enmiendas, mejoras e interpretacicnes a las normas existentes que no han entrado en
vigencia. Estas son de aplicacién obligatoria en la preparacién de los estados financieros
de la Compafiia a partir de las fechas indicadas a continuacién:

Aplicacién obligatoria
para ejercicios

Norma Tema iniciadgs a partir de:

NIC 28 Mejora. Medicion de las participadas al valor razenable. 1 de enero del 2018

NIC 40 Enmienda. Transferencias de propiedades de inversién.’ 1 de enero del 2018

NHF 1 Mejora. Supresion de exenciones a corto plazoe para los adoptantes por primera 1 de enero del 2018
vez,

NIIF 2 Enmienda: Clasificacién y medicién de las operaciones de page basadas en 1 de enerodel 2018
acciones.

NIiF 4 Enmiendas relativas a la aplicacion de la NIIF 8 (Instrumentos Financiercs). 1 de enero del 2018

NIIF 9 Mejora. Revigion final a la NIIF 9 {instrumentos financieros) que reemplaza a las 1 de enero del 2018
publicadas anteriormente v a la NIC 39 v sus guias de aplicacion.

NIIF 15 Mejora. Reguerimientos para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los 1 de enero del 2018

contratos c¢on clientes (excepto por confratos de leasing, contratos de seguros e
instrumentos financieros). Esta norma reemplaza a la NIC 11 y NIC 18.
CINIF 22 nterpretacion: Efectos de las variaciones de los tipes de cambio. 1 de enero del 2018

(Véase pagina siguiente)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado en dblares estadcunidenses)

obligatoria para
sjercicios iniciados a

Normna Tema partir de:

NIC 28 Aclaracion sobre el registro a largo plazo de una inversién que no esta aplicando &l 1 de enero del 2019
veler patrimonial proporcional.

NIIF 16 Publicacidn de ia norma; "Arrendamientos” esta norma reemplazara a la NIC 17. 1 de enero del 2019

NIF 3y NIIF Enmienda. La NIIF 3 clarifica cuando una enfidad obtiene control de un negocio que 1 de enero de) 2019

11 es un joint venture. Vuelve a medir los intereses previamenie mantenidos en dicho

negocio. La NilF 11 aclara que cuando una entidad obtiene el control conjunto de
una empresa que es una operacidon conjunta, iz entidad nc vuelve a medir los
intereses previamente conocidos en esa empresa.

NIC 12 Enmienda. Clarifica que todas las consecuencias del impuesto a la renta de los 1 de enero del 2019
dividendos deben reconccerse en resultados, independientemente de como suria el
impuesto.

NIC 23 Enmienda. Aclara que si un préstame especifico permanece pendignie después de 1 de enero del 2019

que el active relacionade esté listo para su uso o venta previsto, ese endeudamieanto
se convierte en parte de les fondos que la entidad foma generalmente en préstamo
al calcular la tasz de capitalizacion de los préstamos generales.

CINIIF 23 Interpretacion que ¢larifica el reconocimiento y medicidn de las incertidumbres sobre 1 de enero del 2012
clertos tratamientos de impuesto a la renta.

NIiF 9 Enmienda a la NIIF 9 relacionada con las compensacionss negativas de ciertas 1 de enero del 2019
condicicnes de pagos adelantados.

NIIF 17 Publicacién de la norma: "Contratos de seguros" que reemplazara a la NIIF 4. 1 de enero del 2021

L.a Administracién considera que la adopcidon de las nuevas normas, enmiendas a las
NIIF e interpretaciones antes descritas, no generaran un impacto significativo en los
estados financieros de [a Comparniia en el gjercicio de su aplicacion inicial.

Al revisar la NIIF 15 la Administracidon informa que concluido su anaiisis respecto a la
adopcion de esta norma, no existen impactos significativos en [a aplicacién de las mismas
debido a que los contratos con los clientes son identificados a través de las facturas que
son emitidas por Casa de Valores Advfin S.A., son registrados al satisfacer su Unica
obligacion de desempefio claramente identificada, sin tener obligaciones pendientes por
transferir posterior a la prestacion del servicio. El precio de la transaccion no contiene
componentes variables a los previamente pactados con los clientes. De acuerdo a este
analisis, la Compafiia no espera efectos en la aplicacién de esta Norma.

Cambios en politica contable

Jubilacién patronal v desahucio: En el afio 2016 la Compafifa adoptd la enmienda a la NIC
19 “Beneficios a los empleados” referente al cambio en la tasa de descuento utilizada para
el calculo de los beneficios post — empleo, en la cual se establece que para efectos
comparativos se reestructuren los estados financieros al 1 de enero del 2015.

Las tasas de descuento anuales utilizadas en la determinacién de las provisiones por
beneficios post - empieo antes de la modificacidn a la NIC 19 para los afios 2015 y 2014
fueron 6.31% y 6,.54%, correspondian a la tasa promedio de los bonos del gobierno,
publicada por el Banco Central del Ecuador, sin embargo; de acuerdo a ja enmienda, se
establece que para las monedas donde no exista un mercado amplio de bonos u
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obligaciones empresariales de alta calidad, se utilizara |la tasa de los bonos corporativos de
alta calidad denominados en esta moneda, siendo el délar la moneda en la cual se
liquidaran estos pasivos, la tasa de bonos de alta calidad, corresponde a la tasa promedio
de los bonos corporativos emitidos en Estados Unidos de América, que tienen términos que
se aproximan.a los de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento y que para los
afos 2015 y 2014 correspondian al 4.68% vy 4.23%, respectivamente.

Propiedad, planta y equipos: En el afo 2016, para los rubros edificios y vehiculos se
considerd un valor residual estimado por la Administracion de la Compafia que podria
obtener por su disposicidn al término de su vida dtil. Hasta el 2015 no se considerd valor
residual para ningunc de estos activos. El efecto de este cambio en la vida Gtil originé una
disminucidn en el gasto del afio en aproximadamente US$2.500 antes de impuestos y un
gjuste en los resultados acumulados de US$18.013. La Administracién de la Compafiia
considera que este cambio de politica, refleia de manera mas razonable el uso de estos
activos.

Aplicacién anticipada de la NIIF 9: Durante el afio 2016, la Compafiia decidié modificar la
" politica contable para |a clasificacién y medicion posterior de sus activos financieros. Esta
modificaciéon corresponde a la adopcidn anticipada a la enmienda de la *NIIF 9:
Instrumentos Financiercs”, la cual permite que las entidades clasifiguen sus actives
financieros al costo amortizado, valor razonable con cambios en otros resultados
integrales y valor razonable con cambios en resultados.

Segun lo establecido en la “NIC 8: Politicas contables, cambios en las estimaciones y
errores" permite los cambios en politicas contables si el cambio muestra una
presentaciéon mas fiable y razonable de los efectos de las transacciones en los estados
financieros. Adicionalmente la NIC 8 requiere que tal reconocimiento se regisfre en los
estados financiercs de manera retrospectiva.

Considerando lo anteriormente descrito la Administracion de la Companiia considerd que
la adopcion anticipada de la enmienda de la NIIF 2 suministra informacion mas fiable y
relevante sobre los efectos en las transacciones que afectan la situacidn financiera de la
Compaiiia.

El efecto principal de esta adopcién anticipada, constituye la conversion de las Bolsas de
Valores de Corporaciéon Civil a Sociedad Andnima, por tanio las cuotas patrimoniales que
mantenia la Compafiia se fransformaron en acciones de estas entidades. Estas acciones
se miden a valor razonable en la fecha de aplicacién inicial, y la diferencia entre el
importe en libros anterior y el valor razonable se registré en las ganancias acumuladas
por US$408.452.

Los demas instrumentos financieros fueron clasificados conforme lo estipula la NHF 9.
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Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compariia se expresan en la moneda del
ambiente econdmico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se expresan en dolares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacion de la Compafia.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo comprende el efectivo disponible y depdsitos a la
vista en bancos locales y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con
rendimientos originales de tres meses o menos. Los mencionados valores son de libre
disponibilidad.

Activos y pasivos financieros
Clasificacion

La Compania clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “costo
amortizado”®, “valor razonable con cambios en otro resultadoe integral” y “valor razonable
con cambios en resultados’. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes
categorias: “costo amortizado” y “valor razonable con cambios en resultados”. La
clasificacion depende del modelo del negocio de la entidad para gestionar activos y
pasivos financieros. La Administracién determina la clasificacién de sus activos y pasivos
financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2017 y del 2016, la Compafiia mantuvo activos financieros en las
categorias de: “costo amortizado” y “valor razonable con cambios en resultados”, y
mantuvo Gnicamente pasivos financieros en la categoria de “costo amortizado”.

Las caracteristicas de los instrumentos financieros clasificados por la Compafiia se
explican a continuacion:

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Las inversiones en instrumentos de patrimonio (acciones) se miden a valor razonable con
cambios en resultados y sus pérdidas o ganancias se reconocen en el resultado del
periodo a menos que la Compafiia haya elegido presentar las ganancias y pérdidas de
estas inversiones en ofro resultado integral.

Durante el afo 2016 debido a la conversion de las Bolsas de Valores de Corporacion Civil
a Sociedad Anonima, las cuotas patrimoniales que mantenia la Compafiia se
transformaron en acciones de las respectivas Bolsas, las cuales a su vez fueron
registradas como Instrumentos de patrimonio aplicando de forma anticipada la NHF 9.
Estas acciones se miden a valor razonable en la fecha de aplicacién inicial, v la diferencia
entre el importe en libros anterior y el valor razonable se registré en las ganancias
acumuladas.
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{b} Costo amortizado

Activos financieros: Los activos financieros son designados a costo amortizado si el
activo financierc se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
los activos financieres para obtener los flujos de efectivo contractuales y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal
pendiente.

Pasivos financieros: Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizado a menos
que los mismos sean mantenidos para negociacion o se aplique la opcién de valor
razonable con cambios en el resultado del periodo.

2.6.2 Reconocimiento y medicidn inicial y posterior
Reconocimiento

LL.a Compafiia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera
cuando, y solo cuando, se convierta en parte de las clausulas contractuales del
instrumento.

Medicion inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonabie mas
cualguier cosio atribuible a la adquisicién, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de “valor razonable con cambios en resultados”. Con posterioridad al
reconocimiento inicial la Compariia valoriza los mismos como se describe a continuacidn:

Medicion posterior

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Corresponden a inversiones en titulos de renta fija, a acciones en el Depésito de
Compensaciones y Liguidaciones de Valores Decevale S.A., y en las Bolsas de Valores
de Guayaquil y Quito, los cuales se miden posteriormente al valor razonable y sus

rendimientos son reconocidos en el resultado del ejercicio que incluye ingresos por
dividendos o intereses devengados.

(Véase pagina siguiente)

(17)



CASA DE VALORES ADVFIN S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresado en dolares estadounidenses)

(b} Costo amortizadoe

Activos Financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de
interés efectivo. En especifico, la Compafiia presenta las siguientes cuentas dentro de
esta categoria:

Oftras cuentas por cobrar: Estas cuentas corresponden a los montos adeudados por
préstamos a empleados y otras cuentas por cobrar. Si se esperan cobrar en un afio 0
menos se clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos
no corrientes. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado
pues no generan intereses y son exigibles hasta en 90 dias, menos la provisién por
deterioro correspondiente.

Pasivos Financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de
interés efectivo. La Compafiia tiene las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

(i) Ofros: Son obligaciones de pago por bienes o servicios recibidos de terceros. Se
reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que no
generan intereses y son pagaderas en plazos menores a 30 dias.

(i) Intermediacién de valores: Corresponden a obligaciones por valores recibidos de
los clientes para compra de papeles comerciales en el mercado bursatil. Se
reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que son
liguidadas en plazos menores a 30 dias.

2.6.3 Deterioro de activos financieros

Un activo financiero tiene deteriorado el crédito cuando han ocurrido unc 0 mas sucesos
gue tienen un impacto perjudicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados de ese
activo financiero. Las siguientes evidencias de que un activo financiero tiene deteriorado
el crédito incluyen:

(a) dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario;
(b) una infraccidn del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso de mora;
(c}) el prestamista del prestatario por razones econdmicas o contractuales relacionadas

con dificultades financieras del prestatario, le ha otorgado a éste concesiones o
ventajas que no le habria facilitado en otras circunstancias;

(dy se esta convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma
de reorganizacion financiera;

(e) la desaparicion de un mercado activo para el activo financierc en cuestion, debido a
dificultades financieras; o
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(i, la compra o creacién de un activo financiero con un descuento importante que
refleja la pérdida crediticia incurrida.

Puede no ser posible identificar un suceso discreto GOnico en su lugar, el efecto
combinado de varios sucesos puede haber causado que el activo financiero pase a tener
deteriorado el crédito.

En cada fecha de presentacion se mide la correccién de valor por pérdidas de un
instrumento financiero por un importe igual a las pérdidas crediticias esperadas durante el
tiempo de vida del activo, si el riesgo crediticio de ese instrumento financiero se ha
incrementado de forma significativa desde su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, la Compafiia no ha registrado provisiones para
pérdidas crediticias esperadas de sus cuentas por cobrar por cuanto no considera
necesario efectuar dicho registro.

Si, en un periodo posterior, el monte de las pérdidas crediticias esperadas disminuye vy,
dicha disminucién se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de
gque se reconocié dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados integrales la
reversién de la pérdida previamente reconocida.

2.6.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.7

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del active o si la Companiia transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente
los riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la
Compafiia especificadas en el contrato se han liquidado.

Propiedades y equipos

Las propiedades y equipos se componen de edificios, equipos de oficina, muebles vy
enseres, equipos de computacion y vehiculos cuya base de medicién es su coste
historico, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de
producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la adquisicién del
activo. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicion solo son capitalizados
cuando es probable gue los beneficios econdmicos futuros asociados a la inversion fluyan
hacia la Compafiia y los costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros
desembolsos posteriores corresponden a reparaciones ¢ mantenimiento y son
registrados en los resultados integrales cuando son incurridos.

La depreciacién es calculada linealmente basada en la vida Util estimada de los bienes, o
de componentes significativos identificables que posean vidas (tiles diferenciadas, y se
considera valores residuales Unicamente en el rubro de edificios, debido a que la
Administracién de la Compafiia estima que el valor de realizacién de sus activos fijos al
término de su vida Gtil no es irrelevante. Las estimaciones de vidas (tiles y valores
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residuaies de los activos fijos son revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de
cierre de los estados financieros.

Las vidas Utiles estimadas de las propiedades y equipos son las siguientes:

Tipo de bienes Nimero de afios
Edificios 20
Equipos de oficina 10
Muebles y enseres 10
Equipos de computacién 3
Vehiculos 5

Las pérdidas y ganancias por la venta de activos fijos, se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados
integrales.

Cuando el valor en libros de las propiedades y equipos excede a su monto recuperable,
este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Deterioro de activos no financieros (propiedades y equipos)

Los activos sujetos a depreciacion (propiedades y equipos) se someten a pruebas de
deterioro cuando se producen eventos o circunstancias que indican gque podria no
recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el
que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable.

El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se
obtendra de su venta o su valor en uso. Para efectos de la evaluacion por deterioro, los
activos se agrupan a los niveles mas pequefios en [os que generen flujos de efectivo
identificables (unidades generadoras de efectivo).

Los saldos en libros de activos no financieros que han sido objeto de castigos por
deterioro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros para verificar
posibles reversiones del deterioro.

La Compafia evalla anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre sus
activos no financieros. Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, no se han reconocido pérdidas
por deterioro de activos no financieros, debido a que la Administracién ha determinado
gue no existen indicadores de deterioro.

Impuesto a la renta corriente y diferido
El gasto por impuesto a la renta del afo comprende el impuesto a la renta corrienie y el

diferido. El impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando
se trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el
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impuesto también se reconoce en ofros resuitados integrales o directamente en el
patrimonio.

(a) Impuesto a la renta corriente: La provision para Impuesto a la renta se calcula
mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables y se carga a los
resultados del afic en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.

(b) Impuesto a la renta diferido: El Impuesto a la renta diferido 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 preparados bajo NIIF. El Impuesto a |a renta diferido se
determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado
de situacién financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la
renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

Activos por impuestos diferidos son las cantidades de impuestos sobre las
ganancias a recuperar en periodos futuros, relacionadas con:

(i) las diferencias temporarias deducibles;

(i) la compensacién de pérdidas obtenidas en periodos anteriores que todavia no
hayan sido objeto de deduccién fiscal;

(i) la compensacion de créditos tributarios no utilizados procedentes de periodos
anteriores, siempre y cuando no se solicite su devolucion ante el Servicio de
Rentas Internas y sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras,
para su utilizacién.

Los impuestos a la renta diferidos activos sblo se reconocen en la medida que sea
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros conira los que se puedan
usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan
cuando exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes
con impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos
activos y pasivos se relacionen con la misma auteoridad tributaria.

Al 31 de diciembre del 2017, la Compafiia no ha determinado la existencia de
diferencias temporarias entre sus bases ftributarias de activos y pasivos y sus
respectivos valores mostrados en los estados financieros preparados bajo NIIF.

2.10 Beneficios a los empleados
{a) Beneficios a corto plazo

Se registran en el rubro de provisiones del estado de situacién financiera y corresponden
principalmente a:

(Véase pagina siguiente)
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(i) Participaciéon de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del 15% de
la utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segun lo establecido por la
legislacién ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta
como parte del costo de ventas y de los gastos administrativos en funcién de la labor
del empleado gue recibe este beneficio.

(i} Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre
base devengada.

(iif) Décimos tercer v cuarto sueldos y beneficios de |a sequridad social: Se provisionan y
pagan de acuerdo a la legislacion vigente en el Ecuador.

(b} Beneficios a largo plazo

Provisiones de jubilacién patronal v desahucio: La Compafiia tiene un plan de beneficio
definido para jubilacion patronal, normado por las leyes laborales ecuatorianas.
Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos determinacion de la
relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador ¢ por el trabajador, el
empleador bonificara al trabajador con el veinticinco por ciento del equivalente a la Gltima
remuneracidon mensual por cada uno de los afos de servicios prestados a la misma
compariiia o empleador, este beneficio se denomina desahucio.

La Compariia determina anualmente la provisién para jubilacién patronal y desahucio con
base en estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se reconoce
con cargo a los costos y gastos (resultados integrales) del afio aplicando el método de
Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representa el valor presente de las obligaciones
a la fecha del estado de situacion financiera, el cual se determina descontando los flujos
de salida de efectivo estimados usando la tasa anual de descuento del 5,36% anual
equivalente a la tasa promedio de los bonos de gobierno de Estados Unidos de América,
que estan denominados en la misma moneda en la que los beneficios seran pagados y
que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones por pensiones
hasta su vencimiento.

Las hipotesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de
conmutacidén actuarial, tasa de mortalidad, edad, sexo, afios de servicios,
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de rotacion, entre ofras.

Las ganancias y pérdidas actuariales gue surgen de los ajustes basados en la
experiencia y cambios en los supuestos actuariales se cargan al otro resultado integral en
el periodo que surge.

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del afic.

Al cierre del afic las provisiones cubren a todos los trabajadores que se encontraban
trabajando para la Compafiia.
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La Compafiia durante el 2016 adopté la enmienda a la NIC 19 *Beneficios a los
empleados” relacionada a la tasa de descuenio para las obligaciones por los beneficios
post — empleo. Ver efectos de la adopcién en la Nota 2.3.

Provisiones corrientes

Las provisiones se reconocen cuando: (i) la Compania tiene una obligacién presente, ya
sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados; (ii) es probable vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién; y (i} el monfo se ha
estimado de forma fiable. Los montos reconocidos como provision son la mejor
estimacion de [a Administracion, a la fecha de cierre de los estados financieros, de los
desembolsos necesarios para liguidar la obligacion.

Distribucidn de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Compafiia se deduce del patrimonio
en el periodo en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la
Compania.

Reserva legal

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compafiia debe apropiar por lo menos el 10%
de la utilidad neta del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance el 50% del capital suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucion
de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

Resultados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro,
manteniendo registros que permiten identificar su ejercicio de origen. Con la aprobacién
de la Junta General de accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables,
las utilidades son distribuidas o destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se
mantienen en Resultados acumulados o se compensan con la reserva legal y cuentas
patrimoniales de libre disposicion de los accionistas.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por los servicios
prestados en el curso normal de [as operaciones de la Compafiia. Los ingresos se
muestran netos de impuestos, devoluciones y descuentos otorgadoes.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
econdmicos fluyan hacia la Compafifa, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando la
Compafiia presta sus servicios al comprador, considerando el grado de terminacion de la
prestacion final del periodo sobre el que se informa.
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Gastos

Los gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se incurren,
independientemente de la fecha en que se realiza el pago, de acuerdo a los lineamientos
de la base contable de acumulaciéon (devengo) en la NIC 1 “Presentacion de Estados
Financieros”.

ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIEROS
Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado {(que comprende a los riesgos de precio y tasa de interes), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administraciéon de riesgos de la
Compafiia se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y
trata de minimizar potenciales efecios adversos en el desempefo financiero de la
Compafiia.

La administracién de riesgos se efectia a través del analisis que realiza el modelo de
negocio y factibilidad (MNF) desarrollado internamente, el mismo no solo permite
minimizar el riesgo sino que es una herramienta que ayuda a evaluar donde se debe
invertir y que retorno se alcanzaria, todo esto acompafiado de politicas, procedimientos
internos de crédite, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

La Compania al 31 de diciembre del 2017 y 2016 cumplié con las normas de solvencia y
prudencia financiera segun los parametros establecidos como lo exige la Junta de Politica
y Regulacion Monetaria y Financiera.

(a} Riesgos de mercado

La Compania opera principalmente en el mercado bursatii como intermediacién de
valores, en la colocacidon de valores o titulos negociados a diferentes tasas de interés y
vencimientos, que son adquiridos por inversionistas (personas naturales o juridicas)
quienes asumen el riesgo crediticio y financiero relacionado con [os titulos valores.

Riesgo de tasa de interés sobre ef valor razonable v los fluios de efectivo

En relacién a los instrumentos financieros que mantiene la Compafiia se puede clasificar
en: i} las inversiones a valor razonable con cambios en resultados, gue generan
dividendos en: el Depédsito Centralizado de Compensaciones y Liguidaciones de Valores
Decevale S.A., y las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito.

La Compafnia, controla mensualmente el comportamiento de Ias inversiones a tasas fijas,
con el fin de colocar los recursos excedenies en las inversiones mas rentables y con un
nivel de riesgo aceptable, para mantener un mejor y adecuado control sobre dichos
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activos financieros. El objetivo de la Administracion es buscar oportunidades de inversion
para sus clientes.

(b} Riesgo de crédifo

Efectivo en bancos v activos financieros

Respecto a los bancos e instituciones financieras donde se mantiene el efectivo, tienen
calificaciones de riesgo independiente que denoten niveles de solvencia y respaldo
adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion “AA”.

La Compafila mantiene su efectivo y equivalente de efectivo, e inversiones en
instituciones con las siguientes calificaciones:

Calificacién (1)

Entidad 2017 2018
Banco del Pacifico S.A. AAA- AAA-
Banco Central det Ecuador _ N/A N/A

(1) Datos disponibles al 30 de junio del 2017. Fuente: Superintendencia de Bancos.
(c} Riesgo de liquidez

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus actividades
de servicios. Para administrar la liquidez de corto plazo, la Compariia se basa en los
flujos de caja proyectados para un periodo de doce meses.

La politica para el manejo del riesgo de liquidez involucra el mantenimiento de nivel de
efectivo y equivalentes de efectivo de seguridad y acceso inmediato a recursos. Por tanto
la Compafiia mantiene indices de liquidez para cubrir eventuales pasivos inmediatos con
saldos relacionados a proveedores, beneficios a empleados, impuestos y otros con
antigliedad menor a un afio.

La Comparfiia durante el ejercicio econdmico 2017, concentrd su apalancamiento
netamente con capital propio, o cual no ha originado en inconvenientes para la
administracion.

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que se maneja internamente
se administra la liquidez tomando en consideracidn los siguientes puntos:

e FElaboracion y andlisis mensual de indicadores que permitan evaluar la gestiéon en
determinados procesos y cumplimiento a las disposiciones vigentes emitidas por e! Junta
de Regulacién Monetaria y Financiera de acuerdo a sus atribuciones en la Ley de
Mercado de Valores.
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Administracién del riesgo de capital

Los objetivos de [a Compafiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad
de la misma de continuar como empresa en marcha con el proposito de generar retornos
a sus accionistas, beneficios a ofros grupos de interés y mantener una estructura de
capital éptima.

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que maneja la Compafiia se
administra el riesgo de capital tomando en consideraciéon, la rentabilidad gue genera los
costos de negociacién, lo cual permite cubrir los costos asociados y generar resultados
para los accionistas.

Adicionalmente, la Compafiia monitorea su capital sobre la base de ratio de
apalancamiento. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre el capital total. La
deuda neta se calcula como el {otal de los recursos ajenos (incluyendo cuentas por pagar
comerciales) menos el efectivo y equivalente de efectivo. El capital total se calcula como
el “patrimonio neto” mas la deuda neta.

Los ratics de apalancamiento al 31 de diciembre de 2017 y 2016 fueron los siguientes:

2017 2016
Proveedores 1.355 3.109
Menos: Efectivo y equivalente de efectivo (863.477) {724.064)
Deuda neta (862.122) (720.955)
Total patrimonio neto 3.290.025 2.887.509
Capital total 2.427 503 2.166.554
Ratio de apalancamiento 0% 0%

ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIO PERSONAL

La preparacion de estados financieros requiere gue la Compaiiia realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compainia
se encuenfran basadas en la experiencia historica, cambios en la industria € informacion
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian
diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son

importantes para reflejar correctamente la situacidén financiera y los resuliados de |a
Comparniia y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administracion:
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Las principales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran
relacionadas con los siguientes conceptos:

(a) Vida util de propiedades v equipos:

Los cambios en circunstancias, tales como avances tecnolégicos, cambios en el uso
planificado, podrian hacer que la vida Util fuera diferente de las estimaciones realizadas.
Las estimaciones se basan principalmente en las proyecciones de uso futuro de los
activos. La determinacion de las vidas Utiles se evalla al cierre de cada afio. Nota 2.7.

(b) Provisicnes por beneficios a empleados a largo plazo

Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de jubilacién patronal y desahucio, para lo
cual utiliza estudios actuariales practicados por profesionales independientes. Nota 2.10.
INSTRUMENTC FINANCIERO POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros

A continuacion se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio:

Composicién:

2017 2018

Activos financieros medidos al costo amortizado

Efectivo y equivalentes de efectivo 863.477 724.064
Activos financieros medidos al costo amortizado

Cuentas por cobrar 33.806 15.388
Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en
resultados

Inversiones y accionas 2.353.182 2.079.674
Total activos financieros 3.050.465 2819126
Pasivos financieros medidos al costo amortizado:

Cuentas por pagar 1.355 3.109
Tetal pasivos financieros 1.355 3.109

Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razonable de un active o pasivo financiero puede
aplicarse algunas de las siguientes jerarquias de medicién:

o Precios de cotizacién (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos (nivel 1).
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. Informacién distinta a precios de cotizacidn incluidos en el nivel 1 que se pueda

confirmar para el active o pasivo, ya que sea directamente (precios), o
indirectamente (que se deriven de precios) (nivel 2).

o Informacién sobre el activo o pasivo gque no se basa en data que se pueda
confirmar en el mercado (informacién no observable) (nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2017, los activos financieros medidos al valor razonable se valoran
en base al nivel 1, ya que tienen un precio de cofizacion en el mercado.

El valor en libros de otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar y el efectivo vy

equivalente de efectivo se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto
plazo de estos instrumentos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:
2017 016
Caja y banco (1) 863.477 607.033
Inversiones menares a 3 meses - 117.031
863.477 724.064

(1) Incluye principalmente depositos mantenidos en el Banco del Pacifico S.A. y Banco
Central del Ecuador, los cuales son de libre disponibilidad.

ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

Composicion:

2017 20186
Inversiones
Menores a 3 meses - 117.031
Acciones
Decevale S.A. (1) 3.545 3.545
Bolsa de Valores de Guayaquil (2) 238.556 278.556
Bolsa de Valores de Quito (2) 145.907 164.523
389.008 446 624
Inversiones
Mayores a 3 meses (5) 1.864.173 1.633.050
2.353.182 2.079.674
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(1)

3)

(4)

(5)

Corresponde a 3.545 acciones que mantiene la Compafia, las mismas que se
encuentran registradas al costo y los dividendos obtenidos son registrados en el
resultado del ejercicio.

Corresponden a 238.555 y 146.907 acciones ordinarias de US8%$1,00 cada una,
equivalente al 4,76% y 2,86% de las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito
respectivamente, producto de la transformacion de las Bolsas de Valores de
carporacion civil a una sociedad anénima a través de la disposicién publicada en
Registro Oficial No 248 del 20186,

Movimiento de las acciones:

Guayaquil Quito
Saldo al 1 de enero del 2016 29.622 5.005
Ajuste el Valor patrimeonial proporcional (3) 248.934 159.518
Saldo al 31 de diciembre del 2016 278.556 164.523
Pago (4) (40.000) (17.616)
Saldo al 31 de diciembre del 2017 238.556 146.907

La contrapartida de este valor se registrd en resultados acumulados, producto de la
aplicacion anticipada de la NIIF 9. Ver Nota 2.3.

Durante el 2017, la Casa de Valores recibid US$40.000 y US$17.616 de |las Bolsas
de Valores de Guayaquil y Quito, respectivamente, por concepto de disminucién de
capital.

Ver composicién de Inversiones:

Tasas anuales Plazos
de rendimiento aproximados
Por tipe de inversion % en meses
2017 2016 2017 2016 2017 2018
Inversiones menores a 3 meses
Titulos - 3-5.93 - 1-2 - 116.461
Obligaciones - 8 - 1-2 - 570
- 117.031
Inversiones mayores & 3 meses
Obligaciones (8) 7-835 7-8,25 42 8-47 1.860.055 1.351.¢18
Papel Comergial (7) - - 11-16 7-8 254.282 130.121
Titulos (8) - 3-5,93 12 1-2 80.846 -
Bonos (8) 5,83 3-593 12 11-47 20.837 119.649
Notas de Crédito (10) - - - - 8.353 22.105
Cupén - - - 12 9.257

1.8964.173 1.633.050
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(6)

{7)

©)

(10)

Corresponden principalmente a la compra de titulos de obligaciones a las
Compafias: Industrias Lojanas Especerias C.A.por US$225.944, con vencimiento
en junio del 2022; Jaroma S.A. por US$203.572, con vencimiento en agosto del
2021; Plasticos de Litoral Plastlit S.A. por US$84.982 (2016: US$518.963) con
vencimiento en junic del 2021.

Al 31 de diciembre del 2017, corresponde principalmente a papel comercial de las
Compafiias: Telconet S.A. por US$ 117.585; Productora Cartonera S.A. Procarsa
por US$ 98.365; v Plasticos de Litoral Plastlit S.A. por US$30.928. Al 31 de
diciembre del 2016 corresponde principalmente a papeles comerciales en Envases
del Litoral por US$127.691 con vencimiento en abril del 2017.

Corresponde a titulos de valores con el Banco Central por US$80.848, con
vencimiento en enero y abril del 2018.

Corresponde a la compra de bonos al Ministerio de Finanzas por US$20.637 (2016:
US$119.649), con vencimiento en diciembre del 2021.

Corresponde a la compra de Notas de Crédito emitidas por el Servicio de Rentas
[nternas.

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Composicion:
017 016
Intereses por cobrar 13.820 14.599
Empleados 1.400 2.250
Otros(1) 19.986 789
35.206 17.638

(1) Corresponde principalmente a gestién de cobro a la Compaiiia Hydriapac S.A por

vencimiento de un cupén de capital e intereses.

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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Tasa anual
de
2017 201 depreciacion
Edificios 192.080 182.080 5%
Maguinaria y Equipo 2.558 2.558 10%
Muebles vy enseres 6.553 6.553 10%
Equipos de Computacion 14.582 13.820 33%
Vehiculo 100.866 100.866 20%
316.63¢8 315877
Menos - depreciacidén acumulada {160.718) {135.585)
155.921 180.292
Movimiento:
2017 2016
Saldo al 1 de enero 180.292 168.229
Adiciones 762 19.252
Depreciacion del afio (25.133) (25.202)
Ajustes depreciacion acumulada - 18.013
Saldo al 31 de diciembre 155.921 180.292
OTROS ACTIVOS
2017 018
Depésitos en garantia por operaciones bursatiles (1) 31.465 29.878
Otros (2) 40.214 8.382
71.679 38.260

(1)

()

Al 31 de diciembre del 2017 corresponde a US3$14.629 (2016: US$13.779) a
valores entregados a la Bolsa de Valores de Guayaquil y US$16.838 (2016:
US$16.099) a la bolsa de Valores de Quito para la conformacion del Fondo de
Garantia de Ejecucion, con el objetivo de respaldar sus operaciones.

Al 31 de diciembre del 2017, corresponde principalmente a una negociacion de
obligaciones realizada con la Compafiia Red Mangronveinn con vencimiento en el
2018, debido a incumplimientos de requerimientos de informacién por la
Superintendencia de Compafiia Valores y Segures, fue suspendido el permiso para
negociar en el Mercado de Valores. La Compafiia Red Mangronveinn a la fecha se
encuentra cancelando los valores a Advfin S.A.
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IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

(a) Situacion fiscal

A la fecha de emision de los estados financieros, la Compafiia no ha sido fiscalizada por
las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los aftos 2014
al 2017 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

(b) Impuesto a la renta corriente y diferido

El impuesto a la renta esta compuesto de:

2017 2016
Impuesto z |a renta corriente 79.807 76.726
79.807 76.726

(c) Conciliacion del resultado contable - tributario

A continuacion se detalla la determinacion del impuesto sobre los afios terminados al 31
de diciembre del 2017 y 2016:

2017 016
Utilidad antes de participacion laboral e impuestos 567.439 456.270
Base de calculo para Participacion a los trabajadores 567.438 456,270
Menos: Participacion laboral (85.1186) (68.440)
Utilidad antes de impuestos 482,323 387.829
Menos: Dividendos exentos (7.810) - (425)
Menos: Otras rentas exentas y no gravadas (1) {140.365) (73.492)
Mas: Gastos incurridos para generar ingresos exentos 2.808 2.865
Mas: Participacién atribuible a ingresos exentos 21.805 10.858
Mas: Gastos no deducibles (2} 4.000 21.321
Base imponible total 362.761 348.756
Tasa de impuesto a la renta 22% 22%
Impuesto a la renta calculado 79.807 76.726
Anticipe determinado del impuesto 2 la renta 27.784 19.975
impuesto a ia renta determinado 79.807 76.726
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(1) Corresponde a rendimientos por depositos a plazo fijo de acuerdo a la Ley de
Régimen Tributario Interno Art. 9.

(2) Al 31 de diciembre de 2017, corresponde a US$3.500 por exceso de gastos de
gestion y US$500 a gastos de movilizacion. Al 20186, corresponde principalmente a
pérdidas en papeles comerciales por US$ 7.954 y US$7.000 por gastos sin
documentacion soporte.

Reconciliacion de la tasa efectiva

La relacién entre el gasto por impuesto vy la utilidad antes de impuestos de los afios 2017
y 2016 se muestra a continuacién:

2017 2016
Utilidad antes del Impuesto a la renta 482.323 387.829
Tasa impositiva vigente 22% 22%

106.111 85.322

Dividendos y otras rentas exentas (32.599) (16.262)
Gastos incurridos y participacion atribuible a ingresos exentos 5.415 2.975
Efecto fiscal de los gastos no deducibles
al caleular la ganancia fiscal 880 4.691
tmpuesto a la renta 79.807 76.726
Tasa efecliva 17% 20%

La determinacion del impuesto a la renta por pagar del 2017 y 2016 fue como sigue:

2017 016
Impuestio a la renta causado 79.807 76.726
Menos:
Retenciones en la fuente efectuadas {36.018) (33.768)
Saldo por pagar 43.789 42.958

La provisidn para impuesto a la renta corriente se calcula medianie la tasa de impuesto
aplicable a las utilidades gravables. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa
de impuesto a la renta del 22% aplicables a las utilidades distribuidas; dicha tasa se
reduce al 12% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente en activos
productivos.

LLa normativa vigente establece el pago de un “anticipo minimo de impueste a la renta “el

cual en caso de que sea mayor que el impuesto a la renta causado, se convertira en
impuesto a la renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas
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Internas su devolucion, o cual podria ser aplicable, de acuerdo con la norma que rige la
devolucion de este anticipo.

{(d} Impuestos por recuperar y pagar

2017 2016
Impuestos por recuperar:
Retenciones en |z fuente de impueste a la renta 2016 - 33.768
Retenciones en la fuente de impuestc a la renta 2017 36.018 -
36.018 33.768
2017 2016
Impuestos por pagar;
Retencicnes en la fuente de impuesto a la renta 6.583 8.236
Retenciones en la fuente de VA 5.811 -
Impuesto a la renta por pagar 79.807 76.726
§2.201 82.962

(e} Otros asuntos

“Ley Organica para la Reactivacion de la Economia, Fortalecimiento de la
Dolarizacién y Modernizacion de la Gestién Financiera (Ley de Reactivacion de la
Economia)”: El 29 de diciembre del 2017 se publicd la referida Ley en el Segundo
Suplemento del Registro Oficial No. 150, donde, entre otros aspectos, se efectlan las
siguientes reformas detalladas a continuacion:

Incremento de la base imponible para pago de impuesto a la renta de personas
naturales e incremento del 22% al 25% para sociedades. Para los casos de
sociedades con accionistas en paraisos fiscales, regimenes fiscales preferentes o
jurisdicciones de menor imposicién, la tarifa pasaria del 25% al 28% en la parte
correspondiente a dicha participacion.

Cambios en los criterios para la reduccion de tarifa de IR por la reinversién de
utilidades. Las sociedades exportadoras habituales, asi como las que se dediquen a
fa produccidén de bienes, incluidas las del sector manufacturero, que posean 50% o
mas de componente nacional y aquellas sociedades de turismo receptivo que
reinviertan sus utilidades en el pais, podran obtener una reduccion de 10% de la
tarifa del impuesto a la renta sobre el monto reinvertido en activos productives.

Cambios en los criterios para la reduccion de tarifa de IR por la reinversién de
utilidades. La reduccién de la tarifa de impuesto a la renta del 10% sobre el monto
de utilidades reinvertidas, aplicaria Unicamente a: i) sociedades exportadoras
habituales; i} a las que se dediquen a la produccidn de bienes, incluidas las del
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sector manufacturero, gue posean 50% 0 mas de componente nacional, y; iii)
aquellas sociedades de turismo receptivo.

° Exoneracion del pago de impuesto a la renta para micro vy pequefa empresa
durante tres afios contados a partir del primer ejercicio fiscal en el que generen
ingresos operacionales. Para exportadores habituales, esta tarifa se aplicara
siempre que en el correspondiente ejercicio fiscal se mantenga o incremente el
empleo.

° Rebaja de 3% de la tarifa impositiva para micro y pequefias empresas o
exporiadoras habituales.

® El Servicio de Rentas Internas podra devolver total o parcialmente el excedente
entre el anticipo de Impuesto a la Renta pagado y el impuesto a la renta causado,
siempre que se verifigue que se ha mantenido o incrementado el empleo neto. Asi
también para el calculo del anticipo del Impuesto a [a Renta se excluiria los pasivos
relacionados con sueldos por pagar, 13° y 14° remuneracion, asi como aportes
patronales al seguro social obligatorio.

° Se establece la devoluciéon Impuesto a la Salida de Divisas para exportadores
habituales, en la parte que no sea utilizada como crédito tributario.

° Eliminaciéon de la obligacidn de contar con estudio actuarial para sustentar la
deducibilidad de la jubilacién patronal y desahucio sélo seran deducibles los pagos
por estos conceptos siempre que no provengan de provisiones declaradas en
ejercicios anteriores.

° Disminucion del monto para la obligatoriedad de efectuar pagos a través del
Sistema Financiero de US$5.000 a US$1.000 el monto determinade para la
obligatoriedad de utilizar a cualquier institucién del sistema financiero para realizar
el pago, a fravés de gircs, transferencias de fondos, tarjetas de crédito y débito,
cheques o cualquier otro medio de pago electrénico.

De acuerdo con la Gerencia de la Compania, la principal reforma que tendra un impacto
significativo es el Incremento en la tasa del Impuesto a la Renta del 22% al 25%.

BENEFICIOS SOCIALES

Composicidn y movimiento:

(Véase pagina siguiente)
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Pagos, utilizaciones y Saldos al
Saldos al inicio  Incrementos otros movimientos final

Afio 2017
Beneficios sociales (1) 86.237 271.693 (246.605) 111.325
Jubilacion patronal v desahucio ( Ver Nota 13) 13.87¢ 6.699 - 20.577
Afig 2016
Beneficios sociales (1) 34.171 156.976 (104.910) 86.237
Jubilzcion patronal y desahucio ( Veer Nota 13) 13.142 1.585 (848) 13.879

(1) Incluye principalmente a US$14.965 (2016: US$10.115) a vacaciones; US$2.039
(2016: US$2.013) a décimo cuarto sueldo; US$1.199 (2016: US$849) a décimo
tercer sueldo y USS$85.116 (2016: US$68.440) correspondiente a 15% de
participacion de trabajadores por pagar, respectivamente.

BENEFICIOS A EMPLEADOS - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

Jubilacién patronal v desahucio:

El saldo de la provision para jubilacién patronal v desahucio al 31 de diciembre del 2017 y
2016, corresponde al 100% del valor actual de la reserva mateméatica calculada
actuarialmente por un profesional independiente para todos los trabajadores, que a
dichas fechas se encontraban prestando servicios para la Compafiia.

Composicion:

2017 2016
Jubilacion patronal 8.310 7.029
Bonificacién por desahucio 11.287 £.850
20.577 13.879

Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:

2017 20186
% %
Tasa de descuenio 5,36% 5,44%
Tasa de incremento salarial 1,37% 1,64%
Tasa de rotacion 14% 0%
Tasa de conmutacién actuarial 4% 4%
Tasa de mortalidad e invalidez (1) T™M IESS 2002 TM IESS 2002

(1) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatcrianc de
Seguridad Social en el afic 2002.
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A continuacion se detalla el movimiento de la provisién para jubilacién patronal y

desahucio en el pasivo:

Jubilacion Desahucio Total
2017 2016 2017 2016 2017 2016

Al 1 de enero 7.029 6.529 6.850 6.613 13.878 13.142
Costo lgboral por servicio 2.798 500 4.715 1.085 7.513 1.585
Gancla actuarial por cambios en
variables financieras (517) ) (298) ) 19) B
Beneficios pagados - - - (848) - (848)

9.310 7.029 11.267 5.850 20577 13.879

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de diciembre del 2017 y del 20186, las siguientes disposiciones vigentes emitidas por
el Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera de acuerdo a sus atribuciones en
la Ley de Mercado de Valores, fueron cumplidas por la Compafiia:

o El pasivo total no podra exceder en 3 veces el patrimonio de la Compafriia.

° La Compafifa podra endeudarse con entidades autorizadas por la Superintendencia
de Bancos, con sus propios accionistas, con proveedores de bienes y servicios para
el desarrollo del objeto social 0 mediante emision de obligaciones.

o El indice de portafolio propio debe ser menor o igual a 2.

. El indice de endeudamiento debe ser menor o igual a 2.

. El indice de suficiencia patrimonial debe ser mayor o igual a 1.

. El indice de liquidez debe ser mayor o igual a 1.

INTERMEDIACION DE VALORES

Composicién:

2017 2016
Compra Venta Total Compra Venta Total
Bursatil 129.097 1.600.907 1.730.004 258.936 1.383.719 1.622.655
129.097 1.800,907 1.730.004 258.936 1.363.719 1.622.655

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizade de ia Compafiia al 31 de diciembre del 2017, asciende a
US$E800.000 (2018; US$87.072) el cual esta suscrito y pagado por US$ 400.000 (2016
US$43.538) dividido en 400.000 acciones ordinarias nominativas de US$1 cada una.
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2017

Nombre

Alfredo Barandearan
Melania Gutierrez

2016

Nombre

Exporiver S.A.
Alfredo Barandearan

CUENTA DE ORDEN
Compaosicion:
Administracién de portafolic_de terceros

Renta fija

Renta variable
Tota portafoiic de terceros

EVENTO SUBSECUENTES

Nacionalidad Acciones %
Ecuatoriana 399.680 99,92%
Ecuatorianc 0.08%
400.000 100% .
Nacionalidad Acciones %
Ecuatoriana 43.535 100,00%
Ecuatoriano 0,00%
43536 100%
2017 201
2.461.13% 1.884.665
- 41.313
2.461.139 1.925.978

Entre el 31 de diciembre del 2017 y la fecha de emisién de estos estados financieros, no
se produjeron eventos que, en la opinidn de la Administracion de la Compaiiia, pudieran
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado
en los mismos y que ameriten una mayor exposicion.
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