Citadel Casa de Valores S. A.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010
Expresadas en Doélares de E.U.A.

1. OPERACIONES
La Companfia fue constituida el 14 de junio de 2001, bajo su original denominacion de Citadel Asset
Management S.A. La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 27 de Abril del 2001 acord6 por
unanimidad cambiar el nombre a Citadel Casa de Valores S.A.

Su actividad principal es realizar la intermediacién de valores y todas las actividades previstas en la Ley de
Mercado de Valores. Las operaciones de la Compafia son reguladas por el Consejo Nacional de Valores y la
Superintendencia de Compaiiias.

La direccién registrada de la Compafia es Luque y Pichincha, Edificio Bancopark, Guayaquil - Ecuador.

1. PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES
A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de los estados
financieros. Tal como lo requiere la norma internacional de contabilidad (NIC 1), estas politicas han sido
disefiadas en funcién a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) vigentes al 31 de diciembre
de 2011 y aplicadas de manera uniforme a los periodos que se presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacion-

Los presentes estados financieros de la Compania al 31 de diciembre de 2011 y 2010, han sido preparados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB) y representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las
referidas normas internacionales.

Periodo cubierto-

Los presentes estados financieros comprenden: Estado de Situacién Financiera y Estados de Cambios en el
Patrimonio, 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre 2010; asi como los Estados de Resultados Integrales
y Estados de Flujos de Efectivo por los afos terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

Los estados financieros de la Compafia han sido preparados sobre la base del costo histérico, excepto por los
beneficios sociales de largo plazo que son valorizados en base a métodos actuariales.

La preparacion de los estados financieros requiere que la gerencia efectle estimaciones, utilice supuestos para
la valoracion de algunas partidas incluidas en los estados financieros y use su criterio al aplicar las politicas
contables en la preparacion de los estados financieros y revelaciones que se requiere presentar en los mismos.
Aln cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la gerencia considera que las estimaciones y supuestos
utilizados fueron los adecuados en las circunstancias.
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A continuacion se enumeran las Normas internacionales emitidas pero que no se encontraban en vigencia a la

fecha de emision de los estados financieros de la Compania. En este sentido, se indican las Normas emitidas

que la Compafiia razonablemente prevé que resultaran aplicables en el futuro. La Compafiia tiene la intencién

de adoptar esas Normas cuando entren en vigencia.

a) NIIF 9 Instrumentos financieros: Clasificacion y medicion

b)

La NIIF 9, tal como fue emitida, refleja la primera etapa del trabajo del IASB para reemplazar la NIC 39, y
se aplica a la clasificacién y medicion de activos y pasivos financieros segun se los define en la NIC 39. La
Norma tiene vigencia para los periodos anuales que se inicien a partir del 1 de enero de 2015. En las
etapas subsiguientes, el IASB abordara la contabilidad de coberturas y el deterioro del valor de los activos

financieros.

Se espera que este proyecto culmine durante 2012 se considera que la adopcién de la primera etapa de la
NIIF 9 no tendra efecto sobre la clasificacion y medicion de los activos y pasivos financieros de la
Compaiia. La Compafia cuantificara el efecto junto con las demas etapas, cuando se las emita, a fin de
presentar una vision integral.

NIC 19 Beneficios a empleados: Cambios en la medicion y reconocimiento de gastos de beneficios
definidos y beneficios por terminacion

La enmienda principalmente requiere cambios en la presentacién del costo del beneficio en el estado de
resultados el cual debera dividirse en (i) el costo de las prestaciones devengadas en el periodo actual
(costo del servicio) y cambios en las prestaciones de servicios (pasado-costo, los asentamientos y
recortes), y (ii) los gastos financieros o ingresos. Ademas la enmienda requiere cambio de nombre de las
ganancias y pérdidas actuariales a “nuevas mediciones”.

Incluye de igual manera consideraciones sobre las indemnizaciones por despido, las cuales estan
relacionadas a la salida de flujos de efectivo relacionadas a los costos de restructuracion, con lo cual
requiere reevaluar el reconocimiento de las indemnizaciones voluntarias por despido. La enmienda entrara
en vigor para ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2013.

Las principales politicas de contabilidad aplicadas en la preparacion de los estados financieros son las

siguientes:

(c)

(d)

Unidad monetaria-
La moneda utilizada para la preparacién y presentacion de los estados financieros de la Compariia es el
Délar de E.U.A., que es la moneda de curso legal en Ecuador.

Efectivo y bancos-
Se consideran como efectivo y bancos el efectivo disponible y depdsitos a la vista en bancos de libre
disponibilidad.
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(e)

Instrumentos financieros: Reconocimiento inicial y medicién posterior-

La clasificacion de los instrumentos financieros en su reconocimiento inicial depende de la finalidad para
la que los instrumentos financieros fueron adquiridos y sus caracteristicas. Todos los instrumentos
financieros son reconocidos inicialmente a su valor razonable més los costos incrementales relacionados
a la transaccién que sean atribuidos directamente a la compra o emision del instrumento, excepto en el
caso de los activos o pasivos financieros llevados a valor razonable con efecto en resultados.

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto se presenta en el balance general
cuando se tiene el derecho legal de compensarlos y la gerencia tiene la intenciéon de cancelarlos sobre
una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

A la fecha de los estados financieros, la Compaiiia clasifica sus instrumentos financieros en las
siguientes categorias definidas en la NIC 39: (i) cuentas por cobrar, (ii) activos financieros disponible
para la venta y (iii) pasivos financieros, segin sea apropiado. La gerencia determina la clasificacién de

sus instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

Los aspectos mas relevantes de cada categoria aplicable a la Compafia se describen a continuacién:

(i)  Cuentas por cobrar -
La Compania mantiene en esta categoria: efectivo y equivalentes de efectivo, deudores
comerciales, otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a compafias relacionadas las cuales
son expresados al valor de la transaccion, netas de su provision para cuentas de cobranza dudosa
cuando es aplicable.

El efectivo y equivalentes de efectivo mantenidos en bancos estan sujetos a un riesgo no
significativo de cambios en su valor.

Deudores comerciales, otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a compafias relacionadas
son activos financieros no derivados cuyos cobros son fijos o determinables y que no se negocian
en un mercado activo, por los que la Compania no tiene intencién de venderlos inmediatamente o
en un futuro préximo y no tienen riesgos de recuperacion diferentes a su deterioro crediticio.

Después de su reconocimiento inicial, las cuentas por cobrar son llevadas al costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva, menos la provisién para cuentas de cobranza
dudosa, establecidas segln lo indicado en la Nota 2(e).

(i)  Activos financieros disponibles para la venta -
La Compafiia presenta en esta categoria: inversiones en acciones y otros activos no corrientes, los
cuales son expresados al costo, y su valor razonable no puede ser determinado porque no existe

un mercado activo.
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®)

(9)

(iii)y Pasivos financieros -
Los pasivos financieros incluyen acreedores comerciales, y cuentas por pagar por impuesto a la
renta y participacion de los trabajadores y otras cuentas por pagar.

Los pasivos financieros se reconocen cuando la Compaiia es parte de los acuerdos contractuales
del instrumento. Después del reconocimiento inicial, los pasivos financieros son medidos al costo
amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva. EIl costo amortizado es calculado
considerando cualquier descuento o prima en la emision y los costos que son parte integral de la
tasa efectiva de interés.

Los pasivos financieros son clasificados como obligaciones a corto plazo a menos que la Compania
tenga el derecho irrevocable para diferir el acuerdo de las obligaciones por mas de doce meses
después de la fecha del balance general.

Baja de activos y pasivos financieros-

Activos financieros:

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable una parte de un activo financiero o una parte de un grupo
de activos financieros similares) es dado de baja cuando: (i) los derechos de recibir flujos de efectivo del
activo han terminado; o (ii) la Compafnia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo del activo
o ha asumido una obligacién de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos inmediatamente a
una tercera parte bajo un acuerdo de traspaso; y (iii) la Compafia ha transferido sustancialmente todos
los riesgos y beneficios del activo o, de no haber transferido ni retenido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios del activo, si ha transferido su control.

Pasivos financieros:

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacién de pago se termina, se cancela o expira.
Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo prestatario en condiciones
significativamente diferentes, o las condiciones son modificadas en forma importante, dicho reemplazo o
modificacion se trata como una baja del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo,
reconociéndose la diferencia entre ambos en los resultados del periodo.

Mobiliario y equipos-
Incluye el mobiliario y equipos que se presentan al costo menos la depreciacion acumulada y menos
pérdidas por deterioro de su valor.

El costo de los elementos del mobiliario y equipo comprenden su precio de adquisicion mas todos los
costos directamente relacionados con la ubicacién del activos y su puesta en condiciones de
funcionamiento segun lo previsto por la Compafnia y la estimacion inicial de cualquier costo de
desmantelamiento y retiro del elemento o de rehabilitacion del emplazamiento fisico donde se asienta.
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Los gastos de reparaciones, conservacién y mantenimiento, incluyendo la reposicion de partidas
menores se cargan a los resultados integrales del ejercicio en que se producen.

A la fecha de cierre o siempre que haya un indicio de que pueda existir un deterioro en el valor de los
activos, se comparara el valor recuperable de los mismos con su valor neto contable. Cualquier registro
o reverso de una pérdida de valor, que surja como consecuencia de ésta comparacion, se registra con
cargo o abono a los resultados integrales segln corresponda.

(h) Depreciacion-

)

1)

Los elementos del mobiliario y equipos, se deprecian siguiendo el método lineal, mediante la distribucion
del costo de adquisicion de los activos menos el valor residual estimado entre los afios de vida Util
estimada de los elementos.

El valor residual y la vida util de los elementos del mobiliario y equipo se revisan anualmente y su

depreciacion comienza cuando los activos estan en condiciones de uso.

Los gastos por depreciacion se cargan al estado de resultados integral del afio. Los porcentajes de
depreciacion estan basados en la vida probable de los bienes, como sigue:

Activos Vida util
Equipos de oficina 5 arios
Equipo de cémputo 4 afnos
Muebles y enseres 10 afos

La vida dtil y el método de depreciacion seleccionado son revisados y ajustados si fuera necesario, a la
fecha de cada balance general para asegurar que el método y el periodo de la depreciacién sean
consistentes con el beneficio econémico y las expectativas de vida de las partidas de mobiliario y equipo.

La estimacion de la vida Gtil de los activos obedece a politicas de la Compafiia para manejo de activos
en los cuales se ha empleado el conocimiento técnico para determinar la vida Gtil estimada y de acuerdo
a su uso real en el pais.

Otros activos -
Incluye la cuota patrimonial para la constitucion de la Corporacion Civil Bolsa de Valores de Guayaquil,
adquiridas en el mercado bursatil, que se encuentran registradas al valor justo.

Cuentas por pagar-

Las cuentas por pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos en el curso normal de
los negocios. Las cuentas por pagar se clasifican como pasivos corrientes si el pago se debe realizar
dentro de un afio 0 menos, de lo contrario se presentan como pasivos no corrientes.
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Las cuentas por pagar se presentan a su valor razonable, el cual corresponde a su valor libros tras
determinar que no existen intereses implicitos en relacion a los plazos de los valores de cobro. Para esta
determinacion la Compafiia considera 30 dias como plazo normal de pago.

(k) Provisiones y pasivos contingentes-
Las provisiones son pasivos corresponden a obligaciones existentes a la fecha del balance, surgidos
como consecuencia de sucesos pasados para cuya cancelacién se espera una salida de recursos y cuyo
importe y oportunidad se pueden estimar fiablemente.

Se reconoce una provision sélo cuando la Compafia tiene una obligacion presente como resultado de un
evento pasado y es probable que se requieran recursos para cancelar las obligaciones. Las provisiones
se revisan a cada fecha del estado de situacién financiera y se ajustan para reflejar la mejor estimacién
que se tenga a esa fecha. Cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es importante, el monto de
la provision es el valor presente de los gastos que se esperan incurrir para cancelarla.

Los pasivos contingentes son obligaciones surgidas de un evento pasado, cuya confirmacion esta sujeta
a la ocurrencia o no de eventos fuera de control de la Compaiiia, u obligaciones presuntas surgidas de
hechos anteriores, cuyo importe no puede ser estimado de forma fiable, o en cuya liquidacion no es
probable que tenga lugar una salida de recursos.

(I) Deterioro de activos-

Deterioro de activos no financieros-

Los activos sujetos a amortizacién se someten a pruebas de deterioro siempre que exista evidencia
objetiva de que, como resultado de uno o mas eventos ocurridos después del reconocimiento inicial, el
importe en libros no puede ser recuperable totalmente. Se reconoce una pérdida por deterioro por el
exceso del importe en libros del activo sobre su valor recuperable. El importe recuperable se determina
como el mayor valor entre: el valor razonable menos los costos de ventas y su valor en uso.

La Comparfiia ha realizado los andlisis pertinentes y considera que no se han producido eventos que
indiquen que sus activos no financieros significativos no podrian recuperarse a su valor en libros.

Deterioro de activos financieros-

Los activos financieros son evaluados a la fecha del estado de situacion para establecer la presencia de
indicadores de deterioro. Los activos financieros se encuentran deteriorados cuando existe evidencia
objetiva de que, como resultado de uno o mas eventos ocurridos después del reconocimiento inicial, los
flujos futuros de efectivo estimados de la inversidn han sido impactados.

En el caso de los activos financieros valorizados al costo amortizado, la pérdida por deterioro
corresponde a las diferencias entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos futuros de
efectivo estimados descontados a la tasa de interés original del activo financiero.
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Al cierre del afo, la Compafia evalla si hay evidencia objetiva de deterioro de un activo financiero o
grupo de activos financieros.

El criterio que utiliza la Compania para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por
deterioro incluye:

. Dificultad financiera significativa del emisor u obligado;

. Incumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago del principal;

. Es probable que el prestatario entrara en la bancarrota u otras reorganizaciones financieras

. La desaparicién de un mercado activo para ese activo financiero debido a dificultades financieras o

. Informacién disponible que indica que hay una reduccion medible en los flujos de efectivo
estimados de una cartera de activos financieros desde su reconocimiento inicial, aunque la

reduccién aun no se pueda identificar con los activos financieros individuales en la cartera

(m) Impuesto a la renta corriente y diferido-
El gasto por impuesto a la renta del periodo comprende al impuesto a la renta corriente y al diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales.

Impuestos corrientes

El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula sobre la base de las leyes tributarias promulgadas
en el Ecuador, a la fecha del presente estado de situacién financiera. La gerencia evalla periddicamente
la posicién asumida en las declaraciones de impuesto a la renta respecto de situaciones en las que las
leyes tributarias son objeto de interpretacion.

Impuestos diferido

Los impuestos diferidos son los impuestos que la Compafia espera pagar o recuperar en el futuro por
las diferencias temporarias entre el valor en libros de los activos y pasivos para propdsitos de reporte
financiero, y la correspondiente base tributaria de estos activos y pasivos utilizada en la determinacion
de las utilidades imponibles sujetas a impuesto. Los activos y pasivos por impuestos diferidos son
generalmente reconocidos por todas las diferencias temporarias y son calculados a las tasas que
estaran vigentes a la fecha en que los pasivos sean pagados y los activos sean realizados.

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. El impuesto a la renta diferido se determina usando tasas
tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacién 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.

Los impuestos a la renta diferidos activos sélo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.
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(n)

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 el mismo tributo.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en la medida que es probable que los beneficios econdmicos fluyan a la

Compania y puedan ser confiablemente medidos. A continuacion se mencionan los siguientes criterios

especificos de reconocimiento por parte de la Compaiiia:

)

(ii)

Comisiones ganadas

Las comisiones ganadas incluyen el valor razonable de las contraprestaciones recibidas por los
servicios de administracion del portafolio de los negocios fiduciarios. Las comisiones se presentan
netas de impuestos.

La Compafiia reconoce estas comisiones cuando el importe de las mismas se puede valorar con
fiabilidad y es probable que los beneficios econdmicos futuros fluyan a la Compania. El porcentaje y
forma de calculo de las comisiones es de libre fijacidn, y se establecen en las normas internas de
cada negocio bursatil.

Ingresos por intereses y rendimientos
Los ingresos por intereses y rendimientos se reconocen sobre la base de la proporcion de tiempo
transcurrido, usando el método de interés efectivo.

(o) Comisiones pagadas

Corresponden a comisiones pagadas a las bolsas de valores y a terceros que son reconocidas en los

resultados a medida que se realizan los correspondientes ingresos.

(p) Reconocimiento de gastos-

Los gastos se reconocen a medida que se devengan, independientemente del momento en que se pagan,

y se registran en los periodos con los cuales se relacionan.

(q) Utilidad por accion basica y diluida-

(n

La utilidad por accién basica y diluida ha sido calculada sobre la base del promedio ponderado de las

acciones comunes y de inversién en circulacion a la fecha del estado de situacién financiera.

Clasificacion de saldos en corrientes y no corriente

En el estado de situaciéon financiera, los saldos se clasifican en funcién de sus vencimientos. Es decir,

como corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a un afo y como no corrientes, los de

vencimiento superior a dicho periodo.
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(s) Registros contables y unidad monetaria-
Los registros contables de la Comparia se llevan en Délares de E.U.A., que es la moneda de curso legal
en el Ecuador.

2. ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

Factores de riesgo financiero

Las Empresas por sus actividades econdémicas estdn expuestas a una variedad de riesgos financieros los
cuales son: riesgos de mercado (que comprende los riesgos de precio y tasa de interés), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez y que pueden afectar sus resultados. El programa general de administracion de riesgos de la
Compafiia se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y trata de minimizar
potenciales efectos adversos en su desempefio financiero. Las politicas de administracion de riesgo son
aprobadas y revisadas periddicamente por la Presidencia.

Riesgos de mercado

Es la posibilidad de que la fluctuacién de variables de mercado tales como tasa de interés, tipo de cambio, entre
otros, produzca pérdidas econémicas debido a la desvaloracion de flujos o activos, o a la valoracion de pasivos,
debido a la nominacién o indexacion de tales variables.

Riesgo de precio

La Compafiia esta expuesta al riesgo de fluctuaciones en los precios de sus inversiones mantenidas y
clasificadas en su estado de situacion financiera como mantenidas hasta su vencimiento y disponibles para la
venta. De otro lado, la Compafiia diversifica su cartera de inversiones a fin de reducir su exposicién al riesgo de
precio.

Riesgo de tasa de interés

Debido a que la Compafiia no registra pasivos que generen intereses, no esta expuesta al riesgo de tasa de
interés sobre sus flujos de efectivo ni sobre el valor razonable de su deuda. Los instrumentos financieros que
generan intereses corresponden a las inversiones en Certificados de Depésito.

Riesgo de crédito

Corresponde a la capacidad de terceros de cumplir con sus obligaciones financieras con la Compafiia.

Los activos financieros de la Compafiia potencialmente expuestos a concentraciones de riesgo de crédito
consisten principalmente en depdsitos en bancos y comisiones por cobrar. Con respecto a los depdsitos en
bancos, la Compania reduce la probabilidad de concentraciones significativas de riesgo de crédito. Respecto de
las comisiones por cobrar, la Compania ha establecido politicas para asegurar que los servicios sean prestados
a clientes con adecuado historial de crédito de acuerdo al analisis de las caracteristicas del cliente y a su nivel
de riesgo. Para empresas nuevas que deseen adquirir Titulos Valores, se les indica que deben realizar créditos
a nuestra cuenta corriente, 6 a través de cheques.

Riesgo de liquidez

Riesgo asociado a la capacidad de la Companiia para amortizar o refinanciar a precios de mercado razonables
los compromisos financieros adquiridos, y a su capacidad para ejecutar sus planes de negocios con fuentes de
financiamiento estables.

La Companiia no tiene riesgos significativos de liquidez ya que histéricamente los flujos de efectivo de sus
operaciones le han permitido mantener suficiente efectivo para atender sus obligaciones.
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3.

4,

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Compania son salvaguardar su capacidad en continuar como empresa en marcha con el
proposito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura
de capital que permita reducir el costo del capital.

La politica de la Empresa es la de financiar todos sus proyectos, de corto y de largo plazo, con sus propios
recursos operativos. Con este objetivo la gerencia mantiene una estructura de capital equivalente al total de sus
activos permanentes.

Estimacion del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos (tales como los activos
financieros disponibles para la venta) se basa en los precios de cotizacion de mercado a la fecha del estado de
situacion financiera. Se refiere a mercado activo cuando los precios de cotizacién se obtienen en forma
permanente y sistematica a través de un mercado bursatil, y esos precios reflejan transacciones de mercado
actuales que se producen regularmente, entre partes que actdan en situacién de independencia mutua. El
precio de cotizacién de mercado usado para los activos financieros mantenidos por Citadel Casa de Valores
S.A. es el precio ofrecido.

EFECTIVO Y BANCOS
Al 31 de diciembre de 2011, 2010 el efectivo en bancos se formaban de la siguiente manera:

2011 2010
Efectivo 200 200
Depésitos a la vista 21,317 10,343
21,517 10,543

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA
La composicion de los instrumentos financieros al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se conformaba de la
siguiente manera:

31 de diciembre de 2011 31 de diciembre de 2010

Corriente No Corriente No
corriente corriente
Activos financieros
Efectivo y equivalentes de efectivo 21,517 - 10,543 -
Cuentas por cobrar 14,036 - 14,365 -
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 13,250 - 13,250 -

Inversiones disponibles para la venta 3,672 - 3,672 -
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31 de diciembre de 2011 31 de diciembre de 2010

Corriente No Corriente No
corriente corriente
Total activos financieros 52,475 - 41,830 -
Pasivos financieros
Cuentas por pagar 482 - 7 -
Total pasivos financieros 482 - 7 -

Valor razonable de los activos y pasivos financieros
El efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, y cuentas por pagar se aproximan al valor justo
debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos.

5. INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las inversiones mantenidas hasta su vencimiento, estaban compuestas de
la siguiente manera:

Tasa anuales

de rendimiento

% Fecha de vencimiento 31 de diciembre
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Pélizas de acumulacion -
Banco Bolivariano 4.5 6 Hasta Hasta 13,250 13,250

23.En.12  01.Ene.11

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las inversiones no se encuentran entregadas en garantias a favor de
terceros.

6. INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las inversiones disponibles para la venta, estaban compuestas de la
siguiente manera: Valores que corresponden 3672 acciones ordinarias y nominativas de valor nominal de US$
1,00 cada una emitidas por la compafia Deposito Centralizado de Compensacién y Liquidacion de Acciones
Decevale S.A.

7. CUENTAS POR COBRAR
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las cuentas por cobrar se formaban de la siguiente manera:
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2011 2010
IVA 2,544 65
Retenciones en la fuente 142 437
Comisiones por cobrar 11,350 13,863
14,036 14,365

8. MOBILIARIO Y EQUIPOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el mobiliario y equipos se formaban de la siguiente manera:

31.12.2011 31.12.2010
Deprecia- Deprecia-
cién cién

Costo acumulada Valor neto Costo acumulada Valor neto
Muebles y enseres 4,506 (1,054) 3,452 4,105 (620) 3,485
Equipos de cémputo 5,850 (3,673) 2,177 5,850 (2,211) 3,639
Equipos de oficina 1,041 (523) 518 1,041 (314) 727
Totales 11,397 (5,250) 6,147 10,996 (3,145) 7,851

Durante los afios 2011 y 2010, el movimiento de propiedad, planta y equipos fue el siguiente:

Muebles y Equipo de Equipos de
enseres computo oficina Total

Costo:
Saldo al 31-Dic-09 4,105 5,850 1,041 10,996
Adiciones - - - -
Saldo al 31-Dic-10 4,506 5,850 1,041 10,996
Adiciones 401 - - 401
Saldo al 31-Dic-11 4,506 5,850 1,041 11,397
Depreciacion acumulada:
Saldo al 31-Dic-09 (210) (748) (106) (1,064)
Depreciacion (410) (1,463) (208) (2,081)
Saldo al 31-Dic-10 (620)) (2,211) (314) (3,145
Depreciacion (434) (1,463) (209) (,2106)
Saldo al 31-Dic-11 (1,054) (3,673) (523) (3,145)

Saldo neto 3,452 2,177 518 6,147
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9. OTROS ACTIVOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los otros activos se formaban de la siguiente manera:

2011 2010
Participaciones (1) 183,293 183,380
Depésitos en garantia 213 519
183,506 183,899

(1)  Corresponde principalmente a las cuotas patrimoniales que la Compania posee en las Bolsas de Valores de Guayaquil,

las mismas que estan registradas al valor justo.

10. CUENTAS POR PAGAR
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las cuentas por pagar se formaban de la siguiente manera:

2011 2010

Retenciones por pagar 482 7

482 7

11. COMPANIAS RELACIONADAS
La Compafiia no presenta transacciones con companias relacionadas durante el afio 2011 y 2010.

(c) Administracion y direccion-
Los miembros de la Administracién y demas personas que asumen la gestion de la Compania, asi como
los accionistas o las personas naturales o juridicas a las que representan, no han participado al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 en transacciones no habituales y / o relevantes de la Compania.

(a) Remuneraciones y compensaciones de la gerencia clave-
No existe este tipo de remuneraciones en la Compania.

12. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES
Los activos y pasivos por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se detallan a continuacion:

31 de diciembre de

2011 2010

Activos por impuestos corrientes:

Impuestos por recuperar - 308
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(a)

(b)

(c)

(d)

Situacion fiscal-

La Compania no ha sido fiscalizada desde su constitucion.

De acuerdo con disposiciones legales, la autoridad tributaria tiene la facultad de revisar las
declaraciones del impuesto a la renta de la Compafia, dentro del plazo de hasta tres anos
posteriores contados a partir de la fecha de presentacién de la declaracion del impuesto a la renta,
siempre y cuando haya cumplido oportunamente con las obligaciones tributarias.

Tasa de impuesto-

El impuesto a la renta se calcula a una tasa del 24% (25% en el 2010) sobre las utilidades
tributables. En caso de que la Compania reinvierta sus utilidades en el pais en activos productivos
relacionados con investigacién y tecnologia que mejoren productividad, generen diversificacion
productiva e incremento de empleo, la tasa de impuesto a la renta seria del 15% sobre el monto
reinvertido, siempre y cuando efectlen el correspondiente aumento de capital hasta el 31 de
diciembre del siguiente afo.

Dividendos en efectivo-
Son exentos del impuesto a la renta los dividendos pagados a sociedades locales y a sociedades del
exterior que no estén domiciliadas en paraisos fiscales.

Conciliacion del resultado Contable-tributario-
Las partidas que principalmente afectaron la utilidad contable con la utilidad tributaria de la Compania,
para la determinacion del impuesto a la renta, fueron las siguientes:

2011 2010

Utilidad antes de provision para impuesto a la renta 15,982 7,208
Mas (menos)- Partidas conciliatorias:

(Menos) Amortizacion pérdidas tributarias 1,426 1,802
Mas: Gastos no deducibles 1,251 2,500
Utilidad gravable 15,807 7,906
Tasa de impuesto 24% 25%
Provision para impuesto a la renta 3,794 1,977

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la determinacion del saldo del impuesto a la renta por pagar fue la

siguiente:
2011 2010
Provisién para impuesto a la renta 3,794 1,977
Menos:
Retenciones en la fuente (3,936) (983)
Saldo a pagar (a cobrar) (142) 994
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(e)

Reformas tributarias-

En el Suplemento al Registro Oficial No. 583 del 24 de noviembre de 2011, se expidi6 la Ley de Fomento
Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado, mediante la cual se reformé la Ley Organica de
Régimen Tributario Interno (LORTI) y la Ley Reformatoria para le Equidad Tributaria, los principales

cambios son los siguientes:

Calculo del impuesto a la renta-
Para el célculo del impuesto a la renta se limita la deduccién de los gastos relacionados con la
adquisicion, uso o propiedad de vehiculos, hasta por un monto de 35,000, no sera deducible el gasto

sobre el exceso.

Impuesto al Valor Agregado (IVA)-
Estaran gravados con tarifa 0% la adquisicion de vehiculos hibridos o eléctricos cuya base imponible sea
de hasta 35,000.

Impuestos Ambientales-

Se crea el Impuesto Ambiental a la Contaminacién Vehicular (IACV), que grava el uso de vehiculos
motorizados de trasporte terrestre, a excepcion de aquellos vehiculos destinados al transporte publico y
los directamente relacionados con la actividad productiva o comercial.

Se crea el Impuesto Redimible a las Botellas Plasticas no Retornables, que grava con 2 centavos de Délar
por cada botella plastica no retornable embotellada. En el caso de bebidas importadas gravara al

momento de su nacionalizacion.

Impuesto a la Salida de Divisas (ISD)-

Se incrementa el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) del 2% al 5% y establece presunciéon de pago y
generacién de este impuesto en lo siguiente:

- Todo pago efectuado desde el exterior, inclusive aquellos realizados con recursos financieros del

exterior de personas naturales, sociedades o terceros.

- Las exportaciones de bienes y servicios generados en Ecuador, efectuadas por personas naturales o
sociedades domiciliadas en el Ecuador, cuando las divisas correspondientes a los pagos por
concepto de dichas exportaciones no ingresen al Ecuador.

El Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) podra ser utilizado como crédito tributario para la determinacion
del impuesto a la renta hasta por 5 afnos, siempre que haya sido originado en la importacién de materias
primas, insumos y bienes de capital con la finalidad de que sean incorporados en procesos productivos y
que consten en el listado que establezca el Comité de Politica Tributaria.
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13. IMPUESTOS DIFERIDO
Impuesto diferido
El analisis de impuesto diferido activo es el siguiente:

31 de diciembre de

2010 2010
Activo por impuestos diferidos:
Vidas Uutiles de activos fijos - 161
Castigo de cuentas por cobrar - 147
Gastos operativos - -
Total - 308

Al 31 de diciembre de 2011 y 210, el impuesto a la renta diferido resulta de las siguientes partidas temporales:

Activo Activo
Tasa impuesto Tasa impuesto
2011 impuesto  diferido 2010 impuesto diferido
Diferencias temporales
Vidas utiles de activos fijos - - - 647 25% 161
Castigo de cuentas por cobrar - - - 586 25% 147
- - 1,233 308

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

2010 2010
Saldo inicial 308 888
(Disminucion) del afio (308) (580)
Saldo final - 308

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Compania calculé el impuesto diferido a las tasas de impuesto a la renta
vigentes en la que las diferencias temporales seran realizadas.

14. CAPITAL SOCIAL
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el capital social de la Compafia estaba constituido por 110,156 acciones
ordinarias y nominativas con un valor nominal de 1 cada una, totalmente pagadas.



Notas a los estados financieros (continuacion)

15. OTRAS RESERVAS y RESULTADOS RETENIDOS

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las otras reservas incluyen:

(a)

(b)

Reserva legal-

La Ley requiere que se transfiera a la reserva legal por lo menos el 10% de la utilidad neta anual, hasta
que la reserva llegue por lo menos al 50% del capital social. Dicha reserva no puede distribuirse como
dividendo en efectivo, excepto en caso de liquidacion de la Compania, pero puede ser utilizada para cubrir
pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

Ajustes por adopcion por primera vez de las NIIF-

De acuerdo a Resolucién No. SC.ICI.CPA IFRS.G.11.007 de la Superintendencia de Companias emitida el
9 de septiembre de 2011, el saldo acreedor proveniente de los ajustes por adopcién por primera vez de las
NIIF, solo podra ser capitalizado en el parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del
ultimo ejercicio concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas o devuelto en el caso de
liquidacion de la Compania.

16. CONTRATOS

Prestacion de Servicios

El 28 de Enero de 2011, se firmd un convenio de prestacion de servicios entre la Compafiia y Equitatis S.A.,
mediante el cual ésta ultima brindara los servicios para la asesoria y gestiones tendientes a la estructuracién
financiera de una titularizacion de flujos futuros en base a un contrato celebrado con Celec. El monto de la
titularizacion asciende a 70.000.000 de ddlares y el plazo de este contrato es de seis meses. Los honorarios
pactados fueron acordados en un 0.225% del valor nominal de titularizacién.

17. EVENTOS SUBSECUENTES
En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2012 y la fecha de emisién de estos estados financieros, no

han ocurrido otros hechos de caracter financiero o de otra indole, que afecten en forma significativa sus saldos o

interpretaciones.
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