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Opinión 

1. H e m o s a u d i t a d o l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s a d j u n t o s d e M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . 

C A V A M A S A , q u e c o m p r e n d e n e l e s t a d o d e situación f i n a n c i e r a a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y l o s 

c o r r e s p o n d i e n t e s e s t a d o s d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s , d e c a m b i o s e n e l p a t r i m o n i o y d e f l u j o s d e e f e c t i v o 

p o r e l año t e r m i n a d o e n e s a f e c h a , así c o m o u n r e s u m e n d e l a s políticas c o n t a b l e s s i g n i f i c a t i v a s y o t r a s 

N o t a s e x p l i c a t i v a s . 

2 . E n n u e s t r a opinión, l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s a d j u n t o s , p r e s e n t a n r a z o n a b l e m e n t e , e n t o d o s l o s a s p e c t o s 

i m p o r t a n t e s , l a situación f i n a n c i e r a d e M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A a l 3 1 d e 

d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 , así c o m o d e s u s r e s u l t a d o s y s u s f l u j o s d e e f e c t i v o p o r e l año t e r m i n a d o e n e s a 

f e c h a d e c o n f o r m i d a d c o n N o r m a s I n t e r n a c i o n a l e s d e Información F i n a n c i e r a ( N I I F ) . 

F u n d a m e n t o s d e l a Opinión 

3 . N u e s t r a a u d i t o r i a f u e e f e c t u a d a d e a c u e r d o c o n N o r m a s I n t e r n a c i o n a l e s d e Auditoría. N u e s t r a s 

r e s p o n s a b i l i d a d e s d e a c u e r d o c o n d i c h a s N o r m a s s e d e s c r i b e n más a d e l a n t e e n l a sección 

R e s p o n s a b i l i d a d e s d e l a u d i t o r e n relación c o n l a auditoría d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e n u e s t r o 

i n f o r m e . S o m o s i n d e p e n d i e n t e s d e l a Compañía M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . 

C A V A M A S A d e c o n f o r m i d a d c o n l o s r e q u e r i m i e n t o s d e ética q u e s o n a p l i c a b l e s a n u e s t r a auditoría 

d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s e n E c u a d o r y h e m o s c u m p l i d o l a s demás r e s p o n s a b i l i d a d e s d e ética d e 

c o n f o r m i d a d c o n e s o s r e q u e r i m i e n t o s . C o n s i d e r a m o s q u e l a e v i d e n c i a d e a u d i t o r i a q u e h e m o s 

o b t e n i d o p r o p o r c i o n a u n a b a s e s u f i c i e n t e y a p r o p i a d a p a r a e x p r e s a r n u e s t r a opinión d e a u d i t o r i a . 

C u e s t i o n e s c l a v e d e l a auditoría 

4 . L a s c u e s t i o n e s c l a v e d e l a auditoría s o n a q u e l l a s q u e , según n u e s t r o j u i c i o p r o f e s i o n a l , h a n s i d o d e 

m a y o r s i g n i f i c a t i v i d a d e n n u e s t r a auditoría d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e l p e r i o d o a c t u a l . E s t a s 

c u e s t i o n e s h a n s i d o t r a t a d a s e n e l c o n t e x t o d e n u e s t r a auditoría d e l o s E s t a d o s F i n a n c i e r o s e n s u 

c o n j u n t o y e n l a formación d e n u e s t r a opinión s o b r e e s t o s , y n o e x p r e s a m o s u n a opinión p o r 

s e p a r a d o s o b r e l a s m i s m a s . H e m o s d e t e r m i n a d o q u e l o s a s u n t o s q u e s e d e s c r i b e n a continuación 

s o n l a s c u e s t i o n e s c l a v e d e l a a u d i t o r i a q u e s e d e b e n c o m u n i c a r e n n u e s t r o i n f o r m e . 

Restricción s o b r e e i p a s i v o 

• D e a c u e r d o a l o d i s p u e s t o e n l a Resolución d e l C N V - 0 0 8 - 2 0 0 6 p u b l i c a d a e n e l R e g i s t r o O f i c i a l 
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A l o s A c c i o n i s t a s d e 
M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
G u a y a q u i l , 20 d e A b r i l d e l 2018 

C o m o e n f o c a m o s e s t e a s u n t o e n l a a u d i t o r i a : 

• Revisión d e l a a d e c u a d a presentación y revelación d e l o s E s t a d o s F i n a n c i e r o s d e l a 

Compañía. 

• E f e c t u a m o s l o s r e s p e c t i v o s cálculos d e a c u e r d o a l o i n d i c a d o e n e l A r t . 1 8 d e l a Resolución e n 

mención. 

R e s p o n s a b i l i d a d d e l a Administración de l a Compañía e n relación c o n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s 

5 . L a Administración d e M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A e s r e s p o n s a b l e d e l a 

preparación y presentación r a z o n a b l e d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s a d j u n t o s d e c o n f o r m i d a d c o n 

N o r m a s i n t e r n a c i o n a l e s d e Información F i n a n c i e r a ( N I I F ) y d e l c o n t r o l i n t e r n o n e c e s a r i o p a r a p e r m i t i r 

l a preparación d e e s t a d o s f i n a n c i e r o s q u e estén l i b r e s d e d i s t o r s i o n e s s i g n i f i c a t i v a s , d e b i d o a f r a u d e 

o e r r o r . 

E n l a preparación d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s , l a Administración e s r e s p o n s a b l e d e l a evaluación d e l a 

c a p a c i d a d d e l a Compañía d e c o n t i n u a r c o m o e m p r e s a e n m a r c h a , r e v e l a n d o según c o r r e s p o n d a , 

l o s a s u n t o s r e l a c i o n a d o s c o n l a e m p r e s a e n f u n c i o n a m i e n t o y u t i l i z a n d o e l p r i n c i p i o c o n t a b l e d e 

e m p r e s a e n m a r c h a , e x c e p t o s i l a Administración t i e n e l a intención d e l i q u i d a r l a Compañía o d e 

c e s a r s u s o p e r a c i o n e s , o b i e n n o e x i s t a o t r a a l t e r n a t i v a r e a l i s t a . L o s r e s p o n s a b l e s d e l a Dirección d e 

l a Compañía M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A s o n r e s p o n s a b l e s d e l a 

supervisión d e l p r o c e s o d e información f i n a n c i e r a d e l a Compañía. 

R e s p o n s a b i l i d a d e s d e l a u d i t o r e n relación c o n l a a u d i t o r i a d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s 

6 . N u e s t r o s o b j e t i v o s s o n o b t e n e r u n a s e g u r i d a d r a z o n a b l e d e q u e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s e n s u 

c o n j u n t o están l i b r e s d e incorrección m a t e r i a l d e b i d o a f r a u d e o e r r o r y e m i t i r u n i n f o r m e d e a u d i t o r i a 

q u e c o n t i e n e n u e s t r a opinión. L a s e g u r i d a d r a z o n a b l e e s u n a l t o g r a d o d e s e g u r i d a d p e r o n o 

g a r a n t i z a q u e u n a auditoría r e a l i z a d a d e a c u e r d o c o n N o r m a s I n t e m a c i o n a l e s d e auditoría ( N I A ) 

s i e m p r e d e t e c t e u n a incorrección m a t e r i a l c u a n d o e x i s t e . L a s i n c o r r e c c i o n e s p u e d e n d e b e r s e a 

f r a u d e o e r r o r y s e c o n s i d e r a n m a t e r i a l e s , s i i n d i v i d u a l m e n t e o d e f o r m a a g r e g a d a , p u e d e p r e v e r s e 

r a z o n a b l e m e n t e q u e i n f l u y a n e n l a s d e c i s i o n e s económicas q u e l o s u s u a r i o s t o m a n basándose e n 

l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s . 

C o m o p a r t e d e u n a auditoría d e c o n f o r m i d a d c o n l a s N o r m a s I n t e r n a c i o n a l d e Auditoría, a p l i c a m o s 

n u e s t r o j u i c i o p r o f e s i o n a l y m a n t e n e m o s u n a a c t i t u d d e e s c e p t i c i s m o p r o f e s i o n a l d u r a n t e t o d a l a 

auditoría. También c o m o p a r t e d e n u e s t r a a u d i t o r i a : 

• I d e n t i f i c a m o s y v a l o r a m o s l o s r i e s g o s d e e r r o r m a t e r i a l e n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s , d e b i d o a 
f r a u d e o e r r o r , diseñamos y a p l i c a m o s p r o c e d i m i e n t o s d e auditoría p a r a r e s p o n d e r a d i c h o s 
r i e s g o s y o b t e n e r e v i d e n c i a d e a u d i t o r i a s u f i c i e n t e y a d e c u a d a p a r a p r o p o r c i o n a r u n a b a s e 
p a r a n u e s t r a opinión. E l r i e s g o d e n o d e t e c t a r u n e r r o r m a t e r i a l d e b i d o a u n f r a u d e e s más 
e l e v a d o q u e e n e l c a s o d e u n e r r o r m a t e r i a l d e b i d o a e r r o r , y a q u e e l f r a u d e p u e d e i m p l i c a r 
colusión, falsificación, o m i s i o n e s d e l i b e r a d a s , m a n i f e s t a c i o n e s i n t e n c i o n a d a m e n t e erróneas o 
l a vulneración d e c o n t r o l i n t e r n o . 
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• O b t e n e m o s c o n o c i m i e n t o d e l c o n t r o l i n t e r n o r e l e v a n t e p a r a l a auditoría c o n e l f i n d e diseñar 

p r o c e d i m i e n t o s d e auditoría q u e s e a n a d e c u a d o s e n función d e l a s c i r c u n s t a n c i a s y n o c o n l a 

f i n a l i d a d d e e x p r e s a r u n a opinión s o b r e l a e f i c i e n c i a d e l c o n t r o l i n t e r n o d e l a e n t i d a d . 

• E v a l u a m o s s i l a s políticas c o n t a b l e s a p l i c a d a s s o n a p r o p i a d a s y l a r a z o n a b i l i d a d d e l a s 
e s t i m a c i o n e s c o n t a b l e s y l a c o r r e s p o n d i e n t e información r e v e l a d a p o r l a Administración d e l a 
Compañía. 

• C o n c l u i m o s s o b r e l o a d e c u a d o d e l a utilización, p o r p a r t e d e l a Administración, d e l p r i n c i p i o 

c o n t a b l e d e e m p r e s a e n m a r c h a y , d e t e r m i n a m o s s o b r e l a b a s e d e l a e v i d e n c i a d e a u d i t o r i a 

o b t e n i d a , s i e x i s t e o n o u n a i n c e r t i d u m b r e m a t e r i a l r e l a c i o n a d a c o n h e c h o s o c o n d i c i o n e s q u e 

p u e d e n g e n e r a r d u d a s s i g n i f i c a t i v a s s o b r e l a c a p a c i d a d d e l a Compañía p a r a c o n t i n u a r c o m o 

e m p r e s a e n m a r c h a . S i c o n c l u i m o s q u e e x i s t e u n a i n c e r t i d u m b r e m a t e r i a l , s e r e q u i e r e q u e 

l l a m e m o s l a atención e n n u e s t r o i n f o r m e d e a u d i t o r i a s o b r e l a c o r r e s p o n d i e n t e información 

r e v e l a d a e n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s o , s i d i c h a s r e v e l a c i o n e s n o s o n a d e c u a d a s , q u e 

e x p r e s e m o s u n a opinión m o d i f i c a d a . N u e s t r a s c o n c l u s i o n e s s e b a s a n e n l a e v i d e n c i a d e 

auditoría o b t e n i d a h a s t a l a f e c h a d e n u e s t r o i n f o r m e d e a u d i t o r i a . S i n e m b a r g o , h e c h o s o 

c o n d i c i o n e s f u t u r o s p u e d e n s e r c a u s a d e q u e l a Compañía d e j e d e s e r u n a e m p r e s a e n 

m a r c h a , 

• E v a l u a m o s l a presentación g l o b a l , l a e s t r u c t u r a y e l c o n t e n i d o d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s , 

i n c l u i d a l a información r e v e l a d a , y s i l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s r e p r e s e n t a n l a s t r a n s a c c i o n e s y 

h e c h o s s u b y a c e n t e s d e u n m o d o q u e l o g r a n s u presentación r a z o n a b l e . 

• C o m u n i c a m o s a l o s r e s p o n s a b l e s d e l a Administración d e l a Compañía e n relación c o n , e n t r e 
o t r a s c u e s t i o n e s , e l a l c a n c e y e l m o m e n t o d e realización d e l a auditoría p l a n i f i c a d o s y l o s 
h a l l a z g o s s i g n i f i c a t i v o s d e l a auditoría, así c o m o c u a l q u i e r d e f i c i e n c i a s i g n i f i c a t i v a d e l c o n t r o l 
i n t e r n o q u e I d e n t i f i c a m o s e n e l t r a n s c u r s o d e l a a u d i t o r i a , 

• También p r o p o r c i o n a m o s a l o s r e s p o n s a b l e s d e l a Administración d e l a Compañía u n a 

declaración d e q u e h e m o s c u m p l i d o l o s r e q u e r i m i e n t o s d e ética a p l i c a b l e s e n relación c o n l a 

i n d e p e n d e n c i a y c o m u n i c a d o c o n e l l o s a c e r c a d e t o d a s l a s r e l a c i o n e s y demás c u e s t i o n e s d e 

l a s q u e s e p u e d e e s p e r a r r a z o n a b l e m e n t e q u e p u e d e n a f e c t a r a n u e s t r a i n d e p e n d e n c i a y , e n 

s u c a s o , l a s c o r r e s p o n d i e n t e s s a l v a g u a r d a s . 

• E n t r e l o s a s u n t o s q u e h a n s i d o o b j e t o d e comunicación c o n l o s r e s p o n s a b l e s d e l a 
Administración d e l a Compañía, d e t e r m i n a m o s l o s más s i g n i f i c a t i v o s e n l a a u d i t o r i a d e l o s 
e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e l p e r i o d o a c t u a l y q u e s o n , e n c o n s e c u e n c i a , l o s a s u n t o s c l a v e s d e l a 
a u d i t o r i a . D e s c r i b i m o s e s t o s a s u n t o s e n n u e s t r o i n f o r m e d e a u d i t o r i a s a l v o q u e l a s 
d i s p o s i c i o n e s l e g a l e s o r e g l a m e n t a r i a s p r o h i b a n r e v e l a r públicamente e s t o s a s u n t o s o , e n 
c i r c u n s t a n c i a s e x t r e m a d a m e n t e p o c o f r e c u e n t e s , d e t e r m i n e m o s q u e u n a s u n t o n o s e d e b e r l a 
c o m u n i c a r e n n u e s t r o i n f o r m e p o r q u e c a b e r a z o n a b l e m e n t e e s p e r a r q u e l a s c o n s e c u e n c i a s 
a d v e r s a s s u p e r a r a n l o s b e n e f i c i o s d e interés público d e l m i s m o . 
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I n f o r m e s o b r e o t r o s r e q u e r i m i e n t o s l e g a l e s y r e g l a m e n t a r i o s 

1. D e a c u e r d o c o n l a s d i s p o s i c i o n e s l e g a l e s d e b e m o s e m i t i r l o s s i g u i e n t e s I n f o r m e s : 

a ) Según e s t a b l e c e e l artículo N o 1 0 2 d e l a L e y Orgánica d e Régimen T r i b u t a r i o i n t e r n o y e l 
a r t i c u l o N o 2 7 9 d e s u R e g l a m e n t o d e aplicación y c o n b a s e a l a Resolución Número N A C -
D G E R C G C 1 5 - 0 0 0 0 3 2 1 8 ( N o r m a s elaboración d e I n f o r m e d e c u m p l i m i e n t o t r i b u t a r i o y a n e x o s 
) e m i t i d a e l 7 d e j u l i o d e l 2 0 1 6 p o r e l S e r v i c i o d e R e n t a s I n t e r n a s S R I , e l a u d i t o r e x t e r n o d e b e 
e m i t i r u n I n f o r m e s o b r e e l c u m p l i m i e n t o p o r p a r t e d e M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . 
C A V A M A S A d e c i e r t a s o b l i g a c i o n e s t r i b u t a r i a s p o r e l año a t e r m i n a r e l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 
2 0 1 7 y s o b r e l a información s u p l e m e n t a r i a q u e r e q u i e r e n l a s a u t o r i d a d e s t r i b u t a r i a s y q u e 
d e b e s e r p r e p a r a d o p o r l a Compañía c o n e l f o r m a t o q u e p a r a d i c h o propósito i n f o r m a e l 
S e r v i c i o d e R e n t a s I n t e r n a s y q u e d e b e s e r a d j u n t a d o a l r e f e r i d o I n f o r m e s o b r e c u m p l i m i e n t o 
d e o b l i g a c i o n e s t r i b u t a r i a s , c o n j u n t a m e n t e c o n e l f o r m u l a r i o d e n o m i n a d o S i s t e m a d e 
D i f e r e n c i a s d e I n f o r m e s d e C u m p l i m i e n t o T r i b u t a r i o , e l c u a l s u r g e d e l a compilación d e c i e r t o s 
d a t o s p r e p a r a d o s p o r l a Compañía. L a f e c h a d e presentación d e d i c h o i n f o r m e e s h a s t a e l 3 1 
d e j u l i o d e l s i g u i e n t e e j e r c i c i o f i s c a l a l q u e c o r r e s p o n d a l a información. D i c h o i n f o r m e d e 
c u m p l i m i e n t o d e o b l i g a c i o n e s T r i b u t a r i a s será e m i t i d o p o r s e p a r a d o . 

b ) I n f o r m e s o b r e l a información f i n a n c i e r a s u p l e m e n t a r i a l a c u a l e s r e q u e r i d a p o r e l T i t u l o I I , 
S u b t i t u l o I V , Capítulo I V , Sección I V , Artículo 1 3 d e l a Codificación d e R e s o l u c i o n e s d e l 
C o n s e j o N a c i o n a l d e V a l o r e s , a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 . D i c h o i n f o r m e d e información 
f i n a n c i e r a s u p l e m e n t a r i a será e m i t i d o p o r s e p a r a d o . 

c ) I n f o r m e d e p r o c e d i m i e n t o s p r e c o n v e n i d o s s o b r e m e d i d a s d e prevención d e l a v a d o d e a c t i v o s , 
fínanciamiento d e l t e r r o r i s m o y o t r o s d e l i t o s p r o v e n i e n t e s d e a c t i v i d a d e s ilícitas, d e a c u e r d o 
c o n l o e s t a b l e c i d o e n l a Resolución N o . S C V . D S C . 1 4 . 0 0 9 , a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 . D i c h o 
i n f o r m e d e p r o c e d i m i e n t o s p r e c o n v e n i d o s será e m i t i d o p o r s e p a r a d o . 


