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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Alos Accionistas de 

Masvalores Casa de Valores S.A, CAVAMASA 

Guayaquil 17 de febrero del 2020 

Hemos audtado los estados financieros de la Compañía Masvalores Casa de Valores 
S/A CAVAMASA, que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de 

diciembre del 2018 el estado de resultados integrales, el estado de cambios en el 

patrimonio y el estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio economico 
terminado en dicha fecha, as! como un resumen de las polfticas contables 
significativas y otras notas explicativas 

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en 
todos los aspectos matenales la situación financiera de la Compañía Masvalores 
Casa de Valores S A CAVAMASA al 31 de diciembre del 2019, el resultado de sus 
operaciones y sus flyos de efectivo por el año temninado en esa fecha, de acuerdo 
con las Normas Intemacionales de Informacion Financiera 

Fundamento de la opinion 

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría 
Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas Normas se describen más adelante en 
la seccion “Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados 
financieros" de nuestro informe 

Somos independientes de la Compañía Masvalores Casa de Valores S.A CAVAMASA 
de acuerdo con el Codigo de Etica para Profestonales de la Contabilidad del Consejo 
de Normas Internacionales de Ética para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) 
junto con les fequenmientos de efica que son aplicables a nuestra auditoría de los 
estados financieros en Ecuador y hemos cumplido las demas responsabiidades de 
etica de acuerdo con esos requenmientos y con el codigo de etica de IESBA 
Consideramos que la evidencia de auditona que hemos obtenido proporciona una 
base suficiente y adecuada para expresar nuestra opmión de auditoría 

Párrafos de énfasis 

Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros mencionados en el primer 
parrafo han sido preparados sobre la base de las Normas Infemacionales de 
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Alos Accionistas de 
Masvalores Casa de Valores S A, CAVAMASA 
Guayaquil, 17 de febrero del 2020 
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Informacion Financiera y el Oficio SCVS INMV 2017-00060421 OC del 28 de diciembre 
del 2017 de la Supenntendencia de Compañias Valores y Seguros en el cual es 
establece que la Republica del Ecuador cuenta con un mercado de bonos corporatwos 
de alta calidad, que se pueden asociar al concepto de mercado amplio, y que tal entero 
debera ser considerado para el calculo de las provisiones de jubilacion patronal y 
desahucio, en especifico respecto de la enmienda a la NIC 19 "Beneficios a empleados", 
vigente a parúr del 1 de eneto del 2016 Estas hases de preparacion fueron adoptadas 
para atender las disposiciones emitidas por dicha Superintendencia, por esta razón, los 
estados financieros pueden no ser apropiados para otros propositos 

Asuntos significativos de la auditoría 

Los asuntos significativos de auditoria son aquellas cuestiones que, según nuestro 
juicio profesional han sido de mayor importancia identificados en nuestra auditoría de 
los estados financieros del pertodo actual. Estos asuntos han sído tratados durante la 
ejecucion de nuestra auditoria y para formamos nuestra opinion sobre los estados 
financieros en su conjunto, y no expresamos una Opinion por separado sobre estos 
asuntos 

  

Asuntos significativos Enfoque del alcance en la auditoría 
  

Restricciones sobre el pasivo 

De acuerdo a lo dispuesto en la| Nuestros procedmientos de auditoria 
Resolucion del CNV 008-2008 publicada | consistisron, entre otros 
en RO Edición Especial No 1 el 8 de 
marzo del 2007, se debe melurr en los | « Revision de la adecuada presentacion y 
estados — financieros — auditados — el| revelacion de los Estados Financieros 
cumplimiento de los márgenes de| dele Compañia 
endeudamiento, de colocaciones y 
condiciones de liquidez y solvencia |» Efectuar los respectivos cálculos de 
patrmonial establecidos en la presente acuerdo a lo mdicado en el Art 18 de la 

Resolucion en mencion 

    

    
  

Otros asuntos y otra informacion 

  

Otra informacion 

  

La Administracion de fa Compañía es la responsable por la preparación del informe 
anual de los Administradores a la Junta General de Accionistas que no meluye los 
estados financieros y nuestro informe de auditoria sobre los mismos la refenda 
informacion fue obtenida antes de la fecha de emision de nuestro informe de auditoria 

(2 
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Alos Accionistas de 
Masvalores Casa de Valores 5 A CAVAMASA 
Guayaquil, 17 de febrero del 2020 

Nuestra opinion sobre los estados financieros de la Compañia, no incluye dicha 
informacion y no expresamos minguna forma de aseguramiento o conclusion sobre la 
misma 

En conexion con la auditona de los estados financieros, nuestra responsabilidad es 
leer dicha información adicional y considerar si esta informacion contiene 
inconsistencias maternales en relacion con les estados financieros con nuestro 
conocimiento obtenido durante el desarrollo de nuestra auditoría y que deban ser 
reportadas 

Basados en el trabajo realizado, concluimos que no existen inconsistencias materiales 
a reportar sobre esta informacion 

Responsabilidades de la Administracion de la Compañía por los estados 
Tinancieros 

La Administracion de la Compañia Masvalores Casa de Valores 5 A CAVAMASA es 
responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros 
de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera y del control interno 
que considere necesano para permitir la preparacion de estados financieros libres de 
errores matenales, debida a fraude o error 

  

En la preparacion de los estados financieros adjuntos, la Administracion de la 
Compañía es responsable de evaluar la capacidad de la Compañia para continuar 
como negocio en marcha revelando, según corresponda, las cuestiones relacionadas 
con la empresa en marcha y utilizando el principio contable de empresa en marcha 
excepto si la Administracion tene mtencion de liquidar ta Compañía o de cesar sus 
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista 

La Admuustracion de la Compañía Masvalores Casa de Valores SA CAVAMASA es 
responsable de Ía supervision del proceso de informacion financiera de la Compañia 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados 
financieros 

  

Los objetwos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de que los 
estados financieros en su conjunto están libres de errores maternales, debido a fraude 
o error y emikr un informe de auditoria que contiene nuestra opinion Seguridad 
razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoría realizada 
de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría siempre detecte un exror 
material cuando existe Los errores matenales pueden deberse a fraude o error y se 
consideran materiales s1, individualmente n en su conjunto podrian razonablemente 
influir en las decisiones economicas que los usuarios toman basandose en los estados 
financieros 

  

  

c
o
c
o
s
 

e
s
o
 
o
s
o
s
 

a
a
o
a
a
s
A
a
a
s
a
A
a
a
s
A
a
a
a
A
s
A
A
A
s
0
A
 

  

S 

MOOREECUADOR ———— anilplng ys Tmive by prono specialist acre yn Audi, Ts, Human Resouress and Consulta



  

¡ MOORE 

A los Accionistas de 
Masvalores Casa de Valores S.A CAVAMASA 
Guayaquil, 17 de febrero del 2020 

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Intemacional de 
Auditoria, aplicamos nuestro juicio profestomal y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditona Tambien como parte de nuestra 
auchtoria 

  

+ — Identificamos y valoramos los nesgos de error material en los estados financieros, 
debido a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoria para 
responder a dichos nesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y 
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión El nesgo de no 
defectar un esror material debida a un fraude es mas elevado que en el caso de un 
error matenal debido a efror, ya que el fraude puede implicar colusion 
talsifcacion, omisiones deliberadas, manifestaciones Infencionadamente erroneas 
o la vulneracion de control mero 
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+ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el in 
de diseñar procedimientos de auditoria que sean adecuados en función de las 
arcunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre Ía eficiencia del 
control interno de la Compañía 

  

»  Evaluamos si las políticas contables aplicadas son apropiadas y que las 
estimaciones contables sean razonables así como la correspondiente Información 
revelada por la Administracion de la Compañia 

+ Concluimos sobre fo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administración del 
principio contable de empresa en marcha y, determmamos sobre la base de la 
evidencia de auditoría obtenida, si existe o mo Una incertidumbre matenal 
relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas 
sobre la capacidad de la Compañía para continuar como empresa en marcha Si 
concluimos que existe una mcertidumbre malenal se requiere que llamemos la 
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente nformación 
revelada en los estados financieros o, sl dichas revelaciones no son adecuadas, 
que expresemos una opinion modificada Nuestras conclusiones se basan en la 
evidencra de audiona obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría Sin 
embargo hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Compañia 
deje de ser una empresa en marcha 

    

+ Evaluamos la correspondiente presentacion global, la estructura y el contenido de 
los estados financieros, incluida la informacion 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 Administracion de la Compañla en relacion 
con entre ofras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria 
planificados y los hallazgos significativos de la auditoría, asi como cualquier deficiencia 
significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditona 
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Alos Accionistas de 
Masvalores Casa de Valores S.A, CAVAMASA 
Guayaquil 17 de febrero del 2020 

Tambien proporcionamos a los responsables de la Administracion de la Compañra una 
declaracion de que hemos cumplido los requermientos de etica aplicables en relación 
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 comunicacion con los responsables de la 
Admnistracion de la Compañla, los mas significativos en la auditoma de los estados 
financieros del periodo actual y que son, en consecuencra, los asuntos claves de la 
auditona Descrieimos estos asuntos en nuestro informe de auditoría salvo que las 
disposiciones legales o regíamentanas prohican revelar públicamente estos asuntos O 
en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no 

se debería comunicar en nuestro nforme porque cabe razonablemente esperar que 
las consecuencias adversas superaran los beneficios de interás público del mismo 

  

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

Nuestras opimiones por el ejercicio terminado el 31 de diciembre del 2019, sobre 
informacion financiera suplementana, 11) aplicacion de procedmientos convenidos 
sobre medidas de prevencion de lavado de actvos y el financiamiento del terrorismo y 
otros delitos proveniente de acívidades ilictas, y 1) cumplimiento de las obligaciones 
tributarias como agente de retencion y percepcion de Masvalores Casa de Valores 
SA CAVAMASA se emiten por separado 

  

More Ecuren- 

  

Número de Registro en la Fernando Castellanos R 
! Supermtendencia de Representante Legal 

; Compañías, Valores y Seguros No de Registro 36169 
SC-RNAE-=2-760 
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019 
'Expresado en dolares estadounidenses) 

  

  

        

£ Referencia 
. aNotas 2019 2018 
3 Íngresos 
: Intermediación de valores 19 319024 217381 

Ganancias de valoracion de las acciones 4771 
; Dividendos ganados 28 627 22866 
: Ingresos financieros 19:31 14808 
: Ingresos por estructuracion 10 009 18.000 

Otras mgresos 252 
316979 382.008 

Gastos 
Gastos del personal (187 336) (188 439) 
Servicos de terceros (18 918) (9210) 
Mantenimiento y reparaciones (16.432) (2.900) 
Impuestos tasás y contribuciones (13 750) (8312) 

. Partcipación de trabajadores 13y14 ¿14 140) (12772) 
, Pérdida por valoración de las acuones 7 (9.542) 

Asistencia médica (7583) (7490) 
4 Honosanos prafesianales (5.800) 1987) 

Armendo (6118) (5728) 
Servicios prestados (4 250) (a 150) 
Jubilación y desahucio 15 (8631) (3264) 
Deprecración por derecho de use 1 (2 128) > 
Servicios basloos (2265) 2123) 
Gasto de intereses pasivo por arrendamiento (1551) 

Deprestacion 9 (1.420) (1.307) 
Gastos legales (ses) (2.028) 

Amortización 10 (509) 89) 
Inteves sobre otros pasos (109) (a 
Gastos de waje (450) 

Comisiones (420) 
Otros servicios do 623 (6350) 

Os 361) 201823 
Utilidad antes de impuesto a la renta 70618 120 085 
Impuesto a la renta 13 (00735) (1240) 

Unidad neta y resultado integral del año 59903 108 845 
fo resultados integrales 1603 52 

Utilidad neta y resultado integral del aña 81 506 109.266 

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieras 

     "A Jose Loza 
Contador    

(7) 

e 
> 
e 
e 
e 
e 
e 
S 

e 

e 
e 
e 
e 
s 

$e 

e 

0 
e 
a 

e 
¿$ 
$ 

e 

e 

s 
Ss 

e 
8 
e 

le 
$ 

S 

¡9 

$



    

EZO79s0f 
y, 

JOpeJuOO 

    

¡essuso 
allas 

soJue Isi 

    

 
 

 
 

 
 

  

 
 

ZPE 
VS 

ES 
822 

aber 
E
N
 

00 
007 

8107 18P 9IGUAIaIp 
ap 15 8 oRjeS 

906 
J9 

£06 65 
£09) 

aye ¡ap sajesfapur sopepisas Á ejsu Pepa 
veo 

Pero 
seJoUatu sagO 

(83 
00 

bae OL 
¡ebay 

enueses ep voveidoldy 
(000.01) 

(000 
00) 

SOPUSpIAIp Sp UOIaNQUIBI( 
- 

8L0Z.[8P 018199) Sp ¿ [6D SeISIuOIOOY ap [ersuas ÉJunp ep upionjasay 

201 819 
009 pz 

sbLz 
zos 

000 00y 
A
S
 

9850. 
She 80) 

125 
Oye ¡ap sejeuBapur 

soperises Á ejes pepa 
(713) 

loz 
v1) 

SOPUSpIAIp 
Sp 

UOIONGUISIC 
8107189 

luge ah 9z [ep sejstuaioy ap ¡e10ua9 
eyunp ep upEnjosay 

(629 
101) 

BE9L 
000 

004 
1deo 

ap 
oJusuumy 

8107 18 JUge ap pz [8P SEJStOIsOY sp ¡18uss) 
EJunp ep Uonjosey 

180 bss 
Ops 

192 
vez 

eze 
000 00€ 

8402.18 
ou8us ap 

| ¡eoples: 
eL 

Sopantimos 
o
]
 

sopersey 
 sopeiselsono 
 
 

  

(sasusplunopajss 
selejop 

us opesedia) 
6102 

130 
3MBIWAÍOIa 

JO 
e 

TY 
OOVNIAYAL 

ONV 
13 YOd 

OINOMIYLYd 
18 

NZ 
SOJBVO 

30 
O0VIS3 

VSVAVAVO 
Y 

S SIYOTVA 
JU 

VSVO 
SINO 

TVASVIN 

60646 SODA 

 



JU]
 MASVALORES CASA DE VALORES S,A CAVAMASA 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019 
(Expresado en dolares estadounidenses) 

Referencia 
notas 2019 2018 

Flujo de efectvo de las actividades de operacion 
Cobros efectuados a clientes y otros 370 872 334,201 
Pagos efectuados a proveedores y otros (11337) (72875) 
Pagos efectuadas a empleados (198 219) (181582) 
Pagos efectuados de impuestos (23 920) (19142) 

operación 77356 80502 

Flujo de efectivo de las actwidades de inversión 
Cobro de mversianes a corto plazo (28881) (122188) 
Adiaones de actos intangibles 10 (490) (1200) 
Adiciones de acivos fijos 9 (3530) 

inversión 20 889) 123358 

Flujo de efectivo utilizado en las actividades de 
financiamiento 
Dnvidendos pagados (70 000) (14730) 
Pagos de pasivo por derecho de uso (4.347) 

Flujo de efecto neto utilizado en las actividades de 
Ainanciamiento qa 347) (14748) 

Disminución neto de efecto y equivalentes de efecto (27 840) (57532) 
Eleotivo y equvalentes de efectvo al cto del ao 66 160 123 692 
Efecívo y equivalentes de efecávo al final del año 

  

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros 

Io a << Jose Loza 
'erehte General Contador 
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