
MASVAlORES CA,SA  DE VA,LORES 5.....  CA,VAMA,SA, 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
A,L 31  DE DlCJEMBRE DEL 2012 Y 2011 

NOTA 1  OPERACIONES 

la Compañia fua con.liJu.:!. en  la ciudad de  Gu.yaqull 01  3 <le junio de 2003,  e in.<:riIa an 
01  reglBtro mercanlil  con  fecha  11  <lo  lullO de 2003  bajo  la  raz6n  SOCl.1  "Valore.BoIi••n."", 
Ca.a de Valoras S.A." 

L. compo~la formó porte del Grupo FlnanCl<>I<' 5olivan.no !>asta Junio del  2012 ya que de 
acuerdo a la. ",formas a la  Ley Geoer~ del SIBtema  Rn.r><>ero  meá..nte re.oluctón d. l. 
Junla  Bant:.n.  1>10  JB2011·1973  <lel  29  de  jUlio  <lel  2011,  el  Banco.  <lebía  enajenar 
oblrgOlOl'Tamente,  hasta el  12 de julio del 2012,  l •• aocion•• Que  mantenla en la  Compo~la, 
por ""lar regulad. bajo  lO  ley do Merca<lo de Valo",. 

Mediante  controlo de  comp",,,,,nla  con  fecha  2B  de  lunlo del 2012,  el  San"",  trensfin6  a 
tiJulo oneroso su. aCCiona. en ValoresBolivanano,  C.S. <lB  Valore. S A.  En Junl' Gene",1 
E><Iraordinari.  <le  AccIOllI.1aS  ""lebrada 0122  de septiembre  del  2012.  se  resol.ió cambiar 
la denomnacoo <lo  la  compMla a Masvalores Ca.. de Valores SA QA,VAMASA,  qua fue 
aprobada  por  la  SuperlnteJ'l<lencla  de  ComPl'~I •• modionle  resolUCIÓII  SC_IMV·OJMV· 
DAYRG·12·()()()467l) el 20 de  agosto <101  2012 e in.<:riIa en el registro  moreantil  COn  fecha 
13 de 6epbemb", del 2012 

Su  Objeto  .ooal  .on  la. opo",cione. conlemplada.  en  la  Ley  de  Mercado  de  Valore. 
para  la.  casa  <le  valore•.  Su, actividades  .on  reguladas  por  el  Consejo  Nacional  de 
Valoreo, 

NOTA, 2 _RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLmCAS CONTABLES 

A contlnuaclOn se <Ie.t>iben  las  principales  politlca. conlables adoptada. en  la prBparllclón 
de e.to. estado. financiero. 

2.1  80... do ",epa_ioo 

Los pr@sent... eBt.do.financlero.<leloCompalilaaI31  <le diciembre del 2012 están 
preparado.  de  acuerdo  con  la. Normas  InlamaClonales  de  InformadOn  Financiera 
(NIIF),  emilldas  por  el  C<lnsejo  do  Norma.  Inlemadonale. de Contabilidad  (IASB), 
la. que h.n .ido adoptad•• en  EcuaGor.  Yrepre...ntan  la  adopCión  Int<ogral.  expliCita 
y s., reservas de las telenda. norma. Internacionales aplieada. de  manera uniforme 
en los ejerciciOS que .e pre.enton,  Los estad"" ftnancietos de la  Compo~la han ..do 
~.rados <le aouerdo con el principio del costo hist6riCo 

L. preparaolón  de  los estado,  financiero.  da acuerdO  con  NIIF  requiere@lusode 
ciertos  eSlimadOS  contab4e.  orlllco •. También  requiere  que  la  Adrn"'i.!raci6n  ejerza 
su  juioio en  el proceso de apllcaci6n de  la. polltlC3S  conlable. de la  ComPl'~i. La. 
'¡'"a. que  in~lucr.n un mayor grado de JUICIO  o complejidad  o áreas  en  la. que  los 
.upuootos y e'limado••on  s;gnlficativos  para  los  e'lados finanCiero••e describen 
en la Not. 4. 
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MASVAlORES CASA DE VALORES S."" CAVAMASA 

NOTAS EXPUCAnVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE  DICIEMBRE DE 2012Y 2011 
{E>:pre..do en <101a..... eslaclouniclenses) 

A  la  lecha  de  emlSlon  <;lo  eslos eslaclos  financteru•.  se  han  publicado  enmlend.... 
mejoms e Interpretaclone. a la. nonna. exislente. que no  han entrado en Vigencia y 
que  la  Compa~la no  ~o adoptado  oon  antiCipaCión.  Esta.  son  d.  apllca"",n 
obligatoria a parti' de tos  fec!>a.  ind'cadas a continuación: 

ApI<"t",U"mO ,'0> 

La  Companla  está  en  proceso  de  evaluar  los  impocto.  de  fo 
proounclamientos.  Sin  ombargo.  e.tima  que.  oonsOde,.ndo  la 
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actividades.  no  se  generara  un  ,mpacto  Slgnof"'"livo  en  los  estado.  fin.nci....,.  en  el 
ejercicio de S" aplicación  InlOlal 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA  

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS  ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 
(Expresado en dólares e.'o""un'l<Ienses) 

2.2  Mo .... da funcional y moneda de pres..,laclón 

La. partida. en  lo. e.lado. financieros  <:le  la  Comparlfa  se  expresan en  la  monoda 
del  amb",n(e  económico  pnmano  donde  opero  lo  enlldad  (monedo  lunGlonal).  Los 
estados  ~nano .."",  .e  expresan  en  d61ares  estadounidenses,  que  e.  la  mor.eda 
"'nclonol Yla moneda <lB  presentaCión de la Compan,a, 

2.3  E_o y ",,"ivolontes de efectivo 

EI_\IO y "'Iulval""'es de electiVO  comprenden  el af@ctlvodlsponlble.<lBpósItosa 
la  vlSla en  banoos  Im:ales e inversiones mantenidas ha.ta .u venGimiento  menor a 3 
m...., 

2A Activo. financlOl"oo 

La  Compa~la olasmca  .us activo<  finanolero. en  4 categoMa.,  'actlvos  finanCiaros a 
v~IQr rill:Ol1.ble a Irave. <lB  ganan",~~ y pérdida.', "pr8slamo5 y c""nt•• por cobrar', 
"act""os  financiero.  mantenidos  llasto  ...  venclmlanlO'  y  acti"".  financlaro. 
disponi~" po",  ra  venta'  Al  31  <:le  diciembre  dal  2012  y  de4  2011.  l.  Compa~la 
posee act ..... financieros en  la categoría  de """"\10, finor>eieros mantenIdOS haola el 
vencimiento"  y  "préotamo.  y cuento.  por  cobrar',  L.  cla.lficación  depenoo  del 
propó"to  pa'.  el  cual  se  .dqulneron  los  activos  financieros,  la  AdminiSlraGion 
determina lo  daSlfioar;ión  <:le  sus  ootivo9  finanCiaros a  la fed'la  de su  reconm;;mlonto 
inlCiol  La. Gompras y vent.s I1Ormol"" de actiVOS  finanoleros se reconoC<!n a la lecn. 
de  compra  o  liquldaolón,  es  decir,  lo  lecIla  en  la  que  el  odivo  e.  adqulndo  e 
entreg.do por la  Compa~i. 

AgINos financieros mBIlrenm hostg 61  Vj,Inolm;'mro 

COIl.tltuyen  in.trumont""  <lB  <:Ieud.  em~ldo. por  mstltuelone.  fino"",eras  dol  pars, 
que dan  dereoho a po(!Os  fijOS  O  det"""i""~e •. tienen  ven",miemos  fijos  y para  lo. 
que  la  Compania  tiBno  ,.  jntene""n  Y  capaGKl.d  para  manteneo1o.  "".to  su 
vencimienlo.  Postenor  al  reconOCImientO  iniCIal  lo.  activos  finanCiero.  mantenido. 
nosta el vencimiento SOll medidos al  co.to omortilado, Los actfVOS en esta  c:ategoría 
se cla"fican como activos  comen!es  SI  oon,  o mantenido. como negm;;obles.  o se 
e.pera que  ,e ",ali",,"  dont,o  de  los  12  me.e.  contados  a  partir  de  la  fscha  del 
balan« general 

2.5  Cllento. y  documentos poi' oo",a, 

Corre.ponde  prlnolpalmerrte  a  ",,"nlas  por  cobrar  Clierrte.  producto  del  servicio 
preotado,  préstamo.  o  "'nclonarlOS  y  por  el  créd~o tnbLJIano  proveniente  de  'u, 
ope,aoiones 

'"'  
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MASVALORES CASA DE VALORES  S.A. CAVAMASA 

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE DICIEMBRE DE 2(112 Y 2(111 
(E""reoado en dolareo esladoUnlden.es) 

2.6  Deterioro do activos 

DlOItIriDro de acUvos no corrienles 

la Compania  evalúa  anualmenle  la  ex",'encia  de  Indl_ores de  <Ie1erioro  sobre 
sOlIvos  no  comentes.  SI  "",oten  mdicador..,  la  Compañia  ..tima  .,  monlo 
recuperable del  aOlivo deleriorado  Las pérdlc!aS por deterioro corresponden al  monto 
en  el  que  el  valor  en  libros  del  aOlivo  e.<oede  a  SU  valo,  reoupe ... ble  El  ",,'or 
recuperable  de  los  activo.  corresponde  01  mayor  enlre  el  monto  nelo  que  se 
oblendria de  su  venta °su  voto, en  u.o  Lo  Admlnlslr.>Cioo  ha  r@allzaOolOS  análisis 
pernnernes  y  co"",dera  q.oe  nO  ...  hon  prooucrJo  evento.  quo  indiquen  que  • .,. 
actiVO' no corriente ••igniflcativos no podnan recuperarse. su valo' en libro. 

Deterioro de acd_ financie_ 

Activos v8luados •  cosIo amorllzado 

la Companla evalúa  al  final  de  oada  penodo.i hay eVIdencia  ob¡etiva  de  dele,ioro 
de un aclillQ fina"",.f'O O go'Upo de  oct,."" finan.,;e,os.  Si existe deteno,o de  un  .ct",o 
finonciero o go'Upo  de activos  ~nancleros la  pérdida  por delenoro ... reconoce 0010  SI 
hay  evodencia  objeti••  de  delenoro  como  ..... ultado  de  UnO  ° mM  e.entos  que 
ocurrieron  despué.  del  reoon<>CimJento  ;nlo,OI  del  .clivo  (un  ·evento  de  pérdida")  y 
que el  evento  de  pérdida  (o  ..",enIOS)  toene  un  impacto  .otore  lo.  flUJOS  de  ef@ct,.o 
e.tlmado'  del  act,.o  finanCiero  o  go'UpO  de  .ctivos  ~nanc' .. rus  que  puede  .... 
...tlmado conliabjomeme 

El  monto de  la  pérdida  ... mide  como  lo  diferencia  en!re el valor en  libros de  los 
activo. Y el  valor presente  de  los fufuros  ~UIOS de efect,"o ontlmodoS d ...oontados a 
la  la... de  Interés  efectiva  oliginal del oOliVO  finanCiero.  El ••Ior en  libros del activo  .e 
reduce  y el  monto  de  la  pérdida  .e reoonoca  en  el  eatodo  de  ",sultado. Integ,oteO. 
S,.  en  un  penodo postenor.  el monto  de  la  pérdida  por  deterioro disminuy&  Y dicha 
disrnrnuci/)n  se  relaCiona  Objetivamente  a un  evento que hoya  ocufTido  deopuéo  de 
q..... reoo"<>Ció  dicho detenoro .•e reconoce en  el  estodo de  resulladOS  inlegrales 
la  reversión de  ,. pérdida per deterioro prevlamerrle reconocida 

La  Admlni'lfación  ha  reajizado  los  .náll$io  pertinent .. y  oonsidera  que no  .. han 
producido ellent"" que indiquen que su. oOlovos  financoero.  olgn~icat'""" no ped"an 
rewpe,arse •  su v.lor en libros 

Los  octivos  fijos  de  la  Compo~la Se  componen  de  equ,pos  da  ofiCina,  muebj.s  y 
equipos  de  comp""""oo,  cuya  ba.. de  medlaón  es  su  coste  h..tórloo  menos  su 
corre.pondlente  deprem,,,,ón  El  coste  h,stórico  InOluye  los  gaMO'  dorecta"",n!e 
atribulbj" a la adquisición. 

(10) 
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MASVALORE5 CASA DE VALORES SA CAVAMASA  

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  OE DICIEMBRE DE  2012 Y 2011 
(Expreoado en dólares estadounidenses) 

Los  coste. posteriores  se  incluyen en el Importe en  libros  <lel  activo  o se  re<:onoeen 
como  utI  actr.ro  separadO,  segun  corre'pOonda,  sólo  cuando  e.  probable  que  lo. 
benefiCIOS  económICOs  Muros  asociado,  oon  los  elemento<  ""yan  a  fiuor  h"';.  l. 
compañia  y el  coste dele"'"",nlo pueda <leterm'.,a"," de forma r .. ¡,jo, El  ;mpo~. en 
lib,,",  de  la  parte  sustituida  se  da  de  baja  contablemsnte  El  reoto  de  gasto  por 
reparaclon.. y mantenimiento oe carga a la ClHjnla de  re,u~ados durante el ejerciCIO 
financ>ero en que se incurre en el mismo 

La depreciación se calcul' u ••..do el  métOdo lineal de a"""reto a NIC 16 para asignar 
la  dll<!rencla  ent~ el  co.K! <le  Jo.  aGbvos y  sus ""Iore, re"duales durante  las vidas 
LJI,I.. estimadas, que se Indlc." a continuadón 

•  ""'blllano, on ..re, YeqUipOS  10 años 
•  Equipos <le compulaclón  3  anos 

El  \lalor re,id",,1  y  la  \lida  útil de los  ~<;1ivW s~ ~¡ ...n,  y ajustan si es  nOQ'¡~rio, en 
la  !eoha de ca'" balance  La campanla  ha  determinado un valor residual  cero para 
.us aotill06 fijo. 

C""ndo  el  Importe  en  libro.  de  Un  oct"",  es  superior  a  su  Importe  recupetable 
.stimado,  .u  importe  en  Irbros  s....du""  de  forma  Inmediata  hasta  SU  Importe 
recupe",ble (Nota 2.6) 

Las  pérdidas  y ganancias  por  la  "enla  de  acti""" fijOS  se  calculan  comp ....ndo  lOs 
Ing....""  obtenidos  con  el  Impo~e en  I,bros  y  se  reronooon  en  la  ouenla  de 
resu~ados dentro de "OIreS (pérdida')Jganandas _ nel",," 

2.8  Ac~_lntangib"s 

Los  actl\lOS  iOlanglbl.. <le  la  oompa~io s. camponen  de  li""ncia,  para  progroma. 
Informálicos  y por  la  cuOIa  patnmon.al  relatl\l"  •  Su  participación  en  la  601... de 
Valore. de Guayaquil. 

La.  IIC8""''' para  programas  informá~oos aclq";rlda.  se  registran  al  co.to  que  es 
"olor ra:zonable  al  momento <le  su  adquisición  Eslos se amonizan du ... nte una  .ida 
útil  de  3  añ""  Los  gastos  relaCionados  con  el  deearrollo  o  mantenlmlenlo  do 
programes  inferm.~cos se reconocen como gasto, ouande se incurren en ellos 

La  cuota  patnmonlal  eslÓ  reglstr.'"  Dajo  el  me<lelo  del  coslo  cOn  una  \lldo  útil 
indefinida,  la  m,sm.  que  es  mantenida  pa",  podor  operar,  Las  evaluaciones  <le 
dete¡joro .., realizan penÓ<llcamenle (Nora 2,6), 

111)  
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MASVALORES CASA  DEVALORES S.A.  CAVAMASA 

NOTAS EXPUCAnVAS A LOS ESTADOS  FINANCIEROS 
AL31  DE  DICIEMBRE DE 2012Y 2011 
(Ei<p",...do .... dólare. estadounldens",,) 

:U Cuentas por pagar 

Corre.ponde a ClJenta. por pagar a proveedores de s""'i<:ios_ La. cuen.... poc pagar 
.. daSlfican  como  pasivos  oo","ote.  tienen  vencimientos  menores  a  12  me.e. 
contado.  d..""  la  led\a  del  eslado  de  situación  finanCiera,  de  lo  Oontrnno  se 
presentan como poSlVOS no corrientes 

2.10  Imp"'BIo~la ..nto 

El  ,mpuesl<> a  la renta está conformado po< las obligaciones  Ie¡¡al.. poc Impueolo a  la 
renla (impuesto a la renta  comente)  y lo. Impuestos  d~erid"" El impu...to a l. renta 
e.  reconocido  en  el  eslado  de  re.u~.doo ,ntegrales.  e.".,pto  ClJando  é.te  'e 
relaco""a  con  partidaS  reglslradas  d"OClamenle en  el  patnmonio,  en  ""lO  0••0  el 
_o de impue.to se reconoce lambién en patrimoniO. 

(a)  Impuesto a l. rema corriente 

El  impuesto  a  ta  renta  ro"'onlo  se  caloul.  sobre  la  ",nt.  gravable  del  a~o 
ut,lozandO  t•••• Impos~ivas promulgad•• a  l.  fecha  elel  ..lado  <:le  SitUaCión 
financiera 

lb) impuesto a la renta diferido 

El  impuesto.  la  renta  diferido  e. aquel  que  l.  Compa/ila  o.per.  pag.,  o 
""",perar on  el  futuro  por l •• d~erenoias temporanas  entre ef  volo,  .... 1,,,,",,,,  ele 
los  activos  y  poOlVOS  y suo  oo<re.pondoente.  ba.es  tributaria •.  Loo  ,""ve. y 
paSIVO'  po,  Impue.1OS  diferidos  90n  generalmente  recOIlooklos  por  todas  las 
dIferencia.  tempor.rias y son  calculado. a  la. t•••• que estsrl.on  "genles  a  la 
fecha en que los paSIVOS sean pagad"" y los activos sean real"adOs 

El  Impuesto a  la  renla  dl~"dO oe  prov..lona  en  su  totalidad,  por el  método del 
pa","o.  sobre  la. dlferenclao  tempor.les que surgen  ootra  las base. t"bulo,la. 
de  actiVOS  y  pa.ovo.  y  .u......pectivos  valores  moslrados  en  1""  estadOs 
~nanolero •.  El  Impuesto a la  renta dJleooa  se dete"'''"" usando to.a. tribut.na. 
que han  ..do promulgadas a  la fecha del e.tadO de  .lluaoión bnanclera y que se 
espera serán  aplicables ""a""o el  Impue.to a la  rento difando actiVO'" realice o 
el  impuesto  a  l.  rento  paSIVO  se  pague.  Los  estad""  finanCiero.  adjunlO,  no 
preoenlan saldOs por Impuesto a ta 'enla diferidO_ 

2.11  8efleflcio. a ompl....d"" 

(a)  Partidp8ción dB los r",bajaá<Jros en las <liMadas 

El  15% ele  la utilidad anual  quo  se debe reoonooer por concepto  de partlcipaolÓn 
faboral en 1... utllldodeo eo  reg,strado cOll cargo  a los  re.u~odO. del ejerolclo en 
que se devenga. c"" base en las sumas por pagar e'igibles 
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NOTAS EXPLICAnvAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
Al. 31  DE  DICIE"'lIRE DE 201iY 2011 
(E>p<e&ado en dólares estadounlden.e.) 

(b) Beneficios definidos. jIIlJllaoión p8tr0nal y bomlloaoión "'" desahtJCio 

El  costo  Ge  1",  beneficio.  ~~nid"" Úuollación  patronat  y  bonl~caclón po' 
desahucio)  es  determonado  uPllUOndo  po' el  Metodo  de  la  Unidad  d.  CréditO 
proyectada,  con voloradone. actuarial .. realizadas al  frnal de cad. periodo,  Las 
ganancias y pérd'das actuanales  se reconocen utilIZando el  enfoque de la  ba,.,a 
de  fiuc:tua<i:)n  (10% daJ  valor  presente  de  la  00109""'00  01  Inic",  del  periodO 
dividido  ent,e  el  número  promed,o  de  a~os de  trabajo  que  le  re.len  a  loS 
empJeados  No se con.ld.... el  10% del val", razonable  de  los octwos del plon, 
en  raZón  de  que  eota  obllgaol6n  no  ••1<\  foodeada),  los ""sto. de  los  se",iei"" 
pasados  se  reconocen  inmediatamente en  la  medida  en  que los  beneficl".  ya 
han  Sido  oto'\jadOS;  de  lo  contrano.  son  omortizad".  utilizando  el  método  de 
linea recta en el  pe<iodo promedio h ...1a que dichos ben.fiCIOS SOn  olOl'90d". 

Las  indemnlzaoiones  por  lermlnaCI6n  Intempestiv.  o  Oese  laboral  .on 
,econocida. como gaslo ouando la deolsión es lomada par. d.r po< terminada la 
reloclon  """I"'ctual  ""n  lo.  empleado.  d.  forma  unllalerar  En  el  2011,  la 
Companla e6lableClÓ  una prOVISión  po", e.te  benefiCIO,  debj¡jo al  """","o que 
se desarrolló en el  a~o 2012  (Ve< Nota 1J Por US$5,626. la  ""al file Ilquj¡jado en 
el  mea de runio del 2012 

2.12  Provllolontls 

La.  proviSiones  s.  ",conOCen  cuando_  (1)  la  Companla  tiene  una  obligaclon 
presente,  ya  .ea  legar  o  Impllcita,  como  resuttado  de  evento.  pasa_,  (Ii)  es 
probable  vayo  a ser ne""••na  una  .olida de  recursos  para  r'quj¡ja' l. obligación',  y 
(101)  el  monto  se  h. eslimado  de  forma  ~able Los  montos  reoooocl<!o,  como 
PfO'iOSlón  son  la  mejOf e.t,mao,ón de la Administración.  a  la  fecha  de  01""" de los 
estado, financieros. dejos de,embolsos ne""••nO' para Ilquldor la obllgaol6n_ 

Lo.  conceptos  por  los  ouales  se  constlluyen  provl.rone.  oon  ""'\jo a  reouna<!os 
corresponde  pnnOlpalmerrte  a proveedores  localea,  impuesto a  la  renta  causado Y 
pa~icipoción •  los trabaladores en el ano,  Ver Nota 1 L 

2.13  Reconocimiento do Ingresos 

Lo. Ingreso. comprenden el valOf de  l•• comi..o"'"  ganadas por la companl. en ¡a 
prestación  de  1".  .e,,"cios  de  inlermediO>Ción  de  valores,  asesorlo •• 
e6lructuraClon.. finanCieras  e  inte_...,  esle  ultimo  regis1rado  baio el método de 
Inte"". efeclillO 

(13)  



IIIASVALORES CASA DE  VALORES 5." CAVAIIIASA 

NOTAS I:XPUCATIVAS A LOS I:HADOS FINANCII:ROS 
AL 31  DE  DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 
(E>rpreoado en dólare. estadounlden.es) 

2.14  Costos y Gastos 

Los  costos y gaotos  se "'9istran al  costo.  estos se reconocen  o  medida  en que  se 
inourren.  in<lependoenleme",e <le  la fecha en que se realiza el pago. 

NOTA 3 _ADIIIINISTRACION DE RIESGOS fiNANCIEROS 

3.1  FaclOfeS de  ~eego financiero 

L•• actividades de l. Compan,. ,. exponen a una vanedad de "e.¡¡o. ~nar>eieros 
n..¡¡o.  de  mercado  (que  comprende  a  los  nesgos  de  precio  y  ta.a  de  Inle";'). 
n"go de  orédllo  y  nesgo do  liquidez.  El  programa  general  de  odmlnl.traco6n  de 
""¡¡O,  de  la  Compa~la se  cO!>Centra  pnncipalmente  en  lo  imp.edeable  de  los 
mercados  finanooeros  y  trota  de  minimiZO'  potencial.. efectos  ad."",os  en  el 
d..emp!lilo finanooero  de  la  Compañía 

net>do a que  la  Comp.~la no reglS"",, posl""" que generen  intereses atasas 
"ari.bles  no  esl.  expuesta  .1  nesgo de tasa  de  InteréS  .obre  su. flUJOS  "" 
efodl"O 

lb) Riesgo de cmd~o 

Lo.  acbllOs  finanderos  de  l.  Compañia  poIandalmonla  expuestos  a 
concentraciones d. nesgo d. oredllo  conSisten  principalmente  on  ""~SltoS 
en bancos.  I""e~o .... s "'aslficadas como mantenida. hasta  6U  vene,m"nto y 
comísion.. por cobr.,. 

Con  respecto  a  las  i""....ion...  clasmead""  como  mantenidas  hasta  su 
""ndm..nto  (consiste  en oertifk.ados  de  dep6s~o y  pólizas de acumulación). 
l.  oompañla  los  cOloca  en  instiluoiones  financieras  oon  sufiooenle  sol.oo",a. 
Irquldez.  rentabilidad y que regIStren una calificación t,po AM" a "AA+". 

(e)  _'[JO de fiquKiez 

La  prinolpal  fuente  de liquidez son los  flujos  de efectiVO  pfO'/oolenles de su. 
actividades operacianalas  L••dmmlSlraolÓfl  prudenta dol  riosgo  do  liquidez 
Implica  manteno'  wfocienie  _,VO  y  equ"l.'enle6  ele  efecllllO.  ,. 
disponibilidad de final'lClamienlO  "  lrav","  <le  un  número  adecuado da fuentes 
de  finanolamlento  comprometidas  y  la  oapaoldad  de  ce"",  pCM!iciones  de 
meroado  En  este  sentido.  la  Campanía  no  está  B.puosta  •  nesgos 
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NOTAS EXPUCATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE  DICIEMBRE DE 2012Y 2011 
(Expre""do en d6Ia",. estadounlden.es) 

Significativo. de  liquidez  ya que hiSlórioamente  lo. fiujos  de  efectlllO  de .us 
operaClon.. le  han  penTII\ldo  mantenor sufiCiente  efectivo pa.., al1011der  sus 
<>bligaclone•. 

3.2  Administración del neogo de capital 

Los  otJjetivos  de  la  Compañia  al  administrar  el  c""ital  son  el  salvaguardar  .u 
capacidaod  <le  commuar  como  empre.a  en  marcha  con  01  prop6sito  <le  geno..,r 
retomo.  a  .u. oOOonl.l.s.  benofiCIOS  •  otros  grupo.  de  Inte'és  1  mantener  "na 
esUuOlur. de capital 6ptlm. p .... reducir 01  costo del capital 

3.3  Estimación"" valo< razonable 

Para fines de  determinar el  valor razonable  <le  un  actillO  O pa."", finanCiero  puode 
aplicarse alguna de la. olgulenteojerarqul.o de modoco6n: 

•   Precio. de cotlZac"'n  (no aiustrodosJ en  mercados actiVO'  para aOllvo. o pa.iVOS 
IdéntiCOS (nIVel  1) 

•   InformacI6n dost'nla a precios de  cot"acl6n Inclul<:Ioo en el  nIVel  1 que 00  pueda 
confirmar para el aOlivo o pasivo.  ya sea d,rectamente (precios).  o indirectamente 
(que.e deriven de precio.)  (nivel 2) 

•   InformaCión  sobre  el  acli\ro  o  pasillO  que  no  se  basa  en  data  que  se  pueda 
confirmar en el marcado (información no observable)  (nivel 3) 

NOTA4· ESTIMACIONES Y APUCACION DE CRITERIO PERSONAL 

La  Compañia  efectúa  estimaoion ...  y  supuestos  respecto  del  futuro  Las  estomlOCione. 
contables  re.unam""  por  definición  m"l'  pocos  veoo.  serán  iguales  a  lo.  re.ultado. 
realos 

Estas  eotim"",ooBS  se  realizan  en  función  de "' meior  inlonnación d18poniblo  sobre  los 
hechos analizados. En  CIO.IQuier caso... posiblo que acome",miemo. que puedan tener 
luga, en et futuro  obliguen. modlrocarlo. en  lo. pr6xlmos e]..o,,"os.  lo que  se realizarla. 
en  su  ca'O  de  forma  prospectlva.  Las  principales  eSI,maciones  y  'us  supuestos  se 
prMontan a conlinuacoón 

la  determinacI6n  de  la.  obllgaclon..  y gastos  por  impue.tos  requiere  de 
imerpretaciones  a  la  legislación  lributaria  aplicable.  La  Compañia  cuerna  con 
as..orla profeSional en matena Inbutan. al momento de tomar al9una dlOCiSlón sobre 
asumos tnbLllanos  A pesar que  la Admmistracoón considera que su. ""tlmaclooe. en 
maleria trlbutana son  prudemes y conservadoras.  podrlan existir dlouepancias con la 
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 
(Expre.ado en dola"", 8.t.cIounlCl"n,e.) 

admlnlslrati6n tributaria en la  interpretación  de normas que requieran  ele  a¡usl... por 
,mpuesto. en el futuro 

lb) OOig""i"""s fKJf bene(K;'os ¡xlr retiroS d<il p<m:onat 

El  v.lo< presente de l•• obligaciones ¡xlr  planes d" pen.iOn depende de un  númem 
<le  factore,  que  se  detell1llnan  ,obre  bas...  actu.noles  usando  un  numom  <le 
supu..los.  L,," supuesl,," usados al  detell1linar" costo neto  por pen.ocne, Incluyen 
una  t ••• de descuento  CualqUier  cambiO  "n .stos supuesto. !endl"  Impacto  en el 
valor en libro. de la obll¡jaclón por pla...s de pensl6n. 

la  Compa~ia determina  la  ta.a  de desouento  aplOp'ada  al  fonal  de c.da  año  para 
dele",,,,,,,,  el  valor  presente  de  la,  futura,  salida,  de  Hujos  de  efectivo  e,timada. 
que .. prevé se lequeoir'  para  cancol.r la. obligaciones  por  planes d" penSión.  Al 
detell1llnar ...ta  ta .. <le  descue"to.  l. Admin,.ltac.ón  oonsld"la  la. t...a. de  inleres 
d" bonos cOiporatlv,,"  de alta calid.d que Se denominan "n la  moneda  en l. que  lo. 
bei>e~clos se  pagarán  y  que  tienen  plazo,  de  venclmlenlo  slmi'."",  o  que  se 
ap'o><iman  a 'os plazos de  l •• respectiv•• obligaclon.. poi  planes de pensi6n  Otro • 
....pue.tos  clave. par. estableoer  la. obligaCiones  pOI  pla...s  de  pen.ión  se ba.an 
en  parte  en  la.  condicione,  actual ...  del  m"""'do  Ver  Not.  10  qLJe  pre,enla 
infoll1lación adicional '001. esta. proVisiones. 

NOTA 5 • ACnVOS FINANCIEROS POR CATEGORIA 

Comp,,"lciOn 
20t2  = 

AetMo,  n..n,l.ro, 1'1001<10$ al  '0010 ,mo'¡'~o 

Er0C1Ml1  oqUtv.,""~ .. 01",""", 
I"""",,,,,,e, maotenlcla,  ~ .... 'u ""oclmlon'" (t) 

3640t 
;¡J~ 4(1) 

.,"
248902 

O,"', O<'M" (2)  '42'7  14.)0:< 

281  osa  :)28011 

P.",,,,, 'n.nc..."" me~~o, .1 oo>ro O.,""IZadO 

Cuonlas pOI  ~ga,   2.818  t2418 

(1)  l., in""lSlones m.ntanida.  al  ",,"cimiento.1  31  de dociembre  del  2012  y 201t  se 
present.n a con!lnuac;on: 

(veose página Siguiente) 

(t6) 
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"a"  .-'re",  •• ,..  
(2)  Al  31  de  dleoemb<e  del  2012,  lo,  0lro5  acbvo.  Incluyon  oenLficado.  ¡je  depósMs 

emibdo, por un. inslllución finanCiera  local con ""ncim'ento. ha,la febrero del 2013 y 
I••a  de  onlere.  del  3J5% anual  (2011  ""n  venClmlenlo.  hasta  febrero  ""12012  y 
lasa  de  inlero.  del  3,75%1.  el  q"e  han  "do enlregado  en  g ..... nll.  a  ,.  Bols.  de 
Val"",s de Guayaquil,  par. a''''9urar el cumplimiento de 5US  obligaciones lrents a  .U. 
""mil"nto. y a  la Bol.a 

I'IOTA 6  EFECTIVO YEQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Compo"ci6n 

Cala y banco. (1)  ~~, 64.807 
....."''''''''' men""" a  3 meses (2)  128.037 

16643B 

(1)  Cor....ponde prinCipalmente" depó5ilo,  mantenidos en el  Banco  Bol".rlano C A  y 
B.""" Central del huador. 

(2)VG'Nola5{1), 
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE OlCIEMBRE DE  2()12 Y 2U11 
(Expresado en d6lare. estadounidense.) 

NOTA 7· ACTIVOS FIJOS 

Composoc;On 0131  de diciembre 0012012 

T.....nual ,. 
2012  depreciacoOn 

Equipos de oficina  ,~, ,~  

MLlebl.,.  y Enseres   3524  W% 
Equipos d. computacl6n  33,33% 

Menos· OOprecracl6n acum ulada 

Saldo al  1 de enero  
AdlcIOII.,  
DepreclaciOn del  a~o  

Saldo al 31  de dlclem bre  

NOTA a ·ACTIVDS INTANGIBLES 

Composlcl6n: 

TaSaanUOI,-
amortlZoc,On2012 

licenc'"  33,33%  
Cuenta patrimonial en '. DoI.a 00 valores (11  ~  

Menos •AmortizociOn acumulada 

(1)  Corresporxle. la cuota polnmo"'al relatNa a su participación en  la  Bolsa de Valore. de 
Gu.yaqull, con ..... ",(la útil 'ndefinlda (Ve, Nota 2.8) 

NOTA 9 PROVISIONES 

Composlcl6n y mo",miento· 

(Veas. página slgu ..nle) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA  

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE D1CIEMBRE DE 21112  Y 2011 
(Exp"",ado en dólares esladouniden ....) 

SOIoo. "  Pago, )do  $"00' 01 
mi,,""  ,"",omo"to.  "'''_'on.,  ,no' 

Nl02012 

25209  42 ,..  145506,  22 1e,'0""•• "" O"' ""."' (')
B.,.,,,",, .000>1•• 12)  26'.7  34206  1'.270)  21 333 
P",~.,O" O'''' "b.IOol0" ••""""'INo", 101  1,,>  (1712)  m'" p","••On  O'''' ....."u""O (No,," 10)  1 92"   (1  ""¡"   "' 
""02011 

4,.., ...pu..... ,,,,,,,""se(11   40660  (59420)  25209 
,"279  J0,72J  (51 S05)""".'<>06 """.10' {'¡

P"",."," po,.. Jub,'.",,," p.""nol (Nota 10)   ,...)  '"'"1",   1 ",
P",,,.,,," po", D •••hu"", (No,"  1O)  ""  1  142  (1  707)24"   19'. 

(1)   InclU)'t!  pnnClpalm@nteUS$18,184(2011:  US$23,720)  dellmpuesio  ~ la  renta  por 
pagar 

(2)   Incluye  principalmente  US$17.005  (2011  US$la,7()9)  oorrespOIldiente  a  la 
partiolpaolón a  lrabajado,es 

NOTA lO_PASIVO A LARGO PlAZO  

Un resumen del pas,"o o 10'90 plazo es como S'!lue:  

Jubllaoión patronal 
Bonmcación por eIe.ahuclo 

10.1  JubllaclÓft  patronal 

De aouerdo con dISpoSiciones del Codigo de trabajo.  los  trabajadores qlJe por ve",'" años 
o  mas  hubi • ..,n  p"'slados  .u. se""CIOS  en  forma  oontinua  o  Interrumpida,  tendrán 
d_ a  ser  lubilad.,.  po,  'YB  empleado""  .in  peljui",o  de  la  lubllaClÓn  que  les 
corresponde en $U oOllddén de afi"ados al  Institulo Ecuatori.no de Segundad Soolal 

Los cambió. en l. proviSión .cumulad. do beneficIos definidos por Jubilación p'!rOn'l OOn 
los sIgu'ent...: 

(Véase página siguiente) 
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NOTAS EXPUCATlVAS A LOS ESTAOOS FINANCIEROS 
AL 31  DE  DICIEMBRE DE :ro12Y 2011 
(Expresado on dolares ...tadounldonses) 

."  .011 

P"",",l6n .1  In~" d.I ""'o  17,.  2,166 
CosIO labofal por ••""'irIs,.,......  00' 
"""","o d. pwilSIOO  porvonta d. compa~~ (1712)  
Co$" finonolOro  
PÓrdId>.IGo"..,ola) ""tu.... '""o"""itIo  '" !',óOJ)
P<O'In$IOO  .1 fi",,'  ... ,,",o  '"  1 712'" 
10.2 BonWlcaclOn  por deo.huelo 

o. acuerdo con  dospo."'"o ..... del  CódIgo de TrabaJo,  on  loo  .,..0. de terminaoión  de  1& 
relaciOn  laboral  por des.hucio .oIicitaclo por el empleador,  la Compañl. entregara el 25% 
d. lo  ultima remun.raolón mensual por cad. uno de lo.  a~os de serviCIO 

Los  c.~lo. ootuanak!.  del  valor  actuol  de  1&  obllgaclO<>  elevengada  por  conoepto  del 
pasivo  a  largo plazo fueron  realizada. el31  d. diciembre ele 2012 Y 2011  por un  octuano 
independ,ente  El  valor actual d. la. obllgaclon.. por concepto de p••i.o & largo  plazo y 
lo. coslos del """liCIO oetuol y al eo.lo d.1  .ervicio anterior fue,on caloulados utilizando .1 
método de la unidad de credllo proyectad.  Bajo este mélodo kls beneficio. d<¡  II<InOlon.. 
eleben  ser atribUidos  al  periodo de serv","o  del  emploadO  y basadas  en  la  f6rrnul.  del 
plan,  de tal  SuMe que se atnbuye  la  misma cantidad  e  be .... ficlo  a  cada año de servicio, 
cooslderanclo  el  uso  de  hipótesis  ael""nal .. para  calcuto'  el  ".'or presente  de  dichos 
beneficIo,  Esta. hlpllleSls  ,"fielan  ~ "aklr  <lel  dinero a  Iravé. del  tiempo.  el  Incremento 
.alonal y la. responsobllldades d. pago ele  la penSoOn, 

La.  ganancia.  y  pérdidas  actuarialos  que  su~an de  loo  aju.tes  por  la  oxpenencia  y 
cambios  en  kls  s"pueSIO.  actuarioles  se  cargan  o  abonon  a  resunados  du<ame  el 
remanente de  vida  I.boral  promedIO  esperado de  lo. emple.dos  corre.p""dientes,  oon 
be"" en el enfoque de ,. borxla de fluctuoelón 

La. presunclon... pnnoipoles usad.s para propósitos de los cálcukls  aOI""rlale.  0131  de 
diCiembre del 2012 y 2011  Son la••iguien"", 

2012  2011 
%  % 

TaBa(.) de descuenlo  ;~ 6,50% 
Ta.a(s) espe.ada del incremenlo ,alonol  ,~ 2,40'% 
Ta.a(.) espe<ada de!  incremento ele pensione.  ,~ ,~ 

TaBa(.) de rotacIÓn promedio  8,90%  '.-
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA 

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS  ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2lI11 
(E.p..... ado en aóla,.,. estadoun"en....1 

""  1Jlli 
lItll".......,  .. part,c,pa,~ ''''''''''' •  '",puoo'o.  11)  36~ 1,4,7<4 

B.o•• d. <~'*' para P"'''"pa'''"' ,.. ,_""""',  11336'  '24 n. 
M""",,'  Po"'c'".,"", 1""""'1 

lit,,,.."Bol.. .. ,m""",to. 
M..' Gasto. no  """",,,01.. 

117  0051 

" .. 
3 24¡ 

(18709) 

10601~ 

1~ 61' 
S••• ,mponrtll. ,,,''' 
Ta.... Imp""sto a  la ""',. 

Irnpuooto  a la  rento """"ente por pagoor 

•••
," 

22  lOO 

121  e¡~ 

'" 
2~.191 '" 

(11  Valor  que  dmere  al  registrado  contablemente  por  cuanto"  cierre  de  los  eslados 
f",~nci~ros d~1 2\)11  no  se  había  efectuaao  1"  GOnClllaClón  lfibulalia  definnMi,  el 
_  de  este  asumo  no  es  Slgnmcallvo  lomando  lo.  e.todos  financieros  en  su 
conjunto (USStl91) 

La determinación <lellmpuesto o lo  ren" por pagar del 2012 y 2011  fue  tomo Sigue: 

2012  2011 

Impuesto. l. renla causado   22,809  29 191 

IIIe"OS 
Retencio""s en ,. fuente efectuad ••  (4.725)  (4,580) 

Saldo a pagar por l. CompMla  18.184  24.611 

Otros asuntos 

El  Z9 de diciembre  de 2010.e publicó el  Código  Orgé",GO do  la  ProducOón,  Comemo e 
In",,~one. que entrO en vigencia •  p,~" de enero del 2011. 

Entre  alguno.  de  lo.  temas  se  i"oluyen.  determinaci6n  y  pago  del  ••Iarlo  digno, 
eotableoimiento de zonas especoales de de",,"ollo ecor>6mlco como un <lesiono aduanero. 
reformas tnbu"nas aduaneras (e.igibrlidad,  extlnci6n,  e,enclon""J, ""on",,"oloo del  pago 
del  Impuesto  a  la  Renta  hasta  por  5  a~os para  el  de,."ollo  de  '0I1,,,,,,on,,,,  nuevas  y 
prodoctJVa8.  nu"""s deducciones del  100% adiCional  por  depreoiación  de  maqulnanas  y 
eqwpos que pre .."",n el mediO ambiente  y también  ... e.toDlere .. reduce",n  progreSiva 
del  Impuesto a  la Renta desde el  2011  hasta  liegar 0122% en el2l)13 



M,Q,SY,Q,LORES C,Q,S,Q,  DE Y,Q,LORES S.....  C,Q,Y,Q,MAS,Q, 

NOTAS EXPLIC,Q,nyAS A LOS EST,Q,OOS  FIN,Q,NCIEROS 
I\L 31  DE  DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 
(E"preoado en <l6lar•• ""todouniden,es) 

Cambios en lo legislación 

8ala~o mlnlmo .. cto~al: El  Min"terlo de  Relacion•• Laborales,  omllló  la  ResoluciÓn 
No  000370, pUblicada en el Registro Oficial NO.618 del  13 de enero de 2012,  misma que 
estableoió los niveles en tas ""tructu",. ocupoCMlnal.. de la. comoslon"" sectorial"" y  los 
.atari"" mlnimo. sectO<iole.,  para  los trabaladores  amparado. por el  Código <lel  TraboJO 
vigentes o p.rtir del  1 <lB  enero del 2012. 

Esta  re",lución  determino  que lo.  salarios  mlnlm<>s  soctonal.. en  nlngiln  o.so podrán 
ser  infenores  a  ta.  est.blecidas  para  cargo  en  ta.  ramas  de  acti.KJad  de  comIsiono • 
..ctoriales,  y las tanra. de jomada nocturna se  liquidarán en relación  a lo establecido en 
el  a~I""lo 49 del Código <lB  Tf1ibajo, 

Determinación  pnaunUya:  El  Servicio  de  Rent.s  Inlema•.  mediante  Resoludó"  No, 
NAC·DGERCGC1200018,  publicada  e"  el  Registro  OIicial  No  629  del  30  de enero de 
2012,  expide 1""  coeficie"te. de  es~mación presunllva de oankter geno",l,  po<  ramas de 
actividad e<:on6mica, aplicables para el ejerolcio fiscal  201  ~ 

Los  coefiCientes  senalado.  e"  las  labia.  de  dele<mlnaoión  presuntivo.  se  apllcarBn 
multiplicándolos  por  lo. montos tot ...s de  los activos,  Ingres<>o,  o<>otoo  y  ","stos.  según 
corresponda  y de ést"" r...ullados .. escogerá el mayor. "'yo v.lor consblud  la  base 
Imponible OOb<e  la que se aplloo" la 1.nr. <orrespondlente del Impuesto a la rama 

El Servicio de Rentos  Internas ""nficará lo  infoll1la",ón entregada por cado  contnl>uyenle 
y caloularB el valor Iotal presunto <lB1  rubro respecto del oual se obtuvo la Inf"""aoión. 

R ...... rs<»I de g8.1o no deduolbln: de aouerdo al  RegIStro Ofiolal No,  71 adel 6 de Junio 
del 2012.  la  administraolÓn  "'butan. re.uel",,:  la apllcació" <le  la  ded"",bll,dad de <<>oto, 
y 9astos para efect"" de la  determinación de  la  base  ;mponl~e sUjOta  al  impuesto o  l. 
renta,  .e rige por la. d19posICMlne. de l. Ley Orgánica de Ré9,men Tnbutano  Interno y su 
reglamento.  y  en  ninguno  de  estos  ouerpos  nOll1lativos  se  eneuentra  preVISla  la 
aplicacIÓn de una figura de ''''''''",0 de gaslos no deduclbl&<",  para dloh<>o efectos, 

E" conoeeuenCla,  aquello. gasl<>o  que fu"rotI  con6ICI.....dO. por  los  sUjetos  pO.,VO.  como 
no ded"",ble. para er_ de  la  decl ....olón  del  Impuesto  o  la  ",nla en  un  """'rminado 
ejercloio fiscal.  no podrán  ""r consid ..... dos  como dedu",b"s en  ejerclCI""  fi"""... Muros, 
por ClJanto  dicha  ClrClJnsta""",  no  está  prevista  ""  la  normatiVO  tributa""  'lIJente,  y  el 
e)l!<tlclo  impoSitivo  de  este  tnl>uto  es anu.1.  comprendKlo  desde el  1  de enem  al  31  de 
diciembre de cada  a~o, 

NOT,Q, 12 "RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 

Al31 de dk:iembre del 2012 y del2011 1 ... siguientes dlsposlclon •• vl¡¡entes emitidas por el 
Con""jo  Nacional  de Valores  de  .cuerno  o  sus  atnbueir,",,"  en  la  Ley de  Mercado  de 
Vatoreo,  fueron cumplida. por lo  Compa~ia 
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IIIASVALORES CASA DE VALORES eA CAVAMASA 

HOTAS EXPlICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31  DE  DICIEMBRE DE 2012Y 2011 
(Expreoado en dólare...ladoumden•••) 

•  El pa..vo  IOtaI no podrá exceder en  3 ve<:e. el p.lr1monlo de la  Compa~I., 

•  La Companla  podrá endeuda"", COn  enbda<les aul<>rlzadas  por la  Superintenden",a 
de Sancos, oon ."" prop'"" aooonlSlO., con  pro_ores de bl..... Y se""el"" para 
el de.arrollo del objeto sCIClal  O mediante emISión de obligaciones, 

•  EllodlCe de P<lnafo,o propio debe _  f»enOr o Igual a 2 

•  El  íOOI<& do endeudamiento dobe ser menor ° '9uol a 2 

•  El índice de  .u~eler>eio palnmonla! debe ser mayor °19ual a 1 

•  El índice de IjqUldez debe ser mayor O Igual a 1 

NOTA 13 _ACnVOS y PASIVOS COI'IF!lENTES 

Al 31  de diciombre del 2012 Y 2011,@la""lIOy pasivo corriente  a.elen<:ien  o US$27D,965 
(2(l11:  US$313,7(0)  y US$48,312  (2011  US$77,5(4)  reopeotrvamenla,  por  10  tanto,  el 
capllal de trabalo ..elende a US$224,6:.3 (2011  US$236,Z(5) 

De  acuerdo  con  la. normas del Con'.Jo  Nacional  de Valore., el  Indlce  de  liquidO' dese 
ser maya °igJal O 1  Al 31  de dl<ierrllre 2012  y 2011, eMe  IndiCO  a.clende a 5 B5  Y 4 05 
resp.ctWamente 

NOTA 14 CAPITAL SOCIAL 

El  capllal  autorizado.  SUscrilo  y  pagado  de  la  Compa~ja al  31  de  dodembre  del  2012 
comprende  112,027 acciones ordlna""s d. valor  nominal US$1 ,00 cada una;  ..endo  SU" 
acelonlSIa. p",,"onas naturales domoclllada. en el Ecuador. 

L. Junta G"""ral de Accoomsta.  celebrada  el  16  de  m....O del  2Q12  aprobó el  pago  de 
dl,,"'eooos a los aecionlMas  por US$6S,944 

NOTA 15_RESERVALeGAL 

0& acuerdo oon  la leglSlac06n  vigente,  la  Compa~jo d_ ap'op;ar por lo menos el  10% de 
la utol"'.d nebi <101  a~o a una  rese",a  legal  h"'la que el  saldo de  doct>a  r@..",aalcance al 
5Q%  del  capital  SUscrtlO  la  rese",a  legal  no  ""la  disponible  para  diotnbuclón  de 
dividendos. pero puede ser capltah:zad. Outilizada  pa.. aj)ooober pérdldas_ 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA 

NOTAS EXPLICAnVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 

(E><pres.do en dól.res e.to<lounl<lon...) 

NOTA 16 ·CUENTAS DE ORDEN 

Comprenden, 

Por g.ranU. 
Ceo:tl~cados de dep05"" m.nl"nidO' "'" l. 901.. d. Valores  14001  14 001 

La Compañia manti ..... adecu.da cuslodla de los ••Iores en garantía. 

NOTA 17 ·EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 31  ele diciembre de 2012 y la fecha d. emISIÓn de esto. e.tado. finanCI""," (25 de 
enero  de!  2013)  no  se  prodUjeron  .""nl", que,  en  opinión  de  l. Adm;nlslraolón  ele  l. 
Compa~;., pudieran  tener  un  efecto Slgnlficatllf<l  sobre  "'S  .SIO<los  finar>eieros  o  que 
requieran rewlacoón, 
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