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MASYALDRES CASA DE VALORES S.A CAVANASA

NQTAS DE LDS ESTARDOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012
(Erprazado en ddlares &Etaﬂ-ﬂ-uni_glenses]

INFORMAC ON GENERAL
Constitucién y objete social

La Compania fue constituica on |a ciidad da Gusyegul el 3 ce iunio da 2003, & neeria en
el (2gI5TTe MerGRntl con fecha 11 g2 julic de 2003 bajo |a razdn social "Walomes Belivarans,
Casa de Walaras 54"

5U objeto s>cial son las eperaciones contempladas en la Lay de Mercade de Vaores
paa [ds gasa Je udiores, |ags clales comprenden la prestaciin de serucios de

indermediaciin e yainres, asptorias v estitycuraciones Yinaneleras. Sus astividades son
reguladas px el Cunselo kaclgnal de Valzres,

Reformas

La 2omaafiin forms parta del Grapa Finameieru Bulivariano hasia Junio del )12 va que de
atuertd & tas refopmas ala Ley General del Sisdma Financiers mediante resoluzien de la
Junta Panchia Neo. JB-2011-19%73 del 25 de julio del 2011, Bt Banco, aghia enajenar
ehigatoriamente, hasta el 12 de juelic deld 2212 |28 dccigneg que marderia en la Compania,
P eslar ragulade bajo la ley Je feicado de valores.

Medianie contrato de compravesta ceh focha 28 ds oo det 202 € Bancn. iansind 5
titus draroso gus ACiones en Vaores Bolivarmane, Casa de Valores SA&., =0 Junta
C=anaral Extmerdingre do Acsisniatas celebyadke &l 22 de septiembre dal 2012, 58 rasolvig
cambiar la danominacion de la campania a Masyaloes Casa de Valores 5.4 CAYAMASA,
gue ful aprobads por la Superteldenca de Compan as mediante resolecidn SC- Y-
CJMV-DAYR-G-1 2-3004E76 el 20 de agosto del 2012 & inscrils en el registrc mersanti: con
Tatha 13 de seplicmioro del 202

Aprobacidn da loy setados financieros

Los astadns finarsigres por & ano terminade ol 31 de diciembre o2l 2013, han sido
armitlclos con la gutgrizacion de fecha 3C Qe snero dal 2014 de |3 Gerercia Gereral y
postaridrmente secan pregtos a cetmgideracicn 4 o Junte Senera de Aguiginislds pard 5.0
aprobadan definitva.

RESUMEN DE LAS FRINCIPALES FOLITICAS CONTAEBLES

A confinuacitn se destibear las principales polliicas zontzkles adaptadas en a preparacian
e estos estades financiercs. Tal ¢ono lo ragquisre |a Nama [nkemacicnal & Infarmasidn
Financiera, estas polilicas han sido disefadas en funcidn 2 la NIIF vigente al 31 de
diciemime de 2013 y aplicadas ds manera uniforme 2n todos 125 eprcicos plesertados en

g5tos estadns inanciers.
Bayes de preparacion

Los presentes egtados Ainanclems da la Companla al 37 de disiembre del 2093 v 2012
eslin peuparadoes de acuerio con 8% Normas Intemacicnales de Informaciin Financiera
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MASVALORES CASA DE VAl ORES 5.4, CAVANASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCI|ERQS
Al 21 BDE DICIEM3RE DE 2013 ¥ 2012
{Expritata en dblres estadaunidensas)

[(MIF), emitdas por el Conseyn de Normas nternacionales dr Contabilidad (ABB). lag
gue hen sido acoptadas en Esuadsr, y represantan Iz adepcoian intedral, explicita v sir
resanvaz & A8 rafefdas nemas idbemacisnales splicadas do manera wniforme en los

Ej#rCiGins Que 52 presantan.

proparsgdes de asuarde con &l princgpo del coato b atdrics,

Nugvai narmMAs, Anmisandas & Interprataclones ¢mitidae Inlemagionaimcnte

Los estades firancieras de la Compadia han sidc

Ala fecha 28 errision de ezfos astados finanderng, & han publicads enMmigndas, mejorae
8 ntarpretaciones a las ncrmad exstentes, de das suales la zompania no las ha adoostads
con amhicipacidn. El IASB cans dera comn hanssars y srgantes, lus siguientee provectes
dprobados, do aplitacién obligatoria a partir dz |as fechas indicadas a contnuagdén
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.4, CAVARASA

HOThS DE LO% ESTADLS FINANLIERUS
A_ ¥ DE DEIEMBRE DE X131 ¥ 2012
[Expresads er_ﬁ_gﬁlams astacaunicenses)

La Administracion de Ba ¢ nmpatia ha revisado 122 nomas vigentes desds ol 1 do cnere
del 2013, gue de acuerdo a sy naluraleza, no hé geverado un iMEacto signficativo gn
I TRRRETIRT  READST finamriRres LAicicnaimentad, £ gncuantra e proccac do
evallacion, los impactaes de g ddopcidn por bs pronurciarr ienlys Jwicentes desde o 1 de
enero del 2014 =in embargsy, €2 edima que <onsiderands 14 natiralcze de s
actividades, no se cenaerard un impaclo sighificative en b esigdes firangieros gn e
BRMicin da sy spliczzidn imeigl,

Laz ermigrdas que &l IASE gansidora comg qacssarias parg (g urgeriles, s@rlas que &a
wetgien a coridruscinr,

. Mejoms anuales a las MIF dole 20097011 Los cambics son obligatorios para el
perledo iniciade del 1 de cnore del 20120 Los misjores incluyen enmiendas & la: )
'‘MiC 1 - Presertacién de @y estadis Mirancieres™. dorde clarifica 10 requerimientos
de prpomioner Mermesion comparaliva, i) NG 16« Pripiedades. planta r
Bquipas”, dondz se mejora @ reconocimienlo de elementas taAes coma piezas de
TRRAUESLE, Tl "M, T2 - \nSITUMEBNTS Airancieros: Presantacién” dondse se mejora d
reconociments de impuesto a laz ganancias de acyerdo a la NI 12 relasivo a
diginlzugivnes 4 Ips teréddi@s ce instrumentas e palimcio v @ costos de
tranzscsiones de papimanio; ¥, W "NIC 34 - Informacidq financiarg irtermadia’
dunde 58 TE2[0ra |as Revelaqones de achves y Jasivas totales pary un segmenie

en particllar.
* Majoras Snuales g las MIIF cgig g010-201£ Las cambios 500 obligatoring parm A

parigds Iniciads del 1 de julfo del 2014, Las maoras incuyar enmiendag a la o
"MIIF 2 - Fago basados an acciones”, dande s& modiican definiciores: in “NIF 3 .
Comtinaciones da regacivs”, donde s& modifica la medicion de |3 contraoresticion
contlrgentz en una combinadon de negocics, i) *NIF § - Fegmenios ooaratives”,
conde =8 Modiican las sgregacioaes de segmertos v 1a reecnzifiaciin dal toal de
2elives de los segrmsntos cor 195 actives totales de Ia antidad; i) "WIIE 13 - Valor
tazonald”, dorde carifica al ratamienta de las duentas per cotrar ¢ pagar 3 corto
flazo sin ningen tipp de interds sstablecidn; v *NIC 16 - Propiecadee, planta y
gqLipos” ¥ MIC 36 - Activos intangibles aclara sobre e método de revalyacidn, en
rzlagieén & ajuste propercional de g degreciacion ac molzda; vl WIS 24
mformacié a revalar sobre parfes relacionadas”, donde clarifica que una comaadiz
fue peate sery cips de gesbdn o drecsiing 88 Una pare relacionads.

™ Mejoras Anuales 5 [pe N IF cicla 2011-2013: Las cambios s6n okligatorize para e
peripce inidade del 1 de julio del 2014, Las mejaras inchyen enmisndas a la: i
"SIF 1 - Adopzién por prmera vez o lex NIFT, donde s@ clarifca |3 adopoor
anhcipada de lag NHF; i) "NIIF 3 - Combinadones de negocios”™, donde se actara &
gleante s [a noma = relcioncis 3 0s Negocihs somurtes: ) “NIF 13 - Valar
razonable’ dande se modifea el alkance da la excepesdn de valoacidn de
pertafzhea’; ¥, ivi "HIC 40 - Fropisdaces de invazidn”, donde 3dara que la ML S0 y
la NIIF 13 no scn exduyeTtes.
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MASYALORES CASA BE VALDRES 54. CAVANASA

HOTASDE LOS ESTADQS FINANC IERQS
AL 31 OE DICIEMBRE DE 2013 Y #1012
{Expresady en ddlats satadounedenses)

Labdminstacif dea Compafla ha redisadn @5 enmrisndas que setdn vigenoe desde
8l 1 de eneo del 2003 y as que astardn a partir del © da julio del 2014, lag tuales da
aclardn A 2t nodiivaleza, no han genarado ni han de gonorat ur impacio #ig) o fivelise #n
log presentes astados inanciaros.

Manada furgional y manads de pesevtation

Las partidar en los estados fnangeras de la GOmpania se expresan en a moneda del
ambiente econamico primario dends opera 13 @ntdad (moneda funcenal. Los estados
financlergs & exprasin en ddares esladeuridenses, Jue 25 la moneda funcional ¥ |2
moneds de prasenlacdr d2 la Compariia

Efective y squivalanies de efactive

El efecive v equvaleiies de efeclivo comprender & efective dispon ble, depisitos a la
vistes en Banceos v o0& invorsionG: de corte plazg oz aie liguidez con vensmientas
NAAE U res meeeS O TS, L0% mentiunatss valorez S0n de fbra disponibitidad.

Activos y paslves financigros

Clhasificacion

La Conpana clasificd sws adivoes Tnanciems en las siglientes cateqgorias: “achivos
financiargs s valar razanakle a frawés de ganancias vy perdigas” “prastamos y cUshbss BOT
cabrar”, "aclvos financrerss manteidos hasta su vencimientc” y “activos financiercs
disponitles para la wenlz”. Les pasies frantierce ca thsfoan op oo siguientes
calegonas; pasivos fhancieros a valar razonable z travids de canancias v pérdidas" v
“vtos pasiyis financieros’, La clasifficacion depence del propdeite para ¢l eual 28
adquirieran 128 astivos o contrakron 108 paseees financiergs. La Administracion delenmina
la slashcacihn de suz aclivos v pAsivos financieros g la fechs do ew reconceimento
inicial.

AL 31 de didembre d2h 2013 y ded 2072, ‘e Compania poste adlivos Binanciegs e la
categara de "activos finencizros mantanidos hasfa el wencirisnte” y "prdstames ¥
cuentas par cobrar’. La clasificazidn depende del propdsto para o cual =& adgquiriercn los
actvoa finansieros, la Adm.aistracicr determing 1A clasilficacion de $us activos finangizroa

a la fecha de su recoriodmienlo inicidl. Las caracterlskess de los referidcs inslrumentas
finansiers 58 aksan & Carkinuaniam.

{2y Aslvos finanoiams mantenidos hasta el vAncimiento

Sen adivos financteres ne derivades con pagos fijos o Jefanminzbles ¥ vencimiznto
fijo Que la Adnnistracion t&nNe 13 intencion y capackdad de manlenesr hasta o
wvencirmierto

Les inversicnes manlenidas hasta su vencimiento sa incluyen comec pare de o
adives correntas, dobido a gue Susnta Son un vergimienta mfarier 4 12 mases &
parfir da |3 facha dal estads de situacidn inandiara.

(1]
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MASVALORES CASa pE YALORES 54, CAVANASBA

MOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31LE DICIEMBRE DE 202 ¥ 2013
{Exptesado en didaras sstadeunoddangds)

] Cuentas por cobrar ¢omecizlies Fatas cuentas cermsspondar A €6 montae
adeudadas por sus clietes por la vanta de semvicias €0 el curst Ndrmal ce |08
negacing. 5 & egparan cobrar en un 30 o menas 5& clagifican eomd activos
corrigntes de o contraric se presentan como acivos no corientas. Se
aeorocar 4 ey valor nohingl quo cd eJuivlente a sU Gosto anorlizadg pues
fo géneran intayesss v 50N axigiblas hasta en 940 dias, manos 13 provigidy por
datar orn criiren pondiaris.

(i) Okas ocgertas por cabmEr Reprocentadeaa pringipafments pu preslaros 3
empleados ¥ garartias ehlregadas, Qe 5= ligdidan én el cortg slazc. Se
1Rpistnn Al vaor de) desembalgn roalzade, qud es equivaladle o =u cpsld
amorizade.

ic] OQtros pasivos financisraos

PoaAleitr g su CBCOnoCImMenin ncial s maden al costo amorizado apicando el
ratods de intorgs cfactive, La Compaiia lisna as gigulinies cugntas dentm de
gsla categeria,

(i- - Proveedar2g: Son cbligatiotes de pags par bienss o senicios adquindes de
provesdores en et tndU NTTTIE 38 103 neqoits. T2 redononen 3 si salar

nominal que €8 mquivalents a sy costo ameotizaco ya gue no pereran
il ey ¥ 5O pAQaderss enplazos menores a 90 dias.

{1y  Diros gusptas por pagdl . Conesponder a shigadones por servicios recibidos
da teicarys. BE Mefononen 4 S yalar tamirae) qus 82 eduya®e & 5u sl
g ortzade va que sun pagaderas 2n plagos mendres 3 D0 dlas,

7.E53 Detariore da actlives finanearsa

La Compafila axtableca Uura provigion parg pérdides por detoricry Je cuertas por cobrar
oo AlRE CUSnUo EXEE ayidencd obeliva de que La Compadia no S&td capar de
cabrar [ewing Ias impotas que se le adeydan de scuerdo con oy 1&rmivs rignales de
las migrmas. La exisletca de dificytades finarcerds significativas por parte del dewdar, 12
probabkiidod de que €l deudor artre en Juiatis 0 reorganiZation inanciera y [a falta o
mcra € o3 pagos S5 considesan incicaderss de que la cuenta 4 cobrar se ha
delerioratic. B duleritra para culnlr pndides 52 esiablece 3or el importe de 2 pérgdida
fque se valora comng & difgancis enire &l imperte en libros del activs y el valor agivral de
lze flujos de cfodive lutlrea eaimados Jescuntadn @ la 1862 0= ntarss ekectiva angmal
el active financiero.

Al 31 qe diciembre del 2013 ¢ 2012 L Compa®ia ro e Tetisiradn povISIones [or
delariors do sua cumrtasd por colra” pu cuanlo Mo consigera nacesano efactuar dicha
registro

Si. an un periods posternor el menta de la pérdida por delericro disminuye v, dicha
dieminuiidn ac relac.ona cojetivanenle o un evenio Qe B@va acirodn despyses de oue

(13)
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MASVAL ORES CASA DE VALORES 5.4, CAVANASA

wOTAE LE LOE £57 ADOS FIHANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012
(Expresado en dalares estadounidenss:)

fi)  Préastamos y cuentas por cobrar

Reprezerladon en el estade de zituaciér financiera por ceentas poe cabear
comeiales ¥ por prestamos a furcionanos. Ben actisos financieres no derivados
fae dan dergcho @ Jages fiies o detarminables y qua ma oofivan Pa L mercado
#ctivo, Be incluyen en eb active corrignie, excaptd por los de wencimiente mayor a
1% meses cortadas deade ja fecha 48! estado da stuacian financiera.

fc)  Clros sasivos fingncizros

Reprazantzdds en & estado de situacisn financiera por a8 cuentas po- pagar 3
pravesdorss ¥ olras sugias por pagar Se INCluyen en el casive carients, exXceplo

por los da wensmiento mayar a 12 meses corades a parti de & fecha dal estaca
de xituacion fimenciea.

2.5.2 Reconocimlente ¥y modicidn Inicial ¥y postedor

Raeconog | mlents

La Compaifa regdneoe un activg @ pasivo financigrs er el estads de sitiaifn Gnanciera
a la fecha da [2 Megociacion ¥ s reconeoen cuando S8 omprameton 3 comprar a vender
el achvo a pagar 8l pasivo.

Mediclén inickal

Loz aclivas y pasivos finghsieros 2on meddes iricialmente a sU vilor razenakble mas
guslguiar costo hibuizle 2 ta CANSACCIsn, Que g8 5er sIgnrieatve, e3 raganogdo como
pate del acivo 9 pasivo; sierpra Jué el adive o pasivo inantiero no sea cesignado
goms de “yelor razonable g wees de pérdidas ¥ J3nantias’ ¥ esto & significetivo. Qen
posteriondad al recanocimignts inicial la Compadiavalonts ba mamts Como 3E OBEHDE
A cantiryacin.

Medivion pastatior -
(a} Astives finenciarms manten|d o hasta ou veneimionto:

Camespondtn ainve sionss @n tiuhs valores Can yencdmiahtas aoninalae, thatod ey
a 1 a@%. Posterior a su regonos mierto irigial, se miden al costo amortizado
aplicande & métado del inards efectivo; oS intereses =a ratonocan An al sslade de
resultados nbegrales en [a cuenta fntereses ganados del mbro “ingresos financkeros
[mato)™ cuands = ha establecidn gl darechse de 12 Compadila 2 percieir su paga.

(b} Préstamos ¥ cuentas por cohrar:
Posteror 8 su wesprecimiente inical se miden al ¢osto smortzado aplicance el

metods Sa interes etactivo. En especlficd, & Compafila sresenta las siguisntes
tuentas dentrd ¢ esla calagoma:

(Vease paging savients)

(1]
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MASYAEDRES CASA DE VALORES 3.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADDS FINANGIERDS
AL 31 F NINIEMBRE DE 2013 ¥ 1012
(Expresady #n dalares estadounicenses)

ga raconod cicke deterioro, 28 reconece an Al ¢stodo do resultados integralss 1z
rayarsiin de la pérdida previaments reconocida.

244 Bala d2 astivosy paslyos financleres

Fll

a7

Un active finaneizrs g2 elimina ~uando expiran los Jerechos a isabur log fluyos de electivo
et golivia u si La compants ranenese gl active a un bercera sin retener suslancialmente

los fesgas ¥ beneficios del activo. Un pasivo eg 2liminads cuande [as obligacicores de la
Curnpalily especHicadas e ol contrato €8 bar guidado.

Impu®stD ¥ retanciongs

Correspondan  printiaalmzants g etenziones del mpussto & la rema due seran
rasupe adas en un periodo mener 3 12 mesas ¥ crédibn frihilario del impuesic al valar
agranads afeduadas por 2roems Duando o Admirisireciér #5Tma gue Jdinds saldes no
padrdn ser iecuperddas s cargan 8 los rmeultados dal Ao

Activos fjos

| e artivas ffjos ce componen de adquipts do oficina, mueales v somewes y BORLIGE de
compuiacién, coys base de medizidn &% sy ooste hisldrico, menos depreciacnnas
artumulEdas y pardidas por det2riora, cn @80 de orodugirae. Bl costg INCIUYE 105
desambolsce dimglamenta atribuitles a la adquisicion o2l activg, Los desambolsohs
pestasiorae 1 la sompra o adguisicion so¢ o vapilalizados cuando es propabg que [os
berefidps econémicos futiros asotiades & fa inversidn fluyan Facia la Compafila y 103
cosles pucdgn gef medidos relbvabwpenie. D% Oifts DESRITOCIS0S  PISIENGres

COBESponden a rgparacionms g mantenimiento ¥y 500 registrados en log msulados
intsgrakea cuando s invorridos.

L4 depraciazidn B2 cdlcLiada ingdimeants basada en l@ vida Ol estimada de 135 hienes
del actwe fijo, o de componentes sigrificativos lentficables cue posean vidas Otiles
diwgnciadas, ¥ ng cinsicera yalores rezidualas. debidy a gue A Adminstracidn de ra
Cempania estirma que al valgr de realizacidn dg sus prepiedades ¥ eguipos al Ermiro de
sy vida utl son rrelevants. Lac estimaciones de vidas Oliles v volores residuais 42 log

aciyos fijos son revieadas, v ajustadas si as Necssarn, a cads facha de ciemre de los
agadds financiems.

Las widas utiles esimadas de propiedades, planta y equipos zen las siguiertes:

' Mabiliarin, enseres y squifos 11 anos
- Equipes de campubacehn 3 afoa

Las pEdidass vy ganancias par la waata 42 propisdedss ¥ oquipos, 36 caloulan

comparando los naresoes obtenidos con el valer en libmos y s8 incluyen en ef estado de
recutados irtegrales.
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MASVALORZSE CASA DE VALORES SA. CAVANASA

NOTAS DE LO% ESTADGS FINANGIERDS
AL M DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 242
[EXpresaco ¢n dolares estadounidanses)

Cuandn &l valor eén ibras de un aclive de propiedares y squipes exeede 5 U menio
resuperable este 3 reducido inrmeciatamente hasla su valor recupsratla.

Activos intanglbles

Les admios mtangibles fienan una vida UOtil dafinda y se registran al coste menos su
amortizacidn ggumulada. Se ngorporan pringipalments en est2 robro |pa costos de
actuiscion, desxrollz v mantapimenta de lisencias "Gaster' como parte: del proyacto
corporative mediante el gyal & migre la informacon Franderg ¥ contable a ste nuAwn
sistema de mtormacién. La amerfizacion se calgula uzasdo gl metode de Imea recta para
as|nar U costo g fesultacos an @ tammino de su vda 0ol esrmada (3 afog

La cucra patrimonial esta regiairada bajo el modalo del costa con una vida Otil indefinida,
lamisma qLe e4 rmantenida para pedar chera’. Las evalyaciones de cetensra se rezlizan
perddicamenta.

Deteriore da actives no Fnangleros (propledades ¥ aquipas, v actlvos intanaibles}

Log acives suekos & dapreciacidn o amortizacicn S8 someten a4 pruebas de detérionn
cuands =& prowduer ovenos o clicunglancias gque indican cue podrlz no recuperarse sy
valor e librog Las perdidas por deteriomn comesponden &' monto 2n € cue & valer en
liboy del aulive savede 3 sy valgr recuperatle . EL valgr redunerchle ds s addives
corespande al mayor antra el monto neto que s2 ostandrd d= su vanta o su valtr @muso.

Para ¢'ectos da 12 evaluacidn per detericro, leg actives e agrapan a Iz niveles mas
pequelos e lun gue genenen CUjof da efegtivo denthizables (Undaces generadares de
afattive). En el caso que el morto d2l wvalor lbhros del acgtive exceds a su monto
rocuperable, o Compalia igyigld wa pédida pol delemoro en 198 resultados el ejersicio.
Los soios en fioros de achvos ne financierns que han sigy objen e castigos por
detericry we evsan 8 cada fecha de warmg oe los esladss firanceros pam vedficar
pasibles revarsiones del deteriong.

Lz Compafia eyvalla anualmeste la exietergia de indicedores de cetenare sobre susz
aclves no financerds Al 31 de diciembne del 2013 y 2014 ng 92 tan moeonocidc pérdidasg

o detzrion de athvea no fnenclens. detitdn 4 que 12 Bdministracian ha dekerminado
quiz u existan indlcacores de dekenaro.

Impuesto a la renta comlents ¥ diferido -

El gaete per impuceta a la renta del afo conpences Blimpuastd @ la rentz cortente y el
diferide. Bl inpueslo s& reconoce €n el estado de resutados inlegrales, aitepts coanhd
a Irgle de paridas que e econgen directarente en al palimonio. En este cazo el

IMpUesd también 2@ redonoce €n olros resultados ntegrales o direciamente en gl
pAfEmai,

 |mpucste g |8 renta comente L& provision pard [mpuesto 8 @ renta 52 cacula

mediante 3 1583 de mpuesto aplicable p las Ulilidades gravables v se rarga a lns
resultafos Jel aio enque se devenga con Dase en al impuesta por pagar exigitle.

(13
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.4, CAVANASA

NOTAS DE LOS ESTADNDS FINANCIEEDS
AL 3 DEDIGEMBRE DE 20N T 2012

{Expresado en dalares estadel mdanses)

(il

Ippueste a3 14 rents orfendd: El Impuesto 3 12 renta diferda se provisicna en su
totalidad, por & rmé&lodo del pasiva, scora 135 dferencias lemporales Que surgen
entre las basas ribulariae de adiver y rasiues ¥ aus tegpativos valotes Titshados
an |08 estados haniieros preparados hajg NIIF. El [mpuesto a la renta diferidn sa
dateming usando {asas tibutanas que han =ids promulgacas a la fecha del astade
de &uluacién financiera y gque s& espara seran aplicakbles cuando al impuesta a I
renta diferido acltive sg realice & el impueste 3 la renta pasivoe 58 pague.

ae wnuesios 2 1B randa difendos actives 500 e teConoben enla medida que sea

prabable gue $e produzean beneficios fhibutarios fulums cantra los que = pusdan
u3ar las diferencias tampaorales.

Los =aldes de impuestoz: 2 @ rela difgndos sctives v pasivos se Sompensan
crandy mxistd €l derecho legal exiginla a tompensar impeestos agtvos sorientes
AN IMDASEIeT ARt LUMETLES 3 CJBRdD 108 mpussios 3 Ya renta diferides
axtlvos v pasives 5& relacionen conla mama aotoridad tribetariz.

8l 31 de diziemore del 2013 » 2012, |g Comoanla mg hg delerminads |2 #xistencig

de dferencias tamporarias arire 2.5 bases inbularias de activas v pazivos y sus
respectivos valores mnstradns on los estades financieras przpomdoa beyn B,

2.1 Bepefltios a los empleados -

(a;

(b}

Bepefiring A corte plaro

Lo rogistzn on &l rubre de¢ provigiones del estads Jde sileacion financlera vy
corresaonden principalmenta a.

Lit Paficipacion da los |fabejaderae e las utiidages: Calculyds 2n funcidn del
5% o v utilidad cortab!e angal anlzs Jdat impuesta a4 1a renta, E&JuUn o

establetids par la keglslscidr equatanana vigerte. Se registra obn ¢arge g
resullados y se presenta cony panle Ul costo d& vEDLAS y O8 185 Gastos
administrativos en funcidn de (& [abor del emoleado gLe reciba este beneficio.

fili  Vpgpgriones: Se registra al costy cofraspondiznte & las wvacAsiones del
parecnl 3bre base devenygadd.

(i) Décings lercer y CUand Sueiggs

provigionan y pagan Je scuerdo a la legrslasian vigenta en ¢l Ecuadar

Echeficlos A large plazo

Frovisbnas de jubilacdn pafonal v desabgo: La Gomeafila tere un plan de
panefco cabiudd parg jubilacian pabonasl, normact poT las Teyes lobomies
ecuatorianas. Adicionalmante de acusrdo a las |eyed vigenies po Ins c3zos
determinaciin da la ralacion lasoral por desahueio solicitade por el empleador o por
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MASVALORES CASA DE VALORES 5 A. CAVAMASA

NOTAS DE LOQS ESTADDS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012
{Expreaadn en dalases estad}unideryses}

el Irahajadar. &l empleardse ponificard o trabgjader coa ol veinticinee por senie de
squivalentia a a Olima reMmaneracidn MEensua; por cada urg de |05 afics de
genvic ot prastarns A ka misma compafi’a & ampleader, «5ic bencficio a2 dencmina
desahucio.

la Compafia determina arvalments |3 provisidn para jubilacién patronal y
desahgcio con baze an EBstudice  actugariales prachigcacos par ue profosicnal
independients ¢ 58 Roconscé con carge a 1os castos y Jastos (resultados integrales)
del afix aplicandn Al métrdo de Coztas de Credite Unisano Proyoetace y mpresenta
o yaly pregante de as obligathines aia #RCha 8e estado o2 situacian financers, el
cugl 52 detarmina descortandn 3£ flujoz de calids de efeclivo cotimadaza usando |a
taga pnual det commutacion actuarial del 7% eaurrglente 8 1a 1asa promedio de los
bones de goharnsa publicada par @ Bongs Sentral d2| Couador cus ealan
derominades &4 la misma meoneda anla gue s bareficios serdn pagasos v que
tiznan terrrines que =o apraXiman e loa térn nos de las phigociaones pgr pENSohEs
hasta su vencirriento,

L85 hpdtesis sctuariales incluyen varahles comg zon, en adidn a @ tas de
canmutacidon  asiuansl, 1asa d2 moeralida], edod, sose, efics d& servcios,

remuneragionas, incramente fulurp de reMmuneraciones. taza de placion, antre
otras.

Las ganancias ¥ pdrdidas artuariales que curgen de 195 ajustca baados en la
experiancic y cambias en los sUpuestos acluariales sa cargan a resultados en el
periodo an &l nue surgen. Los coglss de loe nervicioo pasedos se recoiucen
rmedatamente en resultados del afio. Al sierre det afio 98 provigiones cubeen a
todos 08 enpleadns nue 2 dncontraban tratajando pars la Companio.

211 Provisiongs comrigntes

£13

2.14

Las provisiones se razonozen cuando i la Compania tiene Una ohligarids presents, va
sea lecal o Impfoita, comg resultado de& eventos pasados; (i) es pobable vaya a ser
necesaria una talida de requ'sss para ligudar 13 obligasien: v (i) &l mor'o 2 ha
eshmado ow forna fiabla. Los montos resonocides come provision san la nejor
eswmacidn de la Administrasién. @ a2 lecha ce cierre ¢e los pslados financieres, ds los
desembolsos necasanes para liquidar |& abligacién

Distrbucidn de dividendag

Lw igiiioacion oe Oidenoos 3 1% gttionisias 08 1a C:ﬂrnpama se deduses del patiimano
an 2| pariodo en el que khs dyidésdas han sido aprebades per los accipnigas de |s
Comipadiia.

Recunecimlents de NYgresos

Lus IMOTESCE COMMPrErden 8 vaigr razonable de fo cobrago o por cobrar por 198 S&rdcios

prestadns en el curso rommal 48 as gperaciones de la Companlz. Loa ingresos ae
rLEStran neles ge IMpuasios, devolucionses y gescusntcs otorgados,

7
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MASYVALORES CASH DE WVALORES S A CAVANASA

MOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRAE PE 212 ¥ 20432

{ExpIsada gn -I:II:fI!a_rEs estadnl nidanseas)

Loe ingresca 3cn resonesides en e medlda 8n gue es probable gue los beneficios
scoricos luyan hacia a Compahia, puedan ser medidos con frabilidad v trando la
Companta prasld spg gend CIaE 2l omprador, consHdermdo 8 grade d8 termmacion de a
presiacidn final dal penodc sobre el Jua e nforma

215 Cosloc y gagtos

Les costos y gasios se regitran al costo. eslas 52 reconacen a medida an gue s incLrran,
nuependisnemante de |32 oh: en Qe te realiza 3l pago, 02 acoerdo a (s lintamentos

de 18 base contable da amumulacidn (devengo) en la MIC 1 "Presertacion d¢ Eatdne
Firzgi Wkros”,

3.  ADMINISTRACION DE RIESGO FINAMGIERCS

1.1 Factores de riesqo financlacs: -

Laz: acividades da @ Compafia 12 exponen 8 una varedad de fesgos {irancieros:
Fiesges de mecede ([que COMMESnge 4 ios resg0os de precio v tasa de interés). ristgoe de
crédlie v rigsga de liguiter B pregrama general de adminielracon de destos Ua s
Cornpafla & concenlia prncipalmente an lg mMpredecible de los mercadgs financiergs y

traza de minimizar patenciales efectos adversos en el desempedn financiers da la
Cempania.

Lo edminisrasion de nesgos s efectua a traves del snalisis que realiza el modeln de
megocia y factibilidac {MNF) desarmollads éermamente. ¢l miame ne ssln pemite
minimiZar &l pasgo &4 OJe 2s gna heramignta que avuda a evaliar donde se debe
Inwertir ¢ gque retomn & alcanzatiz, todo estp acompeFade de politicas, procadimisntce
Parnne o oogdie, CUATRNG DOT LELTRT W CUBNTES POF pagar.

{a) Riasges de mercaydo

Riesoo de {859 ae inferds 3abre e yolur sezcaaile v 106 fuios de sfechva

El angeudamiano 1 tasas varnables expone a la Compania 4l nesco de 1asa de
imeres sobre sus flujos de efectiva. Sin embargn el endeudarriante a tasaa fijas
exponeg 13 Compania al riesqo de tasa de interés sabe &l yalor razanabla de sus
pasivos. Le Compania al 31 de digiembre del 2013 v 2012, o mariene
angeucamients en ingtrurmentos de corto v larga plazo.

Log iretrernentos franceres que mantiense 8 Compadia, soer owarciones
manteridas hasly su vencimieita gue Jeneran ipgeresss e 2 Bangg Bollvar@grg
C.8., Bance e la Preduccidn 5.4 Prodibangg vy Bancs de Machala 3.4, & tszas
fijas y exprra aja Compafia al riesge do teaay de inferés sulre su vagr r&@onabls;
gir emrbargo, |la Adninstracicn eatima que el valir razonable no Jresenta

iTE)
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MASYALORES CARA JE VALOFES ®.A. CAMARASS

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DIZIEMBRE DE 2013 ¥ 2012
{Expresada on 44 aras 2stadounidanses)

fib}

vangciones Jde imp3tencia con ralacidn &l oeostn debido & que lee olazce de
wancimiento son comenles y a la naturalegs de estos actives.

La Ccmpatia, sontrola menswalments gl compartamiaqfo o2 1as invarsion=s a tazas
fiags, con el fin de colacay log tecuRog seRdeniat L ED T VETE Dby MAE ranEnies
w COM Un bajo riesgo, para nantenar gn major y adecuado contrel sobre dehos
sohivos finanzie'ns Fl nheine de la Adminigliracién as tratdr de manenar Sonstante
gl valor de estos excederntas Fasta el momerio er gue s&an requend:s.

Riesga da pradito

Las polfticas de administiacidn de riesge craditiciy son aplicadas principalmentz po
el drea dg finanzae. Bl ricege de créddd 58 sacuenl a piesente en 2| ETECtv), en las
cuantas por cobrar cormnerciales v olras por cobrar

Efetliin er Banciy v Actives Fnancieros

Fespects a los bancos e insfituciones fnancieras donde 52 mantiena el efective,
toner calificacidnes de riepgr owdeperdiEnte qua desoten niveles 8 solvancia v
respado adacuados dichas calificecionas En getera] sUparan la calif cacion “A.

La Compadia Martiens su ofectvo 3y Bquevalenie de efectivo o4 mstitucanes
financierae curl las s guigptes AMcadipngs:

Califtcactidn
Enticiad financera 2013 Fiis
Hanoa Boivarians 5. A. AAA- BAN-
Bunca Intemacicnal 5.4, Y. A4 0
Bancy de la Producsidn S.4. Produbanco Pl b -
Fancs aa Machala 5A. Al ol

Qu&mgg F0r COobrar

L3 ewposloon da la Companila al riesgo de crédite se verla afecada principalments
por la prabahnilidand fee 52 preduzian siterasicnca cn 108 llujos proysulados como

sphsecuenca 92 14 lalta de récuperacidn de los saldas par cobrar a los dientas, o
A rafisrencia en L egbranza.

De acuards al models da negocic la Contgpaia ey ¢lorga créditos SIgrficalivos,
p2ro ceme procedimient de control ha desamcliado los procedimientos para
wirwmizer probiman g feeuperedtn e BRUE Etvos, LA Lompanla no frene una
congentracion 42 rissgos cradllicios en el casy de cuertss por aebrar comersialzs .

E' rie=go d= crédita por su naluraleza, @8 U7 ripsgo inhérente, que &1 S8 cortrgla
fuEld deszpareca, sers por 18 falla de pago de facturss o pago fuera de temco de

(13;
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MASYALORES CASA DE YALORES EA. CAVANASA

WOTAS DE LDS ESTADOS ANANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2¢11 ¥ 2012

iExEresaﬂa gn gdalres asladsundsnses)

fib

vatiadones de importancia con relaciin A coslo cebide & que las plazcs de
vEncimienls o0 comentas y 3 la naturaeza de estos zotivos

La Compaiia, contrala mapsualments o comportarrento d2 las nversiones a 'asas
fias. can & fin de molnear es recursos excedentse en las imesroionoea mas recdtables

¥ con un bajo rissgn, para mantener yn major y adecuado cintral sabré dichos
activos inan<ieros. El ohptva dr la Admingiracion es tratar de maniener conatantes

& valor de estos excadentes hasta el momentd en gue sean requendes.

Plesgn da crédito

Las paliticas de adminisiradion de riesgo créditicic som aplicadas principalmenie por
o dreg de nanzag, Il rieeg o 48 artdito 2e escusntra praseole i el efeodivg, €0 1as
cuantas por cobrar comerciales y oiras por cobrar,

Efapiire an Sanioy v Actisos Fiancieros

Fespeclo 3 los bangog & insbtuciones (inancieras donde 32 mantiena el afestivo,
Hxnon salbcaciones de rvsye indspendtent2 que denoten niveles de sobvancig y
respaldo adecuados; dichas calificaciones én general superan la caldicacidin *A'

La Compafla mantene U efectiva v equivalenta Je sfective an jnsfituciones
f&rsaras CON a3 siyuienkes calificaciones:

Calificacion
Enticdad firancisra 015 T g
Banco Balivariana S 4. B P - ABA-
Banca Injgmociong A, LEE.TLE AlA.
Hancg de [a Poducaidn 5.4 Produbance A A Al
Banca de Machala 5 A, fA+ A+

frentas por cobrar

E.a exposiciin ¢e |3 Campafia al rissgo ge cditc se yaria afaclada arincpaler ente
par la probabiicad gque sp produzcan ateraaone:z an los lujoo proyestados comc

consacuanya de la falta d& recuperacidn de los caldos por cobear alos clientes, o
una deficientia en gu cabranze.

Ue agutrds Bl motsdie dn negociv Ja Swinpalla no larda creditos significatvas,
pero come prosedimisnty de control ha desaroflade Ios prcedmientos para
minimizar groblemas de recup=iaciin e 5105 agivos. La Compania no liene una
congentrackin d& desgos crediticios en o 350 de cuantas por cabirar comerciales .

E riesgo d2 crédio por o neturalza, es un riesga inharente, que &j s¢ cantrola
ringa desdRarete st pof Va talta de pegt e fachoras o pago fuera de fempo de

{19]
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA

NOTAS DE LOS E5TADOS FINAHCIERCI
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012
[Exprezada an dokares estadoundenses)

el

las migrmag. Sin armbarge. de acuerds ol modalo de pegosio de la Cuinpuifa para
redugirla s& cuenta con dfergntas contreles, Jua ivcluyen:

» Favisiin de clienfes de acuerdo a las peoliticas de credin (eyaluacian crecdtfizia;
sapacdad Jd¢ pago, caracter, entre oiras) v o £as {(&cnicas de ombhranzas|
maz gectivas, acartes & a8 ofreqidas por &l maroade, y para cada tipo de

clierte canal.

¢ Ardlise mAanmial de  indicaderss da coafero qQue  permitan aplica wn
seaLrmignto avolulivo para la forma de decisiones adacuadas v soportadas.

+  Majzramlectc continug de 108 procegos inmersos 2n 195 pollticas de orédifo y
de cobranzag {saporta tenaldgiza « harmamicntaa diasoniolea).

Frazgo de fiquidaz

La principal fuante de |quidesz sgn |cs flujos de efectivo provarnienles de sus
aclividaces comerciales. Para admnistrar 1 liquidzz de cona plazoe, i@ Companiad 5
basa en log Aujcs d& ¢aja provectados para un panoon A drce mesac.

La politics cara al manees del resns de liquicez rvolucra el manlenimientn dn nival
de efechvo y ediivalzntes de #fechivo da sequrided v acceso inmadizto @ racirsos,
For tatle |a Conpaiila mantienae ndices da lquidzz para cabrir ewsrbugles pagives
rriedatos con saldos relacionados § provesdores, Deneficios a emplesdos,
iMpuestos y otrds oot antgiedad mends & U ano

L3 Cornpatva curarre g BJEMCICIS econbmicy 2013, concentrd su apalancamienta
nalamenke con capilal propis, o wual no ha oricinade en incerverienias paa la
adrnin stracisn.

Continsanca con el modeto de '!|EQD:_it} y factibilicad interra qua & manea
Imternamenz sk afmmera L idez WWmeide o TONSHeTInéN 05 Siguisntes
puntes:

«  Elbgracidn y aplicaadn de polllicas, procedmisrtos, nanuvales de abranras
claraz que permian un mejor sequimients del crédita olorgade, através de vna
estructury aminstrajya descentralyada que 3 sopoTie.

«  Elaboragidn y ardlipic mensual de indicadores que parnitan evaluar |2 gostitn
e determiad os rcass.

» L& cobranza es regzada por el departamrentc da finanzas.

3.2 Administracion del riesge de capiial

Los objetivos de la Gompania al administrar el capital son e sakaguardar la capacidad
fr la Misma de conlitlar coms Srneeeaa s o BTThd Lo el pp0eio Qg Yenerar rerornas

200}
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MASVALGRES CASA PE YALORES S.A CAVAMASA

NOTAS DE | OS5 ESTADDS FINANCIERCS
AL 11 0E DICIEMERE DR M3 ¥ 1014

[Expramadg en dolares estadounidanses)

B aua acgicniatas, Leneficios a otros gruepoy oy rileres y miagnlengr UNa eStRICIUE dg
copital optima para reducir el gosto del capital

E3TIMASIONERS ¥ APLICACION DE CRITERIGQ PERSONAL

g prepd dguidnn de estados finaNcle os requlene Qe 18 LOompania reahte 2atimaciaonas y
bblice supuastos gue afectan lo9s montos incluides en estes astades financieros v sus
nctas 2lacfanadas. Lag estim@Ttones raalzadas y SUpUSSies ubiacled por [@ Compafia
g6 enc.aeniran basadas en la expeériencia histirica cambios en fa indastria e informacion
suninistizda por fuentes exterras canfleadas Sim ambarga, los resqyltados inales pedrian
diterir de |35 estimaciones hajo tiertas condicionas

| &5 esimadiones ¥ polliicas cotables sonfficativas won deinidas come agueiias que som

importantes para refajar caretlamente la situaedn inanciera y ley resultados de la

Compzefila wa l2s que reguisren un alte crado de juicic por parte de [a Administracidn:

(a1 ida Ll de los propiedades y equipos, e intangelles
Loz cambins €n circunstincizs, tdes como avances tecnologitos, cambios 2n el
Eo planficado. podian 1acer gue a3 vida Ctit fuera diferente dé las estmac.ones
ealiTatias, Lot et aoiones s Douon princeainanie on 188 proyeecinnsg da oss
future de los actives, La determinacidn de a8 vdas (Miles se gvalua al cierre de
cads ano. YVer Noia 2.7 v2.8.

{1 Ceteriafa g aclivos no fihansierps

El deftaniory da 29 acuyes no financieos =r avalis con baze en |as politicas y
lineamisntos dezscritos en la Mata 2 5,

{c' Frovis ones por baneficins 2 empleados a largo plazo

Las hipotasis ampleadas en @ cdlculo actoarial de Jubilacisn patronal ¥ Desabucin,
para  In cuml utiiza  eshedios  acluariales  predicaccs  por  profesionales
independientas Yer Notd £.11.

HETRUMENTS FIHARCIERD TORCATEGORYA

Cotegerias dé inslranuntos financleros -

[vease ragna siguiente)
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MASVALOR=S CASA DE VALCRES 5A. CAVANASA

NOTAS DE LOS ESTADDS FINAHCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012

{Evprasadn en dolares estadounicenses)

el 203
Activos fnancleras maddoe 8 coate:
~31| ¥ baras 415620 Se.401
Activos finangieros medidos a coale aimarizad.
nvarsorssg mardenidas haso oy wEASim eris FdFICT 2 2c.anly
Cuenias por cobvar comarcistes 29 1413
Mk artivea 14219 e 217
218115 2475 384
Tulal aulivigy [reErceros 247742 28, DG4
Pagivor Minarcieroz mecidon el cocto amorlrads:
Cuenias por pAGEr proveedeorad 21% 1 5GH

Vilor razgrable de instrumamas inanciercs

Fara fnes de determinar el walor razenable de un agtive o pasivo financiero pueds

aplicarse algunas de ke siguienles j2raroulas da Medlsidn:

- Fracice de cotzacidn (no Sjustados) an macedus aolivor pard acivos 0 pagivos

idEntiond (el 1

. Informadion disinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que se puada

corfirma® para ol afivg O pamvg, ya Yue 3 Jirect3MeEniE  (precios),

e irectamenta ique se deriven de precias) (nivel 2}

(i}

» IMarmacion sobra el acivo O pasive gque No 28 Basg =n datd que se puada

canfinmar 2n 2l morcada (infermacion no sbseivable) (nival 3}

El valor en tibkowe de cuenlas 2or cabrar comercidioe, ofros actves, tusntas sor peodar
camerdgales GUentas por pagar proveedones, inyersione: mantenidas Nasia suU yéncimisnts
y afarfun y aquivalerne da afective s aproxima gl valor razenable dedido 3 13 naloyleca

de corto plaro de eslos insirumentos

EFECTIVO ¥ EQUIVALENTE DE EFECTIVG

Comoosicion;
2013 c01s
Caja v banoos 31,624 38401
Invarsiones menares a2 meses [ 100.51F ‘2RO
-3 295 168,438
(1]  wegse mMota 7.
22)
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MASVALORES CASE DEWVALDREE 5 A CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADDS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 202
'Expragade €n colares eatadounidensas)

—_————— — —_— —_— —_—

INVERZIONES MANTENIDAS HASTA SUVENCIMIENTO

GO pOgicIon:

(=1 s el TR AR i Tl L=
AL 5 D T e,

Amvnt Boogd anin T oA
Edre=t Balindor ara O A

Bz de 'gFradicain 55, Prerniue=s

LSt el coL ' nCUT wkd
GRAvDr S maymn
o

Bunco Bawarlaro CA
e M G Eln S A

IMPUESTOE POR RECLUFER.AR

Compreicidn:

Crgdito ributarn dslimpseste &l eahir dgregadc

Al wpalnd
[, R L BT ]
b

Fichc) o

AZE 3 BEm
LT

RS

L CoK- -
- ambw

Fl-m Yulime
I am 14d
‘daraciprid Lmpgtd T
o KX =k =
L A ATasot g2k ol.55+
FILAA N 1430
POl - S L)
1TOET +4L27
FrTrLLr ) ] Lo S .
- A . o4
i1 ThC Ty
TElErT P
2013 2012
Ba7 2268

iy Coreypance 2 IMPussto gereradc en Bs adquisiciones de bianes v prestacicnes

de servicios.

ACTIVEOS FLIO%

Compoasicion;

Lquipos Je oficing
hsabies v EreeTes
Erurpos de computac:in

Menas - deprecigridn coumulads

Tam Aol
e
2013 2312 deprecigeidn
2 463 3 add ek
3. 500 304 " D%G
4 047 4072 33,33%
12 317 11.244
32 {528y
d ___’]D.S*IE
(23)
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MASVA ORES CASACE VALORES 5.A. CAVAMASA

RCTAS DE LOS ESTADDS FINANCIERDS
Al 31 DE DICIEMERE CE 2083 Y 1042
{Evpresado &1 dolares esfadcunidenses)

El movimiantn v Ine s3aldaz de e sconiegdzdes., plarda Y sguipr e prescale 3
cantingasdn:

201 2012
Ealda & 1 de enero 10732 .
Adicionas 1.075 11.240
Drepragiacian dalafny (22%7) 428
S:2Ko &l 31 4@ dicismbro B.Cog 1031

ACTIVDS INTANGIBLES

Composicior:
Taza amzaal
de
013 F{VRP amerlizazidn
Lcencias 2247 1085 TR AL
Cuenta patrimonmial en A bolsa de valares (7] 350G 3800 L
&.047 &.755
Mergs - Amortlzacion scumulada (Litencia) [&Hah [z 15}

.13 5 240
T e T T e—T

{17 ©Corresponds a [A cuota patrinanial redtivea & su particpacids €n la Boisy de
Valores da Soaysgml, sanoona vids il ivacfinida (Wer Noa 26). La cugta
patrimenial d& asuerce a bg pablicaciangs 9o la Belsa da Yalore de Guayagyl, al
cierre ©@ los estaras financieras et valatada on WSS 200

OTROS ACTIVOS
Al 3T da diciembre de 2013 v 2012, oz ntras 3ot rchuyen cefificadon te Teposnas
amitidos por LUng insidadn finanamaea local oot vencimienies hasta febrem def 20°4 v

lasa tle nterds del 3 75% anual (2012! con vencimientos hasta febraro sef 2013 v tasa ae
interés del 3A75%), e qua han gide entrgaaco sr garontie 8 la Gaka de WVeores de

Guayaquil, para azegu-ar &l cumplimients de sys obligagionss frento a sus omilentes y @
5 Frlga,

IMPUESTO FOR FAGAR
Composicidn:

Wé&dse pagina siguisnte)

124)
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MASVALORES CASA DE VALORES 3.4, CAVANMAZA

NOTAS DE LOS ESTADRDS FINANCIERCS
Al 31 DE DICIEMERE OF 2MH3 Y 2017

[Exprasada en dilares estadovnidinges)

03 2012
Retencicnss fe mpJssste A 1@ renta ba44 314
Impuesto alvalor agregads 1557 3RS
mpwasto 213 renta (VEase Nota 13) T 453 13 134
1= Galad 22,101
e - B —— - - —— ]

IMFUESTO A LA RENTA CORRIENTE ¥ DIFERIDOD

SHuacidn el

& la fazha de emigidn de ks estades financiengs, & Cortpaia o i sido Ssculizada por
las Auloridades Tributarias B acuerda con Y normativa trikutara vigznte, los afcs 2010
Al 2013 58 encuentran ablertas a revislar por sare de a8 altondades hsoales.

Comaikacidn dol rasaltads soentable-tributario

2013 2012
Lhibdad antes derparticl pes 0 laban ol g inpuesios T30 1152654
Basede cilcule para Patteipasitn = Ing frahajarinres 7940 115 2ED
Menca: Participacién laboral (11.002) (17.005)
Lulidad antes dempUestos §2.347 a6 564
Wiz Geastes nodeducibles 2130 3743
Mences, Deduccidn por Incramaits nela dz emoleadas (3. 266) -
Bese Imporibla 12l B1.2049 99607
Tagsade impuesto & k= reeta 2oL 23%
mpuesto ala reria gomianie 134045 22a0%

Lag normag tributariaz vigantes estaklecen ura tasa da impeesto del 22% 2017 23%) de
laz utdades gravables, la cual £2 reduce al 12% (2012 13%) = las wilidades son
resnvertidas por el contejbuyenta.

A partir del gjercicio fiscal 2010 entid en vigor 13 narmea QuUB exige el pago de ut “anticine
minime de mpussto a la "ebla’, cuyo valer a5 calauiaco en fungidn de las cifras del afio

antericr v en hasa de 3 2% del palimonic, &% de lgs cOStDE v qastas deducizles. 0. 4%
de log actives y 9.4% da los mcrezoe gravables |

La refarida nomma astaplecio gue en casn Jde gue &l impLesfo @ la renta causado sea

menar gua gl mente del alicieo minime este Utino se cormerlid enimpuasto a la renta
detinthys 4 mencs gué & Conlribuyente solicita al Servicio de Rentas Irternas su

tevalucion, lo cual podria ser aplicable, an fimitadas circunstancas descritas en la romrma
qua rige asle anlicipo

(25
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MASVALORES CASA DE VALORCZE S5A. CAVAMASA

NOTAS DE LDS ESTADOE FINANCIEROS
AL 31 OE DIGIEMEBRE DE 2012 ¥ 2012
(Exprasade en ddlares esiadounklenses)y

Durante &l afo 2013 v 2012 B Compadia presenta en el estedo ce resultados coms
impuacte 2 la rarta &k manto do USE1 3466 (2042 22 809).

En adicidn, ae importants cofalar que de acuxrde aan ol Codigo Crganco de la
Produceicn, Comarcis & Invergiores, |la taga del Impueste 3 13 Renta 22 reduce
pragresivamenta, inicands an ol 2001 2on &l 24% haeta bhegar al 22% en el 2013

g doteomipagian del mpunate g la enta por paagre del 2043y 2012 s coms sigue:

2013 2012
rmpuesto ala renta causado *3 A3 77 E0na
Wencs
Ratensiones en [a fuente efactuadas 15,973 14 725,
Saldo a pacar por 12 Gompafifa 7.4583 18.184

O ros asurbos

Cambmw on a legialacon -

Salaric min'mo sictotial El Miniatario de Melagiores Laborales. snulio la Resaiucid o Mo,
0215, publicada ¢n & segunde suplemento del Regiztro Ofgial Mo, 267 el 10 de enerc
de 2013, vz gue eskkblevid vs nivelse w0 lgs estrusiyr s boupadonalze de las
comisiones sedorides y lof saaros minmes sectoriales, para los  trabajadores
arparadus por ol Sodigo del T abap viganles a partr del | de gners dal £0°1 5.

Esta rusulugion Jelenmning que 28 safanos ninimrss sactorlales €0 fingun cass podran
zer infaripras a 135 sslabecidas para cargo n As ramaz de activdad de fominones
sECiorales, y lae tarifas Qe jorrada nocturng e liqudaran en relaciar a leestailecido en
el articulo 49 del Codigo de Trabajo.

Campensacbn econémica para al =afanc digho: El Mnisterio de Relaciones _aborales,
emnitid @l Acuards Moo O00T, publicads en gt Registro Cficial Mo, 884 del 1 de "sbrerp de

2073, mediarte 2 cual eslablece Bl procedmients para & saculo. paco y control de
cumplmigna de @ compensacidn ecendmica pard el salano diong dal 2012, uyd valor
caloulzda e dea LESEIGE por mas.

La compersaciin e@conomica se cefing coma la diferancia enlre et salatn digne y Al
ingrese mensual percibide por el trabajador y dedsrd ser cagado por los emaleadores,
garerandae o perRAnas nalnrass ooligadsas o llevar contakcilidac qua hubaran gensrade

utlidades en el gerccio sconémise 2012 o cue habiersn pagads anheps de mpoasta a
[3 remba imfeeime 4 LA olilickad

la liguidacian para el paga de la compensadiin econdnica ded ana 2012 ga hgs hagta o
A1 de diclemiee d8 52 efercido v 58 pagara 3 Ios trabajadores nasta el 31 de margo Jdg

(2 &
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MASVALORES CASA DE WALOHES S0, CAVAMASA

MCOTASDE L28 ESTACOS ANANCIERGS
Al 51 TF DICIEMEBRE DE 2042 Y 2012
[Expresada e délares estadounidengas)

afip 2013 per une sola voz Fara al pago de 2sla SompeMsacion Cononics, ¢l ainpicadu
dastinard hasty el 1G0% de |35 Jthihdades sorrespondienes a8 aflo 2012 5i g tolalidad del
vt 92 lan uilideadey no picTnTAats pEa oot oeh sélbeiu Jiyiw, Jdicha winided deperd
reparkirze  de manerm popordional; para lo gue @l valer de la comgensacian
comespondisnte & Gag U sbrajadul paie doanzar gl salano digno se dividied para e montg
total necesaric para cubrir el salaric digna de 1odos |os trabajaderes y 52 nultiplizara por
af valords Lhihdacles efecliadrieile genierdclas e 2 ana 2000

Deternmpa e presurtiva: El Bervicdss de Rentas inemas, mediar s Reosulucion Mo, BaG-
DGERGGC 2-00018, publicada en =l Registro Oficial No. 528 del 30 de gnerp de 2012,
axoide loe zeefizientes doe oftimecidn preésuntive Jdo caracter ganeral, pur IdiEs Je
acividzed agandmica. aplicables para et ejersida fiscal 2072,

Lot coeliclentes sanalados en |as lablas de determingciir pesuntivas =so aplicaran
rwltiptiseindaloa oor loa menbds tololes de loF activgsd, Ngesos, coslas y Qasies, 5eg0n

corespands v de &stas resultados & escogers el mEyor, cuyd vRIOr constituird 8 base
imagnikle ecbre la ques o aplicord la tarifa carrsapsndients dslimpuesio o o eilo.

El Sarvicin dr Ramiag Imtarnas verificard a nfarmggion antregada per gadc gonibuycnte
y caloulara el valer \otal presunto del rubra rescecto del zual s obtuvo la inormacidn

Deducibilidagd de gastes por depraciacidn de dienes revaluados: El 19 de junig del 2012
an &l Regist Oficial Mn 727 g publico el Decrals Ejgcutiva Mo, 11BC par mcdie del cual
s& 1Elorma & Regharerde para 'a Apiicadior el Impuesta a & Salda de Divisas y el
Reglamenta pars la Aplicaoin da la Ley do Régimen Tribufaric oternn O articule 3 cha
Decrate Ejeculiva Mo, 1180 sedaly 1o siguiente: “Adlsale 3.- Suprimase la etra f) del
mimen £ cal Arfcolz 28 del Reglaments para |a Aplicatidn do [B Lov de Régimen
Triutang Internc”: Cuando un zontabuyente haya procadide al rzavalln de aclivos fijos,
podra cotliruar depreciands Unicamenis ol valor ragideal. S 52 asigra un pugye valor &
acivos completamenie depreciados, no =e podred velvarios a deprecar. Zn 2 casn de
wetd de bicnes -eavaluadss $¢ considarard coma g Bau Liavdsle 3 diferencla 2ne el
precio dé verla y el valor regidlal sin considemr el revallo”.

(farty aGblica de valores: Kl Consejn Macioral de Walares (GHYY mediante Peeolcian

M. CR2013-008, pablicada en &l Jegistro Oficia Mo 86 dzl 20 de seplismbre de 2013,

refgrma |o relacionade cor 13 emisidn de ofera poblicd de valares, la gual corpréenie la
erisidn da ehligagienss de oorta y large plaen, some tambidn solire B §ibu b jcEsiones.

| & raselcidn amtes manciantads, fue reformacs medianls Resolucion Mo, SHY-007=-2013,
publicada an &l Regisiro Ocial No. * 23 dal 14 de noviemnbrs dal 2013,

PROVISIONES

CATTRTATEN ¢ FrovimeT ey
fWaase cagina sigLiente]
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NAoSvA ORES A4 CE VALDRES 54 CAVAMASA

NCTAS DE L3 ESTADODS FINANCIERDS
AL 241 DOE DICIEMERE OE 2043 ¥ 2012
(Expresado g1 ddlares estadgunidenses)

Sl @l
ingia

Aip 2013

Berafizizs saciaes (1) FARRE Y
Praviskin paery jubatgcron pedional {Hda 15 47T
Pravisitn pare Desghucic (Mate 13 T
A 2012

E¢nedicias socales 1) 26307
Prawvikign pars jubilseior patroral (Meta 13) 1.7
Prowvleidn para Desahusic (hoja 13) * AR

FiLos ya

bioramontes ulilizacigres
52 116 57 CEE)

a70 -

148

34 e 30 290
i77 O M
E7 Bz

Saioes al
firal

15563
LT
g

#1.333
4717
&Y

{10 Inglwye procipatmente J5511.002 (2012 WEH17.005) corespondenie a @

parlicizacicn a tabajadores.

BEMEF|CIOS A EMPLEADOS ~ JUBILACION PATROMAL ¥ DESAHICIO

IJn resumer dal pasive a large plazc &5 come SiguUe:

Jubilacwn patronal
Bonificacion por desshuco

20173 01
1.047 477
216 BY
1.253 il

Elsaldy de a provisich pa‘a jubilacién patrgnal ¥ desahacio al 31 de diciembre del 2013 ¢
2012, correspancde al 190% del wvalor achal de la reserya maemsdtica calculada
aduarialmenta por wn prfesional independente para 1odos bs trabajadores, que a
dichagz fechas ge encentraban prestando =ervizios para a Campania.

Les privcipales supuestos actuariales usados fusron |03 siguisnies:

2012 201
Tasa de descuento 7.00% 7.00%
Tasa e ingiementg salarial 3,0%0 4,004
Taza de inciamenta de pensiores 2.50% 2 804
Taza de motatidad & nvahdaz (1) TMIESS 200 TMIESS 2002
Thazaa de rotacidn = B0 8. £Ifes,
ida labore! promedio lefmaneatie .5 6,3

(28]
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MASVALORES CASA DE WALDRES S A, CAVANASA

MU | A% UE LUS ESTADDS FINANGIERDS
AL 1 DOE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 202

[Crpresado N dilarens. tblﬁduunid#_ﬁi-_lﬂ-:l

(11 Coresponden a las Tablas de modalidzd puslicadas por el institule Scuatoriano de
Seguridad Social en &l af 2002

Lis in pmi#s reconggides en 105 resurados sntegrales respado a dickos pianes dei
pEsiva & Ao plazo zon los siguientes:

Cosio aclual g8 serdicio 13 544

RESTRICCIONES SUBRE EL PASIVO

A1 31 gu diciembre del 2072 y 981 207 138 siguen@s dsposiciores vigentes emitidas por
al Consajo Macional de WValeres de acuovedd & sus atribuciongs gn la Ley de Morcadn de
Yalanes, fueron cumpidas por |4 Conpafia:

(] El pasve tolal Ny podra excedesr en 3 veces el patrmann de la Compadia

lit L Compaiin padrd chdeudase con ertidades aulviissdas por 13 Supenntendsngla
ge Baitos con sus aropios accicnistas, can proveedomes de bienes v senvicios para
ot denarrolla Jdal alijelo soeral o mediante emizidn da obligacones

(i  Elindica de parafalio propic debe a=r menor ¢ igual a 2.
fivy  Fimdice de endeudamignie dabs ear mioner ¢ igusl a 2.
(v  Ellndge de sufiziends palnmonizl debe zae rayor oigual o1

Wi Elindice de ligy dez debe S€r Mayos o sl a 1.

ACTWOS T PASIVOS CURKIENTES

A S e Uindemioe e 200 3y 202 B Bttive y paivo corriente ascienden a WEE234 453

(212 WSE2T0.065) y LUSSHAZ 226 (2012 U5544.312) respactivament®. por o tanto, e
sapital de trabajo aocke e o WSHIA0E 427 (Z0 22 USEE4 Esd).

Gt soLerdn €on l@s rormas del Gonsepo Maoonal de Valares, @ indizeé de liquder debe

ser mayol oigual 3 1 Al 31 de diciemipre 2013 ¢ 2012, 2ste indica assiendz a 7.32 v 5.8F
respecivamante

CAPITAL SOGIAL

El caplal aitorzado, suscrito ¥ pagade de a Compafila al 31 de dicembre del 2013
cornprande 112 027¥ acelones crdinanas de valar romiral US$1.00 ¢ida una; sendp sus
adcionistas nersengs naturalas dom ciliadas 21 al Ecuador.

29
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MASVAILORES CASA DE VA_DORES 5.A. CAVAMASA

MOTAS DE LOS ESTADOS FNANCIERQS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 3713 ¥ 1%
[Exgrasado en dilares estado.ricdenses

Las Jurtas Senerales g Acdignistas celebradas el G dg felrend del 2213 ¢ 18 de e
del 2012, aprobaran el pago da dividerndos a 198 acconistas por USETS 455 y LS50 Sdd,

reapcsclvanerle.

RESERVA LEGAL

De acuards con la legislacion vigents, la Compania delbs apropiar per le mesos e 10% da
la utiided nela del afc 2 una reserva legeal hasta Gue &l saldue Jde dichiz iesaiva glcance al
S0% del capital suserito. La reserva |zgal no 2sta disponible para dstibacior de
divdendos, coro pueds 36T capitalizada o ullicer] o g slsotke plrliiias

CUENTAS DE ORGEN
Comprendear;
2003 2012
Fer garartia
Cerfificados da depdgie mamerides con la Bolsa de Valgres 12001 14 G

La Compania mantiens adecuada custodia de los valgres en garantia (Veasza Noa 9)

EVENTOS SUBSECUENTES

Erre &l 31 02 diempors 9 U074y @ tacha de emisidn ce £5W05 estadns financieros ro se
predijenn eventos que, ENopnGn de |a Admicistracion de la Camazafia, pudieran taner un
etaclo agnficatnig sobre 105 estados ‘inanteros o gque regquidran régelacion.
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