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MASVALORES CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTASDE LOS ESTACOS FINANCIEROS 
A 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2912 
(Expresso en dólares estascunidenses 

INFORMACÓN GENERAL 
Censtitución y objeto social 
La Compaña fue constíuica an la c140ad de Guayaquil al 3 ee fumo de 2003 e mscrra en 
el Egiso mercanu cen terna 11 gs uko de 2003 bajo la razón sosal"Vetores Bolvanano 
Casa de Valores 5.4 * 

  

Su objeto sacial son las operaciones contempladas en la Lay de Nercajo de Vaores 
pau tes casa de valores, las Calas comprenden la prestación de Sercios de 
iegmeriacion de vales, asesenas y estrueuraciones financieras Sus aztdades son reguladas pu el Consejo Racional de Vayres 
Reformas 

  Lacom>añi. formó parto del Orzpo Finaruery Bulvariano hasta Junto del 4012 va qua de 
“tarro a as reformas ala Ley Ganeral del Sistema Financiero mediar resolu ¡on de la 
Junta Pancena do JE 2011 1973 del 29 Je jul del 2011 0 Banco cba enajenar 
Obigateramente hasta el 12 de ulo del 2912 las asciones que manteria en la Compañía 
Poroster rogulade bayo la ley de Mutsao de Vatores 

  

Mextianie ensrato e sompravova con tesha 28 de jun xi 2012, + Benzo ansia 
tuo oneroso sus gociones en Vaores Bolvariano Casa de salores SA En Junta 
General Extmorcinara do Aosiomslas celebra +1 22 de septiembre del 2012, se resolvió 
cartas la denominacion de la compañía a Masvalotas Casa de Valores S A, CAVANASA 
ue due aprobada por la Superienderia de Corpanas mecano resplución SC MY 
DAM DAYA G-12 0004876 el 2) de agosto del 2012 e nserts enel rezstrc merant, con 
Acha. 19 de nsptieripro del 2012. 

  

Aprobación de los estados finan   
Los astados financieros por al año termado cl 31 de diemabre Lol 2013 han sido 
mntidos con la gutorizacion de fecha 3C de enero del 2014 de la Gerencia General y 
postariormerte serán puestos a consideracion Je lo Junta Genera de Avurgssias para Su 
aprobacion defina 

RESUNEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 
A contnvación sa descber las prinepales pollicas zontebles adortadas en a preparacion 
de estos estados fmaameres, Tal como lo requere la Nom Intemacional ce Información 
Financiera estas policas han sido diseñadas en funcón a la NIIF viganto al 31 do 
diciembre de 2013 y aplicadas da manera unrcrme an todos 135 eprcicos piesertados en 
stos estados financieras 
Bases de preparación 
Los presentes estados financieras da la Compañia al 31 de diciembre del 2013 y 2012 
Están pisparados ae acuerzo con las Normas Intervacionales de Infomación Francesa 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVANASA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 
(Expratado en dObres estedognidonses) 

(NIF) emidas por el Consejo de Normas nteraciasates as Contablidad (ASS) las 
que hen sado acoptadas en Ecuador y representan le adepcian integral, explicta y sr 
reservas de las referidas normas viemacionales aplicadas do manera uniforme en los 
ejercicios que se fresanten Los estados firancieros de la Campaña han side 
proparadas de acuerdo con el prinepro del ooato hatáso, 
Nuevas narmas anmiendas e Interpretaciones gmiidas Intomaotopsiments 
Ala fecha do emision de estos estados financieras, se han publicado enmiendas mejoras 
8 nterpretgciones a las nermas exstentes, de las guales la >ompaña no las ha adontadg 
«en artupacton El lASB consdera cama nesesaro y srgantos los siguientes proyectos 
aprobados de aplicación oblgstona a partr de las fechas indicadas a contnuagón 

tencia astatoaca eta 

eps Recorrer y MISS de bs gatas gol Eon An pene   

  

    

  

   

  

      

  

      celos tono Sine eha sciocigia (eanar de 
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MASVALORES CASA DE VALORES 5,4, CAVAMASA 
HOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
A. 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 
(Espresado en Oates estaccumcenses)   

La Admnistracion de la Compañía ha revisado 1a2 nomas vigentes desd ol 1 de enero 
del 2013 cue de acuerdo a su mauraleza no han gorerado Un pacto signficatvo en 
los preseas Estados Imanristes ZArmengirnamo, xo encuentra e proccso de 
evaluación los impactos de la adopción por bs pronurciamientos vigentes desde el 1 de 
enero del 2014 <n embargo, ss estima que considerando la naturaleza de Sus 
actuidades, n0 se cenerará un impacio snificatwo en bs estados firangeros en el 
Sprrian de su aplicación el 

Las armuergas que sl 1ASB considera cmo recésarias pero nu urgeniles, son tas que se 
detallan a sentación 
+ Mejoras anuales q las MF cicio 2009-2011 Los cambios san obligatoros para el 

horlodo Iniciado del 1 da nero del 2013 Las mejures muluyen enmiendas ela 1 
NIC 1 Presertación de jos estados francieros donde cianfica los requerimentos 
de propomioner wiormación comparalira 1) NIC 18. Preplegades plana » 
equipos" dona» se mejcra e feconocimiento de slamentos tales como piezas de 
epvestos 11) "UG 32 instrumentos firangteros Presentación” conde se mejora el 
reconocmento de impuesto a las ganancias de acuerdo a la NIC 12 relevo a 
detriaciones 4 los teredores ce msrumentos de paínmomo + a .ostos de 
tansacaiones de pajmono y ¡9 "NIC 34 Información financiera inlermsda 
dos se mejo las Revelsoones de actwos y dasivos totgles para un segmento 
en parlar 

+ Mgroras anuales a las NIF cae ¿010-2012 Los camblos son obiatoras para al 
Pariogo Inciado del 1 de julo dal 2014 Las moras meuyar enmiendas a lau 
NIIF 2. Pago basados an acciones” donde se modrican dsfmiciores 1) “NIF 3 
Comemacones de regocios” donda semodfica la medicion de la contranrestación 
contirgente en una combmacon de nezoctrs, 1) NIF 8 - Segmentos oxararos" 
conde ss modfcan las «gregacioass de segmertos y la reconciliación del toral de 
¿etwos de los segmentos cor los actwos 10'ales de la anmiad 1) "NIE 19 Valor 
razonable" dorde carfica al tratamento de las cuentas por soorar / pagar a corto 
lazo sm ningun tico de Interés astableción 4) “NIC 16" Propiscadas, planto y 
equipos y NIC 38 Actos intangíeles aclara sobre el método de revaliación en 
relacion al auste properciónal de lo depreciacion acimelsda 14) "NIC 24 
Información a revelar sobre partes relaconadas” donde clarfica que una comseñte 
ue peste serv cios de gestión a drecrión es uns parte relacionada 

  

+ Mejoras amuales a las NIF ciclo 2Q11 2013 Lo cambios son obligatorias para Y 
fenoco Imuiado del 1 de Julo del 2014. Las mejaras incyyen enmiendas a la 
“NIE 1. Adopsión por prmera vez de lés NIIF_ donas sa ciaica la adopcir 
antowpada de las NIF 1)"NIIF 3 Combmaciones de negocios” donde se actara e 
alcance de la norma er efeerica a los megocis conjurios 1) RIF 13 - Valor 
razomable"_donde se modica el alcance de la excepción de valoración de 
portafolios” y 1) "NIC 40> Propiedades dy mueusión. donde actara que la INIL 40 y 
ta NIF 13 no sen exeluyentes 
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MASVALORES CASA DE VALORES SA CAVAMASA 
NUTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 201) Y 2012 
Expresado en dólares estadounedenses) 

La idmnistación dela Compeña ha rmarado las enrriendas que ación vgorrco desde 
el 1 de ene del 20 3 y as que estarán a part del da ¡ulo del 2014 las "uales de 
acierta su nataleza, no han generado mhan do generar un impacto sufro sn 
los presentes estados financieros. 
Manada furcional y ruavada de presentación 
Las pastas vt los estados maneras de la Lompaña se expresan en a moneda del 
ambiente economico primano donde opera la 2ntdad (moneda funconal_ Los estados 
financieros se expresan en dores estedouridenses, que es la moneda funcional y la 
moneda de presentacón de la Compara 
Efectivo y equivalentes de efactivo 
El efaciwo y equivale es de efecixo comprender el efectwo cispon ble deptstos a la 
vrta en Bancos y otac ivoraones de corto plazo uz sha Iiquidez con venamientos 
renales de tresmeses y menta Los menciwnanos valoras son de fia disponiblidad 
Activos y pasivos financieros 
Clasificación 
La Compaña clasifica sus adivos fmancierms en las siguientes categorias “activos 
financieros s valor razanable a través de ganancias y pérdrios' “prastamos y cuentas por 
cabral” "acivos fmancreros mantenidos hasta su vencmento y "actos firancieros 
dspombles para la vente" Los pastwes firenciros se clasican on lao aguientes 
calegonas pasos fnancieras a velor razorable a travás de ganancias y perdidas" y 
“otos pasivas financieros” La clasficación clensnre del propórto pos <l cual oa 
adguineran las activos o centrataron los pastos financieros La Administracion determina 
la clasricación de sus acivos y pasas financieros a la fechs da eu roconsemento 
5] 
AL31 de diuemtse del 2013 y del 2012, la Dompaña posee aclivos Enancie-os en la 
calegora de "aciwos financieros mantenidos hasta el vencimiento" y prástames y 
cuentas por cobrar” La ciasíicaxán depende del propósto para el cual se adgurieron los 
acivos Inaneres la Admnstragir determins la clanferacion de sus actvos financroros 
3 la fecha de su reconoamienio Inicial Las cara.terisicas de '98 felerifes nsLumantos 
francas seRrpiran acortan 

    

(8). Acilvos financieros mantenidos hasta el vancimiento 
¡Son aclwos financioros no denrados con pagos fps o Jeteminabies y vencrmento 
io que la Admisiración ts la intencion y capaciad de mantener hasta Su 
vencimiento. 
Les ¡mersicnes mantenidas hasta 3u vencimiento ss ncluyen come parte de los 
adios sorrento. debida a que cuanta son un verujimento Interior a 12 meses a 
partida la fechadel estado de situación manciera 
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MASVALORES CASA DE VALORES $4, CAVANASA 
NOTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 
¿Espresado en dólares astzdpundenses) 

4 Cuentas por cabra comerciales Fatas cuentas corospendar a les mentos 
adeudados por sus clenes parla vanta de seracios en el surso nome ce los 
negosios $1 se asparen cobrar en un año o menos ss clgaican como activos. 
comentes de lo contrano se psesentan como acwos no comentes Se 
sgcorocar 2 $e valer nOTinal quo eS squnelonte a su ws amorluado pues 
o generan Intereses y son axglbles hasta en SE días menos la provisio» por 
desmrorn comespondianto 

   

6) > Diras cuentes por cobar Rapracentadas prnspaímente pu prestamos 3 
empleados y garartias entregadas, que se Iigadar en el cono dlazc Se 
tegiiean Al vaor del desermbolgo roalzade qua es equivale a su costo 
amorizado 

  

(c]  Otrospasivos financioros 
Postengr a su ELonocimento inicial 52 mulen al costo amorizado apicando el 
rretada de iteroa clavo La Compañía len “25 siguientes cuentas dentro de 
esta categcrla 
(1 Proveedaras, Son cbigaciones de pago par bienes D senicios adqundes de 

proweeores en el su nOrTia de 103 niegociés Se feconooen a su valor 
nominal que es equvalente a su cesto amartizaco ya que no gereran 
+ lerenans SON Pageseres enplazas menores a 40 dias. 

4) Dtrea guentas por paga: Conespender a stuganones por seruicios recibidos 
de terceros Se reconauen a su valor romiral que se eguvalente a su tosto 
amortzado ya que son pagaderas an plazos menores a 90 des 

2.83 Deterioro de activos financieros. 
La Campaña sstableco ura provision para perdidas par detonor y ye Luernas for cobrar 
comercales cuanto este evidence objeta de que La Compañía no será apaz de 
«obrar lors los mpertas que ss ls adeudan de acuerdo con los Kirmuvs onIgnales de 
lasmusmas La existencia de dificultades Inarzieras sigaficatwas por parte del deudor la 
probaburdad de que el deudor entre en quetu u reorganización manciera y la fala 0 
mera en los pagos Se consideran incicadores de que la cuenta 8 cobrar se ha 
Setencrodo ES dulensro para cublr pérdidas se estacieca Sor el importe de la pardo 
que se valora como le dife-encia entre elimporte en libros del acto y el valor actual de 

los Mujos se ofoctwo Inlurea asimados Jeeventado a ta 1384 de Intaras electa Original 
detactivo financiera 
ALI qe diciembre del 2013 y 2012 La Cmada ro ha regstrado piomspnes por 
eleor? de sus cusrtas por cobra po Luanto No Considera necesano efactuar dicha 
regstra 
Si en un pénoda postenor el monto de la pérdida por deleroro ásmye y dcha 
leminusión sc relac na oxjetivamenlo 4 un evento qua hara ocurrida clespues de que 

(3
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MASVALORES CASA DE VALORES SA CAVANASA 
PIOTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL! DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 
(Espresado en dólares estadounidenses) 

(o Prestamos y cuentas por cabrar 
Representados en el estado de situacion fianciera Of eremtas par enbras 
comersales y por prestamos a furcionarios Son actizos fMancieros no denvados 
que dan derecho 3 29903 Mos o determnables y que na colizan ea un mercado 
antwo_ Se Incluyen en el activo comente excepto por los de vencimiento major a 
12 mesos cortados desde a fecha del estado de stuacian francia 

(6) Otros asis Mnancieros 
Reprasentedos en el estado de stuación financiera por las cuentas po pagar a 
Proveedores y ctims aceras por pasar Se Incluyen en el pasivo comente excepto 
por los da vencmuerto mayor a 12 meses cortados a parts de a fecha del estado 
Se suacion Financigra 

252 Reconocimiento y medición Inistal y pasteror 
Reconocimiento 
La Compañía reconoce un activo o pasivo financiero er el estado de «iia 10 inanviera 

la fecna de la reegociacin y sa reconocen cuando se comprometen a comprar vender 
elactvo a pagarel pasivo 
Medición ructal 
Los acivos y pásivos finensieros son medidos irictalmente a su valor razonable más 
uatquiar costo Hububls a ta 1 ansarción que 6% ser signricatwo es recongado como 
pate del acivo > pasvo sienpre que el acio a pasiva financiero no sea tesgnado 
como de velor razanatis a Luvws Ue pérgidas y ganancias y esta es significativo Con 
posteridad al recanocienento unicalla Comaña valrza los mames como se deste 
a contruacin 
Medicion pastarior 
(8) Astivos fivanciaras mantenidos hasta su voncimionto. 

Carresponcen ainve siones en títulos valaces con vendmigntos arigiralas maecres 
a (año Postenor a su reconocmierto Irial se mien al costo amorizado 
aplicando él método del terás efecto los Inereses sa rasanacan an al estado de 
resultados miegtales en la cuenta Iroreses ganados del rubro "ingresos fmancieros 
neto)" cuando se ha establecido el Terecha de la Compaña a perclbr su pago. 

(0) Préstamos y cuentas por cobrar 
Posterar a su secoroormiente incal se eden al costo amorzado apicanco el 
metodo de mieres erecto En especihco a Compañía >resenta las eguientes 
cuentas dentro ce esla categoría 

  

(Véase pigins siguente 
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MASVALO: 

  

CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTABDE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL 1 DE PACTEMBRE DE 2043 Y 2042 
(Expresa en dslgres estadounidenses) 

se recononá drho detenoro es reconoce en al estado de resultados integrales 18 
resersión de la péralca previamente reconocida 

244 Baja da activos y pasivos financieros 

Un activo fnancisro se elimina "uando expiran los derechos a uscar los Mos de afecto 
luto y a La COMpant transtle el acto a un Tercero em retener susiancalmente 
los fiesgos y beneñiios del actro. Un pasivo es elminado cuando las obligaciones de la 
Cunpaña especicadas en el contrato sa har hguriado 

2.5. Impuesto y retenciones 

Cortespondan prnenmalmente a ¡etenciones del puesto a la rama que serán 
rasupe“adas en un periodo menor 3 12 mesas y crédito triuaña del impuesto al valor 
agregado afecluedes por tscers Cuando la Admwistraciór estma que dignos saldos no 
podrán ser recuperados se cargan a los resultados del ¿ño 

27 Activos fas 

Los aros Eos se componen de equipos do ofna mueztes y sees y enpipas de 
compulación cuya base de medición as su coste histénco monas depreciacnnes 
acumuladas y párdidas por derenoro en caso de >rodugiss El como Incluye los 
desembolsos duectament> alnbutles a la adquisicion cel arto Los desambolsos 
postensras a la somera o adqumicion SÓ so 1 Lapilalzados cuando es pranabe que los 
benefiaos esonémicos futaros asociados a la versión fluyan Pacia la Compañía y los 
equles pueden ser mendos sarnienie Los DIO Uesembaisos postenores 
corresronden a reparaciones O mantenimiento y son registrados en los reculados 
integrales cuando gun muzridos. 

  

La dep sciazión es Calcutaga ingalmente basada en lz vida UNI estimada de los bienes 
del actvo fo o de componentes signlicatwos rientfcables cue posean vidas ublas 
raven, y no Cinsiera valores resuales Cebo a que la Administración de la 
Cempañía estima que al valor de realización de sus prepiedadas y equipos al termo de 
Su vida ut! son rrelerante Las estimaciones de vidas Úties y valores fesidualas 92 los 
aciwos fjos son revisadas, y ajustadas si as necasarn a cada fecha de clere de las 
asados financieros 

  

Las vas utles esumadas de propiedades planta y equpos son las s1uiertes 
+ Mobiliarto enseres y equipos 1) años 
= Equipos decomptanón 3 años 

Las plrdaas y ganancias par la vada de propudadee y cqupos, 96 selculan 
comparando los ngresos obtenidos con el valor en libras y $8 meluyen en el estado de 
resultados rtegrales 
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MASVALORZS CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2042 
(Espresaco en delares etadoun 

  

Cuando el valoren Íbros de in activo de propiedades y aquipos excede a su monto 
resuperable, sete es reducido mrrecialamente hasia su valor recupersbla 
Activos tangibles 
Les aaivos mtangibles hienen una vida útI Jefinda y se registran al costo menos su 
entonización acumulada Se ncomoras prnepalmerte en este fubro los costos de 
acquiscion desarrollo y mantenmenta de Icencias Gestor” somo part> del projecto 
corporativo medante el cual se ¡mgro la nformacón Fanaera y contable a sete nuaun 
sistema de nformación La amortización se calcula Usando el metodo de Inea (scta para 
asgnar su costo  fesultacos en el término de sy vda v estada (3años) 
La cuca patrimonial está registrada bajo el modelo del costo con una vda uti ndemnida 
lamisma que es mantenida para podar cpera. Las evaluaciones de cetensra ss re-Izaa 
periódicamente. 
Deterioro de activos no Fnaneteros (propiedades y equipos y activos tangibles) 
Los acios sujetos a derrecianión o amortizacion se someten a pruebas de deteriora 
vunnds se proxunst1 avemos 9 clrcunsiancias que indican cue podr no recuperarse su 
valor er lbros Las perdidas por detengo coresconden al manto en el cue el valor en 
libos del auto sede 2 su valer fecupsranie El valor recuperetle de ks aciuos 
caresronde al mayorantre el monto neto que se cotendrá de sy senta 0 su valer enuso 

  

Pera erectos de la evaluación por detenoro, los actos se agrapan a los meles más 
pequeras + lus que generen lujos da efectivo IdentWi-ables (undaces generadores de 
afecte) En el caso que el morto del velor Ibros del aeino exceda a su monto 
rosuperable, in Corpa sega ula péIga por deteroro en los resutados del ejer4alo 
Los szidos en loros de activos no financieras que han sido objesa de castigos por 
deterioro se sevsan a caña techa de cierro de los estados Írranceros para venficar 
posibles reversiores del detencro 
La Compañia esalua anuaimexte la exetengia de indicadores de cetempro Sobre sus 
setos no fManv.eros Al 33 de diciembre del 2013 y 2012 no se ran recono: pérdidas 
po detenoro de sctwos me financieros. detado a que la Administracion ha delerminado 
qu nu existes inlcacoras de detenoro. 
Impuesto a la renta comente y diferido 
El gasto por impusato a 18 renta del año uumperido el ImpLesto a la rente comente y el 
endo El impuesto se rezonace en el estada de resutados integrales, escepto cuando 
20 rele de parias que su 1esuno.en draciamente en al patnmioni En este cato el 
impues'o también se feconace en olres resultados ntegrales o drectamente en el 
porimono. 
(0 Impuesto ala rerta compnle La provsión para Impuesto a la renta se carla 

mediante la tasa e mpueato aplicable p las utlidades gravables y se carga a las 
resultados del año en que se devenga con Dase er el mpuesto por pagar exgible 

(15)
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NASVALORES CASA DE VALORES SA, CAVANASA 
NOTASDELOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL SI DE DISIEMBRE DE LUIS Y 2012 
(Espresado en dtares estacion 

0 

  

nes) 

Impuesto a 18 teng arfendo. El Impuesto a la renta diferdo se provistena en su 
úotaldad, por e méndo del pasivo scbra las dferencias temporales que surgen 
entre las bases trbujaras de actos y pao»os y aus respetos valeres muStadus 
n los estados Inansieros preparados bajo NIF El Impuesto ala renta dfendn so 
determina usando tasas t:butanias que han suo promulgacas a la fecha del estado 
de suuación financiera y gue se espera serán aplicables cuando el impuesta a la 
renta diendo actvo se realice o el mpuesto a la renta pasno se pague 

  

Los impuestos a la renta dferdos activos sÚl serecengten ena medida que sea 
probable que se produzcan beneficios tabutanos fulurs cantra las que se pusdan 
sar las diferencias tamporales 
Los saldos de impuestos 2 a renta díendos zctwcs y pastos se compensan 
csand) exsta el desecho legal exipibla a tompansar impuestos actvos -ormentes 
son wipuestos pastos vomentes y cando los mpuestos 3 la ¡enta diferidos 
artivos y pasivo» se “elacionen cana mamo autondad trbetan 

Al 31 de eimiemmra 091 2012 y 2012 la Corsafa no ha determmado la existencia 
de diferencias tamporanas entra sus hases inbularas de actos y pasos y sus 
respectivos váleres mostrads en los estados financieras propradas bajo NIN 

  

241 Beneficios a los empleados - 

ta 

a 

Benefirins a corto plazo. 

Se regteen on sl rubro de promsionos del estada de siliación fanciera y 
corresoonden puncipalmenta a 
(u  Partgggcion da los Isabajadoras ay las ulidades Calcutida en función del 

50% do lo uiidad contes anval anles cit ampuesto a 1a renta segun la 
establecido par la keglsisciór ecustonana vigerte Se registra con cargo a 
recullados y 3e presenta cono parle vel costo de ventas y ds las gastos 
admmitraivos en función de la labor del empleado que reaba este benefcia 

  

(1) Vaggmones Se registra al cost» Comesrondiente a las vacaciones del 
parsonsl sobre basa devenyada 

(1) Bésunos fercer y eparto guelgas y bangtas de la se: ua Se 
provionan y pagan de acuerdo a la legslacion wsenta en el Eozador 

Beneficios a largo plazo 

Erovisones de jubileción Patanal y desahucio. La Compañía tiene Un plan de 
Geneico catiwio cara jublación parchal, momaco por las feyes laborales 
ecuatorianas. Adicirgimante de acuerdo a las leyes ugenes, en los casos 
«sterminación de la relacion lazoral por desahucio solcrade por el empleador por 

(8)
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MASVALORES CASA DE VALORES SA CAVANASA 
'NOTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL.31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2912 
(Expresado en dolares estadzunonses| 

el trabajador el emplearse Donticará a testrjador 009 el sombanos por siento de 
equivalente a a úlma remuneración mensua, por cada ura de los afcs de 
semices prestados a la mama corpaña 6 empleador esto beneficio se dencmina 
Seran 
La Gompañsa determina arualrente la provsión para jubilación patronal y 
desahucw con base an estudies artuanales pracacos por un profesional 
¡ndopeniente y se reconoce con cargo a los castos y gastos (resultados mtegrales) 
del año aplicando al mátreto de Costas de Crédito Uno 10 Proyactaco y representa 
$ valor presente de as oHIgeDones ala techo de estado ce situación Inanciera el 
ul ss determina descartando los fos de Salda de etactv cotmados Usando la 
tasa gnual de conmutación actuara del 7% equualente a la tasa promedio de los 
bonos de goamo publicada por a Banco Contal del Ecuador cue vta 
denominados 61 la misma moneda enla que los bereficos serán pagaros y que 
tenan térmos que so aproximan a los tárn ros de las vulyacines por pensiones 
hasta su vanciriento 

  

  

Las hpótesis sctuanales ancluyen vanables como son, en adición a la tasa de 
canmitación actrmial lata de monalaxi edad amo aos de sericios, 
femunsraciones, incremento futuro de remuneraciones lasa de rotacion 2ntre 
atras 
Las ganancias y pérdidas actuamales que turgen de los ajustes basados en la 
experenos y cambos en los supuestos actucriales sa cargan a resultados en el 
pariodo en el que surgen Los costos de los torvewa pasados 56 fecomcen 
iemedatamente en resultados del año Al ortre del añ0 les proviennss cubien a 
ados os empleacios que <a encontabas trabajando paro la Compoña 

  

Provisiones conientes 
Las provtsienes se rezanoze suando (u la Compañía tene Una obigarión presente ya 
sea legal o Impiorta, coro resulado de eventos pasados, (1) es probable vaya a ser 
necesaria una caída de recursos para igugar la obligación y (u) el mario sa ba 
esimnado de fora falo Los montos resonondos como provisian són la mejor 
estación de la Administración a a fecha co cierre ce los Pstalos fmanciros, da las 
desembolsos necesanos para liquidar la obligacion 

  

Distribución e dividendos 
La disibuuisn ue ghvaenes a 10s sctiomstas de la Campaña se deduce dl ratimomo 
en el periodo en el que hos dvdeadas han sido aprobados por los accionistas de la 
Gomera 
Reconocimiento de Ingresos 
13 impresos comprerden el valer razonable de lo cobrado o por cobrar par los seracios 
prestados en el curso normal de as cperaiones de la Compañle Los incresos se 
muestran nos ce impuestos, devoluciones y descuantes otergarios, 

5)
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MASVALORES CASA DE VALORES SA. CAVANASA. 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2042 

  

Los imgrosce sen resoncudos eu la medica an que es probabls que los beneficios 
econéricos fluyan hacka a Compañta puedan ser medidos con fiablidad y cuando la 
Compañia ¡sexta mus serucias al compragor consrerandu al grado de terminacion dela 
prestación Ínal del penodc sobre el que se imfarma. 
Costos y gastos 
Los costos y gastos se registran al costo estos se reconecen a medida en que se incurren, 
imueiencien emente de 13 "echa en que se realza al pazo, ce acjerdo a es Ineamentos 
de la hase contable le aoumulación (devengo) en la NIC 1. Presentacion de Estados 
Finsciaros. 

ADMINISTRACIÓN DE RIESGO FINANCIEROS 
Factores de riesgo financiera» 

Las acivdades de le Compañva la exponen a una varedad de nesgos francieros 
riesgos de metcauo (que COmpienge a los nesgos de precio y tasa de interés) Tego de 
crtálo y nasgo de igurlez E pregrama general da adwínisiracion de sieseos cs la 
Cempañla ss concentra pr ncipalmente an lo mpredecile de los mercados financieros y 
tZA de minimizar potenciales efectos adversos en el desempeño financiero de la 
empaña 
a axrinisración as nesgos se efectua a traves del analiss que realza el modelo de 
negocia y fectibidac (MNF) desarrollado meramente el misme no soln pame 
minimizar el nego sito q18 89 una herramienta que ayu a evaluar donde se debe 
Invertir y que retomo se alzanzari todo esto acomparado de poleas, procadumentes: 
Aerane ce crecito cuentas por cobrar y cuentas por pagar 

   

(a) Riesgos de mercado 

Etusgo de tasa ce nferas ¿obra el vojorazonsblo y osos de sfectua 
El enceudamieno a tasas venables expone a la Compañsa al nesco de tasa de 
meres sobre sus flyos de clecivo Sir embsrgo al endeudamerz 0 tonos fos 
expone la Compañia al riesgo de tasa de interes aokue 21 valo: rezaba de su 
pasivos La Compañía al 31 de dicombre del 2013 y 2092 nu mntene 
endeucamento en Instrumentos de corto y larga plazo 
Las instrumentos friencoros que mantene la Compañia sor iuersenes 
Manterrias harta su vensmienta que Soncran ijeresas en el Banco Bulvargro 
LA Banco de la Preducción S A Prodcbanco y Banco de Machala 5.A atesas 
fas y expoca a ja Compadra al rsego de tasas de mnterés »ubre Su var (a2OniaDla 
sr embargo la Acinimetracón estma que el val)r razonable no Jresenta 

  

1)
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MASYALORES CADA DE VALORES S.A. CAAMASO 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 
(Expresar on dí aras ¿etachunidenses) 

e 

venecones de mportancia 00n talacón al con gabido a que los plazcs de 
vancimento son comentes y ala naturaleza de estos actes 

La Compara sontrola mensialmente el comportamiento de las nvosionss a tasas 
tias con el finde orlocas los tecurtos excedentes orto y verpones más rentables 
y con un bajo flesgo para Mantener un mejor y adecuado contre! sobre dichos 
¿stivos fmancietas El han de la AdmNisiración ae trolor de mantener constante 
e valor de estos excedentes Fasta el momerto er que sean reqendos 

Resgo de crádito 
Las políticas dé acirinstuación de nesgo crediticia son aplicadas prncipabnente por 
«el áros de finanzac El nosgo de credo se S1cuenta presenne en el erectuo en [88 
¡sentas per cobrar comerciales y olras por cobrar 
testo er Bares y Actos Enencieros 

Respecto a los hancos e nsituciones Anarcieras deeida 59 rrantena el efecto 
tonon calficaciónes de nesgo unlepergiente qua cezolen niveles de solvencia y 
respaldo adecuados dichas calíiczciones en general superan la calífcacion “A! 
La Compañia mantene su efectvo y aqualente de clectno er msttucanes 
úAfnanciasas vu ls sguienes 5almcaciones 

Calificación 
Entugad inanciera, PE 
Banco Bonanino S.A AMA AAA 
Banos Intermacional 5.4 ARAS ARA 
Banc) dela Producción S A Progubanco. Asa SAR 
Bano» ae Macrala $ A Abs AA? 

Cuentas por cobrar 
La exposición da la Compaña al resgo de crédie se vería afeciada prrnapalmente 
par la prebaliad eve se produzcan siterocienco ce los flujos projexiados como 
tonsecuenda de la tata de recuperación dl los saidos por cobrar alos clientas 0 
pra eaicrencia 9n SL cobranza 

Do acuerde al modelo de negocio la Comas no otorga Credos SIgrtIcaloS, 
paro come procedimiento de coatrol ha desarollado los procedrmientos para 
tenenzer problemas de sevmperación ue estos arpvos La Lompañía no frene una 
concentración de riesgos cradlicius en el cas) de cuentas por cebrar comerciales 

  

E nesgo de credito por su maluralsza es un rigsgo mherente que $ se controla 
ua desepareca esto por la talla de pago de farturas o pago fuera de tempo de 

(13,
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MASVALORES.CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
“AL 3) DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 
Expresaco en dógres sstachur 

cos 

    

vanscones de importansa con relación al costo cetudo a que las plazos de 
wvencimento Son comentes y a la naturasza de estos sctivos 

La Compaíva controla mensualmente el comportamiento de las anversones a :asas 
fas con el fin de rsiorarios rerursos excedentes en ae invoraignos más rentables 
y con un bajo riesgo. para mantener un mejor y adecuado cantral sobre dichos 
acuvos Imancieros El objtva da la Adranistración es tratar de mantonorconatante 
dl valor de estos excadentes hasta el momento en que sean requendos 

  

Rlesgo de crédito 
Las palíicas de adminstración de nesgo crediticio son aplicadas prncpalriente por 
dl área de inanzas =l nego de credo se escuentra prasgolo en ul cfecano En 128 
cuentas per cobrar comerciales y oras por cobrar 

Efegtiro en Barros y Actas Financieros 
Respecto a los hancos € nsituciones fivancieras donde se mantiena el afeztwo, 

:on calácacionas de nusyo ndepenstent> que denoten niveles de solana y 
respalto adecuados dichas calficaciones en general superan la calficación "A. 

    

La Compañía mantene su efectwa y equwvalente Je afectwo en insiuciones 
fanceras on as syuentes calificaciones 

  

Calificación 
Ent francira 20ís 
Banco Boliarano $ 4 SAR ARA 
Banos momaciono $ A, AAA ADA 
Banco dela Producción 5 A Produbanco AMA AAA 
Banco de Machala > A. AAR Abr 

Cuentas porcotrar 
La exposición ds la Compañra al nesgo de crédito se veni afeciada armopalrente 
for la protablicad que se produzcan altargcrones an loo fujoa proyectados como 
Consecuensaa ee la falta de recuperación de los ealdos por cobrar alos elentos o 
una deficiescra an su cobran:   

Ds acserdo sl morielo de Tegoci ta Curnpadia no otorga credos signficatvos, 
pera como prasecirmanta de control ha cesarollado les procedimientos para 
minimizar problemas de recuperan de estos aqivos La (-ompaña no llene una 
concentración de nesgos credhaios en el easo de cuentas por cobrar comercrales   

E riesgo de crédito por sy naturaleza, es un nesgo iherente que sí sé cantrola 
«usa desspareze esto por lataliacla pogo te faríuras o pago fuere de (lempo de 

os)
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MASVALORES CASA DE VALORES $4, CSVAMASA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 2012 
(Expresado en dóbres estadsun denses) 

ta 

las mismas Sm ambargo de acuerdo ql modolo de negocio de la Corrgaña para 
educrlo se cuenta con diferentes controles que nclujen 
+ Ravistón de cientos de acuerdo a las pelitcas de crédito (evaluación crediticia 

cspacelad de pago caracter entro ofras) y vubra 123 (¡SonicaS de conranzas] 
más decinas acorces £ las clrendas por el merzado y pera cada tipo de 
ciente canal 

  

+ Análsk mansial de mácadores de catora que pemtan aplica un 
seguimiento evolutivo para la foma de decisiones adecuadas y soportadas 

+  Mejoremlerto continuo dt los procesos inmersos en las políticas de crédito y 
de cobranzas ¡soporta tecnológica y harramintos diaseniples) 

Riesgo de liquicaz 
La prropal fuente de Iguidaz son [cs flues de electno provamentes de sue 
aciivdades comerciales Para admmistrar la Iquidaz de conto plazo la Compañaa se 
basa en los Mu¡es de caja provactados para un parada de slsce mesas 
La poltoa sara el maneje del riesgo de Iquicez irvoluira el mantenimiento de nuval 
as erecto y eduivalantes de sfecto da Secunidad y acceso inmediato a recursos 
For tanto la Compañía mantiene igices de laudez para csbnrmuertuales pasivos 
iemedatos con saldos relacionados a priveegores benefiwos a empleados 
iripuestos y otros cor antguedad menos a ur año 
La Compas cbrarce el ejercino economic) 2013, concentro su apalancamiento 
atamente con capilal propio lo cual no ha oncinado en incenverientes pera la 
asminstración 
Cortmanca cÓm el modelo de 1egoso y factblicad terra que se maneja 
Imemamerte se artmunisra la lgurez tomando en 7OnsTieramaón los sguiertes. 
puntos 
+ Elaboración y aplcacón de pelltcas, procedmiartos anuales se rabranzas 

claras que permitan un mejor seguimiento del erédito olorgado atraves de una 
estructura glrunstranva descentalyada que a sopoñe 

+ Elaboración y aráles mensual de midicadores que parmian evaluar la gestión 
er determiñados procesos 

+ Le cobranza es reaizada por el departamento ds finanzas. 

3.2 Administracion del nesgo de capital 
Los obtvos de la Compañia al adminstrar el captal son el salvaguardar la capacidad 
dela méma de continuar noma empresa en tercha co, el pPupósiO dE JEnerar retamos. 

eo



S
E
I
T
E
 
I
v
i
 
i
s
i
s
 

s
e
s
 

24 

MASVALORES CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL31DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2042 
(Esprasado en dólares estadounéanses! 

E sus mocieriatas beneficios a Dlras grupos qe fileres y marlene una estructura 09 
copial optima para reducir el costo del capital 

ESTIMACIONES Y APLICACIÓN DE GRITERIO PERSONAL, 

Le preparuión de estados fnencie“os requiero que la Lompana realice astimaciones y 
Ulice supuastos que afectan los montos includes en estos estados financieros y sus 
rutas tetacionadas. Las estmetiones realizadas y supuestos ulizados per la Compañía 
se encuentran basadas an la experiencia mistica cambios en fa industria e informacion 
surmustrada por fuertes exerras carficagas sin embarga los resulados finales podran 
eri e las estimaciones bajo ciertas condiciones 

Lex estruaciones y políticas cottables sguricatias son Sefridas como aquellas que sor: 
importantes para refejar comeclamente la situación fnanziera y les resultados de la 
Compeñía y las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administración 

  

(ar vida Cul de los propiedades y equigos e ntaccpbles 
Los cambus en orgunsrancizs tsles corno avances iecnologizos, sembios 2n el 
150 planificado podían racer que la wda Ct ura diferente de las estmacones 
sealiadas Las estimaciones se tasanpnnspalnarte en las penyerminss de uso 
futuro de los actvos, La detemnación de las vdas Útles se evalua al ciers de 
cada año Ver Nata? 7y28 

(br Deteraro ce aciwos no flanceros 
El deteriora de los aciwos no Mancieos «e aualva con base en las politicas y 
Ineamentos desentes en la Nota 23, 

£e — Provisones porbenefieos a empleados a largo plazo. 
Las pótesis empleadas en e calculo actugnal de Jutación patronal y Desatucio, 
para In comi utiza Ostdos abtuanilos pradivacos por profesionales 
indepenientos Ver Nota 2 11 

INSTRUMENTO FIMANCIERD PORCATEGOMA. 

Categorias de mstrununtos financieros = 

(Véase pagina siguiente) 

en
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MASVALORE 

  

CASA DE VALORES SA CAVAMASA 
NOTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMORRE DE 203 Y 2012 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

  

  

  

am 20 
Astwos Fneneros mates a costo 

aa bancos 40000 sao 
Astuos ngnueros medios a costo amcrizada 

evarnanas mardenaos naco ay 126 orto 231 zar 
Fuents por cobar comerames ma e] 
Sartra tato segir 

IEEE 
Tota as antros. Tí a 
Pastos Mnaragros mecidos es costo amurtoato 
Cuentas poe pagar proveeseres. 219 130 

Valor razorablo de mstrumantos (inancieres 
Para fnes de determinar el salor razonable de un actwo D pasivo financiero puede 
aplicarse algunas de las suene joraraulas de medición 
2 Fracieg do cotración (ne ajustados) en meredus auivos para acivos 0 pagos 

idénticos (area 1) 
2 Informacion disimta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda 

canfimar para al actwo O paso ya que ses glrectamente (precios) 0 
indirectamente (que se deren de precios) (nivel 2) 

+ Informacion sobra el goto » pasivo que no se basa an data que se pueda 
«anfinmor en el mercado (Mformación na aservabl) (ome! 3 

El valor en Hbros ria cuentas 201 cobrar comerdiiao, otros aotves cuentas z0r pagar 
comerciales cuentas por pagar proveedores inversiones mantenidas hasta su vencimiento 
y eferiuo y aquivalere da afectivo se aprouma l valor rszonable decido a la naturaleza. 
ecorto plazo de estos isirumentos 

EFECTIVO Y EQUIVALENTE D£ EFECTIVO 

  

Composición 
2013 

Caay bances, 21608 28401 
Iiversiones menares 23 meses ( ) 09517 28097 

a a 

(1) Véase riota 7 

ea



MASVALORES CASA DEVALORES S,A CAVAMASA 
"NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL SIDE DICIEMBRE DE 2013 Y 20 2. 
Enprasadt en cóleres estadounidenses) 

7 INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO. 

   
    
Composicon 

ES mea 

   
8, IMPUESTOS POR RECUPERO. 

Comprswión 

€ Bio rbutarin taLimpaeoto el esior agregado 

48), Cenesponce al rmpuesto generade en lás adquiscionas de bianes y prestaciones. 
de seracios 

9 ACTIVOS EUOS. 

  

Composición 
Tasaama 

de 
Ex DR deprccnón 

aupos de crcna 3485 so 
Meios y erseres 3000 as De 
Equipos de compitacin 290 am 

CM 
wenos depreciaión acumulada BZ 
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MASVA.ORES CASA DE VALORES SA CAVAMASA 
NOTASDE LOS ESTADOS FINANTIEROS. 
AL1 DE DICIEMBRE DE 2044 Y 1092 

El moumuénta y Ins saltas de lus propiedades, planta y aquipo Se presoran 3 
continuación 

2013 2012 
Saldo 211 de onero 10392 

Acciones 19 11240 
Depreciación delaño (2297) (328) 
Saldo al 31 de dcembro 50% ue, 

ACTIVOS INTANGIBLES 
Composiciór 

Tasa arval 
de 

203 2UZ O ameizacón 
Lcencias 2247 1955 23% 
Cuentapalnmonal enta bolsa de valores 1 ] 3500, 300 0% 

  

  50 579s 
Menos Amortización Acumulada (Licencia) (9163 (15 

ia 5D 

(1) Corresponde a la cuota painmontal realwa a su parepación en la Bosa de 
Valores de Gusyaqui con una visa vtl actmds (Ver Noa 28) La cuota 
patnimcnial de acuerco a las publicaciones de la Bolsa de Yalorz de Guajaqul al 
erre te los estaros financieros asta valorado en USAS 209 

OTROS ACTIVOS 
AL 31 de aiciembre de 2013 y 2012, los ntros actos reluyen casificados de repostas 'amlidos pOr Una mstiución financiar Iacal ces vencimientos hasta fzbrero de 20 4 y 
Tasa de nterés del 3 73% anual 2012 con vencimientos hasta feprero el 2013 y tasa oe 
interés del 475%) el que han side entsgaco sr garmtra e le Basa de Vdores de 
Guayaquil. para asegu ar el cumplmiento de sus obigacones frente a sus comentes y a 
la Folsa 

  

IMPUESTO FOR PAGAR 
Composición 

Véase pagina Siguiente) 

124)
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MASYALORES CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2043 Y 2047 
(Espresado en sobres estadounienses) 

  

203 20% 
Retenciones de mpusto ala renta, sosa sr 
Impuesto alvalor agregado 587 3609 
impuesto ala renta (Vease Nota 13) 7aea 19184 

ax Ta 
IMPUESTO ALA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 
Mueción Fac 
Ala tezha de emisión de los estados financieros la Curipara 1 la sudo Tocicada por 
las autondades Inbutarias De acuerdo con lg normativa tntutana wigante as años 2010 

2012 se encuentran atentos a revisiór por sane de las autoridades iscales 
Conorfavión del rasultaco contable-trbutano 

2 20% 
Usd antes de partcapación lbn al urpuestos 73309 1908 
Base de calcule pra Parenación ns tatapdoros Ts as 
Merca Partespacón tboral Era p1700S) 
vals antes de mpuestos ar A 
Más Gastos nodecuciles 210 va 
Marce Deducción por Inramanto nato de emvleados E) 

Base Importa sa A 
Tasa de mpuesto resta 22% 23% 

Impuesto alaerta comente Te 28 
Las normas inbLtanas vigentes establecen ura tasa da mpuestodel 22% '2012 23%) de 
las utidades gravatles la cual se reduce al 12% (2012. 13%) sl las Utidades son 
renvertdas por el contubyente 
A part siel ejercicio fscal 2016 entró en vigor la narma que exo el pago de un “artos 
nino de mpuesto a la enta' cuyo valor es calsutaco en funcion de las aras del año 
antencr y er base de 0 214 del patimono, 02% de los costos y aastas deductales 0 4% 
¿e los actives y 0.4% de los mgresos gravables 
a referida noma estaplecio que en caso de que el impuesto a la renta causado ses 
menor que el monto del ano mimo este ulino se corventiá en impuesto a la renta 
Getmito 4 menos que el contrbuyente solita al Servicio de Rentas Irtemas su 
dlevolunion lo cual podría ser aplicable animadas crcunstancas desentas en la rara 
que nge este anticipo. 
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MASVALORES CASA DE VALORES SA CAVANASA 
NOTASDE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
-AL.31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2012 
(Expresado en dólares estadoumelenses) 

  

Durante el año 2013 y 2012 la Compañsa presenta en el estedo ce resutados como 
impuesto a la rarta el monto do US$13 458 (2552 22 909) 
En adcion ee Ímpcrtamto coñator que de acudo 09 cl Codigo Organco de la 
Produccion Comercio 8 Inversores, la 13ca cel Impuesto a la Renta se reduce 
prograzmemento, inueanc qn 41 28 1 Gon al 24% hasta legar al 22% en sl 2013 

La doteemunacion delimpunato ala tonta por pegar del 2013 y 2012 fue como sue 

zoo 2012 
Impuesto ala renta causado 1463 22908 
eno 
Retenciones er la fuente efoctuadas. 16.973) 14728) 

Saldo a pacar parla Compañía 7493 19184 

Oros asuntos. 
¡Cambio on a legialacon 
Salario minmo sectorgl_ El Mmsteno de Retaciones Laborales emule la Resolució No 
0215 publicada en el segunde suplemento del Registro Dfcial No £67 del 10 de enere 
de 2013 misma Que eolalle los ¡mueles en las esuucturas DoJpadonars de las 
cemiiones sedoniales y los sganos mínmos sertonales, para los tretiajadores. 
amparados par sl Coligo del T abip vigantes u party dl 1 de enero del 2013 
Esta tusoluuión sletermia que los safanlos Mínimos sactotales en ningun caso podran 
ser infenoras a las astaliecidas para cargo en las ramas de aciwdad de comisones 
sectoriales y las tartas ae Jorrada nocturna se Iiquitaran en relacior a lo estasiecido en 
elartculo 49 del Codgo de Trabajo 

  

Compensación economica para el salano digno El Mnistero de Relaciones abcrales, 
ámitó el Acuerdo No. 00€? publicada en el Xegiro Oneral No 884 del 1 da "ebrero de 
2013 medarte el cual establece el piocedmieno para el cáculo paco y zontol de 
Cumpimiento de la compensación económica para el salano digno del 2012 “uyo valor 
calculado es de USSIS8 por mas. 

La compensación economica se cefine como la difrancia entre el salamn dgne y el 
ingreso mensual perzbido por el trabajador y dezará ser >agado por los emaleadores, 
somerladae o pararas naturaos blgadas a Nevar centablidac que huberon gensrado 
úblidades en el ajerccio ecanémice 2012 0 cue hubieren pagado anicspo de mpuesta a 
la renta mfene ala diotnd 
La Iqucación para el pago de la compensación econónica del aña 2012 se ha: hasta a. 
3 de ticiembre de ese ejerciao y se pagara a los trabajaciores niasta el 31 de marzo de 

es
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MASVALORES CASA DE VALORES SA, CAVAMASA 
NOTASDE LOS ESTADOS AINANCIEROS 
AL M DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2042 
Expresado e dólares estadounidenses 

  

año 2013 per unn sola vez Para al pago de esto compensacion econémuca, el ssmpleador 
estará hasta el 1OLYS de las Alidacias correspondiemes al año 2012 Si a totalidad del 
+enor 32 las sucias nu alcencars para cubre Y sala Uno Oia Unidad oenerá 
regarurse de manera povorconal para lo que el valor de la compensación 
corespondente a vava Lcbajada: para alcanzar el salio digno se aMalra paró etrronto 
total neceseo para cubnr el salario digno de todos los trabajadores y se rulipicara por 
et valorde ¡sldales efeutaunenes generadas en e año 2012 

Determmosin presuntva El Seraca de Rentas fremas mesias jo Resolucion No: NAC 
DGERCGC 200018 publicada en sl Registro Ofial No 829 del 20 de enero de 2012, 
expide los soefientss de Coimación presuntwo Je carácter gengral, yur tantas de 
acivided económeca aplicables para el ejererao fiscal 202 
Los coeficientes señalados en las tablas de determación presuntas se aplicarán 
mollipieáncoloa sor loa montos totales de los actos HIgresus LUSLAS y gastos, segun 
cotestanel: y de éstos resultados se escogerá el major cuyo emor ponstturá la pase 
¿mvombie pobre la que co splicorá la tanta Carcaporciente del impuesta e la pela 
ElSSanacio de Rantas Intemas venficará a misrmacion entregado por sode vor'mbuyonte 
y calculará el valor loto presunto del rubro rescecto del -ual 58 ob1uVO la irormación. 
Deducibiidad de gastos por depragación de arnes revaludos El 18 de jumo del 2012 
nal Regist Oficial Na 727 Sa publico el Dezraro Ejoculiwo No 118€ por morto dol oval 
se reforma 4 Reglameri para la Apicacior del Impuesto a le Salda de Dimsas y el 
Reglemento para la Aplicación de la Ley de Rágimon Tributario termo EJ articulo 3 del 
Decrato Ejeculiva No 110 sañela lo aguente Arfículo 3. Suprimass la Ietra 1 del 
númere E cel Arículo 28 del Raglamnto para la Aplicooión de la Low de Rágmen 
Trbutano Interc" Cuando un zontitzuyente haya procedido al rzava uo de actos fis, 
parra contruse dspreciando Umcamento el valor rassduel € 30 asigra un suero valia a 
aciwos completamente depreciados no se podrá velverlos a depreciar En 6 casa de 
venta de bienoa "esvaluados se considarará como mgresu L1auaole la arferencia ente el 
precio de venta yel valor residual sin conserar el revalio" 
Ofata cublica de valores, El Consey Maciaral de Válares ¿CN creciente Pisolucion, 
Ne CNV-2013 005, publicada en el Segutro Oficio No 88 del 20.de septiembre de 2013, 
reforma lo relacionado cor la emisión de ofara publica de valores la cual comprende la 
rtisian de obligacionze de Sort y largo plezo Somo tambiea sole tas áutancanicnes 

  

  

    

L aresclución antes mencionada “uo reformaco meciarlo Resolucion No ENY 007:201, 
publicada en el Regustro Oícial No 23 cel 14 de noviembre del 2013 

PROVISIONES 
Cempomcon y marmento 

(Véase págna siguente) 
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(Espresado er dólares estadcunidenses) 

MASVA_ORES CASA LE VALORES $ A CAVAMASA 
ACTASDE LOS ESTADOS AINANCIEROS 
ALO? DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2012 

  

  

so Pagosyo — Saunsa 
noo tral 

0201) 
Benafcos sones (1) E 
Pana poe pac pot da 10) e sm er 
Presión pare Dessruc Mala 13) sr 100 26 
Aoz0% 
Beneficios sorales (1) E E 
Promos para ¡Alcor patcral ¡Nata 1) 173 no 7 
Peal para Desanast oa 13) sa as, 0 

(1 Incluye prncipalmente JS$11 002 (2012 US$17DOE) comespendente a la 
partioacien a tabajadoras 

BENEFICIOS A EMPLEADOS - JUBILACIÓN PATROMAL Y DESAHUCIO. 

Un resumar del paso a largo plazc es como sigue 

2 2012 
Jublación patronal 1047 arr 
Bonificación por desahuco 218 67 

123 

Elsaldo de a proviscn para jublación patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2013 y 
2C12 corresponde al 100% del valor actual de la reserva muematica calculada 
acuanalmgnte por un profesional independente para todos los trabajadores, que a 
dichas fechas se encontraban prestando servios para a Cempañta 
Les pricipales supuestos actuaniales nsados Tueron los siguentes 

2012 201 
Tasa de descuento 700% 700% 
Tasa de nciemento salarial 300 300% 
Tasa de nciamente de pensiones 2.50% 250% 
Tosa de motaldad e mvaldaz (1) TMIESS 200. TMIESS 2002 
Tras de rotación aos 900 
Viga laboral prornectotemanente. 6s sa 

q
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MASVALORES CASA DE VALORES SA, CAVANASA 
HULAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 1 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2012 
(Lspresado tn colas electo)   

(11 Corresponden a las Tablas de moralciza puelicadas por el fnsttuto 
Segundad Social en el año 2002 

  

uatonano de 

Lis importes raconccdos en los resutacos Ímegrales respecto a dieros planes del 
peso a largo plazo som les siguientes 

2013 zol2 
Costo aciual del servia 739 5    

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 
AL31 gu diciembre del 20 3 y 081 2012 las siuien:es dsposiciares «gentes emidas par 
al Consejo Yacional de Valores de acuerdo a sus alnbuciones en la Ley de Morcado de 
Valores tueron cumplas por la Compañia 
(1 Elsa total no podra acer en 3 veces el patemono de la Compaña 
(1 La Compofin podrá endeudarse con ertidades aulunaadas por la Supenriendancia 

de Barcos con sus aropos accionstas con proveedores de hreres y serucios para 
e desarrolla del oyo suural o mednte emisión as oblgacones. 

(4) Elina de porsfali propio debe asr menor 9 19ual « 2 
(1) Frmárs de endaudamigrto debo ser menor y 1guel a 2 
(y Elindee de suñiienca paltmenial dehe ame vagar o iguala 1 
(1 Etimdre de Iigudoz debe ser mayor o ¡qual a 1 

ACTIVOS Y PASIVOS LURRIENTES 
ARA de giaemtro 14420 3 y 2012 el aeuvo y pasivo cormento ascienden a US$224 452 
(2312 US$2TO 865) y US$32 026 (2012 US$aB 312) respectuamente por lo tanto e 
Sepitalde trabajo S9oenide a US3202 42" (2012 USSZLA 33) 
De scuerdo con las rormas del Consejo Nacional de Valores, e indoe de Iqudez debe 
ser mayor oagua a 1 Al 31 de diciembre 2013 y 2012 astermalica ascienda a 732 y 6.8 
respecivarreme 

CAPITAL SOCIAL. 

El captal autonzado, susento y pagado de a Compañla al 31 de Jciembre del 2013 
urmpranide 112.027 acciones Crdimanas ge valor fomiral US$1 00 ceda una siendo sus 
úccionstas sersonas naturales domaliacas e1 sl Ecuador 

e
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MASVALORES CASA DE VA-ORES $ 4 CAVAMASA 
NOTAS DE LOS ESTADOS FNANCIEROS 
AL3 DE DICIEMBRE DE 2049 Y 2D 
(Esorasado e délares estado Jricenses. 

Lao Juntas Generales de Accionstas celebradas ol de febrero del 2913 y 18 de raras 
del2012, apiobaran el pago de dividendos a los acconstas por US$77 455 y US369 944 
respecinanente 

  

RESERVA LEGAL 
Deacuerdo con la leglación vigente, la Compañía debe apraptar por lo menos el 10% de 
la utided nela del anc a Una reserve legel hasta que el salu de di reserva sicanco al 
50%, del capital suscrto La resema legal no asta disponible para dsinbamor de 
Gvclendos pero puede ser captalizada e ubica para dlrs bes prudas 

CUENTAS DE ORDEN 
Comprender 

23 20m 
Per gorantia 
Cerilicados da depóstc manterdos con a Bolsa de Valores 1001 tenor 

La Compañia mantiens adecuada custodia de as valores en garantia (Véasa Nota 9) 

EVENTOS SUBSECUENTES. 
Ente 6131 08 Ciaemtró ds ¿413 y la echa de emisión ce estos astacs financieros ro se 
produjeran eventos que enopinon de la Ademeistracion de la Comsañ, pudieran tensr un 
teo sgnficatvo sotre los estados nanaeros o que requinar reselación 

Caja Sentra Lagadro 
Loera trol REOSEADSA 
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