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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresado en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucién y objeto social

La Compafiia fus constituida en la ciudad de Guayaguil el 3 de junio de 2003, s inscrita en
el registro mercantil con fecha 11 de julio de 2003 bajo la razdn social "“Valores Bolivariano,
Casa de Valores S A"

Su objeto social son las operaciones contempladas en la Ley de Mercado de Valores
para las casa de valores, las cuales coamprenden la prestaclén de servicios de
inteimediacién de valores, asesocrias y estructuracion financiera. Sus acfividades son
reguladas por el Consejo Nacional de Valores.

Reformas

La compaiia formé parte del Grupo Financiera Bolivariano hasta Junio del 2012 ya que
de acuerdo a las reformas a la Ley General del Sistema Financiero mediante resolucian
de la Junta Bancaria No. JB-2011-1973 del 29 de julic del 2011, ¢i Banco, debia enajenar
obligatoriamente, hasta el 12 de julio del 2012, las acciones que mantenia en la
Compafila, por estar regulada bajo |a ley de Mercade de Valores.

Mediante confrato de compraventa con fecha 28 de junio del 2012, el Banco, transfirid a
titllo vneroso sus acciones en Valores Bolivariano, Casa de Valores 3.A,. En Junta
General Exiraordinaria de Accionistas celehrada el 22 de septiembre del 2012, se
resolvié cambiar 1a denominacién de la compafifa 3 Masvalores Casa de Valares SA,
CAVAMASA gue fue aprocbada por la Superintendencia de Compafilas mediante
resolucion SC-IMV-DJMY-DAYR-G-12-0004876 <l 20 de agosto dei 2012 e inscrita en el
registro mercantil con fecha 13 de septiembre del 2012,

Aprobacidn de los estados financieros.

Los estados financieros por sl afo terminado &l 31 de diciembrs del 2014, han sido
emitidos con la autorizacidon de fecha 20 de febrera del 2015 de la Gerencia General y
posteriorments 2eran puestos a consjderacién de la Junta General de Accionistas para su
aprobacisn definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES-POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparaclén
de estos estados financieros. Tal como lo reguiere:1a Naorma Intemacional de Informacion
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a la NI vigente al 31 de
diciembre de 2014 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados an
estos eefados financieros.
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Exprasado en ddlares estadounidenses)

Bases de praparacion

Los presentes estados financieros de La Compafiia al 31 de diciembre del 2014 .y 2013
estan preparados de acuerdo con las Nonmas Internaclonales de Informacién Financiera
{NIIF}, emitidas por el Consejo de Normas Intemacionales de Contabilidad (|ASB), las
que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopeidn integral, explicita y sin
resenvas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera uniforme en los
€jercicios qus 88 presentan,

Los estados financieros de La Compaiila han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo historice. La preparacién de los estados financieros de acuerdo con NIIF
requiere e uso de clertos esfimados contakles criticos. También requiers gue la
Administracién ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables de
La Comparila. En la Mota 4 se revelan las dreas que implican un mayor drado de juicio o
complejidad, o fas areas donde los supuestos v estimaciones son sfgnificatives para los
estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de [os montos estimados por la Administracion,

Nuevas normas, enmiendas ¢ intarpretacionas emitidas internacionalmente

A |a fecha de emisién de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras
e interpretaciones a las normas existentes, E|l JASE considera como necesarios y

urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacidon obligateria a partir de las
fechas Indicadas a continuacién:

Aplicaclonoblgatoda para
niclad
Hooma Tipo de camblo e
MIC 32 Clarflca los reguerdmienios de netao ¥ de los ciados "deracho axigltls legalmania
a companzarios valames raconacidoes” y "intencidn de lquldar por el importe neto, o 1de eneno del 2044
da raallzarel activa ¥ liguidaral pasnm eirulfensamenla”.
MWIC 36 Enmienda. Regulers revelar sobra al valormcuperabla da o activos detedorados, 1 anata el 204
gipps cantidad e baas en glvalor mzohnable menos los coslos de dl=poslclébn.
MG 28 Enmlenda, Pemile continuar con Ia_cuntahlllaad de cﬂbeﬂ:um en caxg de 1de enerp del 20714
nevatkin da unconlrato de dervados sie mpra gue 3a cumplan istos chtetios.
MEF 10 Enmlgnda. Incluys la deMmiclyn da una anfided de inversidn & Introduce una

axcppiiin para conscfidar ciertas eubeldladas perdeneclentes B enlidedes de
Inwerslon. Ademas, regulere qua ezas subsidianas deban ser medidas a valor
Tazohable oon cambioe en reswitadoes, J8 aguerdo s NIF B,

Tdsananm del 204

IFRIC 21 Nyeva mterpretacitn denommede "Grvamenas". EB une Intarpredacisn de la Mz !
a7, 1a cual conskdera como contablizar ks gravamenges estableckdos por fos 1de enero del20#
gobemod, que na sonimpuestos & la enta.

HIC 18 Enmiende. Pefaranta a la aplicacide da las cantibuclones a ks empleados, por 1de |ulia dal204
prestaciones definides, gue apn independigniee del nimara da afas de sariclo.

NI 27 Enmienda, Panrits que las entidadas ulllcan 4l matodo del valor patdmenlal para
las pontabilzaclangs de las Inverslones en subsidlanas, negocios conjentos v 1de enam dal 2015
asocladas en sus eslados financleros separados, de aoustdo 8 NI 28. )

MIIF {0 Enmienda. Sobre & vamla a aponos de acllves etire oo Inveralonista v sus 1de enera del 2646

MK 28 asgcladas y negoelos conjuntoa,

HIF 44 mMefora. Descrbe los agpldos de las cuenlas da difedmiantos de acllvidades

eguladas camo lps montos da gastos o Ndreso que ng se reconoccerfan como
actlvos o panivos de acusrdo a atras Monmas, para que cumplen [og requislkos pem
sardierdos,

1da enatd ded2016

(Véase pagina siguients)
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| MASVALORES CASA DE VALORES 8.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADQS FINANCIERDS

AL 31

DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Exprzsado en ddlares estadounidenses)

Homig
NIC 8
MIC 38
RIF 11

HIC ¥
TG 41

NIIF 15

HIF 9
HIF &

(DI 310N Oh g s g para
ejerlglos infslados 3 pardic

E?nmad;.ﬁnﬁclaraclﬁn sobra 1oz metedoes aceptabes de depraclaclan y 1de]ulluﬁ¢:izcl1ﬁ

Enmeanda, Sobre [B contablizacién de adgulsleones ariclpaclonss an

operaclgnes conjntas. a v ¥ ¥ Tdelullo del 20

Enmien<da. Flantas dE. progucslon, laa puales deben conlablizarse como T8 Juilo AN 20

propladad, planta y eguipp, ya qua su funclonamlento as similarel de fabdcackn.

Majard. Raguerimientos para rasdnacimlenis de inpresgs que apican 4 Wwdos los

contratas con cliantas fExcepto por conlratos da leasing, oentratos 48 sagume a 1dé anero dal 20197
Inalrurrentes inanclara sy,

Mejord. Rasenocimients y medicldn de acfivee flnanckeros 1da enero del 2018
Enmienda, Se ha revizade da fora suslancial la contabilidad de cobetturas pam

pemmilr raflajar mejor [as actvidadas de gesldn de despos de log estados 1de gners dal 2018

finencieros; adamas, parmite |03 camblos de s lamad os *creditos proplos",

La Administratidn de 'a Compafia ha revisado las normas vigentes desde el 1 de enero
del 2014, que de acuerdo a su naturaleza, ng han generado un impacto significative en
los presentes esfados financieros. Adicionalmente, s& encuentra en proceso de
evaluacion, los impacios de la adopeldn por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de
enery del 20156; sin embargo, estima gue, considerando la naturalsza de sus actividades,
ne se generarda un impacte significativo en los estados financieros en el gjercicio de su
aplicacidn inicial.

Las enmiendas que el IASE considera como necesarias pero no urgentes, son las que se
detallan & continuacion:

Wejoras anuales a las NIIF ciclo 2010-2012: [ 08 cambios son obligatorios para el
perioda iniclade del 1 de julio del 2014, Las mejoras incluyen enmiendas a la: i)
“NIIF 2 - Pago basados en acciones®, donde se madifican definiciones; ii) *NIIF 3 -
Combinaciones de negocios”, donde se modifica la medicitn de la contraprestacidn
contingente en una combinacldn de negacics; i} "MUF 8 - Segmentos operativas®,
donde s& medifican las agregaclones de segmentos ¥ |a reconciliacion del total de
activos de los segmentos con |05 activos totales de la entidad, i) "NiIF 13 - Valor
razonable”, donde clarifica el tratamisnto de las cuentas por cobrar ¥ pagar a corto
plazo sin ningan tipo de interés establecido; v) "NIC 16 - F'rupledades planta ¥
equipos” ¥ NIC 38 - Activos intangibles, aclara sobre el método de Tevaluacion, en
relacién al ajuste proporcional de la depreciacion acumulada; vi) "NIC 24 -
Informacidn a revelar scbre partes relacionadas’, donde clarifica que una compafila
que preste servicios de gestidn o direccion, es una parte relacionada.

Mejoras anuales a las N|IF ciclo 2011-2013: Los cambios son obligatorios para el
periodo iniciado del 1 de julio del 2014, Las mejoras incluyen enmiendas a la: i}
"NIIF 1 - Adopcidn por primera vez de las NIIF", donde se clarifica la adopcion
anticipada de lag NIIF; i) “NIIF 3 - Combinaciones de negocios”, donde se aclara el
alcance de la norma en referencia a los negocios conjuntos; iy "NIfF 13 - Walor
razonable’, donde se modifica el alcance de [@ excepcidn de valoracldn de
partafolios” ¥, i) “NUG 40 - Propiedades de inversion’, donde acaraque la NG 40y
la NIIF 13 no son excluyentas.

(10
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVANIASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresado en dolares estadounidenses)

. Mejoras anuzles a las NIF cicle 2012-2014: Los cambios son obligatorios para &l
periode iniciado del 1 de enero del 2016, Las mejoras incluyen snmiandas a la: i)
"NIIF & —~ Activos no corrientes mantenidos para la venta y operacfones
descontinuadas”. donde se aclara los procadimientos sobre los cambios en los
méfodos de eliminacion de planes de venta y distibuclan; i) “NIIF 7 — "Instrumentos
financieros: Revelaciones”, donde se modifica para determiner si los contratos de
servicios sobre aclivos financieros implican continuidad, v sobre la divulgacién
adiclonal requerida sobre los estados financiero interinog; ifi) "NIC 19 — Beneficios &
los empleados’, donde se aclara que al determinar [a tasa de descuento parg las
otligaciones posi-emples, Yo imponante es 1a moneda de 105 pasivos y No &l pais
donde se generan”; y, Iv) "NIC 34 — Informacién financiera interina”, donde aclara
sobre la revelacion de informacién financiera en otras partes del informe intermedio.

La Administracidn de la Compafifa ha revisado lag enmiendas qus estdn vigentes desde
al 1 de Jullo del 2014 v las que estaran a partir del 1 de enero del 2016, las cuales de

acuerdo & su naturaleza, no han generado ni generaran un impacto significative en los
presentes estados financieros.

Moneda funcional y moneda de presentacién

Las partidas en los estados financiares de la Conpatila ee expresan en la moneda del
ambiente econdmico primaric donde opera la enfidad {moneda funcional). Log estadoes

financieros se expresan en ddlares estadounidertses, que &5 18 moneda funcional y |a
moneda de presentacién de la Compafia. -~

Efectivo ¥y equivalentes de efectivo

El efectivo ¥ equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depdsitos a la
vista en bancos y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimientos
ariginales de fres mesas 0 menos, Los mencicnados valores son de libre disponibilidad.

Activos y pasivos financieros

Claslficacion

La Compafia clasifica sus activos y pasivos financieros en las siguientes categorfas:
“activos financigros a valor razonable a través de gananclas y pérdidas’, "préstamos y
cuentas por cobrar’, "activos financiercs mantenidos hasta su vencimignio” ¥y "actives
financieros disponibles para la venta’. Los pasivos financieros se clasifican en [as
siguientes categorias: "pasivos financieros a valor razonable a traves de ganancias y
pérdidas” v "otros pasivos financieres”. La clasificacion depende del propdsito para el cual
se adquirieron los actives o contrataron los pasivos financieros. La Administracion
deterimina la clasificacién de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su
reconociniente inicial.

Al 31 de diciembre del 2014 y del 2013, la Compadia posee activos financieros en la

(11}
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MASYALORES CASA DE YALORES S.A. CAVANASA

NOTAS DE LOS ESTADOQS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresado en dolares estadounidenses}

categorfa de “activos financieros mantenidos hasta el vencimiento” y “préstamos y
cuentas por cobrar. La clasificacidn depende dsl propésito para el cual se adgulriaren los
actives financieros, la Administracién determina la clasificacion de sus aclivos financieros

a la facha de su reconocimiento inicial. 1.as caracterlsiicas de los referidos instrumentos
financieros se explican a continuacion:

(a) Actives financieros mantenidos hasta el venclmiento
P

Son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimisnto

fijo gue la Administracién tiene {a intencidn y capacidad de mantener hasia su
vencimiento.

Las Inversiones mantenidas hasta su vencimiento se incluyen come parte de los
activos corrfentes, debido a que cuenta con un vencimiento inferior a 12 meses a
partir ds |a fecha del estado de sltuacion financiera.

(b Préstamos y cusntas por cobrar

Representados en el estado de situacién financiera por otras cuentas por cobrar,
los cuales son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o
determinables y que no cotizan en un mercado activo.. Se incluyen en el activo
corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde Ia
fecha del estado de situacién financiera.

{c) Ofros pasivos financieros

Representados en el estado de situacién financiera por las cuentas por pagar a
provaadores y otras cuentas por pagar. Se incluyen an &l pasivo corrients, excepto
por los de vencimiento mayor a 12 meses corfados a partir de la fecha del estado
de sivacién financiera.

2.5.2 Reconoclmiento y medicidn inicial y posterior

Recohocitniento

La Compafiia reconoce un activo o pasivo financiern en el estado de situacion financiera
a la fecha de la negociacidon y 58 reconocen cuando se CoOmMPrometen a comprar 0 vender
el activo o pagar el pasivo.

H

Medicion inicial

Los activos v pasivos financieros son medidos iniciaimente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la transaccion, gue de ser significative, es reconocido como
parte de! active o pasivo; siempre que el activo o pasive financiero no sea designado
come de “valor razonable a través de pérdidas v ganancias” y este es significativa. Con

(12}
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADODS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 20113

{Expresado en dolares estadeunidenses)

pastenioridad al reconocimiento inicial la Compafila valnnza Jos mismos como se describe
a continuacion:

Medicién posterlor -
{a) Activos financieros manten|dos hasta su vencimiento:

Corresponden a inversiones en titulos valores con vencimientes originales de més
de 3 meses. Posterior a su reconocimiente inicial, s¢ miden al costo amortizado
aplicande el métado del interés gfectivo; los Intereses s& reconocen en al estade de
resultados intearales en la cuenta intereses ganados del rubro “Intereses vy

rendimientos ganado®’ cuando 58 ha establecido el derecho de la Compafila a
percibir su pago.

ih) Préstamos y cuentas por cobrar:

Posterior @ su reconocimientn inicial se midsn al costo amortizado aplicando sl

método de interés efectivo, En especifico, la Compariia presenta las sugmantes
cuentas dentro de esta categoria:

{3 Otras cuentas por cobrar Representadas principalmente por préstamos a
empleados y garantias enfregadas, que se liquidan en el corto plazo. Se

registran al vaior del desembolso realizado, que es equivalente a su costo
amaortizado.

ey Oftros pasivos financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizade aplicando el

metodo de interés efective. La Compafifa tiens las sigulentes cuentas deatro de
esta categoria;

il  Proveedores: Son obligacionas de pago por bienes o servicios adquiridos de
proveedores en &l curso normal de 105 negocins. Se reconocen a su valor
nominal gue ef equivalents a su costo amortizade ya gue no generan
intereses y son pagaderas en plazos menores a 80 dias.

{iiy Otras cuentas por pagar: Comesponden a obligaciones por 2ervicios recibidos
de terceros, Se raconacen a su valor nomingl que 2s sguivalenie a su costo
amortizado ya que son pagaderas en plazos menores a 20 dias.

2,53 Baja de activos ¥ pasivos financleros

La compafiia establece una provision para perdidas por deterioros de cuentas por cobrar
comerciales cuando existente evidencia objetiva de que La Compafia no sera capaz de
cobrar todos los importes gue se e adeudan de acuerdo con los términos originales de
las mismas. La existencia de dificuftades financieras significatlvas por parte del deudor, |3

(13)
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al. 31 DE DICIEMERE DE 2014 % 2013
{Expresado en ddlares estadounidensas)

probabilidad de que el deudor enfre en quiebra o reorganizacion financiers y Ia falta o
mora en los pagos se consideran indicadores de gue 'a cusnta a cobrar s2 ha
deteriorado. El deterioro para cubrir pérdldas se establsce por el importe de la.perdida
que se valora come la diferencia entre el importe en livros del active y el valor actual de
los flujos de efectivos futuros estimados descontados a la tasa de interés efectiva ariginal
del activo financiero.

Al 31 de diclembre del 2014 y 2013, La Compafia no ha registrado provisiones por
deterioro de sus cuentas por cobrar por cuanto no considera necesario efectyar dicho
registro.

Si en un periodo posterior, el monto de la perdida por deferiore disminuye y, dicha
disminucién se relaciona objetivamente a un evento que haya courride después de que
se reconocio diche deterioro, se reconoce en el estado de resulfades integrales la
reversion de la pérdida previamente recenocida.

2.5.4 Baja de activos y pasivos financleros

2.6

2.7

Un activo financierc se elimina cuando expiran los deréchos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si La Compafiia transfiere el active & un tarcero sin retener sustancialmente
los resgos ¥ beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las cbligaciones de la
Compafila especificadas en &l confrate sa han liguidade.

Impuesto y retenciones

Comresponden principalmente a refenciones del impuesto a la renta cus seran
recuperadas en un periodo menor a 12 meses y crédito tributario del impuesto al valor
agregado efectuadas por terceros, Cuando la Administracién estima que dichos saldos no
podran ser recuperadoes $€ cargan a 1os resultados del afio.

Activos fijos

Los activos fijos s& componen de equipos de oficing, muehles v enserss ¥ equipos de
cotmputacion, cuya base de medicidn es su coste histérice, menos depreciacionas
acumuladas y pérdidas por deterioro, 2n ¢asc de producirse. El cosie incluye los
desemiolsos directamente atribuibles a la adguisicién del active. Los desembolsos
posteriores a la compra o adguisicién solo son capitalizados cuando es probable que los
beneficios econdmicos futuros asociados a la inversion fiuyan hacia la Compafia y los
costos pueden ser medidoz razonablemente. Los ofros desembolsos posteriores
coresponden a reparaciongs o mantenimiento, ¥ son registrados en 105 resultados
integrales cuando son incurridos. '

La depreciacién es calculada finsalmente basada en la vida (itil estimada de los bienes
del activo fijo, o de componsentes significativos identificables qus poseen vidas ulies
diferenciadas, y no considera valores residuales, debide a gue la Administracién de la
Compafila estima que el valor de realizacién de sus activos fijos al término de su vida Uil

(14}
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MASYALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS DE L.O8 ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Expresado en délares astadounidenses)

son irrelevantes. Las estimaciones de vidas Utiles y valores residuales de los activos fijos

50N revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de log estados
financiaros.

Las vidas (tiles estimadas de propiedades, planta y equipos son |as siguientes:

. Maobiliario, snseres y equipos 10 afios
- Equipos de computacion 3 afos

Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades y equipos, se calculan
comparando 10s ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de
resultados integrales.

Cuando el valor en libros de un activo de propiedades y equipos excede a su monto
recuperable, ests as reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Activos Intanglbles

Los activos intangibles tienen una vida dtil definida y se registran al costo manos su
amortizacion acumulada. Se incarporan principaimente en este rubro los costos de
adquisicion, desarrollo ¥y mantenimiente de licencias *GESTOR” como parte del proyecto
corporativo mediante el cual s& migrd la informacién financiera ¥ contable a aeste nuevo
sistema de informacion. La amorizacidn se caleula usande el método de [inea recta para
asignar su ¢osto a resultados en al térming de su vida dfil estimada (3 afios).

La cuota patrimonial esta registrada bajo sl modelo del costo con una vida tlil indefinida,
la misma que es mantenida para poder operar. Las evaluacicnes de deterioro se realizan
peticdicaments.

Daterioro de activos no financieros {propiedades y equipos, ¥ actlvos intangibles) -

Los activos sujetos a depreciacién o amortizacién se someten a pruesbas de detarioro
cuando se producen eventos o circunstancias que indican gue podria no recuperarse su
valor en libros. Las pérdidas por deterioro correspenden al monto en el que el valor en
libros del activo excede a su valor recuperabile. El valor recuperable de los activos
corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su venta o su valor en uso.

Para efectos de la evaluacion por deterioro, los actives se agrupan a los niveles mas
paquefios en los que generen flujos de efactivo [dantlﬂcahles (Unidades genaradoras de
efectivo). En el caso que ei monto del valor Thros del activo exceda a su monto
recuperable, Ya Compafila registra una perdida por deterioro en los resultados del efercicio.

Los saldos en libros de activos no financieros que han sido objeio de castigos por

deterioro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros para verificar
posibles reversiones del deterloro.

(15}
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVANMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Espresado en délares estadounidenses)

La Companfia evalda anualmente |a existencia de indicaderes de detericro sobre sus
aclivos no financieros, Al 31 da diciembe del 2014 y 2013, o 2o han reconotido pérdidas

por deterioro de activos no financleros, debido a que la Administracién ha dE!tEITI’lInE.dO
que no existen indicadores de deterioro.

2.10 Impuesto a la renta cortlente y diferldo -

El gasto por impuesto a [a renfa del afio comprende el impuesto a la renta comiente y €l
difenido, E) impuesto se reconoce en el estado de resultados Integrales, excepto cuande
se frata de partidas que se recongcen directaments en el patrimonio. En este raso el

impuesio también se reconoce en ofros resyltzdos integrales o directamantz en el
patrimonio.

(i Impuesto a la renta corrente: La provisidn para Impuasto a [a renta se caloula
mediante |la tasa de impueste aplicable a fas ufilidades gravables y se carga a los
resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.

(i) Impuesto a la renta diferide: El Impuesto a la renta diferide & provisiona en su
totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporales que surgen
entre las bases tributarias de activos y pasives y sus respectivos valores mostradoes
en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a la renta diferide se
detemming ysando {asas fributarias que han sido promulgadas & la fecha del estado
de situacidn financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la
renta diferido activo se realice © el impuesto a la renta pasivo se pague.

Los impuestos a la renta diferidos activos sblo se reconogen eh la medida que sea
probable que se produzean peneficios tributarios futuros contra los que se puedan
ugar las diferencias temporales.

Los saldos de impuesies a la renta diferidos activos y pagivos s& compensan
cuando exista el derecho legal exiglble a compansar impuestos actives corrientes
con impuestos pasivos corrientes y cuando 1os impuestos a [a renta diferidos
activos y pasives se relacionen ¢on la misma autoridad tributaria.

Al 31 de diciembre del 2014 v 2013, la Compafila na ha determinade la existencia
de diferencias femporarias entre sus bases fributarias de acfivos y pasivos y Sus
respectivos valores mostrados en los estados financieros preparados bajo NIIF.

2.11 Beneficios a los empleados - :
(a) Beneficios a corto plaze

Se ragistran en el rubro de provisiones del estado de situacidn financiera y
correspanden principalmente a:

{Véase pagina siguiente)

{18}
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MASVALORES CASA DE VALORES $.A. CAVAMASA

NOTAS DE LDS E_STADDS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIENERE DE 2014 Y 2013
{Expresado an dolares estadounidenses)

)

(iy Paricipacion de loa trabajadores en las_utilidades: Calculada en funcidn del
15% de la utilidad contable anual antes del impussto a la renta, segun lo
establecido por la legislacion ecuatoriana’ vigente. Se registra con-cargo a
resultados y se presenta como parte del cosio de ventas y de los gastos
administratives en funcidn de la 1abor del empleado que recibe aste beneficic.

{il Vacacighes: Se registra el costo correspondients a las vacaciones del
personal sobre base devengada.

(i) Décimos tercer y cuare susldes y benesficios de la sequridad social; Se
provisionan y pagan de acuerdo a |a legislacion vigente en el Ecuador.

Beneficios a largo plazo

Provisiones de fubilacion patronal y desahucig: La Compafiia tiene un plan de
beneficio definido para jubilacién patronal, normado per las leyes laborales
ecugtorianas. Adicichalmente de acverdo a las |leyes vigentes, en los casos
determinacion de la relacion [aboral por desahucio solicitado por el empleador o por
el trabajador, el empleador bonificarad al trabajador con el veinticinco por ciento del
equivalente a Ja (ltima remuneracidén mensual por cada uno de los afios de
servicios prestados a [a misma compafla o empleador, este beneficio se denomina
desahucio.

La Caompafila determina anualmente |a provision para jubilacién patronal y
desahucio con base en estudics actuariales practicados por un profesional
independients y ss reconoce con cargo a los costos vy gastos (resultados integrales)
del afio aplicando ¢l métode de Costeo de Crédite Unitario Proyectado y representa
el valor presente de las obligaciones a la fecha del estade de situacion financiera, el
cual se datermina descontando los flujes de salida de efeciivo estimados usando [a
tasa anual da conmutacidn actuarial del 7% sguivalente 2 la tasa promedio dz los
bonos de gobierng, publicada por el Banco Central del Ecuador que estin
denominados en la misma moneda en la que los heneficios seran pagados y que
tienen {&rminos que se aproximan a los témminos de 1as obligaciones por pensiones
hasta su vencimiento.

Las hipotesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de
conmutacién actuarial, tasa de moralidad, edad, sexo, afios de servicios,
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de tolacidn, entre
otras. '

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los agjustes basados en la
experiancia ¥ cambios en los supuesios actuariales se cargan a resultados
integrales en el periodo en el que surgen. Los costos de los servicios pasados se
reconocen inmediatamente en resultados del afo. Al cierre del afio las provisiones
cubren a todos los empleados qgue se encontraban trabajando para la Compafiia.

(17

e e s e L R ————— — i .




'wwalrwwWEJKIJRI’IIJWLI]@@@@WW@WWWJ@@@WW@WWW‘IWW

MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASBA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidensas)

2.12 Provisiones ¢arrlentes

Las provisiones se reconocen cuando: (i} la Compafia tiene una obligacion presente, ya
sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados; (i) es probable vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion; v (i) &l monta se ha
estimadio de forma fiable. Los montos reconocidos come provision son la mejor
astimacion de la Adminigtracidn, a la fecha de cierre de [os estados fitancieros, de los
deseambolsos necesarios para liquidar la obligacion.

2.13 Distribucidn de dividendos

La distnbucidn de dividendos a los accipnistas de la Compafila se deduce del patrimonio
en el perfodo en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la
Comparia.

2.14 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor rezonable de lo cobrado o por gobrar por los servicios
prestados en el curso normal de las operaciones de la Compafiia. Los ingresos se
muestran netos de impuestos, devoluciones ¥ descuentos otorgados.,

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los hensficios
acontmicos fluyan hacia la Compania, puedah ser medidos con fiabilidad y¥ cuando la
Compaiiia prasta sus servicios al comprador, considerando ef grado de terminacidn de la
prestacion final el perioda sobre el que se informa.

215 Costos y Gasfos

Los costes y gastos se reqgistran al costo, estos se recongcen a medida en gue s€ incurren,
indepandiantemente de ia fecha en gue se realiza el page, de acuerdo a los ineamientos
de la base comtable de acumulacién (devengo) en la NIC 1 "Presentacion de Estados
Financieros™.

3.  ADMINISTRACION DE RIESGO FINANGIEROS

3.1 Facfores de riesgo financiero -

Las actividades de la Compafia la expanen a una variedad de riesgos financieros:
rissgos de mercado (que comprende a [0s riesgbs de precio ¥ tasa de interés), riesgo de
credite v riesgo de liquidsz. El programa genera! de administracion de riesgos de la
Compafiia s concentra princlpalmente en 1o impredecible de los mercados financieros y
trata de minimizar potenciales sfectos adversos en el desempefic financiero de la
Conmpaliia.

La administracién de riesgos se efectlia a través del andlisis que realiza el modelo de
negocio vy factibilidad (MNF) desarrollade internamente, el mismo no solo permite

(1)




§ % 3 39 99 e Y e e e e e ey vy dw R dwwy

MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

rinimizar el riesge sine que es una harramienta que ayuda a evaluar donde se debe
invertir y que retorno se alcanzarla, fedo esto acompaniadoe de politicas, pmcedlmlentns
Intemnos de crédito, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

(a)

(b)

Riesgos de mercado

Riesgo de tasa de interés sobre el valar razonable ¥ og flujos de efectivos

El endeudamiento a fases variables expone a la Compafila al riesgo de tasa de
interés sobre sus flujos de efectivo. Sin embarge, el endeudamiento a tasas fijas
expone la Compafila al riesgo de tasa de interes sobre el valor razonable de sus
pasivos. La Compariia al 31 de diciembre del 2014 y 2013, no mantiene
endeudamiento an instrumentos de corto ni lardo plazo,

Lo imgbumenics financlkercs gue rmantiene Ya Compahia, son inversionss
mantenidag hasta su vencimienta que generan intereses en el Banco Bolivariano
C.A. ¥y Banco Internacional $.A., a tasas fijas ¥ expone a la compafiia al riesgo de
tasas de interés sobre su valor razonable; sin embargo, la administracion estima
gue el valor razonable no presenta vanaciones de importancia con relacidn al costo
debido a gue los plazes de vencimientos son corrientes y a la naturalezs de estos
activos.

La Compafia, controla mensualmente el comportamlento de las inversiones a tasas
fijas, con al fin de ¢olocar los recursos excedentes en las inversionas mas rentables
y con un bajo riesgo, para mantener un mejor y adecuado control sobre dicho
activos financieras, El objetive de la adrministracion es tratar de mantener constante
el valor de estos excedantes hasta el momento en que sean requeridos,

Riesgo de crédito
Las politicas de administracién de riesgo crediticio son aplicadas poncipalmente por
el drea de finanzas. El rissgo de crédito se encuentra presente en &l efectivo, en 1as

culentas por cobrar comerciales y otras por cobrar.

Efectivas en Bancos v Acfivos Financieros

Respecto a los bancos e instituciones financieras dende se mantiene el efectivo,
tienen calificaciones de riespo independiente que denoten niveles de solvencia y
respaldo adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion "A"

La Compafila mantiene su efectivo y equmalante de efectivo en instituciones
financieras con las siguientes calificaciones:

{vVéase pagina siguients)

(19)
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERGS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresado en dblares estadounidenses)

(¢}

Calificacién
Entidad financlera T 2014 2013
Banco Bolivariano S.A (1) ' AAA- AAA
Banco Intarnacional S.A {2) BAR ABA

{1} Calificacién de riesgo dada por Bank Watch Ratings / PCR Pagific S.A.
(2) Calificacion de riesgo dada por PCR Pacific S A

venfas por cobrar

La exposicion de la Compafila al ricsgo de crédito se veria afectada principalmenta
por la probabilldad que se produzcan alteraciones en los flujos proyectados como
congacuencia de fa falfa de recuperaciin de los saldes por cobrar o los ciiertes, o
una deficiencia en su ¢obranza.

De acuerdo al modelo de negocio, |a Compania no otorga credifes significatives,
pero come procedimiento de control ha desarrollads los procedimisntos para
minlmizar problemas de recuperacién de estos activos. La Compania no tiene una
concentracion de riesges crediticios en ef caso de cuentas por cobrar comerciales.

El rdesgo de orédita por su naluraleza, es un riesge inherente, gue s ss conirela
nunca desaparece, esto por la falta de pago de facturas o pago fuera de tiempo de
las mismas. Sin embargo, de acuerdo al modelo de negocio de la Compafiia para
reducirlo se cuenta con diferentes controles, que incluyen:;

+ Revizlon de clisntes de acuerdo a las pollticas de crédito {(evaiuacion crediticia;
capacidad de pago, caracter, entre otras) y coliranzas {{écnicas de cobranzas)

mas efectivas, acordes a las ofrecidas por €l mercado, y para c¢ada tipo de
glients canal.

+« Andlisis mensual de indicadores de carlera que permitan aplicar un
seguimiento evolutivo para |a toma de decigiones adecuadas y soportadas,

» Wejoramlento continug de los procesos inmersos en jas politicas de crédito y
de cobranzas (soporie tecnoldgico y herramientas disponibles).

Riesgo de liguidez

La principal fuente de liguidez son los ﬂLj_os de efsctive provenientes de sus
actividades comerciales, Para administrar la liquidez de corfo plazo, la Compafila se
basa en los flujos de caja proyectados para un periodo de doce meses.

La polltica para el manejo del riesgo de liquidez involucra el mantenimiento de nivel

de efectivo y equivalentes de efectivo de seguridad y acceso inmediato a recursos.
Por tanto la Compafiia mantiene indices de liguidez para cubrir eventuales pasivos

(20}
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

MNOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresado en dblares estadounidenses)

inmadiates con saldos relacionados a provesdores, beneficios a Emp[eadns
impuestos v ofros con antigledad menaor a un aﬁn

La Compafia durante el ejercicio econdmico 2[]14. concentrd sy apalancamiento

netamente con capital propio, lo cual no ha ariginado en inconvenientes para la
administracién,

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno gque se maneja
infernamente se administra la liquidez tomando en consideracidn los sigulentes
puntos:

+« Elaboracion y aplicacién de politicas, procedimientss, manuales de cobranzas
claras que permitan un mefjor seguimiento del crédito otorgado, a traveés de una
gstructura administrativa descentralizada que la soporte.

» Claboracion y analisis mensual de indicadores que permitan evaluar la gestién
en determinados pracesos.

* La cobranza es realizada por el departaments de finanzas.

3.2 Administracion del riesgo de capital

Los obletives de la Compariia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad
ta la misma de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retormos
a sus accionistas, beneficios a otros grupos de intarés y mantensr una estructura de
capital dptima.

Continuanda con el medelo de negocio y factibilidad Interno que maneja la Compafiz se
administra el riesgo de capital tomando en consideraclon, la rentakilidad que genera los
tostos de negociacién, lo cual permite cubrir los costos asociados ¥ generar rasultados
para los accionistas.

Adicionalments, la compafiia monitorea su capital sohre la base de ratio de
apalancamiento. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entra el capital total, La
deuda neta se calcula como el total de [os recursos ajenos (incluyendo cusntas por pagar
comerciales) menos el efective y equivalente de efectiva. El capital total se calcula como
el “patrimonic neto" mas la deuda neta. El resultado de calcular el rafic de
apalancamianto es del 100%, slendo los accionistas quienes apalancan la operacidn.

ESTIMACIONES Y APLICAGION DE CRITERIO PERSONAL.

La preparacion de estados financieros requiere que la Compafila realice esfimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estades financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compafia
se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en [a industria & informacion
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, [0S resultados finales padrian
diferir de Ias estimaciones baje ciertas condiciones.

(21)
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.4, CAVAMASA

NOTAS DE [0S ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

Las estimaciones y politicas contables significativas san definidas come aguellas qua son
importarites para reflejar correctaments la situacién financiera y los resultados de Ia
Compafiia y/o las que requieren un alte grado de juicic por parte dz la Adminfstracién:

fal \Vida @il de los prapledades v equipos, & intangibles

Los cambios én circunstancias, tales como avances tecnalogicos, cambios en &l
uso planificado, podrian hacer que la vida Uil fuera diferente de las estimaciones
raglizadas. Las estimaciunes se basan principalments en las proyecciones de uso

futuro de los activos. La determinacidn de las vidas Otiles se evalda al ciems de
cada afio. Ver Nota 2.7 v 2.8.

by Delerivro ve activos no financieros

El deterioro de los activos no financieros se svalla con base en las politicas y
lineamientos descritos en la Nota 2.8,

{¢) Provislones por bensficios a empleados a large plazo
Las hipétesis empleadas en ¢l cédlculo actuarial de Jubilacién patronal y Desahucio,

para lo cual utiiza estudios actugriales practicados por profesionales
independientes. Ver Nota 2.11

Al 31 de diciembre del 2014 vy 2013, La Compafila no ha reguerido estimaciones
contables significativas. Los principales critarios contables constan enla Nota 2.

INSTRUMENTO FINANCIERO POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financleros -

Gomposicion:
2014 . 2013
Actlvs financieros medidos al costo:
Caja ¥ bancos [Véase Mota 8) 23.8984 31.6828
Activos inancieros medidos &l costo amortizado:
brversion@s Thanteridas nasia su wencimiento {Vaase Mota 7) 271.542 20 187
Otros activs (Vease MNota 1) . 14.218 14.219
285781 215,356
Total actives financieros 309,758 247 743
Pasive financierns medidos al costo amortizado:
Cuenias por pagar proveedorss 053 819
(22}
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 21 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresada en ddlares estadaounidenses;

Valer razonable de instrumentos financiercs

Para fines de determinar el valor razonable de un active ¢ pasivo financiero puede

aplicarse algunas de las siguientes jerarquias de medicicn:

. Precios de cotizacidn (no ajustados) en mercados activos para actives o pasives

idénticos (nivel 1).

. Informacion distinta a precios de cotizacion incluides en &l nivel 1 que se pueda
confirmar para el activo o pasivo, ya que sea directamente (precias), o

indirectamente (gque se deriven de precios)

. Informacion sobre el active o pasive que no se basa sn data que se pueda

confirmar en el mercado (informacion no observable) {nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 el valor en libros de cuentas por cobrar comsreoiales,
otros activos, cuentas por pagar comerciales, cuentas por pagar proveedores, inversiones
mantenidas hasta su vencimiento y sfectivo y equivalente de efective se aproxima al valor

razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

Composicion:
2014 2013

Caja y bencos 23.594 31.528
Inversiones menores a 3 mesas (1) 120.865 100.617

144 8549 132.245
(1) WVéasze Nota 7.
INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO
Composicidn:

{Véase pagina siguients)
(23}




e Y P9 e ITOEHYEOLELEIIEITIIIIID

[

=Tt (R

MOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresado en dolares estadounldenses)

MASVALORES CASA DE VALORES S.4. CAVAMASA

IMversiones con vencimisrts

Menor & 3 mesas: 2014
Certfficadas de dephstho
Banco Balivarang C.A 4,00%
Banco Bolivariano C.A 4, 00%,

Imersiones con wenclmianto
mayor 8 3 measgs:

Carfificadas de depdsito
Banco Boliveriang CA 5, 75%
Bancao Bolivariano CLA 8.25%

8. IMPUESTO POR RECUPERAR.

Composician:

9. ACTIVOS FIUOS

Composicion:

Equipos de oficing
Muehles y Enseras
Equipos de computacion

Menos - depraciacidn acumulada

Tasas anuales
da randimiento
U

13

3,25%
4, 75%

5,50%

Fecha Valores
de - de |as
Vencmisnto bmvars ies
2014 2013 2014 2013
18022015 0E/01/2014 45,355 5,122
19015 17022014 75.510 B85
120865 100,617
280520145 260052014 100,519 100,580
24062015 - 50.058
1503677 100550
271,542 201187
2014 2013
1.714 857

Credito tributario del impuesio al valor agregado (1)

(éase pagina siguiente}

E} movimiento v los saldos de los actives fijos se presentan a continuacion:

(1Y Corresponde a retencicnes del impuestc al valor agregado realizadas por
proveedores, en las adquisiciones de bienes y prestaciones de servicios.

Tasa anual
de :
2014 203 depregacion
3.698 3465 10%
3.905 3.905 10%
4,945 4847 33,33%
12.547 12.317
{5.825) (3.227)
5.922 8,090 -
(24)
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MASYALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERGS
AL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013

{Expresado en ddlares estadounidenses)

_ 2014 2013
Saldo al 1 de enaro 9.080 {0312
Adiciongs 230 1.075
Depreciacion del afo {2.398) (2.297)
Saldo al 31 de diciembre £5.922 9.090
10. ACTIVOS INTAMGIBLES
Compagsicion:
Tasa anual
e
2014 2013 amaortizacitn
Licencias 2.247 2.247 33,33%
Cuenta patrimonial en la belsa de valores (1) 3.800 3.800 0%
5.047 6.047
Menos - Amartizacién scumulada (Licencia) {1.665) {916}

4.382 5131

(1) Corresponde a la cucta patrimonfal relativa a eu participacidn en la Bolsa de
Valores de Guayaguil, con una wvida Ofil indefinida (Ver Mota 2.8). La cuoia
patrimaonial de acuerdo a las publicaciones de la Bolsa de Valores de Guayaquil, al
cierre de los sstados financieres esta valorada en US$85.000. '

11. OTROS ACTIVOS
Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, |os otroe activog comprenden certificados de
depdsitos emitidos por el Banco Intemacional 5.A. con vencimientos hasta febrero del
20158 y tasa de interés del 3,75% anual (2013; con vencimientos hasta faebrerg del 2014 v
taza de interés del 3,75%), el que han sido entregado en garantia a la Bolsa de Valores
de Guayaquil, para asegurar el cumplimiento de sus ohligaciones frente a sus comitentes
¥ a la Bolsa.

12. IMPUESTO POR PAGAR '
Camposicion:

{Véase pagina siguients)
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MASVALORES CASA DE VALORES S A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013
{Expresado en délares estadounidenses)

2044 2013
Retenciones de impuesto a la renta - 557 5,504
Impuesto al valor agregado 2.449 - 1.857
impuesto a la renta (Véase Nota 13) 18.374 7. 493
24.680 14 644

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

Situacian flscal

Ala facha de emisidn de los estados financlerog, la Compania no ha side fiscalizada por
las autoridades tributarias. De acuerde con la normativa tributaria vigente, los afios 2011
al 2014 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Conciliacidn del resultado contable-tributario

2014 2013
Ltilidad artes de participacion laboral ¢ impuestos 132195 73.349
Base de célculo para Participacian a los trabajadores 138,195 73.348
Menos: Participacian labaral {20.87%) {11.002}
Utilidad antes de impuestos 18.318 62,347
W&s: Gastos no deducibles 970 2130
Wenas: Deduccion por incremento neto de empleados - {3.268)
Base imponibla total 119.286 51,209
Tasa de impuasta a la renta 22% 22%
Impuesto a I8 tanta corriente 26.24% 13,486

Las normas tributarias vigenies establecen una tasa de impussto del 22% de las
utitidades gravables, la cual se reduce al 12% si las utilidadss son reinvertidas por el
contribuyente.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entrd en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo
minimo de impuesto a 1a renta”, cuyo valor es calculado en funcldn da las cifras del afo

anterior y en basa del 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4%
de los activos y 0.4% de los ingresos gravables .

La referida norma establecid que en caso de que el impuesto a la renta causado sea
menor gue el monto del anticipe minimo, este Gitimo se convertira en impuesto a la renta
definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Intarnas su
devolucién, lo cual podrfa ser aplicable, en limitadas circunstancias descritas en |a norma
gue rige este anticipo.

(26}
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADUS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresado en ddlares estadounidenses)

La Compafiia de acuerdo a los parametres del parrafo anterior y a la Ley Organica de
Regimen Tributario [nterns, no determing anticipo de impuesto a la renta,.

En adicién, es impertante sefalar que de acuerdo con el Cddigo Orgdnico de la
Produccién, Comercio e Inversiones, la tasa del Impuesto a la Renta se reduce
progresivaments, iniciando en & 2011 con e} 24% hasia llegar a1 22% en el 2013,

La determinacién del impuesto a la renta por pagar del 2014 y 2013, fue como sigue:

2014 2313
Imipussts a Ya renta causado 26.243 13,466
Menos
Hefercionas en g fuente efecfuadas {7.868) (£.873)
Saldo a pagar por la Gompariia 18.374 7.483

Dtros asuntos

Ley Organica de Incentlvos y Prevencion del Fraude Fiscal: Mediante decreto No
539, publicado en el Registro Oficial Mo, 407 sl 28 de diciembre del 2014, se expids &l
“Reglamento a la Ley Organica de Incentivos a la Produccion y Prevencidn del Fraude
Fiscal’, mediante el cual, se establecen entre otras las siguientes reformas al Reglamento
para la Aplicacién de Ja ey Orgéanlica de Régimen Tributario Interno:

- Ampliacién del concepto de residencia fiscal para personas naturales.

- Imposicldn =obre dividendos y anticipa de dividendao.

- Condiciones bajo [as cuales seran deducibles [as remuneraciones v beneficios
sociales.

- Condiciones para (@ deducibilidad de deterioro de los activos financleros
correspondientes a créditos incobrables,

- Sa establecen los plazos de amortlzacion y los casos ¥ condicionss para su
deducibilidad,

- Porcentaje maximo para la deduccidn de los costos y gastos incurridos en
promeocién y publicidad de bienes y servicios, v cas0s en los cuales no sera
aplicable este limite.

- Limites v condiciones para la deducibilidad del pago de regallas, servicios técnicos,
administrativos y de consulteria, asl como la deducibilidad de los gastos de
establecimiento o puesta en marcha de operaciones.

- Casos y condiciones para el reconocimiento de activos y pasivos por impuestos
diferidos. :

- Modificacién de 1as reglas establecidas para la deduccion de los pagos al exterior.

- Modificacion de |z forma en la que se aplicara la tarifa de impuesto a la renta de
sociadades cuando la compesicidn societaria comespondiente a paraisos fiscales o
regimenas de menor imposicton sea inferior al 50%.

- Tarifa y forma de determinar €l impuesto a |z renta scbre la utilidad en [a
enajenacion de derechos representativos de capital u otros derechos.

(27)
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS DE LDOS ESTADDS FINAMCIERDS
AL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013
(Expresado en dolares astadounidenses)

- Se modifica el artleulo relativo a las retenciones en la fugnte de impussto a la renta
por pagos al exterior.

- Be dispone la aplicacién de la retencién en la fuente de IVA sobre los pagns y
adquisiciones efectuadas por confribuyentes especiales a otrgs contribuyentes
especiales.

1a Compaitia se encuentra analizando los efectog de los cambios anctados en la
legislacion tributaria para determinar las implicancias e impactos en sus estados
financieros.

Oferta plblica de valores: E] Consejo Nacional de Valores (CNY), mediante Resolucian
Mo, CNV-2013-008, publicada en el Registro Oficial Mo. 85 del 20 de septiembre de 2013,
reforma lo relaclonado con la emision de oferta plblica de valores, la cual comprende |a
emision de obligaciones de cortg y largo plazg, come tambien sobire las fitulatizaciones.,

La resoluclon antes menciohada, fue reformada mediante Resslucion No. CNY-007-2013,
publicada en el Registro Oficial No. 123 del 14 de noviembre del 2013,

Banca de Inversidn:

El Congreso Macional mediante publicacion en el Suplemento del Registro Gficial No. 249
del 20 de mayo del 2014, se reformo la Ley de Mercados de Valores, en la cusl
principalmente se c¢rea el concepto de Banca de Inversion, y sobre el nusvo
procedimiento para fijar el capital minimo de las casas de valores,

Banca de Inversion es aquella actividad especializada orientada a la husgueda de
opciones de inversion y financiamiento a través del mercado de valores, efectuadas por
entes dedicados especiaimenta a esta aclividad. Solaments podran realizar actividades
de hanca de inverzidn las casas de valores y o Banco del Institute Ecuatorianc de
Seguridad Social, siempre y cuando se encuentren legalmente autorizadas por la
Supenntendencia de Companias ¥y Valores, de conformidad con las normas de caracter
general que expida la Junta de Regularizacidn del Mercado de Valores,

La Junta de Politicas y Regulacion Monetaria y Financiera mediante resolucidn Mo. 019-
2014-Y con fecha 4 de diciembre de! 2014, poblico que las Casas de Valores gque
actualmente estén autorizadas a funcionar podran realizar ias estructuraciones de
procesos de emision da valores, hasta que [a Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera expida las normas necesarias para la autorizacién, funcionamiento y
operacién de las casas de valores que realicen aclividades de banca de inversion.

Bolsa de Valores como Sociedsdes Andnimas:

El Congrese Nacional mediante publicacién en el Suplemento del Registro Oficial No. 249
del 20 de mayo del 2014, sa reformo la Ley de Mercades de Walores, en la cusl
princlpalmente establece que las bolsas de valores se transformaran en  Sociedades

(28]
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 3t DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013
(Expresado en doleres estadounidenses)

Anonimas, y sobre &l nuevo procedimiento para fijar el capltal minimo de [as Bolsas de
Yalores.

El capital minimo de las bolsas de valores sera flfado por la Junta de Regularizacion de
Mercado de Valores an funcidn de su objeto social, Jas actividades autorizadas y las
cendiciones del mercado, & cual debera ser suscrito y pagado en su tofalidad.

Un accionista de una Bolsa de Walores, no podrd ser titular ni acumular, directa ni

indirectamentes, un porcentafe mayar al cingo por ciento de acciones emitidas ¥ an
elrculacion, de dicha bolsa.

Al 31 de diciembre del 2014, |a Junta de Polltica y Regularizacion Monetaria y Financiera
na ha emifida resalucion sobre sl nueve monio del capitel minimo de 'a Bolsa de Valores.

PROVISIONES

Composicidon y movimianta:

Saldos & Pagos yo Saltos al
inigi Incrementios uifizaclones fThal

Afio 2014

Beneficios sociales {1) 15.8682 £9.582 (53,485} 27 667
Provision para jubilecién patronal {Vease Mota 15} 1.04¥ 762 1.802
Frovisidn para Desahuelo {Voase Nota 15) 216 136 352
Afig 2013

Heneficlos sociales (1) 21.333 52,313 {57.088) 16.553
Provlzién para [ubilzcion patrons| (véase Nota 15) 477 570 - 1.047
Provisién para Desahocio (Véase Nota 15} 67 1449 - 218

{13 Incluye principalmente US$20.879 {2013 LIS$'11 032) correspondiente a la
participacion a trabajadores.

BENEFICIOS A EMPLEADOS — JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

Un resumen del pasive a largo plazo s como sigus:

. 2014 2013
Jubilacidn patronal 1.809 1.047
Bonificacion por desabuclo 382 218
2.161 1.263
(29
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADCS FINANGIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresade en délares estadounidenses)

El saldo de la provisidn para jubilacion patronal y desahucio ai 31 de diciembre del 2014 ¥
2013, corresponde al 100% del valor actual de la reserva matemdtica cajculada
actuarialmente por un profesional independiente para todvs los trabajadores, que a
dichas fechas se encontraban prestando setvicios para la Compaiila.

Los pringipales supuestos actuariales usados fueron 10s siguiantes:

2014 2013
Tesa de descuento 7.00% 7.00%
Tasa de incremento salarial 3,00% 3,00%
Tasa de incremento de pensiones 2,509% 2 50%
Tasa de mortalldad g invalidsz {1} TWMIESS 2002 TMIESS 2002
Tasa da rotacion 8,90% B,90%
vida laboral promedio remanente 64 25

(1) Comesponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatariano de
Seguridad Sacial en el afo 2002.

Los importes reconocidos en log reésultados integrales respecto a dichos planes dsl
pagivo g largo plaza son los siguientes:

2014 2013
Coato actual del seracio 1.036 719

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de diciembre del 2014 y del 2013, las siguientes disposiciones vigenies emitidas por
el Consejo Nacional de Valores de acuarde a sus atribuciones en la Ley de Mercado de
Valores, fueron cumplidas por fa Compafiia:

{it Elpasivototal no podra exceder en 3 veces el patrimonio de la Compafila.

{i La Compafiia podrd endeudarse con entidades autorizadas por la Superintendencia
de Bancos, con sus propios acclonistas, con proveedores de bienes y servicios para
el desarrollo del objeto social o mediante eml§idn de obligaciones.

{fill El indice de pertafclio propio debe ser menor o igual & 2.

{iv} El Indice de endsudamiento debe ser menor o iguala 2,

(v} El Indice de suficiencia patrimonial debe ser mayor o igual a 1.

(vi) El Indice de liquidez debe ser mayor aigual a 1.

(30)
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADDS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013
{Expresado en dolares estadounidenses)

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembrs del 2014 y 2013, el activo y pasive cormiente asclenden a US$300.274
(2013: US$234.453) y US3H50.702 (2013: US$32.0268) respectivaments, por lo tanto, el
capital de trabajo asciende a U5$249.572 (2013: US$202 427).

Ce acuerde con las normas del Consejo Nacional de Valoras, el [ndice de liguidez debs

ser mayor ¢ igual a 1. Al 31 de dicismbre 2014 v 2013, este Indice asciende a 582 y 7.32
ragpsctivaments,

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito ¥ pagado da la Compafiia a! 31 de diciembre del 2014 y
2013, comprende 112.027 acciones ordinarias de valer nominal US$1.00 cada una;
siendo sus acclonistas personas nafurales domiciliadas en el Ecuador,

La Junta General de Accionistas celebrada el 13 dg febrero del 2014 y 8 de febrero del

2013, aprohé el pago de dividendos a log accionistas por USH48.881 y US§73.455,
respectivamente.

RESERVA LEGAL

De acuerdo con |a legislacién vigents, la Compaliia debe apropiar por lo menos 2l 10% de
la utilidad neta del afo a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance al
50% del capital suscrito. La reserva legal no estad dispenible para distribucion de
dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber perdidas.

La relacién de |a reserva legal acumulada sobre el capital suscrito es del 51%, por lo cual

La Compafila durante los pericdos 2014 vy 2013, no ha registrade la reserva legal, por
exceder el limite mencionado en el parrafo anterior.

CUENTAS DE ORDEN

Comprenden: :
b
2014 2013
For garantia;
Cortificados de deposiio mantenidos con [a Bolsa de Valores 14,004 14.001

La Compafila mantiene adecuada custodla de los valores en garantia (Véase Nota 11}

(313
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MASVALORES CGASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresado en ddlares estadoun(densss)

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre al 31 de diciembre del 2014 y |2 fecha da preparacion de estos estados financieros,
no se produjeron eventes que, en la opinion de la Administracion de la Compafila, pudieran
tanrer un afecte significative sobre dichos estades financieros, que na se hayan revelado en
los mismos ¥ que ameriten una mayor exXposician.
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