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MASYALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 
¿Expresado en dólares estadounidenses) 

INFORMACION GENERAL 

Constitución y objeto social 

La Compañía fue constituida en la cludad de Guayaqui el 3 de junto de 2003, e msorta en 
el registro mercantil con fecha 11 de julio de 2003 bajo la razón social "Valores Bolvanano 
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 comprenden la prestacion de servicios de 
intermediación de valores, asesorias y estructuración financiera Sus actividades son 
reguladas por el Consejo Nacional de Valores 

Reformas 

La compañía formó parte del Grupo Financiero Bolivanano hasta Junio del 2012 ya que 
de acuerdo a las reformas a la Ley General del Sistema Financiero mediante resolucion 
de la Junta Bancana No JB-2011-1973 del 29 de julio del 2011, el Banco, debia enajenar 
obligatoriamente, hasta el 12 de julio del 2012, las acciones que mantenía en la 
Compañía por estar regulada bajo la ley de Mercado de Valores 

Mediante contrato de compraventa con fecha 28 de juruo del 2012, el Banco, transfinó a 
título oneroso sus acciones en Valores Bolivanano, Casa de Valoras SA En Junta 
General Extraordinana de Accionistas celebrada el 22 de septembre del 2012, se 
resolvió cambiar la denominación de la compañía a Masvalores Casa de Valores SA 

CAVAMASA, que fue aprobada por la Supenntendencia de Compañias mediante 
resolucion SC-IMV-DJMY DAYR-G-12-0004678 el 20 de agosto dei 2012 e mscnta en el 
registro mercantil con fecha 13 de septiembre del 2012 

Aprobación de los estados financieros. 

Los estados financieros por el año terminado el 31 de diciembre del 2014 han sido 
emitidos con la autorización de fecha 20 de febrero del 2015 de la Gerencia General y 
posteriormente serán puestos a consideración de la Junta General de Accionistas para su 
aprobación defimtwa 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A continuación se desenben las principales políticas contables adoptadas en la preparacion 
de estos estados financieros Tal como lo requiere la Norma Intemacional de Información 

Financera, estas politicas han sido diseñadas en función a la NIIF vigente al 31 de 
diciembre de 2014 y apllcadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados en 

estos estados financieros 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 

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

Bases de preparación 

Los presentes estados financieros de La Compañra al 31 de diciembre del 2014 y 2013 
están preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera 
(NIF), emutidas por el Consejo de Normas Intemacionales de Contabilidad (IASB), las 
que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopción integral, explicita y sim 
reservas de las referidas normas mteracionales aplicadas de manera Uniforme en los 
ejercicios que se presentan 

Los estados financieros de La Compañía han sido preparados de acuerdo con el principio 
del costo histórco La preparación de los estados financieros de acuerdo con NIIF 
requiere el uso de clertos estimados contables críticos Tambien requiere que la 
Admuistración ejerza su Julcio en el proceso de aplicacion de las polítwas contables de 
La Comparila En la Nota 4 se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio 0 
complendad, o Jas áreas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los 
estados financieros Debido a la subjetwidad inherente en este proceso contable, los 
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion 

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente 

  

Ala fecha de emisión de estos estados financleros, se han publicado enmiendas, mejoras 
e interpretaciones a las normas existentes El JASB considera como necesanos y 
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicación obligatoria a partir de las 
fechas indicadas a continuacion 

  

  

Auloacjonoprantoda pera. 
etersiiosimolados anat 

Bora Too ge cambia de. 
NIESZ — Clenflcalosrequertmientos de netao y delos crteros "deracho extibio lagalmanta 

a compensaricovaloresrecongcidos" y tención de Ieuidarporel Ímporte meto,o. — 1d enero delzo% 
a raalizarel activo y Iquldarol pasiva erultensamente” 

Wicg8 — Enmienda Requiere revelar sobrazl vatorracuporable de los actwas dsteñorados, le enero de 
iso contidad se basa en elvalorrazonable menos los costos de disposición 10 enero ezo 

dIG3S Enmienda Pemrite continuar con la comtabildad de coberiura en caso de le enero del 
ovación de un contrato de dervados siempre que ae cumplan ciertos entenos 1de enero gel2ote 

NIEIO Enmienda Incluys la demición da una entidad de Inversión a introduca una 

  

excepción para coneohíar ciorias gubrislaias pertenecientes a entrados de 
Inversión Ademss, ragulere que esas subsiatarias deban ser medidas a valor 
Tezonable 00m cambios en resultados de acuerto a NIFO 

FFRIC21 Nueve intemratación denominada *Gravémenes" Es uns Interprotación de la NO 

  

148 araro dal 2016 

4 37 la cual considera cómo contablizar los gravámenes establecidos por los —— 1deenera del20W 
úgobiemos que no sonimpuestos ala renta 

NICO Enmienda Referente ala aplicación de las contíbuciones alos empleados, pOr ¿euro derzoH 
prestaciones defíudas que aon independientes del númara de años de sariclo 

NC27 — Enmenda Panrile quelas antidadas ulican el método gel valor patfmontal para 
las contablizaciones de las Inversiones en subsidladas negocios conjuntos y — 1deenerodelz015 

asociasas en sus estados financieros separados, de acuerdo a NC 28 
NIFIO Enmienda Sobre la venta o aportes de activos entro im Inversionista y 9u8 — 4deengradelzo% 
NIG28  asociadasynegoclos conjuntos 
NIF Mejora Descrloe los saldos de les cuanias de difarimentos de aclidadas 

    

reguladas Carmo los montos de gastos o Ingreso que no se reconocerían como 
activos o pasivos de acuerdo a atras Normas, pero que cumplen los requíeitos para 
serdierdos 

108 enero derz01s 

(Véase página siguiente) 

(9)  
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MASVALORES CASA DE VALORES S A CAVAMASA 

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

omg, 
Nos 
Nicas 
su 

134] 
war 
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1) 
NIRO 

ApIcacn outnalora para 
esaciclos iclados par. 

ino da comio. ES 
Enmienda, Acción sobra Ds metodos acepiabtes de dopreciaoón y gema 

Enmienda Sobre la comtablización de adquisiciones de participaciones en 
bperaclones conjuntas. 100 palo serz018 
Enmienda Plantas de producción las susles deben Conlabiizare como 
propiedad planta y equipo, ya que su funcionamiento ss amilaralde fabricación 
Mejora Raquemniientos para tecongcmlenlo de Ingresos que »pEsan a lodos los 

106)uño aen20% 

contratos con ellentas fexcapto por coniatos ds laselng, ooniratos de seguross — 1desmerodal2017 
Irslrumentos financieros) 

Mejora Raconociniento y medisión de activos financieros. Ada enero del2018 
Enmienda Se ha revisado de forma suslancial a contabiidad de coberturas para 
permllr rafajar mejor las actiidadas de gestán de rissgos de los estados: 1deenerodelzor 
financieros además, permtelos cambios delas llamados "erádilos propios" 

La Adramistración de la Compañía ha revisado las normas vigentes desde el 1 de enero 
del 2014, que de acuerdo a su naturaleza no han generado un impacto significativo en 
los presentes estados financieros Adicionalmente, se encuentra en proceso de 
evaluacion los Impactos de la adopción por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de 
enero del 2016 sin embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus actwidades, 
no se generará un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de su 
aplicación inicial 

Las enmiendas que el 1A5B considera como necesarias pero no urgentes, son las que se 
detallan a continuación 

Mejoras anuales a las NIF ciclo 2010-2012. Los cambios son obligatorios para el 
periodo iciado del 1 de julio del 2014 Las mejoras mcluyen enmiendas a la 1) 
“NIIF 2 - Pago basados en acciones”, donde se modifican definiciones, 1) “NIIF 3 - 
Combinaciones de negocios”, donde se modifica la medición de la contraprestación 
contingente en una combinación de negocios 11) “NIF 8 Segmentos operativos", 
donde se modifican las agregaciones de segmentos y la reconcihacion del total de 
actwos de los segmentos con los actos totales de la entidad, 1) “NJIF 13 - Valor 
razonable" donde clanfica el tratamiento de las cuentas por cobrar y pagar a corto 
plazo sin ningun tipo de mierés establecido, v) “NIC 16 - Propiedades, planta y 
equipos" y NIC 38 - Activos intangibles, aclara sobre el métado de revaluación, en 
relación al ajuste proporcional de la depreciación acumulada, vi) "NIC 24 - 
Información a revelar sobre partes relacionadas”, donde clanfica que una compañia 
que preste servicios de gestión o dirección, es una parte relacionada 

Mejoras anuales a las NIJF ciclo 2011-2013 Los cambios son obligatorios para el 
periodo iniciado del 1 de juho del 2014 Las mejoras incluyen enmiendas a la 1) 
“NIF 1 - Adopción por primera vez de las NIIF", donde se clarifica la adopcion 
anticipada de las NIIF. 1) “NIF 3. Combinaciones de negocios” dande se aclara el 
alcance de la norma en referencia a los negocios conjuntos, 1) “NIF 13 - Valor 
razonable', donde se modifica el alcance de la excepción de valoración de 
portafolas” y, Iv) “NIG 40 - Propiedades de mversion”, donde aciara que la NIG 40 y 
la NIIF 13 no son excluyentes 

(10) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

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

+ Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2012-2014, Los cambios son obhgatorios para el 
periodo iniciado del 1 de enero del 2016 Las mejoras incluyen enmiendas a la y) 
“NIF 5 — Activos no cormentes mantenidos para la venta y operaciones 
descontinuadas", donde se aclara los procedimientos sobre los cambios en fos 
métodos de elninación de planes de venta y distabución, 11) “NIIF 7 — "Instrumentos 
financieros Revelaciones” donde se modifica para determinar si los contratos de 
servicios sobre activos financieros implican continuidad, y sobre la divulgación 
adiclonal requerida sobre fos estados fnanciero internos, 1) "NIC 19 — Beneficios a 
los empleados”, donde se aclara que al determinar la tasa de descuento para las 
sbligaciones post-=mpleo, lo importante es ja moneda de los pasivos y no el pars 
donde se generan” y Iv) "NIG 34 — Información financiera interna” donde aclara 
sobre la revelacion de nformación financiera en otras partes del informe intermedio 

La Administración de la Compañía ha revisado las enmiendas que están vigentes desde 
el 1 de Jullo del 2014 y las que estaran a partir del 1 de enero del 2016, las cuales de 
acuerdo a su naturaleza, no han generado m generarán un impacto significativo en los 
presentes estados financieros 

Moneda funcional y moneda de presentación 

Las partidas en los estados financieros de la Compañía se expresan en la moneda del 
ambiente económico primario donde opera la entidad (moneda funcional) Los estados 
financieros se expresan en dólares estadounidenses que es la moneda funcional y la 
moneda de presentación de la Compañia — - 

Efectivo y equivalentes de afectivo 

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden sl efectivo disponible, depósitos a la 
vista en bancos y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimientos 
originales de tres meses o menos Los mencionados valores son de hbre disponibilidad 

Activos y pasivos financieros 

Clasificación 

La Compañía clasifica sus activos y pasivos financieros en las siguientes categorías 
“actos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas”, "préstamos y 
cuentas por cobrar”, "activos finaricieros manterudos hasta su vencinuento” y “activos 

financieros disponibles para la venta” Los pasos financieros se clasifican en las 
siguientes categorias "pasivos financieros a valor razonable a traves de ganancias y 
pérdidas" y 'otros pasivos financieros” La clasificación depende del propósito para el cual 
se adgumeron los activos o contrataron los pasivos financieros La Administración 
determina la clasificación de sus actos y pasivos financieros a la fecha de su 

reconocimiento micsal 

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

(1) 
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2.5.2 Reconocimiento y me 

MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

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

categoría de “actwos financieros mantenidos hasta el vencimiento” y “préstamos y 

cuentas por cobrar" La clasificación depende del proposito para el cual se adquirieron los 
actos financieros, la Administración determina la clastficacion de sus activos financioros 
a la fecna de su reconocimiento inicial Las características de los referidos instrumentos 
fmancieros se explican a continuación 

(a) Actos financieros mantenidos hasta el vencimiento 

Son activos financieros no denvados con pagos fijos 0 determnables y vencimiento 
fio que la Administración tiene la mtencion y capacidad de mantener hasta su 
vencimiento 

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se Incluyen como parte de los 
actwos corrientes, debido a que cuenta con un vencimiento inferior a 12 meses a 
partir de la fecha del estado de situacion financiera 

(9) Préstamos y cuentas por cobrar 

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

(e) — Otros pasivos financieros 

Representados en el estado de situación financiera por las cuentas por pagar a 
proveedores y otras cuentas por pagar Se meluyen en el pasivo comente, excepto 
por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados a partir de la fecha del estado 
de situación financiera 

  

ión micial y posterior 

Reconocimiento 

La Compañía reconoce un actvo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera 
ala fecha de ta negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender 
el acto o pagar el pasivo 

Medición micial 

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable más 
cualquier costo atribuible a Ja transaccion que de ser significativo, es reconocido como 
parte del actwo o pasivo, siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado 
como de “valor razonable a través de pérdidas y ganancias" y este es significativo Con 

(12 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

posterioridad al reconocimiento inicial la Compañía valoriza los mismos como se describe 
a continuación 

Medición posterlor - 

(a) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento: 

Corresponden a inversiones en títulos valores con vencimientos origmales de más 
de 3 meses Posterior a su reconocimiento imictal, se miden al costo amortizado 
Aplicando el método del interes efectivo los Intereses se reconocen en el estado de 
resultados integrales en la cuenta intereses ganados del rubro “Intereses y 
sendimientos ganados" cuando se ha establecido el derecho de la Compañía a 
percibir su pago 

(b) Préstamos y cuentas por cobrar: 

Posterior a su reconocimiento micial se miden al costo amortizado apilcando el 
método de interés efecto En específico, la Compañia presenta las siguientes 
cuentas dentro de esta categoría 

(Otras cuentas por cobrar Representadas principalmente por préstamos a 
empleados y garantias entregadas que se Iiguidan en el corto plazo Se 
registran a) valor del desembolso realizado, que es equivalente a su costo 
amortizado 

(c) Otros pasivos financieros 

Postenor a su reconocimiento Inicial se miden al costo amortizado aplicando el 
metodo de interés efectivo La Compañía tiene las sigulentes cuentas dentro de 
esta categoría 

(0 Proveedores Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de 
proveedores en el curso normal de los negocios Se reconocen a su valor 
nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que no generan 
intereses y son pagaderas en plazos menores a 90 dias 

(iD Otras cuentas por pagar Corresponden a obligaciones por servicios recibidos 
da terceros Se reconocen a su valor nonunal que es equivalente a su costo 
amortizado ya que son pagaderas en plazos menores a 90 días 

25.3 Baja de activos y pasivos financieros 

La compañía establece una provision para perdidas por detenoros de cuentas por cobrar 
comerciales cuando existente evidencia objetwa de que La Compañía no será capaz de 

cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de 
las mismas La existencia de dificultades financieras signficativas por parte del deudor, la 

(13) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL. 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 

(Expresado en dolares estadounidenses) 

probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganización financiera y la falta o 
mora en los pagos se consideran indicadores de que ta cuenta a cobrar se ha 
detenorado El deterioro para cubnr pérdidas se establece por el importe de la perdida 
que se valora como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de 
los fiuyos de efectivos futuros estimados descontados a la tasa de interes efectiva original 

del activo financiero 

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 La Compañía no ha registrado provisiones por 
detenoro de sus cuentas por cobrar por cuanto no considera necesano efectuar dicho 
registro 

Si en un periodo posterior el monto de la perdida por detenoro disminuye y dicha 
dismmución se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurndo después de que 
se reconocio dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados integrales la 
reversion de la pérdida previamente reconocida 

2.5.4 Baja de actos y pasivos financieros 

26 

27 

Un acto financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo 
del activo o sí La Compañra transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente 
los nesgos y beneficios del actwo Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la 
Compañía especrficadas en el contrato se han Iigurdado 

Impuesto y retenciones 

Corresponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que serán 
recuperadas en un período menor a 12 meses y crédito tributario del impuesto al valor 
agregado efectuadas por terceros Cuando la Administración estima que dichos saldos no 
podrán ser recuperados se cargan a los resultados del año 

Activos fijos 

Los actwvos fijos se componen de equipos de oficna muebles y enseres y eyupos de 
computacion, cuya base de medicion es su coste Íistorico, menos depreciaciones 
acumuladas y pérdidas por detenoro, en caso de producirse El costo inoluye los 
desembolsos directamente atribuibles a la adquisición del activo Los desembolsos 
postenores a la compra o adquisicion solo son capitalizados cuando es probable que los 
beneficios economicos futuros asociados a la mversión fluyan hacia la Compañía y los 
costos pueden ser medidos razonablemente Los otros desembolsos posterores 
comesponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en los resultados 
integrales cuando son incurridos 

La depreciación es calculada imealmente basada en la vida Útil estimada de los bienes 
del actwo fijo, o de componentes significativos identificables que poseen Vidas útiles 
diferenciadas, y no considera valores residuales debido a que la Administración de la 
Compañía estima que el valor de realización de sus activos fijos al término de su vida Úútd 

(14)  
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2044 Y 2013 

(Expresado en dólares estadounidenses) 

son ielevantes Las estimaciones de vidas útiles y valores residuales de los activos fijos 
son revisadas, y ajustadas sl es necesario, a cada fecha de cierre de [os estados 
financieros 

Las vidas útiles estimadas de propiedades, planta y equipos son las siguientes 

« Mobiliario enseres y equipos 10 años 
+ Equipos de computación 3 años 

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

Cuando el valor en libros de un aciwo de propiedades y equipos excede a su monto 
recuperable, este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable 

Activos Intangtbles 

Los activos mtangibles tenen una vida útil dofimda y se registran al costo menos su 
amortización acumulada Se incorporan pnincipalmente en este rubro los costos de 
adquisición desarrollo y mantenimiento de llcenctas “GESTOR” como parte del proyecto 
corporativo mediante el cual se migro la información financiera y contable a este nuevo 
sistema de información La amortización se calcula usando el metodo de [nea recta para 
asignar su costo a resultados en el término de su vida útl estimada (3 años) 

La cuota patrimonial esta registrada bajo el modelo del costo con una vida útil indefinida, 
la misma que es mantenida para poder operar Las evaluaciones de defenoro se realizan 
periódicamente 

Deterioro de activos no financieros (propiedades y eq! 

  

os, y activos intangibles) - 

Los activos sujetos a depreciación o amortización se someten a pruebas de detenoro 
cuando se producen eventos o circunstancias que indican que podía no recuperarse su 
valor en libros Las perdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en 
hioros del acivo excede a su valor recuperable — El valor recuperable de los actwos 
corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendrá de su venta o su valor en uso 

Para efectos de la evaluacion por detenoro, los activos se agrupan a los niveles más 
pequeños en los que generen flujos de afectivo identificables (unidades generadoras de 
efectvo) En el caso que el monto del valar'llbros del activo exceda a su monto 
recuperable, la Compañía registra una perdida por deterioro en los resultados del ejerciolo 

Los saldos en libros de activos no financieros que han sido objeto de castigos por 
detenoro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros para venficar 
posibles reversiones del deterloro 

(15)      
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

La Compañía evalúa anualmente la existencia de indicadores de detenoro sobre sus 
acíivos no financieros Al 31 de diciembre del 2014 y 2043, no se han reconocido pérdidas 
por detenoro de activos no financieros, debido a que la Administración ha determinado 
que no existen indicadores de deterioro 

Impuesto a la renta corriente y drferido - 

El gasto por impuesto a la renta del año comprende el impuesto a la renta comente y el 
difendo El impuesto se reconoce en el estado de resultados Integrales, excepto cuando 
se trata de parhdas que se reconocen directamente en el patrimomo En este caso el 
impuesto también se reconoce en otros resultados integrales o drectamente en el 
patrimonio 

(0 Impuesto a la renta comente La provisión para Impuesto a la renta se calcula 
mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables y se carga a los 
resultados del año en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible 

(í)— Impuesto a la renta diferido El Impuesto a la renta difendo se provisiona en su 
totalidad, por el metodo del pasivo, sobre las diferencias temporales que surgen 
entre las bases tnbutanas de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados 
en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a la renta diferido se 
determina usando tasas tibutanas que han sido promulgadas a la fecha del estado 
de situación financiera y que se espera serán aplicables cuando el impuesto a la 
renta diferido actvo se realice o el impuesto a la renta pasio so pague 

Los impuestos a la senta diferdos activos sólo se reconocen en la medida que sea 
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan 
usar las diferencias temporales 

Los saldos de impuestos a la renta difendos activos y pasivos se compensan 
cuando exsta el derecho legal extglble a compensar impuestos activos comentes 
con mpuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos 
activos y pasivos se relacionen con la misma autondad tnbutaria 

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, la Compañía no ha determinado la exetencia 
de diferencias temporanias entre sus bases tnbutanas de activos y pasivos y sus 
respectivos valores mostrados en los estados financieros preparados bajo NIIF 

Beneficios a los empleados - 

(a) Beneficios a corto plazo 

Se registran en el rubro de provisiones del estado da situación financiera y 
corresponden prinaipalmente a 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

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

- 

() — Participacion de los trabajadores en las utiidades Cafculada en función del 
15% de la utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, según lo 
establecido por la legislación ecuatonana vigente Se registra con cargo a 
resultados y se presenta como parte del costo de ventas y de los gastos 
administrativos en función de la labor del empleado que recibe este beneficio 

€) Vacaciones $e registra el costo correspondiente a las vacaciones del 

personal sobre base devengada 

(u) Decimos tercer y cuarto sueldos y beneficios de la segundad social So 
provisionan y pagan de acuerdo a la legislación vigente en el Ecuador 

Beneficios a largo plazo 

Provisiones de jubilación patronal y desahucio La Compañía tene un plan de 
beneficio definido para jubilación patronal normado por las leyes laborales 
ecuatonanas Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos 
determinación de la relacion laboral por desahucio solicitado por el empleador o por 
el trabajador el empleador bonificara al trabajador con el veinticinco por ciento del 
equivalente a la última remuneración mensual por cada uno de los años de 
servicios prestados a la misma compañía o empleador, este beneficio se denomna 
desahucio 

La Compañla determina anualmente la provisión para jubilación patronal y 
desahucio con base en estudios actuanales practicados por un profesional 
independiente y se reconoce con catgo a los costos y gastos (resultados Integrales) 
del año aplicando el metodo de Costeo de Crédito Unitano Proyectado y representa 
el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situación financiera, el 
cual se determina descontando los flujos de salida de efectivo estimados usando la 
tasa anual de conmutación actuarial del 7% equivalente a la tasa promedio de los 
bonos de gobierno, publicada por el Banco Central del Ecuador que están 
denominados en la misma moneda en la que los beneficios serán pagados y que 
tienen terminos que se aproximan a los términos de las obligaciones por pensiones 
hasta su vencimiento 

Las hipotesis actuariales incluyen vanables como son, en adicion a la tasa de 
conmutación actuarial, tasa de mortalidad edad sexo, afos de semioios, 
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de rotación, entra 

otras : 

Las ganancias y pérdidas actuanales que surgen de los ajustes basados en la 
experiencia y cambios en los supuestos actuanales se cargan a resultados 
integrales en el pertodo en el que surgen Los costos de los servicios pasados se 
reconocen inmediatamente en resultados del año Al cierre del año las provisiones 
cubren a todos los empleados que se encontraban trabajando para la Compañía 
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MASYALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2044 Y 2013 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

212 Provistones corrlentes 

Las provisiones se reconocen cuando (i) la Compara tiene una obligación presente, ya 
sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados, (1) es probable vaya a ser 
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligación y (in) el monta se ha 
estimado de forma fable Los montos reconocidos como provisión son la mejor 
estimacion de la Administración, a la fecha de cierra de los estados financieros de los 
desembolsos ncesanos para liquidar la obigación 

2.13 Distribución de dividendos 

La distnbucion de dividendos a los accionistas de la Compañla se deduce del patamonio 
en el periodo en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la 
Compañía 

2.14 Reconocimiento de ingresos 

Los Ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por los servicios 
prestados en el curso normal de las operaciones de la Compañia Los ingresos se 
muestran netos de impuestos, devoluciones y descuentos otorgados 

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios 

económicos fluyan hacia la Compañía, puedan ser medidos con fablidad y cuando la 
Compañía presta sus servicios al comprador, considerando al grado de terminación de la 
prestación final el periodo sobre el que se informa 

2-15 Costos y Gastos 

3 

34 

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se incurren, 
¡ndependientemente de la Techa en que se realiza el pago, de acuerdo a los lineamientos 
de la base contable de acumulación (devengo) en la NIC 1 “Presentacion de Estados 
Financieros” 

ADMINISTRACIÓN DE RIESGO FINANCIEROS 

Factores de riesgo financiero - 

Las actividades de la Compañía la exponen a una vanedad de riesgos financieros 
riesgos de mercado (que comprende a los nesgbs de precio y tasa de mterés), niesgo de 
credito y nesgo de liquidez El programa genera! de administración de mesgos de la 
Compañia se concentra princlpalmente en lo Impredecibie de los mercados financieros y 
trata de mummizar potenciales efectos adversos en el desempeño financiero de la 
Compaña 

La administración de nesgos se efectúa a través del análisis que realiza el modelo de 
negocio y factibilidad (MNF) desarrollado internamente, el mismo no solo permite 

(18)  
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA 

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

minimear el nesgo sino que es una herramienta que ayuda a evaluar donde se deve 
invertir y que retorno se alcanzarla, todo esto acompañado de políticas, procedimientos 
Internos de credito, cuentas por cobrar y cuentas por pagar 

(a) 

(a) 

Riesgos de mercado 

Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivos 

El endeudamiento a tasas vanables expone a la Compañía al nesgo de tasa de 
interés sobre sus flujos de efectivo Sin embargo, el endeudamiento a tasas fijas 
expone la Compañía al nesgo de tasa de interés sobre el valor razonable de sus 
pasos La Compañía al 31 de diciembre del 2014 y 2013, no mantiene 
endeudarmento en instrumentos de corto ri fargo plazo 

Los mettumentos financieros que mantiene la Compañía, son inversiones 
mantenidas hasta su vencimiento que generan Intereses en el Banco Bolvariano 
CA y Banco Internacional S A a fasas fijas y expone a la compañía al riesgo de 
tasas de interés sobre su valor razonable, sin embargo, la administracion estima 
que el valor razonable no presenta vanaciones de importancia con relación al costo 
debido a que los plazos de vencimientos son comentes y a la naturaleza de estos 
activos 
La Compañia, controla mensualmente el comportamiento de las Inversiones a tasas 
fijas, con el fin de colocar los recursos excedentes en las inversiones mas rentables 
y con un bajo riesgo para mantener un mejor y adecuado control sobre dicho 
activos fmancieros El objeto de la adrmmistracion es tratar de mantener constante 
el valor de estos excedentes hasta el momento en que sean requendos 

Riesgo de crédito 

Las politicas de administración de nesgo crediticio son aplicadas pancipalmente por 
el área de finanzas El nesgo de crédito se encuentra presente en el efectivo en las 
cuentas por cobrar comerciales y otras por cobrar 

Efectwos en Bancos y Actos Financieros 

Respecto a los bancos e Instituciones fmancieras donde se mantiene el efectivo, 
tienen calificaciones de nesgo independiente que denoten niveles de solvencia y 
respaldo adecuados dichas calificaciones en general superan la calificación "A" 

La Compañía mantiene su efectivo y equivalente de efectivo an instituciones 
financieras con las siguientes calificaciones 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIÉMBRE DE 2044 Y 2013 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

(e) 

Calificación 
Entidad financiera 4 2013 
Banco Bolivarrano S A (1) AAA: ARA 
Banco Internacional S.A (2) AAA: ARA 

(0) Cahficación de riesgo dada por Bank Watch Ratings / PCR Paco S A 
(2) Cahficacion de nesgo dada por PCR Pacilo S A. 

uentas por cobrar 

La exposición de la Compañía al riesgo de crédito se vena afectada principalmente 
por la probabilidad que se produzcan alteraciones en los flujos proyectados como 
consecuencia de la falta de recuperación de los saldos por cobrar a los chentes, o 
una deficiencia en su cobranza 

De acuerdo al modelo de negocto, la Compañía no otorga créditos significativos, 

pero como procedimiento de control ha desarrollado los procedimientos para 
minimizar problemas de recuperación de estos activos La Compañía no tiene una 
concentración de nesgos crediticios en el caso de cuentas por cobrar comerciales 

El nesgo de crédita por su naturaleza, es un nesgo mherente, que s1 se contrata 
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 Compañía para 
reducrlo se cuenta con diferentes controles, que incluyen 

+ Revision de clientes de acuerdo a las políticas de credito (evaluación crediticia 
capacidad de pago, carácter, entre otras) y cobranzas (tecnicas de cobranzas) 
mas efectivas, acordes a las ofrecidas por el mercado, y para cada tipo de 
cliente canal 

+ Anélsis mensual de Indicadores de cartera que pemitan aplicar un 
seguimiento evolutivo para la toma de decisiones adecuadas y soportadas 

+ — Mejoramiento contnuo de los procesos inmersos en las políticas de credito y 
de cobranzas (soporte tecnologico y herramientas disponibles) 

Riesgo de liquidez 

La principal fuente de liguidez son los flujos de efectivo provenientes de sus 
actidades comerciales Para administrar la liquidez de corto plazo, la Compañía se 
basa en los flujos de caja proyectados para un periodo de doce meses 

La política para el manejo del ríesgo de liquidez involucra el mantenimiento de nivel 
de efectivo y equivalentes de efectivo de seguridad y acceso mmediato a recursos 
Por tanto la Compañía mantene índices de iquidez para cubnr eventuales pasivos 

20) 
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MASYALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 34 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 
¿Expresado en dólares estadounidenses) 

mmediatos con saldos relacionados a proveedores, beneficios a empleados, 
impuestos y otros con antiguedad menor a un año 

La Compañía durante el ejercicio económico 2014 concentró su apalancamiento 
netamente con capital propio, lo cual no ha originado en inconvenientes para la 
administración 

Contmuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que se maneja 
internamente se administra la liquidez tomando en consideración los siguientes 

puntos 

+ Elaboracion y aplicación de políticas, procedimientos, manuales de cobranzas 
claras que permitan un mejor seguimiento del credito otorgado a través de una 
estructura administrativa descentralizada que la soporte 

+ Elaboracion y análisis mensual de indicadores que permitan evaluar la gestión 
en determinados procesos 

+ La cobranza es realizada por el departamento de finanzas 

Administración del riesgo de capital 

Los objetwos de la Compañia al administrar el capita! son el salvaguardar la capacidad 
de la misma de continuar como empresa en marcha con el propósito de generar retornos 
a sus accionistas, beneficios a otros grupos de interás y mantener una estructura de 
capital óptima 

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad Intemo que maneja la Compañia se 
administra el nesgo de capital tomando en consideración, la rentalblidad que genera los 
costos de negociacion, lo cual permite cubrir los costos asociados y generar resultados 
para los accromstas 

Adicionalmente, la compañia momtorea su capital sobre la base de rato de 
apalancamiento Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre el capital total La 
deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos (meluyendo cuentas por pagar 
comerciales) menos el efectivo y equivalente de efectivo El capital total se calcula como 
el “patnmomio neto" más ía deuda neta El resultado de calcular el ratio de 
apalancamiento es del 100%, slendo los aceronistas quienes apalancan la operación 

ESTIMACIONES Y APLICACIÓN DE CRITERIO PERSONAL. 

La preparación de estados financieros requiere que la Compañla realice estimaciones y 
utiice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus 
notas relacionadas Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compañra 
se encuentran basadas en la experiencia hustórica, cambios en la industria e informacion 
suministrada por fuentes extemas calíficadas Sin embargo, los resultados fínales podrían 
difenr de las estaciones bajo ciertas condiciones 

en 
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A, CAVAMASA. 

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

Las estimaciones y politicas contables significstvas son definidas como aquellas que son 
importantes para reflejar correctamente la situación financiera y los resultados de la 
Compañía y/o las que requieren un alto grado de Juicio por parte de la Administracion 

(e) — Vida útil de los propledades y equipos, e tangibles 

los cambios en circunstancias, tales como avanues tecnológicos, cambios en el 

uso planificado, podrían hacer que la vida Util fuera diferente de las esimaciones 
vealizadas Las estimaciones se basan principalmente en las proyecciones de USO 
futuro de los activos La determinación de las vidas Útiles se evalua al cierre de 
cada año Ver Nota27y28 

(0) Detenoro de activos no financieras 

El detenoro de los activos no financieros se evalúa con base en las políticas y | 
Iineamientos descritos en la Nota 2 9 

(0) - Provisiones por beneficios a empleados a largo plazo 

Las hipótesis empleadas en el cálculo actuarial de Jubilación patrona! y Desahucio, 
para lo cual utiliza estudios actuanales practicados por profestonales 
Independientes Ver Nota 2 11 

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 La Compañía no ha requendo estimaciones 
contables sigrificatwas Los principales onterios contables censtan en la Nota 2     INSTRUMENTO FINANCIERO POR CATEGORÍA 

Categorías de instrumentos financieros - 

  

Composición 

2014 2013 

Activos financieros medidos al costo 
Caja y bancos (Véase Nota 6) 23 994 31,028 

Activos Inancieras medidos al costo amortizado 
Inersiones manteridas hasta Su vencimiento (Vease'Nota 7) 271542 201 167 
Otros activas (Véase Nota 11) 14 219 14219 

285781 215 386 
Total activos financieros 209755 ATTE 

Pasivos financieros medidos al costo amortizado 
Cuentas por pagar proveedores 963 219 

ea
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 

(Expresado en dólares estadounidenses) 
  

Valor razonable de instrumentos financieros 

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede 

aplicarse algunas de las siguientes jerarquías de medicion 

+ Precios de cotización (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos 
idénticos (nivel 1) 

+ Informacion distinta a precios de cotización incluidos en el ruvel 1 que se pueda 
confirmar para el acto o pasivo ya que sea directamente (precios), O 
indrectamente (que se denven de precios) 

Informacion sobre el activo O pasivo que no se basa en 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 comerciales, 
otros activos, cuentas por pagar comerciales, cuentas por pagar proveedores, Inversiones 
mantenidas hasta su vencimiento y efectvo y equivalente de efectivo se aproma al valor 
razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos 

  

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 

Composición 
2014 2013 

Ceja y bancos 23 994 31628 
Inversiones menores a 3 meses (1) 120 865 400 617 

144 859 132245 

(1) Véase Nota 7 

INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO 

Composición 

(Vease pagina siguiente) 

(23) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S A CAVAMASA 

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

  

Tases anuales Fecha Valores 
de rendimiento de de las 

% Vencimiento inversiones 
Inversiones con vencimiento 
menor a 3 meses 2014 2018 2018 2013 2014 2018 
Cerificados de depésto 
Banco Bolivanang CA. 400% 3,25% 19022015 06012014 45355 $012 
Banco Bolvariano C.A. 400% 475% — 18IOIADIS — 17IO2I2O1A TSSIO 50.405 

120.005 100817 
Inversiones con venelmiento 
mayor a 9 meses. 
Certificados de depósito 
Banco Bolivariano CA. 575% 550% 25/08/2015 — 28082014 100518 100.550 
Banco Bolariano C A. 5,25% 24/08/2015 - 50.059 

150677 100580 
E A 

IMPUESTO POR RECUPERAR. 

Composición 
2014 2013 

Credito tnibutano del impuesto al valor agregado (1) 1714 857 

(1) Corresponde a retenciones del impuesto al valor agregado realizadas por 
proveedores, en las adquisiciones de bienes y prestaciones de servicios 

ACTIVOS FIJOS 

  

Composición 
Tasa anual 

de 
2914 2013 depreciación 

Equipos de oficina 31696 3.465 10% 
Muebles y Enseres 3,905 3905 10% 
Equipos de computación 4946 4947 33,33% 

12 547 12 317 
Menos depreciación acumulada (5.625) (3227) 

9090 

El movimiento y los saldos de los actos fijos se presentan a continuación 

(Vease página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A GAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 
Expresado en dólares estadountdenses) 

2014 2013 

Saldo al 1 de enero 9.090 10312 
Adiciones 230 1075 
Depreciación del año (2 398) (2 297) 
Saldo al 31 de diciembre 6922 9 09a 

10, ACTIVOS INTANGIBLES 

Composición 

Tasa anual 
de 

2014 2013 amortización 

Licencias 2247 2.247 33 33% 
Cuenta patrimonial en Ja bolsa de valores (1) 3800 3800 0% 

6 047 6047 
Menos - Amortización acumulada (Licencia) 1665) (915, 

(1) Corresponde a la cuota patrmonial relativa a su participación en la Bolsa de 
Valores de Guayaquil con una vida utl indefinida (Ver Nola 28) La cuota 
patrmonial de acuerdo a las publicaciones de la Bolsa de Valores de Guayaquil, al 
cierre de los estados financieros está valorada en US$95 000 

11. OTROS ACTIVOS 

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, los otros achwos comprenden certificados de 
depósitos emitidos por el Banco Intemacional S A con vencimuentos hasta febrero del 
2015 y tasa de mterés del 3,75% anual (2013. con vencimientos hasta febrero del 2014 y 
tasa de interes del 3,75%), el que han sido entregado en garantia a la Bolsa de Valores 
de Guayaquil, para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones frente a sus comitentes 
y ala Bolsa 
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12. IMPUESTO POR PAGAR z 

Composición 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 

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

2014 2013 

Retenciones de impuesto a la renta 857 5 594 
Impuesto al valor agregado 2449 1587 
impuesto a la renta (Véase Nota 13) 18 374, 7493 

21680 14644 

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 

Situación flscal 

Ala fecha de emisión de los estados financieros, la Compañía no ha sido fiscalizada por 
las autordades tributarias De acuerdo con la normativa tnibutana vigente, los años 2011 
al 2014 se encuentran abiertos a revisión por parte de las autoridades fiscales 

Conerliacion del resultado contable-tributario 

2014 2013 
Unidad antes de participación laboral e Impuestos 139 195 73349 

Base de cálculo para Participación a los trabajadores 139 195 73 349 
Menos Participación laboral (20 879) (11 002) 

Utilidad antes de impuestos Casta 6237 
Más Gastos no deducibles Erj 2130 

Menos Deducción por mcremento neto de empleados - (3 268) 
Base imponible total MEETS 81209 

Tasa de impuesto a la renta 22% 22% 
Impuesto a la renta carente. 20.243 13,488 

Las normas tnbutanas vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% de las 
utilidades gravables, la cual se reduce al 12% si las utilidades son renvertidas por el 
contribuyente 

A partir del ejercicio fiscal 2010 entró en vigor la norma que extge el pago de un “anticipo 
minimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcion de las crfras del año 
antenor y en base del 0 2% del patrimonto O 2% de los costos y gastos deducibles, 0 4% 
de los activos y O 4% de los mgresos gravables 

La refenda norma estableció que en caso de que el impuesto a la renta causado sea 
menor que el monto del anticipo minimo, este último se convertira en impuesto a la renta 
defmitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Intemas su 
devolucion lo cual podría ser aplicable, en Iimitadas circunstancias descritas en la norma 
que rige este anticipo 

(20)
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MASVALORES CASA DE VALORES 5 A. CAVAMASA 

"NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 

¿Expresado en dólares estadounidenses) 

La Compañía de acuerdo a los parametros del párrafo anterior y a la Ley Organica de 
Regimen Tnbutano Interno, no determina anticipo de impuesto a la renta, 

En adición, es importante señalar que de acuerdo con el Codigo Organico de la 
Producción, Comercio e Inverstones, la tasa del Impuesto a la Renta se reduce 
progresivamente, niciando en ey 2014 con el 24% hasta llegar al 22% en el 2013 

La determinación del mpuesto a la renta por pagar del 2014 y 2013, fue como sigue 

2014 2013 
Impuesto a la renta causado 26243 13.486 

Menos 
Retenciones en la fuente efectuadas (7 899) (5 973) 

Saldo a pagar por la Compañía 18374 7483, 

Otros asuntos 

Ley Orgánica de Incentivos y Prevención del Fraude Fiscal: Mediante decreto No 
$539, publicado en el Registro Oficial No 407 el 29 de diciembre del 2014, se expide el 
“Reglamento a la Ley Organica de Incentivos a la Produccion y Prevención del Fraude 
Fiscal", mediante el cual, se establecen entre otras las siguientes reformas al Reglamento 
para la Aplicación de la Ley Orgánica de Régimen Tributario Interno 

- Ampliación del concepto de residencia fiscal para personas naturales 
- — Amposiclón sobre dividendos y anticipo de dividendo 
- — Condiciones bajo las cuales serán deducibles las remuneraciones y beneficios 

sociales 
- Condiciones para la deducibiidad de deterioro de los actos financleros 

correspondientes a créditos mcobrables 
- Se establecen los plazos de amortización y los casos y condiciones para su 

deducibilidad 
- — Porcentaje máximo para la deducción de los costos y gastos incurridos en 

promoción y publicidad de bienes y servicios, y casos en los cuales no sera 
aplicable este límite 

- límites y condiciones para la deducibilidad del pago de regallas, servicios técnicos, 
administrativos y de consultoría así como la deducibilidad de los gastos de 
establecimiento o puesta en marcha de operaciones 

- Casos y condiciones para el reconocimiento de actwos y pasivos por impuestos 
diferidos 

- Modificación de las reglas establecidas para la deduccion de los pagos al extenor 
Modificación de la forma en la que se aplicara la tana de impuesto a la renta de 
sociedades cuando la composición societara correspondiente a parzusos fiscales o 
regímenes de menor Imposición sea infenor al 50% 

- Tara y forma de determmar el impuesto a la renta sobre la ublidad en la 
enajenación de derechos representativos de capital u otros derechos 

en
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A CAVAMASA 

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

- Se modíica el artículo relativo a las retenciones en la fuente de impuesto a la renta 
por pagos al exterior 

- — Se dispone la aplicación de la retencion en la fuente de IVA sobre los pagos y 
adquisiciones efectuadas por contnbuyentes especrles a otros contnbuyantes 
especiales 

La Compañía se encuentra analizando los efectos de los cambios anotados en la 
legislación tributaria para determinar las implicancias e impactos en sus estados 
financieros 

Oferta publica de valores. El Consejo Nacional de Valores (CNV), mediante Resolución 
No CNV-2013-005, publicada en el Registro Oficial No 85 del 20 de septiembre de 2013, 
reforma lo relacionado con la emisión de oferta pública de valores, la cual comprende la 
emisión de obligaciones de corto y largo plaza, como también sobre las ttularizaciones 

La resolucion antes mencionada, fue reformada medrante Resolución No CNV 007-2013, 
publicada en el Registro Oficial No 123 del 14 de noviembre del 2013 

Banca de Inversión 

El Congreso Nacional mediante publicación en el Suplemento del Registro Oficial No 249 
del 20 de mayo del 2014 se reformo la Ley de Mercados de Valores, en la cual 
principalmente se crea el concepto de Banca de Inversion, y sobre el nuevo 
procedimiento para fiar el caprtal minimo de las casas de valores 

Banca de Inversión es aquella actividad especializada onentada a la busqueda de 
opciones de version y financiamiento a través del mercado de valores, efectuadas por 
entes dedicados especialmente a esta actividad Solamente podrán realizar actwidades 
de banca de invereión las cases de valores y el Banco del Instituto Ecuatoriano de 
Segurdad Social, siempre y cuando se encuentren legalmente autonzadas por la 
Superintendencia de Compañías y Valores, de conformidad con las normas de caracter 
general que expida la Junta de Regulanzación del Mercado de Valores 

La Junta de Políticas y Regulacion Monetaria y Financiera mediante resolución No 019- 
2014-V con fecha 4 de diciembre del 2014, publico que las Casas de Valores que 
actualmente estén autorizadas a funcionar podrán realizar las estructuraciones de 
procesos de emision de valores, hasta que la Junta de Política y Regulación Monetaria y 
Financiera expida las normas necesanas para la autonzación, funcionamiento y 
operación de las casas de valores que realicen actividades de banca de inversion 

Bolsa de Valores como Sociedades Anónimas 

El Congreso Nacional mediante publicacion en el Suplemento del Registro Oficial No 249 
del 20 de mayo del 2014 «e reforma la Ley de Mercados de Valores, en la cual 
principalmente 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 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 
(Expresado en dóleres estadounidenses) 

Anonimas, y sobre el nuevo procedimiento para fijar el capital mínimo de las Bolsas de 
Valores 

El capital minimo de las bolsas de valores será fijado por la Junta de Regularización de 
Mercado de Valores en funcion de su objeto social, Jas actividades autorizadas y las 
condones del mercado, el cual deberá ser suscnto y pagado en su totalidad 

Un accionista de una Bolsa de Valores, no podra ser titular nm acumular directa ni 
indirectamente, un porcentaje mayor al cinco por ciento de accones emitidas y en 
elrculación, de dicha bolsa 

AL 31 de diciembre del 2014 la Junta de Política y Regularización Monetaria y Financiera 
no ha emitido resolución sobre el nuevo monto del capttal mímmo de la Bolsa de Valores 

PROVISIONES 

Composición y movimiento 

  

Saldos al Pagos y/o Saldos al 
ma incrementos: — uifizaciones final 

10 2014 

Beneficios sociales (1) 16.589 60.589 (50 489) ES 
Provisión para jubilación patronal (Véase Nota 15) 1047 762 1809 
Provisión para Desahuclo (Véase Nota 15) 216 196 352 

Año 2013 
Beneficlos sociales (1) 21309 52.318 (57 088) 16.563 
Provisión para jubilación patronal (Véase Nota 18) 477 s7O 1097 
Provision para Desehucto (Véase Nota 15) e7 149 216 

(1) Incluye principalmente US$20 879 (2013 US$t1 002) correspondiente a la 
participacion a trabajadores 

BENEFICIOS A EMPLEADOS — JUBILACIÓN PATRONAL Y DESAHUCIO 

Un resumen del pasivo a largo plazo es como sigue 

2014 2013 

Jubilación patronal 1809 1097 
Bonificación por desahuclo 352 216 

q 
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MASVALORES CASA DE VALORES 5 A. CAVAMASA 

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

El saldo de la provision para jubilación patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2014 y 

2013 corresponde al 100% del valor actual de la reserva matemática calculada 
actuanalmente por un profesional independiente para todos los trabajadores, que a 
dichas fechas se encontraban prestando servicios para la Compañla 

Los enneipales supuestos actuanales usados fueron los siguientes 

  2014 2013 

Tesa de descuento 7,00% 7,00% 
Tasa de mcrernento salarial 3,00% 300% 
Tasa de mcremento de pensiones 2,50% 2,50% 

Tasa de mortalidad e ¡nvalldez (1) TMIESS 2002 TMIESS 2002 
Tasa de rotación 3,90% 38,90% 

Vida laboral promedio remanente 64 85 

(1) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de 
Seguridad Social en el año 2002 

Los importes reconocidos en los resultados mtegrales respecto a dichos planes del 
pasivo a largo plazo son los siguientes 

2014 2013 

Costo actual del seraio 1,936 719 

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 

AL31 de diciembre del 2014 y del 2013 las siguientes disposiciones vigentes envíidas por 
el Consejo Nacional de Valores de acuerdo a sus atribuciones en la Ley de Mercado de 
Valores, fueron cumplidas por ta Compañía 

() Elpasivototal no podra exceder en 3 veces el patnmonio de la Compañla 

(ii) La Compañía podrá endeudarse con entidades autonzadas por la Supenntendencia 

de Bancos, con sus propios acclonistas con proveedores de bienes y servicios para 
el desarrollo del objeto social o mediante emiglón de obligaciones 

(1) Elínca de portafolio propio debe ser menor 0 1gual a 2 

(1) El Indice de endeudamiento debe ser menor o igual a 2 

(Y) - El índice de suficiencia patrimonial debe ser mayor o igual a 1 

(u) El índice de liquidez debe ser mayor o Igual a 1 

5) 

 



  

17 

18 

19. 

20. 

MASVALORES CASA DE VALORES $ A. CAVAMASA 

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

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES 

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, el activo y pasivo comente ascienden a US$300 274 
(2013 US$234 453) y US$50 702 (2013 US$32 026) respectivamente, por lo tanto, el 
capital de trabajo asciende a US$249 572 (2013 US$202 427) 

De acuerdo con las normas del Consejo Nacional de Valores, el Índice de liquidez debe 
ser mayor o igual a 1 Al 31 de diciembre 2014 y 2013, este Indice asciende a 5 92 y 7 32 
respectivamente 

CAPITAL SOCIAL 

El capital autonzado suscnto y pagado de la Compañia al 31 de diciembre del 2014 y 
2013, comprende 112027 acciones ordinanas de valor nominal US$1 00 cada una, 
siendo sus accionistas persanas naturales domucihadas en el Ecuador 

La Junta General de Accionistas celebrada el 13 de febrero del 2014 y 6 de febrero del 
2013, aprobó el pago de dividendos a los accionistas por US$48 881 y US$73 455, 
respectivamente 

RESERVA LEGAL 

De acuerdo con la legislación vigente, la Compañra debe apropiar por lo menos el 10% de 
la ublidad neta del año a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance al 
50% del capital suscrito La reserva legal no está disponible para distnbucion de 
dividendos, pero puede ser capitalizada o utllizada para absorber perdidas 

La relación de la reserva legal acumulada sobre el capital suscrito es del 81%, por lo cual 
La Compañía durante los penodos 2014 y 2013, no ha registrado la reserva legal, por 
exceder el límute mencionado en el párrafo antenor 

CUENTAS DE ORDEN 

Comprenden 

2014 2013 

Por garantía 
Certficados de deposito mantenidos con la Bolsa de Valores 14901, 14.001 

La Compañía mantiene adecuada custodia de los valores en garantía (Vease Nota 11) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S A CAVAMASA 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 

(Expresado en dólares estadounidenses) 
  

EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 31 de diciembre del 2014 y la fecha de preparación de estos estados financieros, 
no se produjeron eventos que, en la opinton de la Administracion de la Compañía, pudieran 
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en 
los mismos y que amenten una mayor exposicion 
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