
MASVALORES CASA DE VALORES S A CAVAMASA 
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
fExpresado en dólares estadounidenses) 

Notas 

AGTIVOS 
Activos comentes 
Efecto y exuiestentes de efecto $ 
versiones mantenidos fasta su vermsento á 

Cuentas y documentos por Cobrar 
Funcionarios y empleados. 
impuestos. vi 
Otos activos comentes 3 

Total de actwos corrientes 

Activos No corrientes 
Actos Fijos netos 9 
Intangiies, rotos 10 
Otros activos no contentas a 
Total activos no corrientes 

Tofalactwos 
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MASVALORES CASA DE VALORES $ A CAVAMASA 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 

(Expresado en dólares estadounidonses) 

Botas 

PASIVOS 
Pasivos comentes 
Ouentas y documantos par pagar 
impuestos por Pagar 72 
Pasos Acumulados 1 
impuesto ala Renta 133 
Olras cuentas por pagar 14 

Total pasivos cornentos 

Pasivos no comientos 
dubiación Patronal y desehuoro 15 
Total pesiwos no corrientes 
Total pasivos 

PATRIMONIO: 
Patrimonio neto 
Total Patrmonto 
Total pasivos y patrimomio 

Aldo. 
Diciembre del 

Notas 2008 

Cuentas de orden 20 

  

AlS1de, 
Diciembre del. 

2945 
4001 

    

Side, 
elciorntare del. 

2008 

2.886 4875 
26906 20.999 
17413 21949 
3790 2.868 

ERES 38 481 

2810 4 
388 47 
078 EN 

20480 319 195 
120450 31845 
CroON EEES 

Las notas explicativas adjuntas son parte integrante de los estados | nangisros 
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MASVALORES CASA DE VALORES $ A CAVAMASA 
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 - 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

    

ALS de M4 80 
siciombre sel diciembre del, 

2016 ets 
dagiasos Opsracionales 442769 496.092, 
Gastos Generales 
Admenstración z (304.583) (289.450) 

Finaneros 2 (14 559) 18 109) 
Total Gastos Generales EUA 205:588) 

Valida antes dat Impuesto a la Renta 18 ENT] 

Impuesto ea renta » (25094 (30.605) 
Utilidad nefa del año STaBi 087 

Otros Resullados integrales - ORI 1433 $495) 
Rosultado integral dat año 99384 108288 

1As notas explicalwas adjuntas son parte integrante de los estados financieros 

        A EPA oa 
Cortador General 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A CAVAMASA 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR LOS AÑOS TERMINADOS El 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

Al3tas, AL31 de. 
Siciombre del. diciembre del. 

Notas. 2016 2045 
Flujos de efectivo on actividades de 
operación 
Cobros a cientes 442 160 434.248 
Otros cobros de tas actwidados de aporación 35520 13788 
Préstasnos 8 funcionarios (en, 2500) 
Pago a ploveedores y otros. 222 (119.233) 
Otras pagos de tas actiudades de operación 6279 (101624) 
Pago del impuesto e la Renta E 220 (58.374) 

ESeotivo noto provisto porlas actividades «e 
operación AUTEST ESE 

Fiujos de efectivo en actividades do 
tovorsión 
Adquisición de versiones a corto plazo (59.403) (5128) 
Asiolones de activo fio, neto > ua (6119 

Electivo noto utilizado portas actividades de 
loversión TudzS Ez 
Ftujos do efectivo en actividades de 
fnancramionto 
Ontdendos pagados (68 rra) (62075) 

Efectivo nato wiizado por las actividados de 
frmpictamiento E (52073 

(Disminución) Aumento noto de efectivo Re 47 986 
Efectivo y equivatente de efectivo sl Inieto det año 192. 845 144.859 
Electivo y equivalente de efectivo a final dol año $ RESTE TRE 

PASAN 
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MASVALORES CASA DE VALORES $ A CAVAMASA 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR 1.08 AÑOS TERMINADOS El. 91 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2018 
texpresado an dólares estadounidenses) 

VIENEN + 

Conciliación de ía Ublidad neta can el afectivo neto 
Frovisto por las sotividades de operación 

Vtitidad neta del alo 

ás cargos a resultados que no representan 
movimiento de afoctivo 

Depreciación 
Amorización 
Jubilación patronal y Desahucio 

Total de cargos a resultados que no representan 
movimiento de afectivo 

Cambios on activos y pasivos 
Disminución (Aumento) en Cuentas por cobrar 
(Dismunución) Aumonto en cuentas por pagar 
¿Disnwción) Aumento en pasivos acumulados 

Total de camblos on actvos y pastos 
Efectivo neto provisto en las achidados de 
Operación 

ALSIdO  ALSide 
diplembre del diciembre 

Botes 2018 EX 

87451 198 779 

2 2748 3.200 

10 48 59 

8279 2.318 

  

114919 

2869 (409) 
(5433) 2.892 
(2.099), 3958 
0873 TE 

FOTG3T E 

Las nolas explicalwas adjuntas son parte integrante de los estados financieros 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
31 DE DICIEMBRE DEL 2015 Y 2015 
(Expresado en iólares estadounensos) 

INFORMACION GENERAL 

  

La Compañía fue conshíulda en la cludad de Guayaquil el 8 de junto de 2003, e inscrita en el 
registro mercanti con fecha 14 de julo de 2009 bajo a razón social “Vafores Bolvanano, Casa de 
Valores S.A" 

La compañía formó parte del Grupo Financiero Bolwaniano hasta Juno del 2012 ya que de 
acuerdo a las folormas a la Ley General del Sistema Fanenclero mediante resolución de la Junta 
Bancana No JB-2011-1973 del 29 de Juño del 2011, el Banco, debía enajenar obigatadamente, 
hasta el 12 de jutio del 2012, las acciones que mantonta en la Compañía, por ostar regulada bajo 
laley de Mercado de Valores 

Mediante contrato de compraventa con fecha 28 de junlo del 2012, el Banco, transiinó a titulo 
oneroso sus mociones en Valores Bolivariano, Casa de Váloros SA En Junta General 
Extraordmana de Acciomstas celebrada el 22 de septiembre del 2012, se resolvió cambiar la 
denominación de la compañia a MASVALORES Casa de Valores S.A CAVAMASA, que fue 
aprobada por la Superintendencia de Compañlas mediante resolución SCAMV-DIMV-DAYR-G-12- 
9004876 el 20 de agosto del 2012 e inscrita en el registro mercantil con fecha 13 de septiembre 
del 2012 

Su otyeto social son las operaciones contempladas en la Loy de Mercado de Valores para las 
casas de valores, las cuales comprenden la prestación de servicios de intermediación de valores, 
asesorias y estructuración financiora Sus aciindades son reguladas por el Consejo Nacional de 
Valores 

Mediante Resolución 230-2016-V de la Junta de Política y Regulación Monetana y Financiera 
autoriza la transformación de las bolsas de valores actualmente oxstentes en el pais de 
corporaciones amles a sociedades anómmas y para tel efecto, las cuotas patrimoniales de 
propiedad de sus membros serán el equivalente de sus eportes en acciones a ía bolsa de valores 
sociedad anónima, acorde a los critonos de valoración que establezca la Asamblea Goneral de 
cada bolsa de valores, para lo cual deberán aplicar las Normas internacionales de Infomación 
Financiera (NIF), y dispone que tos actuales propietaros do las cuotas patrimoniales pasaran a 
ser acolonistes de la bolsa a transformarse Véase además Nota 8 

De acuerdo con ol Registro Unico de Contnbuyentes, número 0992309334001, actualizado el 19 de 
septembre del 2012, su actividad principal es la de Invererones en Valores Mobitanos 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

Los estados financieros de la compañía al 31 de diiembre del 2016, han sido preparados de 
ecuerdo con las Normas internacionales de información Firanciara (NUE) emitidas por ol 1ASB 
(Consejo de Normas internacionales de Contabliidad) que han sido adoptadas en Ecuador y 
representan la adopción ntegral, explíciá y sin reservas de las refendas normas miemacanales y 
aplicadas de manera uniforme alos ejercicios que se presentan 

La información contenida en estos estados financieras es responsabilidad de la Gorencia de la 
Compañía, la que expresamente confirma que en su preparación se ha aplicado todos los prnolpios 
y crierlos contemplados en fas NIF emilidas por el lASB 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES $ A. CAVAMASA 
KOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

A la fecha de emsión de estos estados financieros, se han pubitado enmiendas y mejoras a las 
hormas estslentes. El JABB considera como necesaros y urgentes, los s:guientes proyectos 
aprobados, de aplicación obligatoria a part de las feches indicadas a continuación 

Aplicación obtigalora 

  

para ejercicios iuciados. 
Morsa, ma cn o ARAS, 
NIC 12 Reconocimento de impuestos dilterdos por pérdidas no sealirasas 1 de enero del 2017 

NIC 40 Acteteción sobre las transferencias de propledados de Inversión. 1 de enoro del 2018 
NIF Clauficación y valoración de transacciones con pagos basados en — 1 de enero del 2018 

acgones 
NHF 4 Aniicación de las instrumentos financieros "NEF 9 gon la NIF 4 1 de enero del 2018 
NIRO Reconocioento y medición de activas financiaros 1 de enero del 2018 

NIF9 Seña revisado de forma sustancia! la contabaldag de coberturas para — 1 de enaro dol 2018 
parmitr rofiojar mejor tas actmidades de gestión de nezgos 

NUF 15 — Requenmuentos para reconocimiento dh Ingresos que aplican a todos. — 1 de onero del 2018 
los contratos con clientes 

CINHF Transacciones en moneda extranjera con recursos recibidos por — 1de enero det 2018 
2 adetantado 
NIF 16 Nuevo enfoque nora que el anendatano deba teconocor los activos y — 1 de enero del 2019 

pastos ortginados en un contrato de arrendamiento 
AIF 10 — Sobre la venta o aportes de actwos entre un mversiomela y sus Indefinido. 
NIC 28 — asociadas y negocios conjuntos 

La Admstración de la Compañía se encuentra en proceso de evaluación, sobre los impactos de 
la adopción por los pronunciamientos Vigentes desde el 1 de enero del 2017, sin embargo, estima 
que, considerando la naturaleza de sus actividades, ño se generará un pacto significativo en los 
estados financieros on el ejercioro de su apiicación miolal 

Las enmiendas que el 1AS8 considera como necesaras pero no urgentes, son las que se detafan 
a continuación 

e Mejoras anuales a les NIE ciclo. 2014-2016, Los cambios son obligatanos entre los periodos 

desde el 1 de enero del 2017 al 1 de enero del 2018 Las mejores moluyen 1) "NIF 2 
Revelación de mierosos en otras entuades”, donde se aciara el alcance de la norma, 4) 
INF 1 - “Adopción por prmota vez de las Normas Intersacionales de información 
Fmenciera”, donde se establece la supresión de las exenciones a corto plezo para los 
adoptantes por prmera vez, y, sl) 'NIC 28 - inversiones en asociadas y negocios conjuntos", 
donde se facorpora la medición de una asociada o negocio conjunto al valor razonable 

  

La Administración de la Compañía ha revisado las enmendas, las cuales de acuerdo a su 
naturaleza, ho han de generar un Impacto significatwo en los estados financieros 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
34 DE DICIEMBRE DEL 2046 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 
  

2,1 Moneda funcional y moneda de presentación 

Las partidas en los estados financieras de la compañía se expresan en la moneda del ambiente 
económico primario donde opera ta enlidad (moneda funcional) Las crfras incluidas en los estados 
financieros adjuntos se expresan en dólares estadounidenses, que es la moneda funcional y la 
moneda de presentación de la compañía A menos que se indique lo contrano, las cifras moludas 
en los estados financieros adjuntos están oxpresadas en dólares estadounidenses 
2.2. Efectivo y equivalentes de efectivo 

Constituyen el efectivo disponible en la empresa y saldos de efeblwo en bancos del pais depositados 
n cuentas comentes altemente líquidas tas cuales son de libre disponibilidad Véase Nota 5 

23 Activos Financieros 

La Compañía clasifica sus achvos financieros en las categorías “Cuentas por cobra!” La 
clasificación depende del propósito para el cual se adquneron los actos financieros o contrataron 
los msirumentos finanoleros La Compañía determina la clasificación de sus activos financieros a 
la fecha de su reconocimento inicial 

Los activos financieros se exponen como acllvos comentes con excepción de aquellos con 
vencimientos ongrates supenores a 12 meses A partir de la fecha del estado de situación 
financiera, que son clasificados como activos no corfentes 
Un acllvo financiero se reconoce a la fecha de negooiación y se dan de baja cuando explian los 
derechos a reci tos flujos de efectivo del activo o «1 ta Compañía transfiere el activo a un tercero 
sin retener sustancialmente los riesgos y beneficios del activo 

Los ectvos financieros son medidos imicialmento a su valor tazonsble más cualquier costo 
atabulble a la transacción, que de ser sigmfícalivo, es reconocido como parte del activo o pasivo, 
siempre que el activo o pasivo fnancioto no sea designado como de “valor razonable a través de 
perdidas y ganancias” y este es signicalivo Con posteriondad al reconocimiento Inicial la 
Compañía vatoriza los mismos somo se descíbe a contmuación de las características de los 
referidos mstrumentos financieros 

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, la Compañra mantuvo actvos financieros en tas categorías de 
“astwos Financieros mantenidos hasta ol vencmierito" y “préstamos y cuentas por cobrar La 
clasificación depende del propósito para el cual se adquineron los activos financieros, la 
Admmisitación determina la cissificación de sus ecbwos financieros a la lecha de su 
teconocimiento imioral Las caracteristicas de los refendos mstrumentos financieros se explican a 
contmuación 
23.1 Activos Fmanoleros mantenidos haste el vencimiento 

Son actvos financieros no denvados con pagos fjos o determinables y venemiento fjo que 
la Administración tene la intención y capacidad de mantener hasta su vencimiento 

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se Incluyen como parte de Jos actwos 
corriaates, debido a que cuenta con un vencimiento infonor a 12 meses a parir de la fecha 
del estado de situación financiera. 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES 3 A, GAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL, 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

Las Inversiones mantenidas hasta su vencimiento corresponden a Inversiones en tílulos 
valores con vencimientos onginales de más de 3 moses Postenor a su Fsconocimiento 
inxclal, se miden al costo amortizado apiicendo el método del mterás efectivo, los Intereses 
se reconocen en el estado de resultados Integrales en la cuenta Intereses ganados del rubro 
“intereses y rendinuentos ganados” cuando se ha establecido el derecho de ta Compañía a 
percibir su pago 

2.32 Prástamos y Cuentas por Cobrar 

Representados en el estado de situación financiera por cuentas por cobrar a funcionarios y 
empleados y oltas cuontas por cobrar, los cuales son aclvos financieros no denvados que 
dan derecho a pagos fijos o detenmnatles y que no calizan en un mercado activo Se 
Íimcluyen en el actvo cordente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados 

desde la fecha del estado de situación financiera: 

Postenor a su feconocimiento iicial se miden al costo amortizado apíicando el método de 
interés efectivo En específico, la Compañía presenta dentro de esta categoria 

» Otras cuentas por cobrar Representadas prnupalmente por préstamos a empleados 
y garantias entregadas, que se liguidan en el corto piazo Se registran al valor del 
desembolso reelizado, que es equivalente a su costo amortzado 

2.4 Pasivos financieros 

La Compañia clasica sus pasivos financieros como “Cuentas por pagar” Los instrumentos de 
deuda son clasificados como paswos financieros de conformidad a le sustancia def acuerdo 
contractual La compañia determina ta clasificación de sus pasivos financieros a la fecha de su 
teconocimmento Insoral 

Los pasivos financieros se exponen como pasivos coriientes con excepción de aquellos con 
vencimientos onginales suponores a 12 moses a partir de la fecha del estado de siluación 
¿nanctera, que son clasificados como pasivos no cosentes. Los pasos financieros son dados de 
baja cuando las obligaciones contractuatos de la Compañía se nan liquidado 
Los pasos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable más cualquier costo 
atribulble a la transección que de ser significativo, es reconocido como parte del activo o pasivo, 
siempre que el achvo o pasivo financiero no sea designado como de “valor razonable a través de 
pérddas y ganancias" y este es signlficatwo Can postenoridad al reconocimiento inscial la 
Compaffta valonza los mismos como se describe a continuación 
2.4.1 Proveedores y otras cuentas por pagar 

Los proveedores, pasivos acumulados y otras cuentas por pagar son pasivos financieros, no 
derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado aotwo son 
obligaciones de pago por bienes o semielos adquiridos de proveedores O terceros Se 
reconocen a su valor normal que os equivalente a su costo amorizado ya que ño generan 
interesos y son pagaderas en plazos menores a 90 días 
Las cuentas por pagar proveedores, pasivos acumulados y otras cuentas por pagar se 
clasifican en pasivos comentes, excepto los vencimientos superiores a 12 fneses desde la 
fecha del estado de stuación franciera, que so clasifican como pasivos no comentes 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2018 
(Expresado en dólares estadounidenses) 
  

25 Baja de activos y pasivos Financieros 
La compañfa ostableco una provisión para peraidas por detencros de cuentas por cobrar 
comerciales cuando existente ovidencra objetwa de que La Compañía no será capaz de cobrar 
lodos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las mismas La 
exstencia de dificultades financieras sigruficalvas por parte del deudor, la probabilidad de que el 
deudor entre on quiebra o reorganización financiera y la falla o mora en los pagos so consideran 
indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deleriorado El deterioro para cubra pérdidas se 
establece por el importe de la perdida que se valora como la diferencia entre el Importe en bros 
del acto y el valor actual de los flujos da efectivos futuros estimados descontados a la tesa de 
interés efectiva original del activo Financiero 
A 91 de diciembre del 2016 y 2015, La Compañia no ha registrado provisiones por deterioro de 
sus cuentas por cobrar por cuanto no considera necesarlo efectuar dicho registro 
$1 en un periodo posters, el monto de la perdida por deterioro dismmuyo y, dicha dismnución se 
relaciona objetvamente a un evento que haya ocumido después de que se feconoció dicho 
detenoro, se reconoco en el estado de resultados Integrales la reversión do la pérdida prevearente 
reconocida 
Un activo financiero se elimina cuando expran los derechos a recibir dos flujos de efectivo «el 
acto o sí La Compañia transfiere el acto a un tercero sin fetener sustancialmente los nesgos y 
beneficios del activo Un pasivo es eliminedo cuando las obligaciones de la Compañía 
espenficadas en el contrato se han liquidado 
25 Impuestos y retenciones 

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

2.7 Activos fijos 

3) Reconocimiento y medición 

Activos fijos son tegistrados al costo histónco menos depreciaciones acumuladas y 
pérdidas por detenoro en caso de producirse Se recongcen como actvos si es probable 
que se dedven de ellas bonelieros económicos futuros y su costo puede ser determinado de 
una manera confiable, el costo incluye loe desembojsos drectamente atribuibles a la 
edqlusición O construcción del acbvo Los desembuisos posteriores a fa compra o 
adquisición sólo son capttalizados cuando es probable que beneficios aconómicos fututos 
asociados a la inversión fluyan hacia ta Compañía y tos costos pueden ser medidos 
razonablemente 

Las mejores y renovaciones mayores que :crementen la vida Gti del activo o su capacidad 
productiva, son capitalizadas solo sí es probable que se deriven de ellos beneficios 
económicos futuros para la compañía y st su coso pueds ser confiablemente estrmado 
Por otra parta los costas por reparaciones y mantenimientos de ruina en propiedados, 
planta y equipo son reconocidos an resultados cuando ccurren 

(Véase página siguiente) 

Págna 11 de 33



MASVALORES CASA DE VALORES 5.A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL, 2016 Y 2015 
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b) Depreciación 
Los totrenos no se deprecian La depreciación de propiedades, planta y equipos, es 
calculada Iinntalmente basada en la vida úl estimada de los bienes o de componentes 
significalwos identficables que posean vidas útiles diterenmiadas, y no contidera valores 
residuales, debido a que la Admisiración de la Compañía estima que el valor de 
realización de sus propiedades, planta y equipos al termino de su vida útil será irrefevante 

Las estimaciones de vidas Úllles y valores residuales de los actvos fijos son revisadas y 
ajustadas si es necesano, a cada fecha de olosre de los estados financieros 
Las vidas ullles estimadas de propiedades, plantas y equigos para tos penados actuales y 
comparalwas, de acuerdo al avaluó efectuado o la polilica corporativa de la Compañra, son 
las siguiente: 

  

Tiempo Porcentaje 
Muebles y enseres 10 años 10% 
Equipos de oficina 10 años 10% 
Equipos de computación 3 alos 39% 

e) — Retiro o venta dio Activos fijos 
La utilidad o pérdida que suya del retro o venta de un actvo filo es calculada como la 
diferencia entro el precro de venta y el valor en fibros del activo y reconocida en resultados 

23 intengibles 
Los acívos intangibles tienen una vida ut dofinda y se registran al costo menos sy arnortización 
acumulada Se mcorporan principalmente en este tubro los costos de adquisición, desarrollo y 
mentenimeento de licencias “GESTOR” como parte del proyecta corporativo mediante el cual se 
Ímugró la información financiera y contable a este nuevo sislema de mformación La amortización se 
calcula usando el método de línea recta para asignar su costo a resultados en el lérmno de su 
vida Gti estmada (3 años) 
29 Cuota Patrimonial 

La cuota patrimonial se registraba hasta el año 2015 bajo el madelo del costo con una vida UN 
idelínsia, la misma que era mantenida para poder operar Las evaluaciones de deterloro se 
teelizaban periódicamente 
A 31 de diciembre del 2016 está cuota patumonlal pasó a ser acciones en la bolsa de valores de 
Guayaquii Véase Nota 2 10 y 8 

2.10. Acciones y Participaciones 

Las aotiones y participaciones se registran en el año 2016 al valor razonable en hase a la 
información dspomble sobre transacciones recientes entre partes Interesadas y debidamente 
informadas, 

Para este msirumento de patimonto de acuerdo a la NIC 39 los tespeclivos cambios en su valor 
razonable sean cargados al estado de resultados miegrates, Sin embargo, la NF 9 pormite que se 
mida ese mstrumento al valor razonable en ta fecha de aplicación nicral y Cualquier diferencia con el 
importe en líbros entonor se reconozca en des gañancias acumuladas mosles del periodo de 
presentación que Incluya la fecha de aplicación Inicial Los cambios posteriores en el valor razoneble 
de una mvyersión en un instrumento de patrono se presenten en Otro resuitado megral 
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241 Deterioro de activos 

Deterioro de activos no corrientes 

La compañia evalúa anualmente ta existencia de indicadores de deterioro sobre aotvos no 
corsientes, Si existen mdicadores, ta compañía estima el monto revuperahle del activo detenorado 

Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el ouo el valor en ilbros del acto excede a 
su valor tecuperable El valor recuperada de tos activos corresponde al mayor entre el monto neto. 

que se obtendrla de su venta o su valor en uso 
La Adminssiración ha realizado fos anáíísis pertinantes y considera que nu se tan produoido 
eventos que diquen que sus actvos no corrientes significativos no podrían recuperarse a su valor 
en libros 

2:12. Detenoro de activos financieros 

Activos valslados a costo amortizado 

La compañía evalúa al final de cada periodo s* hay evidencia objetiva de deterioro de un actwo 

financiero o grupo de actwos financieros Si existe dolenoro de tn achvo financiero o grupo de 
acbvos financieros la pérdida por deterioro se reconoce solo sl hay evidencia objelwa do deteroro 
tomo tesultado de uno o más eventos gue ocumeron después del reconocimiento miclal dal acto 
(un “evento de péraida”) y que el evento de pérdida (o eventos) ene un Impacto sobre los flyos 
de efectivo estmados del activo financiero o grupo de actos financieros que puede ser ostimado 
confiablemente 

El monto de la pérdida se mide como la diferencia entre el valor en tibros de los activos y el valor 
presento de los futuros flujos de efectivo estimados descontados a la tasa de mierés efectiva 
ongiel def acto financiero. El valor en bros del activo se seduce y el monto de la pérdida se 
reconoce on el estado de resultados integrales Si, en un periodo poslenor, el monto de la pérdida 
por deterioro disminuye y dicha distmmución se relaciona objetivamente a un evento que haya 
ecurado después de que se reconoció dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados 
Integrales la seversión de la pérdida por derenoro prevamente reconocida 
La Adminsstración ha realizado los análisis pertinentes y considera que no se han producido 
eventos que indiquen que sus actyos financieros significabwos no podrían recuperarse a su valor 
enilbros 

2:43 Impuesto e la renta 

El gasto por impuesto a la renta del año comprende el impuesto a la renta cormente y el dlfenda 
El impuesto se reconoce en el estado de resultados mtegrales, excepto cuando se trata de 
pertsdas que se reconocen directamente en el patrmormo En este caso el mpuesto también se 
reconoce en otros resultados integrales o directamente en el patrmnonio 

Impuesto a 1a renta corriente 

El cargo por impuesto a la renta comente se calcula mediante la tasa de impuesto apicable a las 
ullidades gravables y se carga a los resultados del año en que se devenga con base en el 
impuesto por pagar exigible 

(Véase página siguiente) 
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La normativa vigente exige el pago de tn “anticipo mínimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es 
calculado en Tungión de las olfras reportadas el año anterior sobre el O 2% del patrimonio, O 2% de 
los costos y gastos deducibles, 0 4% de los mgresos gravables y ( 4% de los actos totales 

La teferida norma estableció que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el 
monto del anticipo mínimo, esto úllmo se convertrá en impuesto a la renta definitivo 

Las normas tributarlas vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% (2015 22%) de tas 

utilidades gravables la cual se reduce al 12% (2015 12%) st las ullidades son toinvertidas por el 
contribuyente 

En adición, es importante señalar que, de acuerdo con el Código Orgánico de la Producción, 
Comercio e Inversiones, la tasa del Impuesto a la Renta se ha vendo reduciendo 
progresivamente, Iniciando en el 2011 con el 24% hasta llegar al 22% en el 2013, por lo que el 
impuesto diferdo está catoulado considerando el decrernento progresivo de la tasa mpositwa 

  

impuesto diferido 

Los efectos de impuestos onginados pot las diferencias entre el balance financiero y Inbutarlo, se 
registran por todas las diferercias temporarias, considerando la tasa de impuesto que estará 
vigente a la fecha eslimada de reverso 

Los efectos denvados de los impuestos «fondos existentes a la fecha y no reconocidas 
anteriormente, se reconocen on resultados sólo a medida que las diferencias tomporales se 
roversen 

El impuesto a la renta diferido es medido a la lasa do impuesto que se espera aplique al momento 
de la reversión de las diferencias temporaras de acuerdo a la ley de impuosto a la renta 
promulgada o sustancialmente promulgada a la fecha de reporte Los ecilvos y pasivos por 
impuesto diferido son compánsados $1 Oxste tm derecho legal de compensar los pasivos y aotwos 
por impuestos corentes, y están relacionados con el impuesto a la renta aplicado por la misma 
sutondad tlbutana 
Un activo por «mpuesto difendo es reconocido por las pérdidas tributarias trastadables a pérdidas 
fuluras y diferencias temporanias deducibles, ganancias gravables futuras, contra las qUe puede 
ser uliizado el impuesto diferido mencionado Los actwos por impuesto diferlo son tovisados en 
cada fecha y son reducidos en la medida que no sea probable que los bonefiolos por impuestos 
relacionados son realizados Solo so compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en 
los estados financieros por su Importe meto, los saldos deudores y acreedores tbutanos, 
teconcaddos como tales por la sutondad trbutana, y siempre que los créditos tdbularios 
tespechvos no se hallen prescritos y que, además, se relacionen con el mistro tipo de Impuestos a 
compensar 
A la fecha de presentación de este Informe la compañía no presentó diferencias temporanes 
sigrificalivas entre la base fiscal de activos y pasivos y ta base MF 

214 Beneficios a os empleados 

Beneficios de corto plazo; Se registran en el tubro de provisiones del estado de situación 
Mancera y corresponden prinomalmente a 

  

(Véase página siguiente) 
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Y Participación de los empleados en tas ufildades, El 15% de la tidad anual que la 
Corspañía debe reconocer a sus lrabajadores de acuerdo con la legislación laboral es. 
registrado con cargo a los resultados del ejerarzo en que so devenga 

1) Vacaciones, Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre 
base devengada 

«1 
N 

  

legisiación vigente en el Eouador 
Boneñoios de largo plazo (Juiuleción Patronal y desahucio). 
Provisiones de jubilación patronal y dosahucio (no fondeados): La Compañia tene un pían de 
beneficio defindo para jubilación patronal, rormado por les leyes laborales ecuatorianas 
Adicionalmente de acusiao a las leyes vigentos, en los casos de terminación de la relación labora! 
por desahucio sallaitado por el empleador e por el trabajador, el empleador bonificará al trabajador 
con al vemtianco por ciento del equivalente a la úlima remuneración monsual por cada uno de Jos 
años de servicios prestados a la misma empresa o empleador, este benefi” se denomma 
desahucio 

La Compañía determina anualmente ta provisión para jutitación patronal y desahucio con hase en 
estudios actuanales practicados por un profestonal independiente y se reconocen con cargo a los 
costos y gastos fresultados) del año aplicando el método de Costeo de Crédito Unitarlo 
Proyectado y rapresenta el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situación 
financiera, el cual es obtenido descontando tos flujos de salida de efecto a una tasa de 4% (2016* 
4%) anual equivalente a a tasa promedio de los bonos de gobierno, publicada por el Banoo 
Central del Ecuador que están denemmados en la misma moneda en la que los beneficios serán 
pagados y que tienen térmunos que se aproxman a los términos de fas obligaciones por pensiones 
hasta su vencimiento 

  

Las hipótesis actuariales moluyen vanahles como son, en adición a la tasa de descuento, tasa de 
mortalidad, edad, sexo, años de somicio, femuneraciones, Incrementos futuros de 
temuneraciones, tasa de rotación, entre otras. 

Las ganancias y pérdidas actuarales que surgen do los ajustes basados en ta expenencia y 
cambios en los supuestos actuariales se cargan a resultados en el periodo en el que surgen 
Los costos de los servicios prestados se reconocen inmediatamente en resuífados gel año 

Al elexre del afío las provisiones cubren a todos los trabajadores que se encontraban trabajando 
pora la Compañía 
Beneficios por Terminación 

Las Indemnizaciones por terminación intempesliva o cese laboral son reconoadas vomo gasto 
cuando es lomada la decisión de dar por terminada la relación contractual con los empleados de 
acuerdo a las normatas y leyes vigentes 
245. Provisiones y Contingencias 
Las provisiones se reconocen cuando la compañía teno una obigación legal o Implica resultante de 
eventos pasados, es probatlo que la Entidad tenga que desprenderse de recursos que incorporen 
beneficios económicos para cancelar la obligación y el monto pueda ser razonablemente estimado 

¿Véase página sigulente). 
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El Importe reconocido como provisión debe corresponder a la mejor estimación del desembolso 
recosano para cancelar la obligación presente, al Snal de cada persodo, lomendo en consideración 
pera tal efecto los riesgos y las incertidumbres correspondientes 

Cuando no es probable que un flujo de salda de beneficios evonómicas sea requerido, o el monto no 
pueda ver estimado de manera fiable la obligación (no cuantíficada) es tevelada como un pasivo 
contingente obligaciones razonablemente posibles, cuya existerc:a será confumada por la ocurrenara. 

9 no ocurrencia de uno o más eventos futuros son también reveladas Como pastos contingentes 
(no cuanícada) al menos que la probabilidad dó un fuyo de salida de beneficios económica sea 
temota 

2.16 Distribución de dividendos 

La distibución de dmidendos a los accionistas de la Compañía se deduce del patimonso en et 
perlocio en el que los dividendos han sido aprobados portos sononistas de la Compañía 
2.17 Reconocmiento de ingresos 

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado O por cobrar por los servalos prestados 
en el eurso normal de las operaciones de la Compañía Los ingresos se muestran netos de 
impuestos, devoluciones y descuentos otorgados 
Los Ingresos son reconocidos en ta medida en que as probable que tos benetictos económicos fluyan 
hacia la Compañta, puedan ser medidos con fiabridad y cuando la Compañía presta sus servicios al 
comprador, considerando el grado de termmación de ta prestación final el penodo sobre ef que se 
informa 
218 Costos y Gastos 
Los costos y gastos se registran al costo, estos se seconocen a medida en que se Ímcurren, 
independientemente de ta fecha en que se realza el pago, de acuerdo a los fnoamientos de la basa 
contable de acumulación (devengo) en la NIC 1 "Presentación de Estados Financieros" 
2.19 Costos Financieros 

Los costos finencieras aslán compuestos por gastos de aclualimación del valor presento de las 
provisiones, y las petdidas por detenoro reconocidos en los actwos financieros Los costos por 
préstamos que no son directamente atribuibles a la adquisición o la construcción de ln activo que 
catfica como tal (capltalzablo) se reconocen en resullados usando un método de interés efecto 

2.20 Reserva Legal 

La Ley de Compañías del Ecuador exge que las compañras anonimas transfioran a Reserva Legal 
un porcontaje no menor del 19% de la vllidad neta anual, haste que represente o alcance por lo 
menos el 50% del capital susorito y pagado Dicha reserva no está sujeta a distelbución, excepto 
en cago de Hquidación de la compañía, pero puede ser utilizada para aumento de capitel o Bara 
cubrir pérdidas en las OPEracIones, 

La relación de la reserva legal acumulada sobre el capital suscrito es del 61% por to cual la 
Compañía durante los penodos 2016 y 2018, no ha registrado la reserva legal, por exceder el 
fímite mencionado en el párrafo antenor 
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ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS 
34 Faotoros de nesgos financieros. 
Las solividades de la Compañía la exponen a una variedad de riesgos finencioros riesgos de 
mercado (que comprendo a los riesgos de precio y tasa de mtorés), riego de crédito y nesgo de 
iquidez El programa general de administración de flesgos de la Compañía se concentra 
principalmente en lo improdecibie de los mercados financieros y trata de minimizar potenciales. 
efectos adversos en el desempeño financiero de la Compañía 
La admiración de riegos se efectúa a traves del anélisss que resliza el modelo de nágocio y 
tectbildad (MINF) desarrollado intermamente, el trusmo no solo permite mimar el siesgo sino 
quo as una herramienta que ayuda a evatuar donde se dedo ivertr y que retomo se alcanzara 
todo esto acompañado de polltcas, procedentes internos de créditos, cuentas por cobrar y 
cuentas por pagar 

a) — Riesgo de crédito 

Las políticas de admimstración do hiesgo crediticio son aplicadas pancipalmente por el área de 
iinanzas El nesgo de crérilo se encuentra presente en el efecwo en las cuentas por cobrar 
comerciales y otras por cobrar 

Efecilvos en Bancos y Activos Financieros 

Respecto a ios bancos e instituciones, financieras donde so mantiene el efectvo, Lenen 

cahflcaciones de nesgo independiente que denaten niveles de solvencia y respaldo adecuados, 

dichas calificaciones en general superan la calificación "A" 

La Compañía mantiene su ofochvo y equivalente de efectivo en Insttliciones financieras con las 
siguientes calificaciones 

Calificación 
Entidad financiera 20 E 

Banco Bolvanano SA (1) AAA ANA 
Bonco Internacional S.A, (2) AÑA- AÑA- 

(1) Calificación de riesgo dada por Bank Watch Ratmgs / POR Paciflo $ A 
(2) — Calificación de riesgo dada por POR Paco S.A 

Cuentas por cobrar: 

La exposición de la Compañia al nesgo de crédito se vería afectada principalmente por la 
probablidad quo se produzcan alteraciones en los flujos proyectados como consecuencia de la 
falta de recuperación de los saldos por cobrar a los ctientes, o una deficlencsa en su cobranza 

De acuerdo al modelo de negocio, ta Compañía no otorga créditos significativos, por lo cual, ol 
Hlesgo Incobrablidad es bajo, pero como procedimiento de control ha desamollado los 
procedimientos para Minimizar problemas de recuperación de estos activos La Compañía no tene 
una concentración de tesgos creditoios en el caso de cuentas por cobres comerciales 
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b) Riesgo de liquidez 
La principal fuente de Ilquidez son los flujos de efechvo provementes de sus acimidades 
comerciales Para admmistra" la hquidez de corto plazo, la Compañia se basa en los fiuyos de caja 
proyectados para un periodo de doce meses 

La política para el manejo del nesgo de liquidez invot.cra el mantenimiento de nivel de efeolivo y 

equivalentes de efectivo de segunidad y acceso inmediato a recursos Por tanto la Compañía 
menteno Índwes de liquidez para cubrir eventuales pasivos inmediatos coh saidos tolacionados a 
proveedores, beneficios a empleados impuestos y otros con antigúedad menor a un año 
La Compañía durante ol ejercicio cconómoo 2016, concentró su apalancamiento netamento con 
capital propio, to cual no ha origmado en inconvenientes para la administración 
Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que se maneja mnternamente se 
sdminstra la tuguldaz tomando en consideración los sigurentos Puntos, 

+ Elaboración y aphicación de políicas, procedimientos, manuales da cobranzas claras que 
permitan un mejor segulmiento del crédito otorgado, a través de una estuolura 
adminstratva descentralizada que la soporte 

+ Elaboración y amésis mensual de indiwvadores que permitan evaluar la gestión en 
determinados procesos, 

La cobranza es tesiizada por el departamento de finanzas 
e) Riesgo de moteado 

Blesgo de tasa de interés sobre el vato! tazonable y los fulos de efectivos 

El endeudamiento a tasas variables expone a ta Compañía al riesgo de tasa de interés sobre sus 
flujos de efectvo Sin embargo, el endeudamiento a tasas fas expone la Compañía al 1lesgo de 
tasa de mierés sobre el valor razonable de sus paswos La Compañía al 21 de diciembre def 2015 
y 2016, no mentiene endeudarmento en mstrumentos de corto m largo plazo 
Los mstrumentos financieros que mentleno la Compañía, son inversiones mantenidas hasta su 
vencimiento que generan intereses en el Banco Bolwvaneno C A y Banco intemacional SA a 
lesas fijas y expone a la compañía al stesgo de tasas de interés sobre su valor razonable, sin 
embargo, la adranustración estima que el valor razonable no presenta variaciones de imporiancia 
con relación al costo debido a que los plazos de vencimientos son cormentes y a la naturaleza de 

estos activos 

La Compañía, controla mensualmente el comportamiento de tas versiones a tasas fas, con el fin 
de colocar los recursos excedentes on las mverstones más rentables y con un bajo nesgo, para 
mentengr un mejor y edecuado control sobre dichos sclivos financieros El objeto de la 
administración es tratar de mantener constante el valor de estos excedentes hesta el momento en 
aus sean requeridos 
d) — Riesgo operacional 
El dlesgo operacional es el riesgo de pérdida directa e máltecta ongmado de una ampia variedad 
de causas esocladas con los procesos operativos, el personal, la míreesIructura de ta compañía, y 
factores externos distintos de los riesgos de fiquidez de mercado y de crédito, como aquellos 
nesgos que se originan de requenmentos legales y de las normas generalmente aceptadas de 

(Vóase página siguiente) 
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comportamiento corporabvo Los sesgos operacionales surgen de todas las operaciones de la 
compañia, el objellvo de la compañía es administrar el nesgo operacional de forma tal que logre 
equiiibrar ta prevención de pérdigas financioras y el daño a la reputación de la compañía, con la 
efectividad general de costos, así como de imitar los procedimientos que puedan rostringrr la 
incialva y la creatwidad 

32 Administración del nesgo de capital 

Los objetvos de ta Compañía al admmustrar el capital son el salvaguardar la capacidad de ta 
misma de continuar como empresa en marcha con el propósito de generar fondos para mantener 
niveles de capital de Irabajo y estructura de capital ópOma 

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad intomo que maneja la Compañía se 
edminstra el dlesgo de capital tomando en consideración, la rentabilidad que genera los costos de 
negociación, lo cual permite cubrir los costos asociados y generar resultados para los acmoristas 

Adicionalmente, ta compañía monilorea su capita! sobre la base de ratio de apatancamento Este 
raflo se celoula como la deuda neta dida entre el capital total La deuda neta se calcula como el 
dotal do los recursos ajenos fmoluyendo cuentes por pagar comerciales) menos el efecilvo y 
equwvalonte de cfectvo El capital total se calcula como el "patimonso neto" más la douda nela El 
resultado de calcular el rato de apalancamiento es del 100%, siendo los accionistas quienes 

apatencan la operación 

INSTRUMENTO FINANCIEROS 

44 Categorias de Instrumentos financieros - 

A continuación, se presentan tos valores de cada categoría de mstrumentos financieros al crerre de 
cada ejerciclo 

   
ALI de diciembre del 2049 2134 de eictembre dol 2048 
Cordenie  Mecordente  Coriente  Nacomente 

Activos financieros 
Electo y equivalente de electo 168.972 - 192.245 . 
Inversnos manterudos Rasta ol vorcimento 213208 155.205 - 
Funcionarios y tmpleados. 1167 - 2.500 - 
ras exentas por cobrar 18973 - 833 z 
“Total activos financieros. 095 - EE z 
Pasos financioros 
Cintas por pagar proveedores - - - . 
Olas cuentas por pagar 370, - 2898 - 
Totol paexvos financieros, 378 z EL NA 

  

El valor en lloros de Cuentas y dovumentos por cobrar, afectivo y equivatentes de efectivo, Cuentas y 
documentos por pagarse aproxma al vator razonable debido a la naturaleza de corto plazo do estos 
instrumentos inancieros 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DIGIEWSRE DEL 2056 Y 2018 
(Expresado en dólares estadounxienses) 

42. Velorrazonabls de instrumentos fancieras 

Para fines de determinar el valor razonable de un acto o pasivo financiero puede aplicatse algunas 
de tas siguientes jeratquias de medición 

+ Precios de cotización (no ajustados) en mercados aclwos para aciwos o pasos idénticos 
invel 1) 

+ Información disinta a precios de colización mcludos en el ret 1 que se pueda confirmar para 
el activo o pasiva, ya que sea directamente (precios) o indirectamente (que so derven de 

precios) 
+ información sobre el acto o pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar en el 

mercado (nformación no observable) (nel 3) 
Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 el valor en libros de cuentas por cobrar comerciales, otros 
actos, cuentes por pagar comerciales, cuentas por pagar proveedores, inverstones mantenidas 
hasta su vencimiento y efectvo y equivalente de efectivo se aproxima al valor razorable debido a la 

naturaleza de corto plazo de estos mstrumentos 
EFEGTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Composición 

AJ31 de siclembre. AL31 de diciembre. 

sei20te el20%6 
Caja 50 " 

Bancos - cuentas corrientes 
Baco Bolwarfano C.A. 57481 36176 

Banoo Central del Ecuador 3711 047 
inversiones menores a 3 Meses (1) 192 720 151014 

ESTI 77 
  

(1) Corresponde a valores cuya disposición por parte de la compañía se prevé de forma 
amediata Véase además Nota 6 

INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO 

Composición 

a he y Al3tdediolembro combre de ze 
2058 setz015 

Inversiones mantenidas hasta su veneqmento 
Certcados de Dénos (1) 201201 150627 
Motos de Crédit (2) 12.007 5978 

713:208 156.808 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2046 Y 2015 
tExpresado en dótares estadounidenses) 
  

m 
continuación 

Tasasanalos 
detenimiento. 

  

xrslones con Yarcieento. 

   

   

sonora $ mesos, 2005 205 
Cotiicados de deposito 
Banso Baliaano CA, 50m 509% 
Banco Bolero CA. 508 458% 

Iovoralonos con vencilonto 
mayoria dmesos 
Sunficados de denota 
Banco Bolvadoso CA, 500% 00% 
eno Solano CA. 5STR 681% 

Barco Bolanano CA 58% 

a 
continuación 

osas amas 
de rontlmmento. 

2 
Con venoledento 
IenOrOdmesss. 226 20 

Hola ge Cito 
Seraco de Rentas intemas - 3RI 25.40% 

so 
TANDA A MESES. 
Bota de Credito 
'Senaciode Rentas internas. SRI AGR GOR 

Esla pS 
de eto    

20 208 

HOT 012076 
01020987 10021206. 

02/05/2017 25052016 

esOsIZO17 140G/2016. 

ECO O NT - 

Foca 
de 

Vanetmiato 

ES es 

102017 

1AO2O17 — 1aAZOn 

E 

Corresponden a certificados de depósito con el Banco Bolivariano CA Véase dotatte a 

invarsionos. 

20 

51508 
50625 

2088 

s0st 
109400 
ESO 

504dO 100883 
100514 5014 
5060 . 

PNZOL ABBR 

Corresponde a nota de crédito con ol Servicio de Rentes Internas (SRI) Véase detalle a 

Valgres. 

des. 
deversiones 
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MASVALORES CASA DE VALORES S A, CAVANASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
HExpresado en dólares estadounidenses) 
  

IMPUESTOS 

7 1 Activos por Impuestos Corrientes 

Cormposición 
AlSids ALS do 

diciembre del alclembre det. 
208 2018 

Crédito Tributario IVA (1) 509 4714 
EN 174 

    

(1) — Corresponde a retenciones del impuesto al valor agrogado (IVA) realizadas hor proveedores 
en las adquisiciones de bienes y prestaciones de servicios 

72 Pasivos por Impuestos enmientes 
Composición 

AL3Ldo diciembre. — ALS! do cicrombro del. 
gol 2018 2018 

Irmpuesto al Valor Agregado VA (1) . 2449 
Retenciones en fa Fuente 1R (1) 2259 1266 
Rotencianes IVA (1) EST 250 

23% ÁS75 
  

(1) Estos valoras fueron cancelados en el mes siguiente de acuerdo al noveno digito def 
Registro Único de Contribuyentes a través de los formulanos 103 y 104 respectvamente 

OTROS ACTIVOS CORRIENTES 

Composición 
Alsids, 

«iciemere del — ALS de alctembre, 
2018 dot2016 

Aoaucnos y Paroipaciones (1) 75.000 . 
tios Menores (2) 278 ESA 

TESTS 532 

(1) 4131 de diciembre del 2016 corresponden al valor de las acerones en la Bolsa de Valores de 
Guayaquil La Admwnlstración de la Compañía analizó las posibles formas de valorar las 
acciones, considerando que los entes reguladores no han emitido nommahva que regule la 
contabilización de su valor razonable hasta el cierre del ejeraioio 2016 Considerando que no 
hay un mercado echvo se estableció el valor razonable en base a ja información disponible 
sobre transacciones recientes entte partes mteresadas y debidamente informadas, de las 
cuales se conoce que las lemas negociacinnes de cuolas palumomales realmadas se 
efectuaron tanto en la Bolsa de Valores de Guayaquil somo la de Quito siendo la ulima 
efectuada en el año 2016 por la Bolsa de Valores de Quito por US$ 78 000 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S A, CAVAMASA 
NOTAS A 105 ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL, 2016 Y 2015 
(Expresedo en dólares estadounidenses) 

Este instrumento de patrimonio de acuerdo a la NIC 39 los rospectos cambios en su valor 
tazonable deben ser cargados al estado de resultados integrales Sm embargo, la NIF $ permite 
que se tmida ese instrumento al valor razonable en la fecha de apiiceción Inicial y cualquier 
siferencaa con el amporte en fbros antenor se Feconozca en las ganarcsas acumuladas imicrales 
del perodo de presenteción que Incluya la fecha de aplicación Intora! Los cambios postenores en 
el valor razonable de una inversión en un instramento de paltmomio se presenten en Otro 
resullado integral Durante sí año 2016 y como consecuencia de esta aplicación comable 50 
realmó un ajuste por USS 71 200 Véase además Nota 2 10 y 17 

  

(2) Corresponden a cuentas por cobrar de años anteriores por US$ 729 (2015 US$ 729), fondo 
emergente BVG por US$ $14 (2015 US$ 59) y anticipos a proveedores por US$ 130 (2015 
US$ 150) 

  

ACTIVOS FIJOS 

Composición 
ALS1 de 

diciembre del. ALS! de giciembre. 
2018 dstz01s 

Equipos de Ofiena 4423 442% 
Muebles y Enseres. 2.908 2908 
Equpo de Computación 308í8 19.390. 

19.001 558 
(menos) Deprecración acumulada 444 562) e9ia 

73% 9743 

Movinmento, 
ALSLdS ALSido 

sicinmbre del. ctolemiira del 
2018, 2018 

Salto nica! 9743 8.922 
(+) aciciones (1) 30 $11 
() Depteviacionas del año (2746) 220 

E FEEL 

(1) Corresponden a compra de equipo de computación por US$ 942 (2015 US$ 5383) y 
compra de equipos de oficina para instalación de nuevo servidor por US$ 0,00 (2015 US$ 
Ta 

INTANGIBLES 

Composición 

(Véase página sigulente) 
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WMASVALORES CASA DE VALORES S A. CAVAMASA 
NOTAS A 1.05 ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL. 2018 Y 2015 
(Expresado en dólares estadoumdenses) 

ALZA de. 
Miciembre dol. 431 de diciembre. 
20ts del 2018 

Licencias 2246 2.246 
2246 2746 

(menos) Amortización acumulada 2249) 2198), 

    

Movimiento 

ALD1 do. ALS 
Siciembre del diclombre del. 

2018 2018 
Saldo wicial 48 $82 

(3 Amortización del año E, o 
3 

OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 

Composición 
ALSUgO  AlSLde 
dipiombre — dicrembue de 
del 2016 2016 

Déposttos an garantía por operaciones bursátiles (1) 14074 14221 

Cxota palfinontal bolsa de valores (2) < 3900 
14014 18021 

€) ALA de diciembre del 2048 y 2015, los depósitos en garantía comprenden certificados de 

depósitos embidos por el Banco internacional $ A con Vencmentos hasta enero del 2017 y 
tasa de mterés del 3% anual (2015 con Vencimientos hasta febrero del 2016 y tasa de 
interés del 3,75%), que han sido entregados en garantia a ta Bolsa de Valores de Guayaquil, 
pera asegurar el cumplimiento de sus obligaciones frente a sus comentes y a la Bolsa 

(2) Cottespondia a ta cuota patmomial relativa a su participación en la Bolsa de Valores de 
Guayaquil, Con una vida ÓtI indefinida, la cual por Oficio Circular No 
SCVS.INMV DNAR 17 004 0001910 del 30 de enero del 2017 tue camjeada por Titulos 
acoones según como lo establece la Resolución 230-2016V de la Junta de Polílica y 
Regulación Monetaria y Financiera la misma que autonza la Iransformación de las Bolsas de 
Valotes de Corporaciones Orviles a Sociedades Anónimas por ende las Casas de Valores 
pasaron a ser accionistas de la Bolsa de Valores Véase además Notas 8 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL, 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

PASIVOS ACUMULADOS 

Composición y movimento el 31 de diciembre del 2016 

Saigo alinisto 

Décimo tercer sutido 1 
Décimo cuarlo susido 1180 

Vacaciones 1973 
Fondos de reserve ma 
Pattcwación a trobeyadores 24813, 

26989 

Composición y movimiento el 31 de diciembre del 2018 

instomentos. 

12.304 
1504 
4.480 
2.606 

21.706 
ASS1O 

Suidoglimclo — incrementos 

Décimo torcer sueldo 357 11142 
Décimo cuarta sugido 1134 1488 

Vacaciones 1484 4275 
Fordos de reserva 879 8.597 
Participación a ratajadores 20879 29818 

TA E 040 

IMPUESTO A LA RENTA 

1. Impuesto aa rente reconocido en resultado del año 

  

PagosiAjustes — Saldo ai Final 

11709 1578 
1464 1220 
4480 1573 
8867 741 
2 21196 
51108 25-906 

  

Pg Saldo al Final 

41078 921 
4417 1180 
4106 1578 
3,518 72 

20879 20913 
46 68 28.859, 

El impuesto a la renta mostrado en el estado de resultados y otros resultados integrales separado 
se compone de la suyulonte manera 

impuesto a la renta corriente 

2, Conciliación del resultado contabio - tnbutano 

Al3tde ESE 

diciembre, — diciembre, 

  

del 2041 gol 2015 
26981 30.095 
20.081 09% 

Las partidas que principalmente afectaron la ulitdad contable con la ullidad tnibutable de la 
Compañía pare ia determinación del impuesto a le renta en los años 2016 y 2015 fueron los 
siguientes 

(Véase págma siguiente) 
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MASVYALORES CASA DE VALORES S.A, CAYAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2018 
iExprosado en dolares estadounidenses) 
  

AL31 de, a13% de 

diciembre. — diciembre. 
nL20ss delznts 

Untidas dol Ejeraloto 146,308 104.087 
Orfarensas, Pormanentes 
Porticipación trabajadores eze) aeta 
Gastos no deducibles 220 $0 
Deducorones Adicianatos (1) 6273, - 
Totof Diferencias Pormanentos mes do TEE 

Utilidad Gravable TA TIA 
impunsto a la renta Casisado 22% 26051 30.695 
Anticipo de impuesto a ta Renta (4 558 (5) 
Impuesto renta Casado (AnticipociR Ceunado) EE 35 Ten 

(0) Ds acuerdo a la normatwa tributana vigente, los empleadores tendrán ima deducción 
adiuonal del 100% por los gastos de seguros médicos privados y/o medica prepagada 
contratados a favor de sus trabajadores, siempre que la cobertura sea para la totalidad de 
los trabajadores 

3. Impuesto a pagar 

Durante ej año.2018 y 2015..of impuesto a la Renta a pagar fue determnado de ta siguente 
manera. 

Blátdo — AlÍéLdo 
sicwombre. — diclembro, 
Bol2016  gelaoss 

Impuesto a la renta causado 26661 30.596 
Menos 
€ Retenciones en ta fuente en el eserciclo fiscal (8 048) 674) 
Impuesto corriente a pagar TT E 

Otros asuntos - 

Loy, Orgánica de Incentivos y Prevención del Fraude fiscal Mediante decreto No 539, 
publicado.en el Registro Oficial No. 407 el 20 de dismbre del 2074, se expide el “Reglamento a la 
Ley Orgánica de incentwos a la Producción y Prevención del Fraudo Fiscal”, mediante el cual, se 
establecen entre Olras las siguientes reformas al Reglamento para la Aplicación de la Ley 
Orgánica de Régimen Tribulano Interno 

Ampliación del concepto de residencia fiscal para personas naturales. 
imposición sobre dmidendos y anticipo de dividendo 
Condietones bajo las cuales serán deducibles las remuneraciones y beneficios sociales 
Coreiowones para la deducibiidad de detenoro de los actvos financieros correspondientes a 
créditos moobrables 

(Véase page siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

Se establecen los plazos de amortización y los casos y condiciones para su doducblidad 
Porcentaje méximo para ta deducción de los costos y gastos incurridos an promoción y 
publicidad do brenes y servicios, y casos en las cuales ho será apkosble este limite 

. Límites y condiciones para la deduclbilidad del pago de regallas, sercios técmcos, 
adiinstratvos y de consultoría, así como la deducibilidag de los gastos de establecimiento 
o puesta an márche de operaciones 

+ Casos y condiciones para el reconocimiento de achwos y pasas por impuestos ditendos 
+ Modificación de fas regias esfablendas para la deducción de los pagos al extenor 
* Modificación de ta forma en 'a que se aplicará la tana de impuesto a la renta de sogtedades 

cuando la composición societaria correspondiente a paralsos fiscales o regimenes de menor 
imposición see Inferior al 50% 

+ Tarifa y forma de determnar el impuesto a la renta sobre la utilidad en la enajenación de 
derechos representativos de capal y otros derechos 

= Se modifica el articulo tetalo a las retenciones en fa fuente de impuesto a la renta por 
pagos al extenor 

+ Sedispone la aplicación de la retención en la fuente de IVA sobre los pagos y adquisiciones 
efectuadas por contribuyentes especales a otros contribuyentes especiales 

La Compañía se encuentra analzando los efectos de tos cambios anotados on la tegistación 
tributaria para determinar fas mploenaras e impactos en sus estados fmancieros 

Precios de Transferencias. Las normas Inbuterias vigentes mcorporan el prinapio de plena 
competencla para las operacionos realizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de 
Rentas Intemas, Mediante Resolución No NAC-DGERCGC15-00000465 publicada en el segundo 
suplemento del RO 511 del velnes 29 de mayo del 2015, establece se prepare y remita un 
infome integral de Precios de Transferencie y un Anexo de Operaciones con Partes 
Relacionadas, entre olros, para aquefías compañías que hayan tenido operaciones con partos 
telacionadas domiciliadas en el extenor en el mismo período fiscal y Cuyo monto acumulado sea 
supenor a US$18 000 000 (Anexo e informe) o USE3 000 900 (Anexo) En la reforida Resolución 
se establece además las operaciones que no deben contemplarse para el análisis del Anexo e 
informe Integral de Precios de Transferencia y se nrenciona que no sumarán las montos de 
operaciones con partes que sean relacionadas imecamente por proporción de transacciones 

Ley Oraónica de Solidaridad y de Corresponsatulidas Ciudadana para ta Reconstrucción Y 
Reactivación de las Zonas afectadas por el terremoto del 18 de abril del 2018, Medento 
decreto No 1001, publicado en el Suplemento del Registro Oficiat No 789 del 17 de abrí del 2018, 
se expide la Ley Solidaria en donde se establece tina sene de contribuciones que deberán realzar 
la curdadania y la empresa privada para financiar la reconstrucción del desastro provocado por el 
terremoto del 16 de abri del 2016, en Manabi y Esmeraldas 

  

Las contribuciones solidarias se aplican sobre las remuneraciones, sobre el patrimonio, sobre las 
utilidades y sobre bienes mmuebles y derechos representativos de capital exustentes en ol Ecuador 
de propiedad de sociedades residentes en paraísos fiscales y otras jurisdicciones del axtenor A 
continuación, se contemplan las prinolpatos contabucones, 

. ENIVA que sube de 12% a 14% regirá desde el 1 de junio, por un año 

+ La Ley establece quo el usar dinero electrónico fiabrá una devolución de cuatro puntos del 
IVA 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES 5 A. CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dóleres estadounidenses) 

2 Aporte de un día de sueldo por uno y hasta ocho meses, dependlendo del satano percibido 
en una remureración Igual o supero? a los $ 1 000 
Entrega del 3% de utilidades a empresas con relación al pertodo 2015 
El 0.9% de contrkución paltmenial a les personas que tengan un millón o más de 
palrimonto 

+ Los bienes inmuebles existentes en ol Ecuador que pertenezcan de manera d.recta a firmas 
“ofishore deberán pagar 1 8% del valor catastral del año 2016 

+ Se exonera del pago de las cuotas del Régimen impositvo Simpíricado Ecuatonano (RISE), 
generadas basta el 31 de diexembre de 2016, e los contebuyentes cuyo domicilio tributario 
principal se encuentre on Manabi, Musne y otras circunscripciones de Esmeraldas 
afectadas que se definan mediante Deoroto Para el 2017, las cuotas se reducen a la mitad 

. La norma establece exenciones aduaneras y del Impuesto a la salda de divisas para 
imporlaciones que se hagan en fas zonas afecadas 

+ Las nuevas inversiones en Manabi, Muisne y las excunserpoiones de Esmeraldas afectadas 
que se definan por Decreto eslán exoneradas del pago del impuesto 4 la Renta por cinco 

  

años 

OTRAS CUENTAS POR PAGAR 

Composición 

Al3ide, ALS de 

elclombrg del, 
2018 

Aportes páttonal y personal ESS (1) 3087 2.59 

Acreedores Varlos 553 - 

Orras cuentas por pagar (2) 179 470 
37 2858 

(1) Estos valores fueron cancelados dentro de los prmeros 15 días del res de enero del 2017 
al instituto Ecuatoriano de Seguridad SocabESS 

(2) — Corresponde a pago de roles de la segunda quincena de diciembre del 2016 

BENEFICIOS SOCIALES A LARGO PLAZO 

El saldo de las provisiones para jubilación patronal y desaluclo al 31 de dietembre del 2016 y 2015, 
corresponde al 100% del valor actual de la reserva matemática calculada actualalmente por un 
profesional «dependiente para todos "os trabajadores que al 31 de diciembre del 2016 y 2015 que se 
encontraban prestando servicios para la Compañía 

A continuación, un dotalle de su composición 

(Véaso página siguiente) 

Página 28 de 33



MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA 
NOTAS A 1.05 ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
fExpresado en dólares estadounidenses) 

Jubiagión Patronal 9.600 
Bonificación por Desahucio $78 

Los supuestos principales usados para propósitos de las valuaciones actuanales tanto 
jubriación patronal como el desahucio, son las siguentes 

AL31 de 

dicsembre, 

del2oto 
Tasa de descuento 8,54% 

Tasa de incremento Salañal 2,00% 
Tasa de Incromento de Pensiones NA 

dubilación Patronal 

Los combeos en el valor presente de la obligación por benoticios defindos en el penodo son 
AlSide. 

diciembre. 

dol 2018 
Saldo «cial ta obtgación por bonefiios definidos 34 
Costo taboral del senacio actual 1107 
Costo por nteresas 198 

Pérdidas actuanales reconocidas en el ORI (609 
Saldo final dela obligación por benefiaos defridos A 

ALS1 do, 
giciembre 
dol 2945 

3106 
1896 
ASE 

para ta 

ALS de 
diciembre, 
gel2015 

531% 
30% 

NA, 

AlSteo. 
diciembre 

del2015 
1.309 

828 
127 

Sí? 

3136 —E 

El costo del servicio actual y el gasto financiero neto del año se incluyen en el gasto de heneficios a 
empleados en el estado de resultados integrales 

Bonificación por Desañuelo 

Los caminos en el valor presente de la obligación por beneficios definidos en el periado son 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES $ A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2016 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

ALS de ALS1ge 

siciembre— diclembre 
den 2048 del 2018 

Saldo Invcial de la obigación por beneficios defimdos 1836 362 
Costo laboral del servicio actuet 4,558 189 
Costo por ntereses 115 24 
Pérdedas sotuanales segongcidas en el ORI (632) 23 
Costo de semacios pasados . 11 

Saldo final de la obligación porbeneticlos defindos ES E 

El costo del servicio actual y el gasto financiero neto del año se motuyen en el gasto de beneficios a 
empleados en el estado de resullados Integrales 

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 

AL 31 de diciembre del 2016 y del 2015, las siguientes disposiciones vigentes emitidas por el 
Consejo Nacional de Valores de acuerdo a sus atnbuciones on la Ley de Mergado de Valores, 
fueron cumplidas por ta Compañía 

() — El pasivo total no podrá exceder en 3 veces el palrmonto de la Compañía 
(0 La Compañia podrá endeudarse con entdades sulonzadas por la Superintendencia de 

Barcos, con sus propios acouonislas, con proveedores de bienes y senucios para el 
desarrollo del obyeto social o mediante emisión de obligaciones 

(ii) El ínalce de portafoto propio debe ser mohos o 1gual a 2 
(iv) Elíadlce de endeudamiento deber ser monos o igual a 2 
4W — Elíndice de suficiencia patnmonsal deber ser mayor o :gual a 1 
(v) El indico de tquidez debor ser mayor o igual a 1 

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES 

AL 91 de diciembre del 2016 y 2015 el activo comente y pasivo comente asciende a US$ 469 820 
(2015 US$ 354 797) y US$ $0 965 (2015 US$ 58 491) respectivamente, por lo lanto, el capital de 
trabajo asciende a US$ 408 855 (2015 US$ 296 308) 

Do acuerdo con las normas del Consejo Nactonal de Valores, el indico de lquidez debe ser mayor 
o igual a 1 Al 31 de diciembro del 2016 y 2015, este índice asciende a 9,02 y 6,06 
respectivamente 

CAPITAL SOCIAL 

AL 31 de diciembre del 2015 y 2015, ol capital social de la compañía está conformado por 112.027 
de sociones ordimarlas de valor nominal de US$ 1,00 cada una siendo sus accionistas personas 
naturales domicitadas en el Ecuador 

A continuación, un dolatle de los accionistas 

(Véase página siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES S A. GAVAMASA. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 
  

Accionistas Actiones Valor Porcentaje 
Xavier Santos Layertra 112005 112025 98R2ta% 
Xavier Santos Rojas 2 2 0,001785%, 

1207 1707 00% 
  

DIVIDENDOS PAGADOS 

Durante los años 2016 y 2015 se han efectuado los siguientes pagos de dinctendos sobre las 
utidades a acciomstas de MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA, los cuales 
fueron aprobados por la junta General de Acuomstas celebra el 21 de enero del 2018 y Hi de 
febrero del 2015 respectwamente 

2948 
Dividendos pagados sobre ullldades (1) 58779 

58 779    
(1) Corresponden al pego de los dividendos de las ulileiados del año anterior a los accionistas 

dela compañta 

CUENTAS DE ORDEN 

Composición 

Porsaranta, 
Ceriicados de dépositos mantenidos con ta Bolsa de Valores 

  

Le Compañía mantene adecuada custodia de los valores en garantía, (Véase Nota $1), 

INGRESOS OPERACIONALES 

Composición 

(Véase págma siguiente) 
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MASVALORES CASA DE VALORES $ A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

  

ALS1dO 
ticiembre del. — ALS 1 de diciembre. 

204 del2016 
intermociación de Valores 391.508 240.445 
Promoción y dilustón de seracios de asesoría 25510 20816 
Ingresos por estruotucación - 44000 
Ingresos Financieros 18.550 23137 
Otios (1) 7992 9634 

347760 0032 
  

(1) Corresponden principalmente a ingentwos por hegouiaciones y reembolso de gastos 

  

  

  

GASTOS ADMINISTRATIVOS 
Composición 

ALStde ALS do 
giciembre del diciembre del. 

2916 2038 
Sucidos Salanos y demás rerurersclones 111425 108,804 
Beneficios Socrates 58.480 62.882 
Partcipación a lrabajadoros 21798 24.818 
Honotanos profesionales 33165 3544 
Manterimento y reparaciones 12071 12.959 
Arendemiento 8.086 8307 

Depreciaclones 2746 3,280 
Ammorizaciones 48 53 

Gastos de viaje 190 1008 
Impuestos 1809) y contabucionos 17209 419 
Ofros semictos 21768 29.489 

304 383 239430 

GASTOS FINANCIEROS 

Compos: 

ALEA de AL3% de 
Siciembre del — diciembre det. 
2036 2018 

Interesos sobre otros pasivos 2 124 
Pérdida en venta de títulos de valoras 78 - 
Comisiones (1) 14.599 16:264 

14865 ZE 

(1) Corresponden a comistones pagadas por intermediacion de valores a otra Casa de Valores 
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MASVALORES CASA DE VALORES 6,A, CAVAMASA 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015 
(Expresado en dólares estadounidenses) 

EVENTOS SUBSECUENTES 

Entro el 31 de diciembro del 2016 y la fecha de emisión de estos estados financieros (3 de marzo 
del 2017) no se produjeron eventos que, en la opinión de la Administración de la Compañía, 
pudieran tener un afecto sigmiicativo sobre dichos estados financieras que no se han revelado en 
los mismos y que amenten mayor exposición 

APROBACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Los estados financieros por el afo termmnado el 34 de diorembro del 2016, que corresponden a los 
estados tnanereros bajo NIF de la Compañia, han sido emitidos con la autonzación de fecha 26 de 
enero del 2017 del Presente Ejecubvo de la Compañía y postenormente serán puestos a 
cohs.dereción de la Junta General de Acconistas para su aprobación defimtva 
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