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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVANMASA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 21 DE DICIEMBRE DEL 2016 ¥ 20158

{Expresade on ddlares estadounidonses)

ACTIVOS

Actives corremles
Efechve ¥ equivalenies de efectivo
frversiones manienidas hasta su vincimiende

Cuentas ¥ documentos por Cobiar
Funcioharios y amplesdos
Impuesios
Qtros atlivos comriantes

Total de actives correplas

Activos No cortenles
Artivos Filns, nelos
Intangibies, nolos

et aclives no coremas
Total activos no corfientes

Tofal gotives

Hotas

HY
11

A 3] de AL de_
diciembrn diclembre del
get 236 2316
188972 192.845
212,208 166,805
382480 40 680
1,157 2500
560 1794
o973 932
TTE4D 5146
459.820 354.798
7339 9,743
v 46
144074 18,021
2413 27817
481 233 382.608

Las notas expiicalivas adjunias san paste integrante de los estados Hnanciersg,

g’ Khvier Santog
eredie Genergl
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MASYVALORES CASA BE VALDORES §.A. CAVANASA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2046 Y 2015

{Exprosade en délares estadounidenses)

Mde Al de
Holag diclembre el giglembre del
28 pita ks

PASIVOS
Pasivos correntes
Cuentas v Jocuimndnlas por pager

impuesios por Pagar 7.2 2850 4675

Pasivos Acumulados B 26,906 25,989

impueste & ko Renta 133 17412 21549

Otras cuenlas por pagar ™ 3.780 2,268
Tolal pasivos corrfontes 50285 38491
Pagsivos no corfeties
Jubflecion Patronal y desahucio 15 514 4,972
Todal pasives 70 corrlenles 8,818 4912
Tolal pasives G073 63483
PATRIMONIO
Patrimonio neto 420450 JIA M8
Total Patrimonio AR 450 319445
Tolal pasives v patrimonio 481,233 382.608

A3 de Al 31 do
Dictembro del  Diclombre ded
Notes 2018 2015
Cuentas de orden 0 19001 144

Las notas explicalivas sdjurtas son parte integrante de los estados financieros.

TThgf Ravier Bantos \ FhAiost L oza
ienll Genaral Contador General
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MASVALORES CASA DE VALORES §.A. CAVAMASA

ESTADD DE RESULTADOS INTEGRALES

POR LOS ARDS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMERE DEL 2016 Y 2015
{Expresado eh délares estadounidenses)

Al 5% e Al 3 de
diclombre del dictembre del
Notas 2016 2018
ingfesos Qpargcionaies # S42. 760 A8 (a2
Gastos Generales
Adminisiracitn 22 {304,562 {269,450
Financiowms i {14.665) {18,108
Terlal Gasios Generalos {318,248} {308 558}
Utilidad antes det Impuesto a la Renta "” 123517 35,474
impuesto B33 renta 13 {26061 {30.695)
Utllidad neta del afto 87 451 TS
{ros Resulladns Inteprsles - ORI 7433 {495]
Resultado integrat dat aflo 08,884 108,284
| e s e b ey

Lag nolas explcativas adjiunias son parle integrante de fos eslados Inancierss.

g’ XedierSanto I S T
%rem Generaﬁ Contador General
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MASVALORES CASA DE VALDRES 8.A, CAVAMASA

ESTADO DE FLUJOSE DE EFECTIVD

POR LOS ARDS TERMINADDS EL 31 DE DICIEMERE DEL 2016 Y zms
{Froresado en dolaras estadounidenses)

At 3t o Al 23 de
diclermbre del diciembra del
Notay e 280t5
Fiulos de +fective o actividades do
operagion
Cobrag & clignlts qar 160 434,243
Qliros cobirts de fas actividades de aperadidn 3EM 1%, 785
Fréstarsns g hciomanios {1.167) {2500
Pago a pioveedores ¥ olios i {112.233}
Gteas pagos de {rs ackividades de opesacion (32R.YA5) (101624}
fago del Impuesto o ta Renla 13 {71,048 {18,374}
Efeetivo noto provisto por fag actividades da
operpsion 105,554 172, 290
Fiujos de efoctive en actividedes do
yersidn
Addniisiclin de inversiones a conto plaze {56 403 {5.128)
Adiclones de astve fie, neto i+ {3421 @411
Elective noto utilizade porlas actividages de
lwersitn : (58.745) £ 250
Fhgos de ofoctive en actividades de
fnanciamionto
Giddendos pagados (58,77 {82073
Bfective neto wiHzado por las actividades de
Mnapciambere {85,778 (62873}
{(Dieminuei ¢} Aumenlo noto de efective (23873 q7 836
Efoctivo v eaulvalents de ofective & Iniclo del ano TR.E45 144853
Bloctivo ¥ oguivelente de efeclivo ai final dol aflo & . 158,872 1972845
PASAN...
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MASVALORES CABA DE VALORES $.A. CAVAMASA

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015

{Exprasade en détares estadounidansas)

VIENEN...

Coneflipcidn g2 f6 Uhilided neta con of ffective pele
provista per kas actividadeas de opeoackin

Lttdad rele del atio

Mids cargos a resullados que bo Fepresentan

movimiento de afective
{iepreciacgion
Aoz Rricn
Jublacitn pational v Desahucio

Tedal de caryos o resulipdos que no reprrzeitlan

maovitdenio de afective

Camblos o actlvos ¥ pasivos

Dlsminucidn {Aamenla) én Cuemas por cobrar

{Disminueton) Auntanio an cuenlas pof pager

{lsmminucitn) Aumenio en pashios acumulados
Todn! de cambios on attivos v paaivos

Efectivo melo proviste en lag actividades do

Operacidn

Notas

Al3ide Aj 24 g
diclembre del  diclerbre dat
2018 2T

B7.451 1G8.779

2,748 5,200
43 534
£.279 2.316
115524 114918
2853 {a0g)
{(5.43%) 3837
2083 5.058
{4.573) 7579

101551
T s s

j22.288
forii e m et

i as notas sxplivalivas adiuntas son parte integrante de fos eslatos financieros

e
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA
HOTAS ALCE ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015

{Expresado eh doiares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL

Ea Compahia fue conslituldas en la cludad de Guayagquil el § de unio de 2003, e insorlts en ol
regiatro marcanti con fecha 14 de julio de 2003 bajo fa rezdn social "Valores Bolivariano, Casa de
Valores S.A"

La compahia formd parle del Grupe Fnanciern Bolivanant hasta Junio del 2092 va que de
acusrdo A las reformas & 18 Ley General del Sistetns Financlers mediante resolucion de 1a Junia
Bancatia No. JB-2011-1973 del 29 de jufio del 2071, ¢f Banco, debia enzjenar obiigatoddmenta,
Basta ef 12 de wdio del 2012, las acciones gus mantenia en la Compaiia, por aslar regulads bajo
ialey de Mercado de Valores,

Medianio conlraio de compraventa con fecha 28 de junlo del 2012, ! Banco, fransfirié a Hulo
onereso SUs moclones en Valores Bolivarano, Casa de Valores SA. En Junta General
Extraordinaria de Accionistas celebrada of 22 de septiembre det 2042, so resclvid camblar la
denominacién de Ia compafila & MASVALORES Casa de Valores §.A. CAVAMASA, gus fus
aprofada pot ia Superintendencia de Compafilas mediante resolucion SC-IMV-DUMV-DAYR-G-12-
0004678 ¢f 20 de agosto del 2012 e inscrita en e registro mercantll con fecha 13 de sepliembre
del 2012,

Su ohjeto soclal son las operaciones cuntemp!adag en ja Loy de Mercado de Valores para las
cagas de valores, las cuales comprenden la prestacitn de selvicios de intermadiacion de valores,
esesorias v estruciuracidn fnanciera. Sus aclividades son reguladas por & Conselo Nacional de
Waloraes.

Mediante Resolucién 230-2018-V de 1z Junts de Polttics v Regulacidén Monetads y Financiers
auwtorzra la tansformacion de las bolsas de valores actuaimente oxislentes &n o pais de
corporaciones civiles a sociedades andnimas y pare izl ofscts, las cugtas pabimoniales de
propiedad de sus mismbros seran ol equivalente de sus sporfes en accichas a i bofsa e valores
sociedad andima; acorde a los ofiterios de valoracidn que ostablezca bz Asamblea Genaral de
cada holsa de valores, pam o cuad) deberan aplicar las Normas nternacionales de informacion
Financiera {(NIIF), v dispone que 103 acluales propigtarios de 18s cuotas pattimonisies pasaran 2
ser acolonistas de la bolsa a ranslormerse, Véase ademds MNota §,

De gousrdo con ¢f Registo Unice de Contribuyentes, nimero 0992300334001, aclualizado o 19 de
septiernbre del 2012, su aclividad princlpal es la de Inversiones en Valores Mobifiados,

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONYTABLES

Los eslados financieros de la compaiMa al 31 de diciembre del 2016, han sido prepatados de
acuerdo con las Nommas internacionzles de informacion Financiera (NIIF} emitidas por of IASB
{Congejo de Normas Infernacionsies dg Conlsbliidad) que han sido adoptadas en Ecuader v
representan iz adopciin integral, expliclla v sin reservas de {as referidas normes infermacionsfes v
aplicadas de manera yniforme a los sjercicios que se presantan,

1.8 Informacion contenida en estos eslados financieros es responsatiidad de ja Gorencia de 1o
Companfa, la gue expresatiente confirma gue en SU Rreparacién g6 ha aplicado tndos los principios
¥ criterlos contemplados en fas NIIF emiidas por ¢ 1ASB.

{Véase paging sigulents).
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MASVALORES CASA DE ALORES S.A. CAVAMAEA
ROTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 OF DICIEMBRE GEL 2016 Y 2015

{Expresado en délares estadouhidenses)

A 1a fecha do emisitn de estos estados financierss, se han publicado enmiendas y mejoras & las
npimnas exislontes. Bl IABE conslders como necesatios vy urgenies, los siguiantes proyectes
aprobadoes, de aplicacion obfigatora a partir de las fechas indicadas a continuacitn:

Aplicaglén obligaloria

para glercicios iniciados

Momma . L » & Pt ges

Wi 12 Reconocimienty de impuestos $leddss por pérdidas no realizadas, 1 de anero del 27
MIC A0 Aclaracion sobre tas transferentlas de propledades da Inversith, 1 de snoro dal 2098
MitF 2 Clogificacidn v valoracken de Wangacclones con pages basades en 1 de enero del 2048

LGNS,

MHF 4 Aplleaclon de los instramentas fnancleros "NEF 87 con ks MiIF 4, 1 e enero del 2048
MiF 2 Raeconecimiento v medicidn de acllves finandierns, 1 de enerp del 2018

NIl 9 S ha revisado de forma sustancial a condabilided de coberltas para 1 de epero def 2018
permitlr reffojat mejor las actividides de gostiin de resgos,

MilF 16  Reguermigntos pora reconocimianto de Infresos gue apican a lodos 1 de anaro del 2018
los contralos coh cllentes,

CIMHF  Transacciones en moneda exlranjera con fecursos fecibidos por 1 de enero det 2018
22 adetantada,

WHF 16 Nueve enfoque pare que of arrendalaio deba reconocer fos acfivos y - 1 <@ gnero def 2018
pasivos atlginados en un conlrate de arendamienio,

NIF 10 Sobre kb venla o epordes de actives entre un inverstonisla y sus indefinido
MIG 28 asociadas ¥ negocios conjuntos,

13 Administracion de la Compaiis se enguentta en proceso de evaluacion, sobre os impactos de
ia adopcitn por los pronunclamientos vigentes desde ef 1 de enero del 2017, sin embargo, eslima
que, considerando ia naturaleza de sus actividades, no se generard un impacie significalivo en los
estados financleros on &1 ejercicio de su aplicacidon nkclal.

as enniendas gue o 1ASE considera comd DCESaras pefo no wyenies, Son fas que sa delalian
a contnuacion,

v Meiores anvales a las NIF cicl 2014-20185; Los caimbios son obligatonius entre ios pericdos
desde e i de enero del 2017 & 1 de anerp del 2018, Las mejoras incluyen: i} "NEF 12 -
Revelacion de infereses en ofras eniidades”, donde se aclara of alcance de la aonns, i}
“NIF 1 - “Adopcidn por primera vez de ias Normas internaclonales de Informacién
Financiera”, donde se eslabiece la supresion de las exenciones a coflo plazo para ios
adoptanies por primera vez; v, ) "NIC 28 - inversiones en asociadas v negocios conjuntos”,
donde se incorpora la medicidn de una asociada o negacin conjunto al valor razonable.

La Admidstracion de a8 Compafida ha revisago ks onmiendas, 1as cusles de aouerdo 3 su
naturaleza, no han de generar un impacto sighiticative on fos estados financieros.
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVANASA
NOTAS A L.OS ESTADOS FINANCIERQS

31 DE DICIEMBRE DEL 2078 Y 2015

{Expresado en ddjares estadounidenses)

24 WMoneda funcional ¥ moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieras de fa compafie se expresan en ia moneda del ambiente
eConumice primario donde opera lp enlidad {moneda funcionall. Lag ciffas inoluidas en fos estados
financleros adjuntos se expresan on ddlares estadounidenses, gue es 2 moneda funclonal v s
moneda de presantacidn de la compafile. A menos gue s indigue lo cobtrado, les cifras inciuidas
en los estatdos financieres adjuntos estan expresadas en délares estadounidenses,

a7  ERgctivo y equivalemes de efectivo

Constluyen o efective disponibie en ia empresa v saldos de efetiivo en bancos del pals depositedos
en cuentas coltientes altements Houwidas, {as cuales son de fibre disponibiidad. Véase Nota 5.

2.3 Aclives Finangleros

La Compafiia clasifica sus sctivos financleros en {as categorfas: “Cuentas por cobrat”™  La
clasificecion depende del propdsiio parn ¢f cusl se adguinieron los actives financlergs o contrataron
ng inslrumentos financleres. La Compatia determing la clasificacidén de sus actives financleros 2
la fecha de su reconocimiento Incial.

los aclives fingncleres Se gxponen como aclives cordentes con excepcldn de sguefios con
vencimientos originales sUperiores a 12 meses 2 partic de la fecha del estado de sluacion
financiera, que son clasficados como adlivos no corentes.

Un aclivo financiere $e reconece a la fecha de negociaeidn v se dan de baja cuando explran los
derachos g recibir jos flujos de efeciive del 2etive ¢ si iz Compafia fransfiers ol active & un tercerg
sin retener susianclalmente fos riesgos y beneficios del aclive,

tos activos financieros son medidos inicialmente 3 su valor razonsble mds cuaiguier costo
atribulble a ta fransaccion, gue de ser sighificative, 8s reconocito como parte del active © pasivo;
sipmpre gue e aclive ¢ pasivo financiero no sea designado como de “valor razonable & traves de
pérdidas v genanclas” y esle es sighificalve. Con gpsterionidad @ reconnoimiento Inicial la
Compafila valoriza los mismos omo se describe a continuacidn de 1as caracteristicas de fos
referidos instrumentos financleros.

A 31 de dicternbre del 2016 v 2015, 1a Compafiia mantuve aclivos financieros en tas categorias de
“Activos Financieros manienideos hasta of vencimiento' y “préstamos y cuentas por cobrar. La
clasificesion depende del propdsito para e cusl se adgultersn fos activos finencierss, Ja
Adminisraciin  determiing {a clasificacion de sus achivos financieres a2 Rk fecha de su
rmeanacimniento inicial. Las carecterislicas de los referidos instrumentos financleros s¢ axplican a
continuacion

3.1 Actives Financleros manfenidos hasta &) vencimiento

Son actives financieros no derivados con pagos fios ¢ determinables y vencimiento o que
la Administracitn tiene ka intencidn v capacidad de mantener hasta su vencimiente.

Lay inversiones mantenidas hasta su vengimiento s¢ Incluyen como pare de o5 Gctives
gotriantes, delido 8 que cusda oon un ventimiento inferier » 12 meses a partr de ia fechs
del estade de situacian financiers,

{Vease pagina siguiente).
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MASVALORES CASA DE VALORES §.A. CAVAMASA
NOTAS A LOS ESTAROS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DEL, 2018 Y 2015

{Expresade en ddlares exfadounidenses)

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento corresponden a inversiones an Hulos
valores con venchrientos ofigingles de mas de 3 meses. Posterior a sU Feconocimientc
iniclal, se miden al costo amotizado aplicando e método del interss efactive; los inlereses
5E reconocen 90 ¢l estado de resultados Integralas en fa cuenta Iitereses ganados del rubro
“intereses ¥ rendimismntos ganados” cuandoe 5e ha astablecldo el derecho de {8 Compaitia a
percioh su pago.

£3.2 Préstemos y Cuentas por Cobrar

Representados en el estade de situacieh financiera por cuentas por cobrar & funcionanios y
ampleados v olfas cuenlas por cobrar, los cumles son activos finencieros no derivados gue
dan derecho a pagos fjos o determinalbles ¥ que no coflzan en un mercade active. Se
incluyen en & active condente, excepto por 0 de voncimiento mayor 3 12 meses cortados
desds ia fecha dei estado de situaclén fnanciera,

Fosterior & su reconachnbontd iniclal s& miden al coste amonizade aplicandgo el métado de
interés efective. En expecifico, la Compaita presenta dentro de esta categora:

o Otfras cuentas por colran Representadas principalimente por préstamos a empleados
y garaniias entregadss, que se Houidan en el coro plazo. Se registran al valor dal
desembutso realizado, que es equivelente a su costo amortizado,

24 Pasivos financieros

iz Compania clasifice sus pasivos financleres como *Cusnlas por pager”. Los inslrumentos de
deuda son clasificados como pasivos fnancignes de conformidad & iz sustancis def gouerds
contractual. La compahia determing ia clasiicacidn de sus pasivos fihancieros a ia fecha de su
re¢onpcimiento inicial,

Los pasives financierog se eXpOnEn como pasivos corlentes con excepclin de aquelios con
vencimisnlos origineles superiores a 12 meses a paryr de a2 fecha del eslade de sfipacidn
fingndera, que son dasificados como pasiitg N0 corrigntes. Los pasivos fihancienes son dados de
traja tuandoe as obligaciones contraciuales de 12 Compafia se han Hquidado,

Los pasives financierds son medidos iniciaimente a su valor raronable mas cualquier costo
atribulbie a la transaccion, que de ser significativo, &8 reconocido comg parte del acllvp ¢ pasive;
siempre que el aclvo o pasivo finandiers no sea designado como de “vakor raronable & fravés de
pérdidas v panancias’ y esle es significative. Con posterioridad a8l reconocimients inicial fa
Compaififa valoifzg 08 mismos coma s¢ describe a conlinugoibn:

2.4.% Proveedores y otras cusntas por pagar

Los proveedores, pasivos acumulados v olras cliertas por pagar son pasives financleros, no
detivados coh pagos fijos o determinables, gque no cotizan en un mercado active soh
obligaciones de pago pof bienes o serviclos adguirdos de proveedores ¢ terceros. Se
rECORGORN @ SH valor noming! que os equivalenie & su costo amontizado va QUE o generan
intereses y son pagaderas en plazos menores a 0 diss.

143 cuentas por pagar proveodorss, pasives acumidados v olras cuenias por pagar se
clasifican an pasivos cordentes, excepio los vencimientos supericres a 12 meses desde la
fecha det eslado de situacion financiera, que so clasifican ¢omo pasives no corfientes.

{Véase pdgina siguienis).
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A, CAVAMASA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DEL 2076 ¥ 2045

{Expresado en délires estadounidenses)

oy o rr

2.5 Bajade actlvos y pasives Financleros

La compariia ostablece ung provision para perdidas por deteriorps de cugntas por Cobrar
comerciales cuando existente gvidencia objetiva de que La Compaia no sera capaz de cobrar
lodos 105 imporles gue se le adeudan de asuerdo con ios 1&rminos otiginales de las mistnes. La
exstencia de dificuitades financieras significalivas por patte del deudor, 1a probabilidad de que ol
dewdor entre on quielra o reprganizacitn nanciera v i1a falta o mora en os pagns se considersh
indicatiores de que la cuenta a cobrar se ha deleriorado. Ei deterioro para cubriy pérdidas se
gstabiece por gl imporle de 18 perdida que se valora como la diferencia entre ef Importe en litves
del sotive v of valor aotual de jos flujos de efestivos futwros estimados descontados 3 1z tasa de
intards afeeliva orlginal ded active Bnanciamm,

A 31 de diciembre def 2018 v 2015, La Commpafia no ha registrado provisiones por detetioro de
sus cuentas por cobrar por cuento ne considera necesaro efeciyar diche registro,

51 en un perlodp posterion e monto de 1a perdida por deterorg dismindys y, dicha disminugidn se
relaciona ohjetivamenle a un evenio que haye ocumido después de gue se reconocid dicho
deteriors, se reconocs en &l estado de resuliados Inlegralas 12 reversidn de fa pérdids previamente
reconocida,

LUn aclive financiere se efimina cuando expiran os derechos a recibir fos flujos de efective dai
active o 51 La Compaiila transfiere of aclivo a un terserg sin rétangr sustancialmente 105 fesgos v
bengficios del aclivo. Un pasive es sliminado cuando 'as obligeciones de la Compafia
especificadas en e contrato s han Hguidade.

2.6  Impuesios y retsnciohes

Corresponden principaimente a retencionss del impuesto & la renla gue serdn recuperadas
en un perodg menor & 12 meses y orédito rbutario det impueste al valor agregado
efetiuadas por terceros. Cuando r Administracion estinma que dichos saldos no podrén ser
recuperados se cargan a ios resultados del afo.

27 Activoes fijos
7)) Receonocimiento y medicién

Achivos fjos son registrados &l coslo histérdco, menos depreciaciones acumuladas y
pérdidas por deterionn, an oase de produchses, Se recondcen como aclives si es probabls
que g derlven de ellos benslicins eopntmicos futuros ¥ su cosip puede ser detgrminado de
una manera confiable; e coste incluye lot desembolisos directamente adribuibles a fa
adglusicidn 0 construceion del active, 10s desembolses posleriores 4 ia compra o
adguisicidn stlo son capitalizados cuande es probable que beneficios epondmicos fulurps
asocizdos & ja inversidn fuyan hacla fa Compania y tos costos pusden ser medidos
razonablements,

Las mejoras ¥ renovacionas mayotes gue incrementen ba vida (il de! aclivo o su capacided
productiva, son cepitalizadas solo si es probable que se derven de silos beneficios
ecnntmicos luteros para {a compaiia y s su coso puede ser confiablemenle estimade.

Por olre parte los costos por reparaciohes y mantenirientos de rutina eh propiedades,
platta y equipo son recenocidos en resullados susndo sourren.

{Véase pagina siguiente).
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hy  Depreciaciin

Los toirenos no se deprecian. La depreciacidn de propiedades, planta y equipos, es
calculade lingaiments basada en lg vida dli gstimada de los bignes o de componehies
slgnificativos identificables que posean vidas Gtiles diferenciadas, y no considers valores
residuales, debide a que la Adminislractin de la Compaidila estima que & valor de
realizacion de sus propiedades, planta y aquipos &l Wrming de su vida Cfff serd irreievante,

Las estimaciones de vidas (tes v valores residusies de 105 aclivos Fos son cevisadas, v
slustadas st es necesatin, & cada lecha de clere de los estados financleros.

Las vidas Gifes eslimadas de propledades, planias ¥ equipos pard los perodos acluales y
comparalives, de acuverdo al avalud efectuads o fa polilica corporativa de ta Compatiia, son

g siguientes

Jiempo Poreentpje
Mizehios v enseres 10 2fos 16%
Equipos de oficlna ) afiog 1095
Efuipos de computacién 3 alins 33%

o) Retire o venta de Activoy flios

La ytilided o pérdida que surja def retire ¢ venta de un gctive filo es caltuladga como fa
difprgncia enlre el precia de venda v of valor en fbros del active y reconocids en resultados.

2.8 intangibles

t.os activos intangibles tienen una vida Gl definida y se regisiran 2l costo menos sy amorlizacisn
acumulada, Se incorporan principalmente en este rubro los ¢ostes de adguisicion, desarrollo v
mantenimiento de licencias "GESTOR" come patle del proyetio corporative mediante ¢l cual se
migré 18 informacion financiera y conlable a este nuevo sislema de informacion. La amorfizacion se
caloula usando ef ynétedo de linea recta para asignar su costo a resultades en el térming de su
vida Gt eglimada (2 afos),

2.9  Cuola Palinontal

{a cuota patrimonial se registraba hasta el afio 2015 bajo o models ded coste con una vida Gt
indefinida, la misma gue erd mantenida pars poder operar. Las evaluaciones de detedore se
tesiizaban perddicaments,

Al 31 de diciembre del 2016 esté cunla palrimontal pasé & ser acciones en 1a hoisa de valores de
Guayaqull, Véase Nola 210y 8.

210 Accigtes v Parficipaciones

Las acoiones y parlicipaciones se regisiran en el afo 2016 @ valor rezonsble en base 8 1a
nformacitn disporible sobre Yrensacciones recientes enite partes Infereszdas v debidamente
informadas, .

Para este inslremendo de patiimonio de zouerdo a da MIC 39 los respeciivos camblos en su valor
razonable sean cargados &l estado de resylitados irdegrales. 5in emberge, la NIIF 9 pormife qud se
mida ese instrumento af valor razohable en Ip fecha de aplicesitn inickat v cualguier diferencia con ¢
imporie &n #bIos Enfolior $€ (ECoMorGaE en ls gakancias Rcumuiadas iniciales del perlode de
presentacion que Incluya fa fecha de aplicacion iciah, Los cambios posteriares en el valor razonzble
de ung inversion an un instrurmento de pafrimonio e presenteh en Ol resultads inflegesl.
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24t Beterioro de achives
Deteriore de aclivos no corrientes

Lz compafia evalia anualmente ia edislencin de indicadores de deterore sobwe sotivos no
cottlenlaa Siaxdsten indicadores, la combafiiz eetima o manto recuperable det aclive deteriorado,

Las pérdidas por deteriore correspenden al monlo en el guy o vatar en llbros del active exceds &
su valor recuperable. £ valor recuperable de jos aclives corresponds al mayor entre e monto netp
que se obtendria de su venia o su valor en uso.

La Administracién ha reslizado los andfizsis perfinentes y considera que no se Nan mrodusite
evantos qus indiglen gue sus aclivos no cofrientes significativos no podrlan recuperarge a su valoy
eh jibros,

212 twteriore de activos fnancliores
Activos valuados a costo emorfizado

La compafila evalda at final de cada periode st hay svidencia abjetiva de delerioro de un active
fingncierg o grupd de aclivos financieres, 8i existe deteriors de up aclivo financiers o grupo de
acltivos financieres {a pérdida por deteriore se reconoce soilo st hay evidendla objeliva do deteriorn
como fesgitade de yno o Mmas eventos que gcuniereh despuds del reconodimianto inicial del aclive
{un “evenlo de pérdida") v que of evento de perdida {0 eventos) lisne un kmpacto sobre los flujos
de efectivo estimados de! active financierg o grupe de aclivos financieros que pueds ser estimads
confisblementa.

E! monto de ia péndide s& mide como {a diferencla entre ef valor en libros de ios aclivos y & valor
presenta de os futuros fijos de efectivo estimados descontados a ia tasa de inlerés efestiva
priginal def aclivo financiero. £ valor en ibros del aclive se reduce y ¢ monto de la pérdide se
reconoce on ef estado de resultados Integrales. §1, en un periodo postericr, el monto de la pérdida
por deterioro distiinuye v dicha disrinucion se relaciona objetivamente a un evenlo gue haya
coutids despuds de que se reconocid diche deteriorn, se reconoce an & estado de restitados
integrales ia revarsion de le pérdida por deteripro previamente regonocida,

{a Administracion ha realizado los andfisis perdinentes y considera que no se f@n produdido
eventos que indigien gue sUs activos financieros significativos no podrian recuperarse a sy valor
an libros.

2135 Impuesto 2 la reida

Ei gasto por impuesto 2 la rerda del afio comprenda ef impuesto 2 10 renta corriente y et diferida,
Bl impussto se reconoce en o] estado de rosultados integrales, excepin cuando e trata do
pattidas que se reconucen directamonte en ef patrimonio, En este caso ef impussto fambidn se
recenGoe an olros resultados integrales O directamente en ¢l patrimonio.

Impuesto  ja renia corrlente

£ cargo pof impuesto & k& renda comients se calcula mediante k tasa de mpuesto aplicable a las
uliidades gravables y se carga & los resullados del afo en gue se devenga oon hase en &
impuesio pot pagar exigibie.

{Véase pagina sigiianta).
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La nommativa vigente exige o pagoe de un “anticipo minkmo de impuesto 2 1p renta”, cuyo valor g3
calcidado en funcién de lss oifras reportadas <l afio anlerior sobre e 0.2% del patrimonio, §.2% de
05 coBtos ¥ gastos deducibles, 0.4% do los ingresos gravables ¥ 0.4% de los activos fotales,

Lo referida norma establecit gue en caso de gue ¢ impuesto a e renta causado sea menor que el
monto det anficipo minimo, este Gimo 88 convertirad en impuesto 2 iz retta definiiive.

bas sormas irbutasias vigentes establecen una tasa de impussto del 22% (2015 22%) de tas
vilidades gravables, Iz cusl se reduce & 12% {215 12%) 5 las uliidades son reinvettidas por o
contribuyente,

En adicién, es impotdants sefalar que, de acuerdo gon el Codige Organipo de i Produccitn,
Comuarclo & lnwerglones, !z tasa del lppuesio 2 13 Renfa se hid vepido reduciendo
progresivamente, niciando en ef 2071 con el 24% hasly llegar al 22% eh el 2013, por o que o
impussto diferide esta caloulado considerando e decramento progresive de 1 tasa impositiva.

fmpuesto diferido

Los efectos de impuestos ofiginados pot tas diferencias enlre &l balance financlero y Idbutario, s¢
registran pot fodes las diferencias femporarias, considerando bz fasa de impuesio gue estard
vigente a la fecha eslimada de reverso,

los efectos dedvados de ios impuesios diferides existohtes s la fecha y no reconocidas
anlerionnente, se recondcen on esultados stlo & medids que las diferenclas omporales s
FavErsen,

£ impuesto 2 ta renta dierido o3 medido a la lasa de impuesto que s espera apligus al momento
de & reversidn de las diferencias temporariss de aousrde & 1a ley de impuesto a la renta
promidgads © sustahclaimente promulgada a lz fecha de reporte, Los aclivos vy pasivos por
impuesio diferido son compensadoes sl existe un derecho legal de compansar los pasives v actives
por impusstes corfentes, ¥ estdn relaclonados con ¢ impuesto & la renta apliicado por {a misma
autorided tlvutarna, '

Un zotive por impuestoe diferido es reconacido por las pérdidas tribulariss Wasizdables a pérdidas
fuiuras y diferenclas temporarias deducitles, ganancias gravableg Anuras, conflra s qie pueds
ser iizade & impuesto diferido mencionado. Los attives por impuesto diferids son revisados eh
cada fecha v son reducidns gn la medids que no sea probable que los beneficlos por impusstos
refacionados son realizades, Solo 5o compensan enlre sl ¥, CORsacueniamente, se presentan an
los estados financieros por su mporte neto, 105 saldos deudores y acreedores tihutarios,
reconocidos como tales por la sulonidad dibutatia, v slempre que los crédites tibidarios
respechivos noe se hatlen presoritor v que, ademis, se relacionen con el mismo tino do impussios a
COMPENnsaT.

A la facha de presentacion de este nforma iz commpaia no presents dierencias temporariazs
significalivas entre {a base fiscal de aciivos y pasivos y fa base MIF.

213 Henecficios 2 ios empleados

Beneficlos de corto plazor Se regisiran en el rubro de provisiones del estado de situscian
financiera ¥ corfesponden principaimente a;

{Véase pagina siguisnte),
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I} Padiciraclén de s empleados en las ulllidades: B 15% de la ufilidad anusl que 2
Compafin debe reconocer a sus (riebajadores de acuide con 13 legistacion Igbhoral es

reglsirado con cargo & los resultados del gjercicio en que s¢ devenga.

iy Vacationss, Se registe e costo correspondiante & fa5 vacaciones del personal sobre
base devengada.

i)y Fondos de Resorva: Se reglstra de acuerdo a 1a legishacion vigende en of Ecuador.

W) Decimg fercer v deécime cuarto sueldo: Se provislonan y pagan de acuerdo a la
tepisiacitn vigante en ef Ecuador,

Beneficios de largoe plaze (Jubilecion Patronal y desabuslo):

Frovisiones de jubilesion patronal v desahuzcio {no fondeadoz): La Compalila tiens un plan de
beneficic definide para jubilacidn patromal, normade por {65 leyes leborales ecustotianas.
Adicionaiimente de aouardo g jas leyes vigentes, en log casos de lerminaciih de Ja relacién laborat
par desahucio solicitade por ef empleador o por el rabajador, ¢l empleador bonificars af trabajador
con ol veintigines por ciento del equivalente a la Glima remuneresion monsus! por cada uno de fos
aftos de servidlos prestados a s mistna empresa o empleador, esle beneficio sg dehomina
desahucio.

L2 Compafia deterrmina anuaimente ia provisién para jubifacion palronal y desshucio con base an
esluchos actuarales practicados por uh profesional independiente ¥y s& reconocen con CaIG0 B s
costos y gaslos {resultados) del afio aplicando e método de Costeo de Crédito Unitarlo
Proyeciado y representa & valor presente de las obligacionss & 12 fecha def estado de situacitn
financiera, ¢ cual es obtenido descontando los fules de salida de efpctive & una tasa de 4% (2015
4%} anual equivatente @ g {fasa promedio de fos bones de goblerne, putficada por @ Banep
Central del Fovador que estan denominados en la misma moneda en la gue 1os beneficios seran
pagados ¥ que tenen temiings que se aproximan a los enminos de las obligaciones por pensiones
hasta su vencimiento.

1as hipdtesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de descuento, tasa de
moalidad, edad, sewo, afios de  serviclo, temunegraciones, ncrementos  fAHuos  de
romuneraciones, tasa de rotacidn, entre otras,

Las ganancias y peérdidas acluariales gue surgen de los ajustes basedos en iz experiencla y
cambios eh 105 supuestos acluatiales ge cargan a resultados eh ¢l pericdo &n o que surgen.

Los costos de 1os servicios prestados se reconoten inmediatamente en resulfados def abo,

Al derre del zfio las provisiones cubren a todos 1os trabajadores que se encontraban Uabajendo
para la Compafiia,

Beneficios por Terminacién

Las {ndemnlzaciones por terminacién inlempesiiva o cese laboral son reconocidas como gasio
cuando es lomada la decisitn de dar por terminada bz relasidn contractusl con los empleados de
acuerdo & Jas normativas ¥ leyes vigenhtes,

245 Provisiones y Contingencias

Las provisiones se reconocen cuando 14 compaila tietio una obligacion legal o implicka resultante de
avenins pasados, es probable que Iz Enfidad tenge qus desprenderse de reculsos que Incorporen
neneficios econdmicos, pata cancelar lo obligecion ¥ e monto pugda ser razonablemente estimado.

{Vegse paging siguionte).
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£l inporte recohooldo como provision debe cotresponder @ la mejor estimacion de! desembolso
necesao para cancelar iz shiigacitn presenle, & inal de cada periodo, lomands enh consideracion
para ta efecto ios riesgos v ias incedidumbres correspondientes.

Cuanda no es probable que un fulo de salidg de benaficios enondmicds ses requerido, o ¢ monto no
pusda ser estimado de manera flable, la obilgecidn {no cuantiicada} es reveiada coOmo unh pagive
sontingente obligaciones razonablements posibles, Guya existencia serk confirmada por la quurrensiz
¢ RO aturencia de uho & mas eventos fturos, som tambien reveladas comd pasives contingenles
{no cuanfificada) af menos que 8 probelifided d¢ un fuio de sslida de beneficios econdmics sea
remonia,

216 Distribucién de dividendos

La distribucion de dividendos 2 los accionistas de ta Compafliz se deduce del pattimonio en el
perfordo en el que los dividendos han sido aprobados por los sccionistas de 12 Compaiita,

217 Reconocimisnio de ingresos

Los ingresos comprenden el valor raronable de 1o ¢obradt © por cobray por 168 servichs prestados
e of curse hotmal de las operaciones de s Compafiia, Los ingreses & muesiran netos de
impuestos, devoluciohes v descusntoes otonades.

{08 {ngreses son reconocidos en la medikia en que es prabable que 105 benefitios scondmicos flivan
hacia b Compafds, pledan ser medidos con fiabilidad v cuahdo fa Compata presta sus servigios al
comprador, considerando e grado de ferminacion de {a prestacién final et peticdo sobre ef que se
infortna,

Z.18 Qustos y Gastos

Los costos v gastos §2 registran & costo, estos se recongcen a medida en que sg inculren,
independientamente do ia facha ob que se realiza #) pago, de acuerdn 2 los ieamientos de ka base
confable de acuinufachin ddavengat en i NIC {1 "Preseniacion de Estados Financheres”,

245 Costos Financieros

{08 coslos fnancleros asl4n compursios por gastes de aciualizacion del valor presents de las
provisiones, v las nerdidas por deferiors reconecidos en ios activos financieros. Low costos por
préstamos que no son directamente atribuibles a la adguisition © 1a construccitn de Lun active gue
califica como tal (capiirlizable} se recohocen en resullados ysando un métedo de interss efectivo,

2.20 Reserva Legal

La Lay ds Companias del Ecundor exige que las compafias andnlmas transfleran a Reserva Legal
uh porcentaje no menor def 10% de 2 vliidad nets anual, heste qie represents o alcance por ip
menos & 50% Gel capital suscrito y pagade. Dicha reserva o esté sujsta 2 distibycion, excepto
an caso de Hguidacidn de la compafila, pero puede ser wilizada para aumento de capital ¢ para
cubrlr pérdidas an las operacionog,

{4 relacion de ia reserva iegal acurmuleda sobre of capital suscrite o8 del §1% por o cual 18
Compadia durante ios periodos 206 v 2015, no ha regisltado iz reserva legal, por exceder o
fmite menclonade en of pdeals anterion
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ADMVENISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
3.4 Factores de riesgos financieros

Las aclividades de la Compafila Ia exponen & une variedad de riesgos financleros: riesgos de
marcade {gue comprende 2 105 rlesgos de precio v {asa de interés), rego de orédito v resgo de
flquidez. El programa generat de administratién de resgos de I Compatia se concentrs
piindpalmente en o impredecible de los mercados financieres v rata de minimizer potenclates
ateglos adversos en of desempefio nanclero de 2 Compadla,

{2 administracién de riagos s& efecida a traves del andlisis que realiza ¢ modelo de pegocio v
factibilidad (MNF) desarroliado internamente, &) fisme no Solp permite mindmizar ef rlesgo sing
dqua es una hernemienia que a@yuda a evaiuar donde se deds inverlir ¥ que relomo se gicenzeda,
todo esto acompafado de poliicas, procedimientos infernos de oréditos, cuenlas por cobrar v
cugntas pof pagar.

a}  Riesgo de crédito

Laz poltcas de administracion do vesgo sredilicio son aplicadas principaimente por € ared de
finanzas. F) resge de orédifo se ehcuentra presente en el efective, eh as cuentas por cobrar
comerciales v otras por cobrar,

Efecllvos en Bancos ¥ Actives Financieros

Respecto a los banves & instliucionss financierss donde se mantiens of efectivo, lienen
cafificaciones de riesgo Independlents que denoten niveles de sclvenda v respside adecuados,
dichas calificaciones en general superan [a calificacion "A",

La Compafifa mantiehe su sfectivo y equivalenie de efectivo en Instituciones financieras con las
siguientes calificaciones:

Calificacidn
Entidad financiera 2048 2016
Banco Bofivariane 8.A. {1 A AAA-
Banco Internacional 8.A, {2) Py AAA-

{1y Calificacion de riesgo dada por Bank Watch Ratings / PCR Pacifi; 8.4,
{#)  Califlcacidn de rlesgo dada por POR Pacific B A,

Cilentas pot cobral

la exposicidn de la Compafiie al Vesgo de crédito se verla afeclaga principalmente por &
probabitidad que se produzcan alteraciches en los flujos proyectados omo consecuencia de I
falla de recuperacion de tos saldoes por cohrar a los clientes, © una defitlencin en su cobranza.

De acuerdo at models de nagocio, i Compafitia no olorge orédilos significativos, por o cual, of
Hesgo Mmcobrablidad es bajo, pero como procedimienty de control ha desamrofiade los
orocedimientos para minimizar problemas de rocuperacion de esfos actives, La Compafia no liehe
una cancenfracion de Hesgos orediticios en of caso de cuentas por cobrar comertiales,
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by Riesgo de Hguddez

la principa! fuenies de lguidez son los fujos de efective provenientes de sus aclividades
camerciales, Para administrar la Bquidez de corlo plazo, kx Compafila se baga an tos Mujos de cala
proyectados hara un periodo de doge meses.

La polltica para el mansjo del riesgo de liguidez involuera e mantenimients de nivel de afeclive y
aquivalenies de efeclivo de seguridad y accese inmedlato & recwsos, Por tanin la Compaida
mantiene indices de liquider para cubir eventusies pasivos tnmediatos coh saldos relacionados a
proveedares, benelicios ¢ cmpleados, impuastos v olros con antigledad menor a un afto.

La Compafla durante ol ojerciclo econémrico 2018, cancenlrd su apalancamiento netamente con
capital proplo, lo cual no ha originado en inconvenientes para 1a adniinistracion,

Continuando con el modele de negocle v fectibllidad internt que se maneis intemaments se
gdrminisira la fiquider tormande en considaracion ios siguientes puntos:

s Flaboraciin y aplicacidn de polflicas, provedimienios, manueles de cobranzes claras que
permitan un meior seguimiente del orddile olorgado, & fravés de una esltuclura
adnyinistraliva descentralizada que fa sopotte.

" Elaboracion y analisls mensudl de indicadores que permitan evaluar la gestidn en
determinados procesos,

{2 cobranza es reslizada por of departamento de finanzas.
o} Ricsgo de marcado

Rigsgo de tasa de intarés sobre el valol razonable v los Tulus de efectivos

Ef endeudamientt a tasas variables expone a ia Compania al riesgo de tasa do interéds sobre sus
fluios de afectivo. Sin embarge, el endeudamienio & tasas fias expone 2 Compafila al Hesgo de
taeq de interés sobre el valor razonable de sus pasives. La Compatiia al 31 de dlciembre def 2018
y 2015, no mantiene endeudamienlo en instrumentos de cotto ni large plazo,

Los instrumentes lnancieros qus manilene la Compalifz, son inversiones mantentdas hasta sy
ventimiento gue generan intoreses en ef Banco Bolivariane CA, v Banco Internzcional $A. &
izsas lhas v expone a la compafla 3l desgo de iasas de inlerés sobre su valor razohable) sin
embarge, la administracion estima que 81 valor razonable no presentsa vatiaclones de importancia
won relacidn s costo debido 2 gque (035 plazos de vencimientos son corfientas v a i3 natyralers da
estos aslives,

La Compafifa, controla mensuaimente &l compottamlanto de las inversiones a tasas fias, con el fin
de ¢olocar los recursos excedentes en izs inversiones mas rentebles ¥ con un bajo riesgo, para
mardengr un melor vy adecusdo controd sobwe dichos aclivos financiaros. Bl obielive de g
adminisiracidn s tratar de mantener constanie ef valor de estos excedentes husta & momendo gh
que sean requendos,

¢}  Riesgo op#racional

£l rlesgo operacional es of riesgo de pérdida direcia ¢ indirecta originads de una amplia varfedad
de ausas asocladas con 103 proceses onerativos, ol personal, la infraesiructura de ta compafila, v
factores externos distntos de los riesges de lguider de metgado v de crédite, como sauelios
Aesgns gue se otlgingn de requentientos legales ¥ de las normas genetaiments acepladas de

{Vdaze p&gina siguiente).
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e,

comportamisnty corporative, Los riesgos operacichales swigen de lodas a3 operaciones de ia
compafiia; el objelvo de fa compafila es sdministrar ef riesgo operacional de forma 8l que jogra
gquiibrar ia prevencidn de pérdidas financhoras v of dafio 2 la repulzclen de la campaiiia, con la
efectividad generel do costos, ast como de Hmiter los procedimientos que puedsn restringr la
Iniciativa y 12 creatividad,

3.2 Administraclén del resgo de caphtal

Los objetivos de ta Compalila a1 adminisitar e capital son el saivaguardar ia caepscidad do fa
misma de confinuar como empress en marchs con & propdsity de generar fondos para maniaher
niveles de capiial de rebaljo y estruchirs de capital Gplima,

Continuando con e modale de negoclo y factihilldad imlemo gue maneja ia Compafile e
piministra f rlesgo de capital fofmande en consideracidn, 1a rentabiidad gue genera 103 costos de
negociacion, o cua! permite cubrr jos costos aseciados y geherar resultados para jos aociomistas.

Adicionalmenta fa compafila moniorga su capiial sabre 12 base de ratlo de apajancamisnto. Esle
rallo 2e caloula como 12 deuds nela dividida entre ef capital total. Le deuds neta se calouta como &
fotal do los recurses aphos {inchiyendt cuentas por pagar comergiales) maenos @ efectvo v
equividonte de efectivo. Bl capital fotal se calcula como el "patrimonio neto" mas fa deuda nela, B
resulteds de calcular &) ratio de apalancamiento es det 100%, siendo los acclonistas guienes
apalancan s operacidn,

INBTRUMENTO FINANCIERDS
4% Colegorias de instrumentos financieres -

A confinuacién, se presentan ios velares de cada categorfa de instrumentos financieros al cierre de
cada gjercicke

A1 31 de dicierbra dof 2016 #4131 de diclembre del 2018
Corrlente N cordente Contanie Mo gopflene
Aptivgs flasnslotas
Electivo y equivalonta de eledtive 168.972 . 192845
irversicnes mentenidos hasla o vencimianlo 2vi.2ne - 158,865
Finglonarios v Sripleatos 1167 . 25060
Clias Dygnlas por cobrar 75,873 - EK] -
Tofal activos Hnangleros 450,320 - AE38y v
s el it i L L LTy ey S
Pasives financlercs
Cunntas por (e’ proveedoms - - -
(lras cuenlas por pegar 3.740 - 2.850
Totel pasives pancleres 3,794 - 2568 -

£l valor en tibros de Cuentas y decumentos por cobrar, efectivo v equivalentes de efectivo, Cuentas y
documenios por pagar se aproxima af valor razonable debido o 15 natursleza de corto plaro de estos
instrumerdos inanclergs.

Paging 19 de 33



MASVALORES CASA DE VALCORES S.A, CAVAMASA
NOTAS A LOS ESTADDS FINANCIERGE

31 DE DICIEMBRE DEL 2096 Y 2015

{Expresado eh doisves astadounidenses)

4.2  Valor raronablo de insirtinermtos financieras

Para fines de determinat ¢l valer razonable de un aclive ¢ pasivo Snantiere puede eplicarse algunas
de tag siguienies leratgudas de medicldn:

>

L ]

Precios do cotizacidh {no ajustades) en mearcados 2clivos parg aclives o pasivos ldénticos
{nivel 1),

Informyacion distinta a precios de colizaciin intiuidos en el hivel 1 que se pueda conflernar pars
2] active o pasiva, va que sea directaments {preciosl ¢ ndireclamante fgue so deriven de
precios),

nformacion sobre of aclivo o pagivo que no sa bass en dala qie se pueda confimar en 2
metcads {informacion no observable) (nivel 3.

Al 31 de diciembre del 2018 v 2015 o valor en bhros de cuentas por cobrar comerciales, olros
sclivos, cueries por pagar comersiales, cuentas por pagar proveedores, inversiones mantenidas
hasta sy vensimianto ¥ efective ¥ equivalente de efective se aproxina al valor raronable debido a ls
naturaleza de corto plezo de estos instrumentos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicitn:
A131 de diclambre Al 3 de dictembre
gl 2016 dei 2015
Gala 80 1t
Bancos - cuentas corrlentes
Banco Eolivariang G4, B2 431 36,178
Benco Central dof Fouadoy %719 5847
inyersiones mehores i 3 mesas {1} 2. 720 1871014

T8, 577 1952845

gt i e

{1} Coresponde g valores cuya disposicidn por parte de & compafia se preve de forma

ipmediata. Veave ademas Nofg §

INVERSIONES MANTENIDAS HASTA SU VENCIMIENTO

Composicion:
& M}:;} i Al 34 de diclombra
fipemirg det dot 2015
2018 -
inversiones mantenidas hasta su yeneimiento
Certificados de Déposido (1} 209,201 tEh.a27
Wotat de Crédite {2} 12.007 5978

213208 156.800

{Vaase paging sigulente).
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MASVALORES CASA DE VALORES S.4, CAVAMASA
NOTAS A LOS ESTAROS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2046 Y 2015
{Expresado en délares estadounidenses)

{1y Comesponden a cettificados de depdsito con ef Banco Bolivaranoe QA Vease delefle a

continyacion

tnversiopes on Yarcimlents

Cerificados do dopdsito
Hanty Bolivadana GA,
Banen Soliverang CA

Invarsiones con vanchalanlo

mayolad mesos,

CoriHicados de dopdelta
Panco Brdivadanp G4,
Benoa Bolivadann €A,
Berco Bolivatiznn G.A

Tasns anuales

do rondimients

%
2016 2045

I 508%
508% 458

ROGY  B.A0%
557%  851%
5,85% v

Feoha
He
Vencintenta
16 2015
20T RO
et 018
(LT 2
s 14612014
[2arasT

Wnipres
e lag
{nvarsfants
2% PatkL)
51533 st
ALY 160400
_ 02155 F%wﬂ
BO.430 100,883
G619 IR
&0, 560 -
o T

{7y Cotrasponde a nota de ohédito con el Servisio do Rentas Internas {SRE. Véese detslie a

contimisgian,

Gan vonpimiento
MEBatd 3 MASES:
Halp de Cridita

Bamiclo de Rerdis inlernas - 5R]

Con vencimiento
mayor 2 2 ;eses:
Hoto de Crédite

Senizie de Rentas Inlernas - SRE

TosEs enualen
ge rerdflmiento

%

W% BTTER

Focha
da

Vancimlanio

2835 25

e e

14207

1430472017 TS

Valores
dg {35
{aversiongs

13067 S4rg
14007 a.478
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A, CAVAMASA
KOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERCE

31 DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015

[Exprpsady en délares estadounidenses)

IMPUESTOS

7.4 Activos por Impuestos Cogientes

Cormposicidn:
AMBige A 51 gho
dictambre dot diviemite det
2018 2035
Crédito Tributario VA {1) 500 1714
50p 1714
i ue e

{1}  Corresponde & retenciones del impuesto al valor agrogade {IVA) realizedas bor proveadores
an ing adgiisiciones de biepss y prestaciones de servicios,

7.2 Pasivos por inpuestos corrlentes

Composicion
A1 31 do diciembre Al 3% dle diciembre dei.
dol 2018 2018
rpuesio b Valor Agregado IVA {1} - 7A4G
fetenclohes en fa Fuente IR {3} 2255 1,866
Retencionos VA {1) 857 350
2.558 4575

{1} Ebstos valores fueren cancelados en o mes sigulente dé acuerdo al noveno digiio def
Regisiro Unico de Contribuyentes a través de los formularios 103 v 104 respectivamenta,

OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Composicién:
Alaide
dlelompre el Al 33 de diclembre
2018 dof 2015
fuociches ¥ Paticpaciones {1 ¥E.L0G0 .
Dbios Manores (7) 973 §372

TP S

{13 Al 31 de dicierntive del 2016 corresponden al valor de Ias acciones eh ia Bolsa de Valores de
Guayaauil. 1a Administracidn de la Compafila anallzd las posibles formas de valorar las
agciones, considerando que fos enles reguladores no han emilide normativa gue regule ta
contahitizacion de su valor razonable hasta el dlerre del ejercicio 2018, Considerande gue no
hay un mercado zolive se establecit o valor razonalle en base g {a informacién disponible
sobie tansacciones reclentes ontte parles interesadas y debidamente informadas, de las
cualys ge condce que ks Oitimas pegociaciones de cuolas palimoniales realizades se
efectuaron tanto en la Bolsa de Velvres de Guayaqulil como I de Quilo slendo iz dlima
efectuada en el afio 2016 por la Bolsa de Valores de Quito por USE 75.000,

{Wéaze paging siguienis),
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.4, CAVAMASA
NOTAS A LDS FETADOS FNANCIERDS

31 HE DICIEMBRE DEL, 2018 Y 2015

{Exprasado en dolares estadounidenses)

Este instrumento de pabimonio de acuerdd & la NIC 39 los rocpectives ¢ambios en su valor
razonzble deben ser cargados al eslado de resultados integrales. Sin embargo, fa NIF 8 permite
gquz s mida ese instrumento al valor razonable en i3 fecha de aplicacion inicigl y cualguler
diferencia con of anporte en ibees anlerior 56 reconezed en kas ganancias acumuladas inicisles
del perdede de presentaclén que Incluva fa fecha de aplicacitn nicial. L.os camnbios posteriores eh
el valor razonebls de una versidn &n un instiumento de palimonic se presenien en Qo
resullado integral. Durande ef afo 2016 y como consecuencia dé esta aplicacion contahle se
vealizé un sjuste por USS 71.200. Véase ademds Nota 210y 11

{2} Corresponden a cuenlas pol cobrar de afios antedores por USS 739 (2015 USE 729, fondo

gmergente BVG por USE 114 (2015 UST 53) vy anticipos a proveedores por USS 130 (2015
8% 1501,

5. ACTIVOS FNOS

Gomposicitn
At 3 da
diclembre del. Al 31 de dglciembre
2018 doi 2015
Eaulpos de Ofiving 4423 4473
Muehies v Enseres 3.905 3.805
Equipo de Computasion A7 HL230
18001 15.658
{inenos} Depreciaciin acunulada {11652 {8,515
7038 mwmswm
Movimisniy
AlL3tde Al 21 de
dicinmbre dol. diclemibys dol
2018 2015
Sabtlo intciad 9743 8927
{+} Adiclonas {1} aq3 8111
{4 Deptecizciones del afto {2,746} {3.2801
7358 a3

{1} Cortesporden 3 conpra de equipe de computacitn por USS 342 (2015 USE 8383 v
compra de equipos de oficina para instalacion de nuevo servidor por USE 0,00 {2015 USH
728},
0. INTANGIBLES
Cormposicion,

{Veaze paging sigulente),
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MASVALORES CASA DE VALORES S A CAVAMASA
NOTAS A LDS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMERE DEL 2018 Y 2015

{Expresado en ddlares estadounidanses)

AL31 de _
diciembre del. A3 37 de diciembre,
24te el 2015
Licencias 2245 2,245
2248 2.748
{menos) Amodizacion scumslada {2.246) {7,198
- 48
Movimnienis
Al 31 de Al 31 de
glclembre del  diclembre del
28 PAKIS
Sakdo infcigl 48 82
{-» Amodizacitn del atto {41 {534
- oG

et

OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES

Composicién
Al 31 de Al de
diciembig  diciomblo dof
del 2018 2016
Dépositos en garania por operatiches bursalies {1} 14074 et
Cuola patrimonial bolsa de valswes {3 - F.800
14,074 . 18,021
{5} AL de diciembre del 2058 v 2015, s deptsitos en garantia comprenden certificados de

{2}

depnsitos emitidos por e Banco internacional 8 A. ooh vencimientos hasta eherg del 2017 v
tasa de mterés del 3% anual (2015 con vencimientos hasta fobrero del 2016 vy fasa de
interés del 3,75%), que han sido entregados en garantia a la Bolsa de Valores de Guayaguil,
para asegrar e complimiento de sus obligaciones frante 2 sus comitentes v a iz Bulaa.

Cotrgspondia a la cudta pabrimonial relativa 2 su participaciin eh ia Bolsa de Valores de
Guayaqut, <¢on una vida O indefinida, la cual por Oficlo Circutar No.
SOVS INMV. DNAR 17.004.0001910 del 30 de ensro del 2017 fue canjeada por Tilulos
acciones segln como o eslablace la Resolucion 230-2016-V de ia Junla de Poliica vy
Reguiacion Monetana v Financlera la misma que aulodza ia lransformacion de las Bolsas de
Valores de Corporaciones Civiles a Socledades Anshimas por ende las Casas de Valores
pasaron & ser accionistas de iz Bolsa de Valotes. Véase ademdas Notas 8.
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MASVALORES CASA DE VALLORES 8.A, CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS
31 CE DICIEMERE DEL 2016 Y 2015
{Expresado en dolares estadounidenses)

FASIVOS ACUMULADOS

Composicién y movimiento ai 31 de diciembre def 2016

Saldo al infols incrementoe  Pagogihlustes  Saldo af Tnal
Dicdmg BIcer SuBido a1 12364 11,7040 1,578
Cécimao cunrdo suside 1480 1.504 1,484 1,220
Yetacionad 1673 4.4%0 A A5G 1.573
Fohdos e reatrvi 712 8845 #8887 741
Patticipatitn & frebajadores 2813 21,746 24815 21706
- EE.SE@‘I_ 45,05 iR n 51,103 26,808
Composicion y movimienio &t 31 de diciembre dal 20145
Suidoaliniclo  ineremenits  Pagosifjustes  Saldo a! Final
{écimp torcer susida 857 14,142 11678 w21
Déclmo caarto susido 1,134 1452 1417 1180
Wagaciones 1404 4 575 4,166 1573
Fondos de resenvy #79 8847 #8514 ik
Paicipacion 4 frabejadons MErS 24813 ZOBTS 2q.61%
o 2804% E0.040 A8 584 25,358
MPUESTO A LA RENTA

1. Impuesto z ia renta reconoclde en resuitado del afio

El impuesto a 1a renta mostrado en o estado de resultados v olros resultados integraies separade

s compons de ka sigulahte manera,

impgesto o B rents cordente

Z Conciliachin del restdfade contfalie - ributiario

Al 31 de Al ST do
diclembre,  diglembre
de) 2098 del 2015
28981 30095

25064 Ab.685
Fsiiuusunmmerirrsy R m——

Las partidas gque principalmente afectaron la ulitidad conteble con Iz uliidad yibutable de la
Compafila para ia determinacién del Impuesto a la renta en los afies 2018 y 2015 fueren los

sigldentes:

{Vease pagina sigulente).
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MASVALORES CASA DE VALORESD 5.A. CAVAIAEA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE CIEMBRE DEL 2015 Y 2016
{Exprosado en déieres estadounidenses)

Al3tde 4134 de

digiernbre  dislembis

dpl 2018 del 2018
Utitidad de! Ejerclslo 145,308 164.837
Difurencias Permanantss
Participacicon irabajadores (21786} {24,813}
Gastos no dagucibles 230 il
Dreducciongs Adiclenaias {1} {5.273) »
Tolat Bferencins Pormanentios {16.349) (24.563]
Httkdnd Gravabie F13.459 135,524
bnpunshe & ia rents Causado 22% 28.081 30,685
Anticipo de Impiesto a iz Renta {4,554 {3.455}
Impuesto renta Causado Anticipe<IR Ceusado) 21,507 26,740

{1} D2 pruerdo a iz nommative Uibutarda vigente, los empieadores tendrin una deduccion
adicionat del 160% por jos gastos de seguros madicos privades wo medicing prepagadsa
contratados i favor de sus trabajadores, siempre gue ia coberlura sea para ia totalidad de

ios frabajadaores,
3. impuesto a pagar

Burante & afie 2018 v 2015, ef mpuesto a la Renta 2 pagar fue deferminado de la sigulents

Manes;
AL3% de Af 3 dn
digiptnbre  diclombre,
det 2016 del 2015
impaasio g iz renta causado 26051 30585
Menos
{3 Retenciones en 1 fusnte en 8 aerciclo fiscal {8.048) {8,746}
Impuesto cartiente a pagar 7443 21849

Oiros asuntos -

Lev Orgdnica oo Incemivos v Prevencién def Fraude Fiscal: Mediante decrelo No 539,
oublicado.oh e Registro Oficial No. 407 ¢f 28 de diclembre del 2014, s expide el "Reglamento a la
Ley Orgdhica de incenlivos 3 fa Produccian y Prevenclon del Fraude Fiscal”, mediante ef cugl, se
esiabliecen entre olvas las siguientes reformas 8l Reglamento para la Aplicaciin de 1s Ley
Organica de Régtmen Trbularic Interno!

Amgtiacion del conceplo de residencia fiscal para persenas natuniles,

imposicién sebre dividendos y anticipo de dividendo.

Condiciones balo tas cuales seran deducibles ias remunaraciones ¥ benefigios sociales.
Condiciones para la deducibilided de deterions de tos aclivos financieros correspondientes &
oréditos incobrables,

S 44 9 2

{WVéase pdging siguiented,
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MASVALCRES CASA DE VALORES 8.4, CAVAMASA
MOTAS A LOS ESTARCGS FINANCIERDS

31 DE DICIEMEBRE DEL 2046 Y 2015

{Expresado en dolares estadounidenses)

L ssar iisar

Se establecen los plazos de amartizacién v 10% casos y condiciones para su deducibifidad,
Porcentale mdxime parg ia deduccion de los costos vy gastos incurrddos en promocion v
pibkcidad de bienes vy servicion, ¥ Casos el 105 cuales ao serd aplicable asts limite.

2 Limites v condiciones para s deducibifidad del pago de regalias, serviclos &onicos,
adrinistrativos y de consulteria, as] como la deducibilldsd de los gastos de egtablecimlento
o piesta an marche de operaciones,

Gasos v condicionss para ef reconocimianto de aolives v pesives por impiesios diferddes.

* Madificacton de las reglas esfabledidas para la deduceion de los pagos al exterior,

u Modificecidn de iz forma en ia gue se aplicara ja tafifa de impuests 3 la renta de sociedades
guando fa composiclon socielana correspondiente & paraisos fiscales o regimenes de menor
impasicion sea Infexior & 50%.

. Tarifa y forma de deferminar el Impuesto 8 s renta sobre la uillidad en 18 enajenaciin de
dereciios representalivos de capita! u otros derechos.

u Be modifica el articulo relalive a las relenciones en la fuente de impuesio a la renta por
pagos & exderior

L3 Se digpone I aplicacion de la ratencion en ta fuente de VA sohre ios pagos v adguisiciones
efectuadas por contribuyantes especiales a olros contribtiventes especisles,

ta Compafila se encuentra anslizando lps efecios de 108 cambios anolados an la legisiacidn
iributatia para determings las implicancias e impactos en sus estados financieros.

Pracies_de Transforgncias- Las notinas Wbutahas vigentes incorporan el pringipio de plens
competencis para las operaciones realizadas con parles refcionadas Por sy parte ¢ Servitie de
Reniss Internas, Mediante Resolucion No. NAC-DGERCGC1S-0U0004568 publicada en & segundo
shplemanty del RO, 511 del vietnes 29 de maye del 2015, gslablece se preparg y remita un
nforme integral de Precios de Transfotencis y un Arexo de Operacionss con Partes
Retacionadas, enke olros, pare aguelas compafifas que hayan tenidoe operacines con parkes
relacionadas domiciizdas en ef exterior én el mismo perfode fiscal y cuyg monto geumuladn sea
guperion & USH15.000.000 {Anaxo e informe) o USTA.0C0.000 (Anexs), En i reforlda Resclucion
se estableve ademds lzs opsraciones que no deben contomplarse para ¢f anslisis del Anexe &
informe integral de Preclos de Transferencis ¥ ¢ nienciona que 10 sumandh los momos de
operaciones cun partes que sean relacionadas dnicamente por proporcion de transaccionss.

Ley Orginica de Solidarfdad v de Corresponsabilidad Ciudadana para la Reconsfrucgion v
Regetivacion de fag Zonas afectadas por ef ferromiofe def 18 de obrlf del 2016 Madiante
decrelo No, 1001, publicade en of Suplemenic del Regisiro Oficlal No. 753 del 17 de sbril del 2018,
se expide iz Ley Solidarla en donde st establece Una setie de contribuciones que debersn realizar
ta ciudadania v ta empresa plivada para financlar ta reconstruccion del desastrs provocado por el
lerremoto del 18 de alrif del 2018, en Manadi v Eemengidas.

Las contribuciones solidarias se aplican sobre las remuneraciones, sobre el patrimonio, sobre las
utilidades y sobre bienes inmuebles y derachos represeniativos de capital existentes en ef Ecuador
de propledad de sociedades resivenins en parafsos fiscales u olras jrisdicoionss del exlarior, A
continuacion, se contemplan 18s principales contiibuciones,

" VA gue sube de 12% a 14% reging desde 21 1 de juhio, por un aftg,
o La Ley establece que 8l usar dinero efeclidnico habrd una devolucion de cualro pintos del
VA

{Wéaze paging siguiente).
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MASVALORES CASA DE VALORES 5.A. CAVAMASA
NOTAS A LGS ESTADOS FINANCIERGS

M DE DICIEMBRE DEL 208 Y 2018

{Expresado en ddleres estadounidenses)

- Anorte de un dia de suglde por uho ¥ hasta ocho meses, dependiendo del satario percibido

en (04 remueracidn lgual o superior a los § 1,000,

Entrega del 3% de ulilidades a emprasas con refacion & pericdo 2015,

Bl 0.8% de contribucioh palimonial & las personas que tengan un milién o mas de
pattirmonio,

* Log bienes inmuebles gxistentes en of Bouador gque pertenezogn de manera direcla a firmas
‘offshorg’ deberan pagar 1.8% del valor catastial del afio 2018,

" Se exonara del page de las cuotas del Régimen impositive Simplificado Ecuatoriano {RISE),
geheradas hasla & 31 de digiembre de 2016, e los contribuyentes cuyo domiciio tributerds
principal se encuinire on Manabl, Mulsne y otres circunsoripciones de Esmershdaes
afectadas que se definan medianka Degrsto. Para ef 2017, 1as suotas se redysen a la mited,

. La norma establace exencionas aduansras v del impueste a fa salids de divisas para
imporfaciones que se hagan an {as zonas afeetadas.

" s nuevas inversiones en Manabi, Muisne v 1as circunseriptiones de Esmeraldas afecladas
gus st definan por Decreto eslan exoneradas del pago del mpuesto 4 la Renla por cinco

aflos.
DTRAS CUENTAS POR PAGAR
Composicion:
Al 31 de Al 3% de
diclembre del  diclembre del
2016 2918
Aportes palional v personal 1835 {1) 3.067 2598
Acreadores Varios 853 -
Olras cuenlas pov pagar (7) 170 170
17190 2868

{1y Estos valoras fueron cancelados deniro de 08 primaros 15 dlas del mes de energ del 217
al instituto Ecuateriano de Seglridad SociallESS,

{2}  Curresponde a pagl de roles de la segunda quincena de diciembre del 20144,

BENEFICIOS SQCIALES A LARGD PLAZO

£l saklo de tas provisiones para Jhilacion pelronal v desahuclo al 31 de diciembre del 2018 v 2015,
ceriesponde @i 100% de valor actuel de ja reserva malematica calculzda acluatalments por un
profesional independiente para todos los irabajadores que al 31 de diclembre del 2616 y 2015 que se
encontiaban prestando servicios para la Compafila,

A continuacian, un dotalle de su composiciin;

{Véase pagina sigulente).
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MASVALORES CASA DE VALORES 8.4, CAVAMABA,
HOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS

31 DE DICIEMBRE DEL 216 Y 2015

{Expresado en délares estadountdenses)

Al 3 de fl3t de
diciambre  diclembre
del 2015 el 2045

Jubitacidn Palrona B3840 3138
Bonpificacitn por Desahucio &,i7d 1836
R 4973

Los supusstos principales usados parg propésitos de las valuackones acluatiples tando para la
jubitacien patronal comeo el desahucio, son fas siguientes:

Al 31 da A3t de

diciembre diclembre
dei2016  del201s

Tasa de descuenlo 8, 5d4% 8.31%
Tasa de Incrementsy Saiaral 2 00% 380
Tasa de incromenlo da Pansiones MNiA bifA,

Jubilacidn Patronal

Los candiog en of valor prasente de la obligacidn por benelicios definidos en &t pevicde som:

Al 31 de Al 31 de
diclembre  diclembre

dol 2018 gel 2018

Saldo iniclal de ia ohligacién por boneficlos delinidos 3.136 1503
Costo jaborat del servicio avtual 1907 828
Gosto por itetesas 188 §21
Pardidas actuaniales maconeridas en el OR7 (&} Irz
Suldo final de iz obligacitn por beneficios dofinldos 3840 3.136
[Zissasra = Bl L L 0 v 1

£t coslo del servicio actual v ¢f gasto financlero neto del aio se incluyen en ¢f gasto de heneficios a
empieados en &l estado de resullados integrales.

BonHicacién por Desahuelo

t.os cambios en el valor presente de ia obfigacién por beneficlos definidos eh el pedado son

fVéase paging siguiente).
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16.

1.

18.

MASVALORES CASA DE VALORES S A CAVAMASGA
KROTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DEIL 2016 Y 2015

{Expresado eh ddlares estadounidenses)

A1 de ALZ1 da
diglembre  diclambre
gt & ¢ia) EL
Satdo Iniciat de ks ehiigatidn por benelicios definidos 1828 352
Costo Faboral dal senvicio actust 4 553 188
Coslo gof interased 115 24
Frerdidas soluanales reconocidas en o ORY {632} 123
Comto de senicios pasados - 1.94%
Salda final de 1n obligacion por beneliclos definidos 8178 1,538
fisiirn e o TR AL Ly ==

El costo del servicin acluat ¥ of gasto fnanclero nelo del afio se incluyen en ¢l gasto de beneficios a
empleados en ¢ estado de resullzdos Integrales.

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de diciembre del 2016 v del 2018, las sigulentes disposiciones vigenies emitidas por o
Consejo Maciohad! de Valores de acuerdo @ sus atribuciones en ia Ley de Mercado de Valores,
fupron cumplidas por {a Compafila:

{in £ pasivo lotal no podrd exceder en 3 veces ¢ paliimonio de ia Compaiils

@) ta Compabia podra endeudarse con entidades aulorizadas por la Superintendencia de
Bancos, oon sus plopios accionisies, con proveedores de bighes y servicios para ¢
desatrofio del objeto social o mediznle emisidn de obiligaciones.

{#) Elindlce de portafolio propic debe ser mohes oiguaia 2.

{iv} Elindlce de endeudamiento deher ser monos ¢igual 2 2.

vy £l indice de suficiencia patrmoniat deber ser mayor o iguata 1.

{viy Elindice de liguider deber seérmayoroiguala b

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES
Al 31 de diciembre dut 2016 y 2015 & activo corriente ¥ pasivo comriente astiende & LSS 400.820
(R015: USS 354.797) y USSH 50.865 {2016: USS 53.491) respactivamente, por fo lanto, ef capial de
trabajo asciende & USS 408.855 (2015: USS 296.306).
Deé acuerdo con ias normas del Cohsejo Naciona! de Valores, el indlce de Hquidez debe ser mayor
o iguat & 1. Al 31 de diclembre del 2018 v 2015, este Iindice asciende a 902 y GO08
respaclivamente,
CAPRITAL SOCIAL
Al 31 de diciembre de! 2016 v 2015, of capital soclal de la compaiiia esla conformado por 112.027
de acoiones ordinadas de valor nominal de USH 1,00 cada una, siendo sus accionistas persenas
naturaies domicitiadas en el Ecuader.
A continuacidn, un detatle de los acclonistas:

{Wéase pigina siguients),
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18.

20,

21.

MASVYALORES CASA DE VALCRES 5.4, CAVANMASA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERCS

3% DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2015

{Expresado en délares estadounidenses)

Accionistag Acciones Vator Porcentaie
Xavier Santos Layedm 112025 112,025 00 0082 15%
ravier Sanles Rojas i 2 {,001785%

112,027 132 17 100
el P A ]

DIVIDENDOS PAGADOS

Durante los gfos 2016 v 2015 se han efectuado los siguientes pagos de dividendos sobee las
uliidades a acclonistas de MASVALORES CASA DE VALORES 8.4, CAVANMASA, los cusles
fueron aprobados por ia junte General de Accionisias oelebra e 21 de enero def 2016 v 11 de
febrero del 2015 respectivamente,

2016 D15
Dividendos pagados sobre wiilidades (1) £8.¥Y8 §2.073
65779 TER0TS

{1y Corresponden 3l page de los dividendos de las ullidades del afio anterior a oS accignistas
de la compafila.

CUENTAS DE ORDEN

Composiclon:
A 31 de At 3T e
diclemb i diclambre del
2014 2015
Hor darantia.
Colifispgos de dépositos manlenides con iz Botse de Valorgs 14,001 14.001
14004 14.001

La Compaftfa mantiene adecuads custodia de ins valores on garantia, {Véase Nate 11),

INGRESOS OPERAGCIONALES

Composicié,

{Véase p&gina siguienta).
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22,

23.

MASVALORES CASA DE VALORES § A, CAVAMIASA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMERE DEL 2046 Y 2015

{Expresado en ddfares esladounidenses)

AfStde
Helmbredal  AJ 31 de dlclembre
2018 del 2
intermedlacion de Valores 301,608 340445
Promoecion y difusiin de senvicios de asoserla 258.510 40818
ingfesos por eslructurasion " A4.000
Ingiesns Finansieros 18.550 13457
Qo {1 F.gaz SE3%
442760 448 032

{1y Conesponden principalmente a incentives por hegociaciones y reenhalso de gastos,

GASTOS ADMINISTRATIVOS
Composicitn
4131 de Aidd de
diciombre det diciembre del
2016 ik
Sueldos, Salariog y demss remuneraciohes 111,425 18804
Banelicios sodinles B8.4580 63882
Particlpacion a rabajadores 21,796 24513
Honerarios prefesionales 33168 3541
Mantenimiento v reparaciones 12,074 13853
Aurendamisnto 6,688 £.527
Depreciaclones 2.5 3,280
Amptlizaciones 48 i34
Gastos de vigje 140 1008
impuestos, tasas y contribucionag 17,208 4,128
{OMros sendicios 31,788 29.488
B _ 304.583 2 2450
GASTOS FINANCIEROS
Composicigm
A2 da A3 de
siclambra det diciombie dat
2016 2018
Ilerenes sobie Jlros pasives a1 124
fordida en vanla de titvlos de valooes 73 -
Cornlslones {1 14555 18,284

14,565 . 8108

{1} Corresponden a comisiones pagadas por inlenmediaciin de valores a otia Casa de Valores
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MASVYALORES CASA DE VALORES 5.4, CAVANASBA
NOTAS A LGS ESTADDS FINANCIERDS

4t DE DICIEMBRE DEL 2016 Y 2045

{Expresado en ddlares estadounidenses)

EVENTOS SUBSECUENTES

Entro ¢f 31 de diciembre del 2016 v 12 fecha de emision de estos estadoes financleres (3 de marze
del 2017} no se produjeron evenios gque, en 2 opinidn de ta Administracion de la Compafile,
pudieran Bngr un ofecto significative sobre dichos estades fihancieres gue no s¢ han revelado en
los mismog ¥ gue ameriten mayor exposician,

APROSACIIN DE LOS ESTAROS FINANCIEROS
Los estados fnancleros por el afto teminade e 31 de dickkmbre del 2016, que corresponden a los
astados financieros bajo NIF de la Compafila, han sido eritides con ia avtonzacidn de fecha 25 de

gnero del 27 det Presidente Elecutivo de la Compafiia vy posteriormente serén puestos a
cohsideracian de la Junta Genernal de Accionislas para sU aprobacion definiliva,
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