
M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
E S T A D O D E S I T U A C I O N F I N A N C I E R A 
A L 31 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

A l 3 1 d e A l 3 1 d e 

N o t e s d i c i e m b r e d i c i e m b r e d e l 
d e l 2017 2016 

A C T I V O S 

A c t i v o s c o r r i e n t e s 
E f e c t i v o y e q u i v a l e n t e s d e e f e c t i v o 5 1 2 3 . 6 9 2 1 6 8 . 9 7 2 
I n v e r s i o n e s m a n t e n i d a s h a s t a s u v e n c i m i e n t o 6 1 8 0 . 9 5 1 2 1 3 . 2 0 8 

3 0 4 . 6 4 3 3 8 2 . 1 8 0 

C u e n t a s y d o c u m e n t o s p o r C o b r a r 
1 .167 F u n c i o n a r i o s y e m p l e a d o s -
1.167 

I m p u e s t o s 7.1 4 . 8 3 6 5 0 0 
O t r o s a c t i v o s c o m e n t e s 8 2 3 9 . 5 4 4 7 5 , 9 7 3 

2 4 4 . 3 8 0 n . 6 4 0 

T o t a l d e a c t i v o s c o r r i e n t e s 5 4 9 0 2 3 4 5 9 . 8 2 0 

A c t i v o s N o c o r r i e n t e s 
A c t i v o s F i j o s , n e t o s 9 4 . 6 0 0 7 . 3 3 9 
O t r o s a c t i v o s n o c o r r i e n t e s 1 0 2 7 . 2 2 3 1 4 . 0 7 4 
T o t a l a c t i v o s n o c o r r i e n t e s 3 1 . 8 2 3 2 1 . 4 1 3 

T o t a l a c t i v o s 5 8 0 . 6 4 6 4 8 1 . 2 3 3 

L a s n o t a s e x p l i c a t i v a s a d j u n t a s s o n p a r t e i n t e g r a n t e d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s . 

C . H . A . José L o z a 
C o n t a d o r G e n e r a l 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
E S T A D O D E SITUACIÓN F I N A N C I E R A 
A L 3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E ) q ) r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ] 

N o t a s 

P A S I V O S 

P a s i v o s c o r r i e n t e s 
C u e n t a s y d o c u m e n t o s p o r p a g a r 

I m p u e s t o s p o r P a g a r 7 . 2 
P a s i v o s A c u m u l a d o s 1 1 
I m p u e s t o a l a R e n t a • 1 2 . 3 
O t r a s c u e n t a s p o r p a g a r 1 3 

T o t a l p a s i v o s c o m e n t e s 

P a s i v o s n o c o r r i e n t e s 
Jutálación P a t r o n a l y d e s a h u c i o 1 4 
T o t a l p a s i v o s n o c o r r i e n t e s 

T o t a l p a s i v o s 

P A T R I M O N I O 

P a t r i m o n i o n e t o 
T o t a l P a t r i m o n i o 

T o t a l p a s i v o s y p a t r i m o n i o 

C u e n t a s d e O r d e n 1 9 

A l 3 1 d e A l 3 1 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

2 0 1 7 2 0 1 6 

1 . 8 7 2 2 . 8 5 6 
7 . 4 9 7 2 6 . 9 0 6 
3 . 1 6 1 1 7 . 4 1 3 
2 . 9 9 8 3 . 7 9 0 

1 5 . 5 2 8 5 0 . 9 6 5 

1 1 , 2 3 1 9 . 8 1 8 
1 1 , 2 3 1 9 . 8 1 8 

2 6 , 7 5 9 6 0 . 7 8 3 

5 5 4 . 0 8 7 4 2 0 . 4 5 0 
6 5 4 . 0 8 7 4 2 0 . 4 5 0 

5 8 0 . 8 4 6 4 8 1 . 2 3 3 

2 7 . 1 4 5 1 4 . 0 0 1 

L a s n o t a s e x p l i c a t i v a s a d j u n t a s s o n p a r t e i n t e g r a n t e d e l o s e s t a d o s financieros. 

c ' P ' . A . Jóse L o z a 
C o n t a d o r G e n e r a l 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
E S T A D O D E R E S U L T A D O S I N T E G R A L E S 
P O R L O S AÑOS T E R M I N A D O S E L 3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

I n g r e s o s O p e r a c i o n a l e s 

G a s t o s G e n e r a l e s 
Administración 
F i n a n c i e r o s 

T o t a l G a s t o s G e n e r a l e s 

U t i l i d a d a n t e s d e l I m p u e s t o a l a R e n t a 

I m p u e s t o a l a r e n t a 

U t i l i d a d n e t a d e l año 

O t r o R e s u l t a d o I n t e g r a l - O R I 

R e s u l t a d a I n t e g r a l d e l año 

N o t a s 

2 0 

2 1 
2 2 

1 2 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2017 

2 8 1 . 5 0 6 

( 2 5 7 . 0 4 4 ) 
( 4 . 9 1 6 ) 

( 2 6 1 . 9 6 0 ) 

1 9 . 5 4 6 

( 3 . 1 6 1 ) 

1 6 . 3 8 5 

1 . 1 4 8 

1 7 . 5 3 3 

A l 3 1 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2 0 1 6 

4 4 2 , 7 6 0 

( 3 0 4 . 5 8 3 ) 
( 1 4 . 6 6 5 ) 

( 3 1 9 . 2 4 8 ) 

1 2 3 . 5 1 2 

( 2 6 . 0 6 1 ) 

9 7 . 4 5 1 

1 . 4 3 3 

9 8 . 8 8 4 

L a s n o t a s e x p l i c a t i v a s a d j u n t a s s o n p a r t e i n t e g r a n t e d e l o s e s t a d o s financieros. 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
E S T A D O D E F L U J O S D E E F E C T I V O 
P O R L O S AÑOS T E R M I N A D O S E L 3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

N o t a s 
F l u j o s d e «fectívo e n a c t i v i d a d e s d e 
operación 

C o b r o s a c l i e n t e s 
O t r o s c o b r o s d e l a s a c t i v i d a d e s d e operación 
Préstamos a f u n c i o n a r i o s 
P a g o a p r o v e e d o r e s y o t r o s 
O t r o s p a g o s d e l a s a c t i v i d a d e s d e operación 
P a g o d e l I m p u e s t o a la R e n t a 

E f e c t i v o n e t o ( u t i l i z a d o ) p r o v i s t o p o r l a s a c t i v i d a d e s 
d e operación 

F l u j o s d e e f e c t i v o e n a c t i v i d a d e s d e 
inversión 

C o b r o (Adquisidón) d e I n v e r s i o n e s a c o r t o p l a z o 
A d i c i o n e s d e a c t i v o f i j o , n e t o 

E f e c t i v o n e t o p r o v i s t o ( u t i l i z a d o ) p o r l a s a c t i v i d a d e s 
d e Inversión 

F l u j o s d e e f e c t i v o e n a c t i v i d a d e s d e 
fínanciamiento 

D i v i d e n d o s p a g a d o s 
E f e c t i v o n e t o u t i l i z a d o p o r l a s a c t i v i d a d e s d e 
fínanciamiento 

Disminución n e t a d e e f e c t i v o 

E f e c t i v o y e q u i v a l e n t e d e e f e c t i v o a l i n i c i o d e l a f t o 
E f e c t i v o y e q u i v a l e n t e d e e f e c t i v o a l f i n a l d e l año 

1 2 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

2017 2016 

281.606 442.760 
(17.501) 3.820 

1.167 (1.167) 
(792) 922 

(277.053) (322.735) 
(17.413) (21.949) 

(30.086) 101.651 

32,257 (56.403) 

-
(342) 

32.257 (56.745) 

(47.451) (68.779) 

(47.451) (68.779) 

(45.280) (23.873) 

168.972 192.845 

123.692 168.972 

P A S A N . . . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
E S T A D O D E F L U J O S D E E F E C T I V O 
P O R L O S AÑOS T E R M I N A D O S E L 3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

V I E N E N . . . 

Conciliación d e l a U t i l i d a d n e t a c o n e l e f e c t i v o n e t o 
p r o v i s t o p o r l a s a c t i v i d a d e s d e operación 

U t i l i d a d n e t a d e l año 

Más c a r g o s a r e s u l t a d o s q u e n o r e p r e s e n t a n 
m o v i m i e n t o d e e f e c t i v o : 

Depreciación 
Amortización 
Jubilación p a t r o n a l y D e s a h u c i o 

T o t a l d e c a r g o s a r e s u l t a d o s q u e n o r e p r e s e n t a n 
m o v i m i e n t o d e e f e c t i v o 

C a m b i o s e n a c t i v o s y p a s i v o s 
[ A u m e n t o ) Disminución e n C u e n t a s p o r c o b r a r 
Disminución e n c u e n t a s p o r p a g a r 
Disminución e n p a s i v o s a c u m u l a d o s 

T o t a l d e c a m b i o s e n a c t i v o s y p a s i v o s 

E f e c t i v o n e t o ( u t i l i z a d o ) p r o v i s t o p o r l a s a c t i v i d a d e s 
d e operación 

A l 31 d e A l 3 1 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

N o t a s 2017 2 0 1 6 

1 6 . 3 8 5 9 7 . 4 5 1 

9 2 . 7 3 9 2 . 7 4 6 
4 8 

3 , 1 6 1 6 . 2 7 9 

2 2 . 2 8 5 1 0 6 . 5 2 4 

( 1 6 . 3 3 4 ) 2 . 6 5 3 
( 1 5 . 6 2 8 ) ( 5 . 4 3 3 ) 
( 1 9 . 4 0 9 ) ( 2 . 0 9 3 ) 
( 5 2 . 3 7 1 ) ( 4 . 8 7 3 ) 

(30.086) 101.651 

L a s n o t a s e x p l i c a t i v a s a d j u n t a s s o n p a r t e I n t e g r a n t e d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 

N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 

3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 

( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

1 . I N F O R M A C I O N G E N E R A L 

L a Compañía f u e c o n s t i t u i d a e n l a c i u d a d d e G u a y a q u i l e l 3 d e j u n i o d e 2 0 0 3 , e i n s c r i t a e n e l 
r e g i s t r o m e r c a n t i l c o n f e c h a 1 1 d e j u l i o d e 2 0 0 3 b a j o l a razón s o c i a l " V a l o r e s B o l i v a r i a n o , C a s a d e 
V a l o r e s S . A . " 

L a compañía formó p a r t e d e l G r u p o F i n a n c i e r o B o l i v a r i a n o h a s t a J u n i o d e l 2 0 1 2 y a q u e d e 
a c u e r d o a l a s r e f o r m a s a l a L e y G e n e r a l d e l S i s t e m a F i n a n c i e r o m e d i a n t e resolución d e l a J u n t a 
B a n c a r i a N o . J B - 2 0 1 1 - 1 9 7 3 d e l 2 9 d e j u l i o d e l 2 0 1 1 , e l B a n c o , debía e n a j e n a r o b l i g a t o r i a m e n t e , 
h a s t a e l 1 2 d e j u l i o d e l 2 0 1 2 , l a s a c c i o n e s q u e mantenía e n l a Compañía, p o r e s t a r r e g u l a d a b a j o 
l a l e y d e M e r c a d o d e V a l o r e s . 

M e d i a n t e c o n t r a t o d e c o m p r a v e n t a c o n f e c h a 2 8 d e J u n i o d e l 2 0 1 2 , e l B a n c o , transfirió a t i t u l o 
o n e r o s o s u s a c c i o n e s e n V a l o r e s B o l i v a r i a n o , C a s a d e V a l o r e s S . A , E n J u n t a G e n e r a l 
E x t r a o r d i n a r i a d e A c c i o n i s t a s c e l e b r a d a e l 2 2 d e s e p t i e m b r e d e l 2 0 1 2 , s e resolvió c a m b i a r l a 
denominación d e l a compañía a M A S V A L O R E S C a s a d e V a l o r e s S . A . C A V A M A S A , q u e f u e 
a p r o b a d a p o r l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e Compañías m e d i a n t e resolución S C - I M V - D J M V - D A Y R - G - 1 2 -
0 0 0 4 6 7 6 e l 2 0 d e a g o s t o d e l 2 0 1 2 e i n s c r i t a e n e l r e g i s t r o m e r c a n t i l c o n f e c h a 1 3 d e s e p t i e m b r e 
d e l 2 0 1 2 . 

S u o b j e t o s o c i a l s o n l a s o p e r a c i o n e s c o n t e m p l a d a s e n l a L e y d e M e r c a d o d e V a l o r e s p a r a l a s 
c a s a s d e v a l o r e s , l a s c u a l e s c o m p r e n d e n l a prestación d e s e r v i c i o s d e intermediación d e v a l o r e s , 
asesorías y estructuración f i n a n c i e r a . S u s a c t i v i d a d e s s o n r e g u l a d a s p o r e l C o n s e j o N a c i o n a l d e 
V a l o r e s . 

M e d i a n t e Resolución 2 3 0 - 2 0 1 6 - V d e l a J u n t a d e Política y Regulación M o n e t a r i a y F i n a n c i e r a 
a u t o r i z a l a transformación d e l a s b o l s a s d e v a l o r e s a c t u a l m e n t e e x i s t e n t e s e n e l país d e 
c o r p o r a c i o n e s c i v i l e s a s o c i e d a d e s anónimas y p a r a t a l e f e c t o , l a s c u o t a s p a t r i m o n i a l e s d e 
p r o p i e d a d d e s u s m i e m b r o s serán e l e q u i v a l e n t e d e s u s a p o r t e s e n a c c i o n e s a l a b o l s a d e v a l o r e s 
s o c i e d a d anónima; a c o r d e a l o s c r i t e r i o s d e valoración q u e e s t a b l e z c a l a A s a m b l e a G e n e r a l d e 
c a d a b o l s a d e v a l o r e s , p a r a l o c u a l deberán a p l i c a r l a s N o r m a s I n t e r n a c i o n a l e s d e Información 
F i n a n c i e r a ( N I I F ) , y d i s p o n e q u e l o s a c t u a l e s p r o p i e t a r i o s d e l a s c u o t a s p a t r i m o n i a l e s p a s a r a n a 
s e r a c c i o n i s t a s d e l a b o l s a a t r a n s f o r m a r s e . Véase además N o t a 8 . 

D e a c u e r d o c o n e l R e g i s t r o Único d e C o n t r i b u y e n t e s , número 0 9 9 2 3 0 9 3 3 4 0 0 1 , a c t u a l i z a d o e l 1 9 d e 
s e p t i e m b r e d e l 2 0 1 2 , s u a c t i v i d a d p r i n c i p a l e s l a d e I n v e r s i o n e s e n V a l o r e s M o b i l i a r i o s . 

M e d i a n t e resolución N . - 2 3 1 - 2 0 1 6 - V d e f e c h a 1 2 d e a b r i l d e 2 0 1 6 , l a J u n t a d e Política y Regulación 
d e l M e r c a d o M o n e t a r i a y F i n a n c i e r a e x p i d e l a N o r m a p a r a l a determinación d e c a p i t a l e s mínimos 
p a r a l a constitución y autorización d e f u n c i o n a m i e n t o d e l a s C a s a s d e V a l o r e s d e l a s i g u i e n t e 
m a n e r a : 

• L a s c a s a s d e v a l o r e s p a r a s u constitución deberán a c r e d i t a r u n c a p i t a l mínimo s u s c r i t o y 
p a g a d o e n n u m e r a r i o e n s u t o t a l i d a d q u e a s c i e n d a a l a c a n t i d a d d e d o s c i e n t o s c i n c u e n t a m i l 
dólares d e l o s E s t a d o s U n i d o s d e América ( U S D 2 5 0 . 0 0 0 , 0 0 ) . L a s c a s a s d e v a l o r e s q u e s e 
c o n s t i t u y a n c o m o b a n c a d e Inversión deberán a c r e d i t a r u n c a p i t a l mínimo s u s c r i t o y p a g a d o 
e n n u m e r a r i o e n q u e s u t o t a l i d a d a s c i e n d a a l a c a n t i d a d d e c u a t r o c i e n t o s m i l dólares d e l o s 
E s t a d o s U n i d o s d e América ( U S D 4 0 0 . 0 0 0 ) , 

(Véase página s i g u i e n t e ) 
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• L a s c a s a s d e v a l o r e s y a c o n s t i t u i d a s q u e además p r e t e n d a n e s p e c i a l i z a r s e e n l a a c t i v i d a d d e 
b a n c a d e inversión requerirán p a r a e f e c t o s d e s u autorización d e f u n c i o n a m i e n t o a c r e d i t a r u n 
c a p i t a l mínimo s u s c r i t o y p a g a d o e n s u t o t a l i d a d q u e a s c i e n d a a l a c a n t i d a d d e c u a t r o c i e n t o s 
m i l dólares d e l o s E s t a d o s U n i d o s d e América ( U S D 4 0 0 . 0 0 0 ) . 

• L a s c a s a s d e v a l o r e s deberán i n c l u i r e n s u denominación l a expresión " c a s a d e v a l o r e s " y l a 
expresión p e c u l i a r q u e l e s p e r m i t a d i f e r e n c i a r s e e n t r e sí, s e g u i d a d e l a f r a s e " s o c i e d a d 
anónima" o s u s s i g l a s r e s p e c t i v a s . 

• P a r a l a s c a s a s d e v a l o r e s q u e s e e s p e c i a l i c e n e n l a a c t i v i d a d d e b a n c a d e inversión utilizarán 
d i c h a expresión; s i e m p r e y c u a n d o , a más d e l a acreditación d e l c a p i t a l mínimo c u e n t e n c o n l a 
autorización o t o r g a d a p o r l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e Compañías, V a l o r e s y S e g u r o s . 

L a Compañía e n l a a c t u a l i d a d continúa p r e s t a n d o s e r v i c i o s d e intermediación, negociación d e 
v a l o r e s y asesorías e n reestructuración d e v a l o r e s y s u c a p i t a l c o n s t i t u i d o s e e n c u e n t r a a c o r d e a l o 
s o l i c i t a d o e n l a r e f e r i d a resolución. 

2 . R E S U M E N D E L A S P R I N C I P A L E S P O L I T I C A S C O N T A B L E S 

A continuación s e d e s c r i b e n l a s p r i n c i p a l e s políticas c o n t a b l e s a d o p t a d a s e n l a preparación d e e s t o s 
e s t a d o s f i n a n c i e r o s . T a l c o m o l o r e q u i e r e l a N o r m a I n t e r n a c i o n a l d e Información F i n a n c i e r a , e s t a s 
políticas h a n s i d o diseñadas e n función a l a N I I F v i g e n t e a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e 2 0 1 7 y a p l i c a d a s d e 
m a n e r a u n i f o r m e e n t o d o s l o s e j e r c i c i o s p r e s e n t a d o s e n e s t o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s . 

2 . 1 B a s e s d e preparación 

L o s p r e s e n t e s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e l a Compañía a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 están 
p r e p a r a d o s d e a c u e r d o c o n l a s N o r m a s I n t e r n a c i o n a l e s d e Información F i n a n c i e r a ( N I I F ) , e m i t i d a s 
p o r e l C o n s e j o d e N o r m a s I n t e r n a c i o n a l e s d e C o n t a b i l i d a d ( l A S B ) , l a s q u e h a n s i d o a d o p t a d a s e n 
E c u a d o r , y r e p r e s e n t a n l a adopción i n t e g r a l , explícita y s i n r e s e r v a s d e l a s r e f e r i d a s n o r m a s 
i n t e r n a c i o n a l e s a p l i c a d a s d e m a n e r a u n i f o r m e e n l o s e j e r c i c i o s q u e s e p r e s e n t a n . L o s e s t a d o s 
f i n a n c i e r o s d e l a Compañía h a n s i d o p r e p a r a d o s d e a c u e r d o c o n e l p r i n c i p i o d e l c o s t o histórico. 

L a preparación d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e a c u e r d o c o n N I I F r e q u i e r e e l u s o d e c i e r t o s 
e s t i m a d o s c o n t a b l e s críticos. También r e q u i e r e q u e l a Administración e j e r z a s u J u i c i o e n e l 
p r o c e s o d e aplicación d e l a s políticas c o n t a b l e s d e l a Compañía. 

A d i c i o n a l m e n t e , s e c o n s i d e r a l o e x p u e s t o e n e l o f i c i o S C V S , I N M V - 2 0 1 7 - 0 0 0 6 0 4 2 1 - O C e m i t i d o p o r 
l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e Compañías, V a l o r e s y S e g u r o s , s o b r e e l r u b r o d e jubilación p a t r o n a l y 
d e s a h u c i o . ( V e r N o t a 2 . 1 2 ) . 

2 . 2 N u e v a s n o r m a s , e n m i e n d a s e i n t e r p r e t a c i o n e s e m i t i d a s i n t e r n a c l o n a l m e n t e 

E l l A S B c o n s i d e r a c o m o n e c e s a r i o s y u r g e n t e s , l o s s i g u i e n t e s p r o y e c t o s a p r o b a d o s , d e aplicación 
o b l i g a t o r i a a p a r t i r d e l a s f e c h a s i n d i c a d a s a continuación: 

(Véase página s i g u i e n t e ) 
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h4orma T e m a 
NIC 2 8 M e j o r a . Medición d e l a s p a r t i c i p a d a s a l v a l o r r a z o n a b l e : ¿una opción d e 

inversión p o r inversión o u n a opción d e política c o h e r e n t e ? . 
N IC 4 0 B i r r i e n d a . T r a n s f e r e n c i a s d e p r o p i e d a d e s d e inversión. 
NIIF 1 M e j o r a . Supresión d e e x e n c i o n e s a c o r t o p l a z o p a r a l o s a d o p t a n t e s p o r 

p r i m e r a v e z . 
NI IF 2 E n m i e n d a : Qasificación y medición d e l a s o p e r a c i o n e s d e p a g o b a s a d a s 

e n a c c i o n e s . 
NI IF 4 E n n n i e n d a s r e l a t i v a s a la aplicación d e la NI IF 9 ( I n s t r u m e n t o s 

F i n a n c i e r o s ) . 
N I IF 9 M e j o r a . R e c o n o c i m i e n t o y medición d e a c t i v o s f i n a n c i e r o s . 
NI IF 9 E n n i e n d a . S e h a r e v i s a d o d e f o r m a s u s t a n c i a l l a c o n t a b i l i d a d d e 

c o b e r t u r a s p a r a p e r r r i t i r r e f l e j a r m e j o r l a s a c t i v i d a d e s d e gestión d e 
r i e s g o s d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s ; además, p e r n i t e l o s c a r r b i o s d e l o s 
l l a m a d o s "créditos p r o p i o s " . 

NI IF 1 5 M e j o r a . R e q u e r i m i e n t o s p a r a r e c o n o c i m i e n t o d e i n g r e s o s q u e a p l i c a n a 
t o d o s l o s c o n f r a t o s c o n c l i e n t e s ( e x c e p t o p o r c o n t r a t o s d e l e a s i n g , 
c o n t r a t o s d e s e g u r o s e i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s ) . 

I FR IC 2 2 Interpretación: B e c t o s d e l a s v a r i a c i o n e s d e l o s t i p o s d e c a r r t i o . 
NI IF 1 6 Publicación d e l a n o r m a : " A r r e n d a m i e n t o s " e s t a n o r m a reenplazará a la 

N f C 1 7 . 
NI IF 3 y E n m i e n d a . L a NI IF 3 c l a r i f i c a c u a n d o u n a e n t i d a d o b t i e n e c o n t r o l d e u n 
NIIF 1 1 n e g o c i o q u e e s u n j o i n t v e n t a r e . V u e l v e a m e d i r l o s i n t e r e s e s 

p r e v i a m e n t e m a n t e n i d o s e n d i c h o n e g o c i o . L a NI IF 11 a c l a r a q u e c u a n d o 
u n a e n t i d a d o b t i e n e e l c o n t r o l c o n j u n t o d e u n a e m p r e s a q u e e s u n a 
operación c o n j u n t a , l a e n t i d a d n o v u e l v e a m e d i r l o s i n t e r e s e s 
p r e v i a m e n t e c o n o c i d o s e n e s a e n p r e s a 

N I C 1 2 E n n i e n d a . Clarífica q u e t o d a s l a s c o n s e c u e n c i a s d e l i m p u e s t o a la r e n t a 
d e l o s d i v i d e n d o s d e b e n r e c o n o c e r s e e n r e s u l t a d o s , i n d e p e n d i e n t e m e n t e 
d e cómo s u r j a e l i m p u e s t o 

N I C 2 3 E n n i e n d a . A c l a r a q u e s i u n préstamo específicD p e r m a n e c e p e n d i e n t e 
después d e q u e e l a c t i v o r e l a c i o n a d o esté l i s t o p a r a s u u s o o v e n t a 
p r e v i s t o , e s e e n d e u d a m i e n t o s e c o n v i e r t e e n p a r t e d e l o s f o n d o s q u e l a 
e n t i d a d t o m a g e n e r a l m e n t e e n préstamo a l c a l c u l a r la t a s a d e 
capitalización d e l o s préstamos g e n e r a l e s . 

NI IF 1 7 publicación d e la n o r m a : " C o n t r a t o s d e s e g u r o s " q u e reemplazará a la 
NI IF 4 

Aplicación o b l i g a t o r i a p a r a 
e j e r c i c i o s i n i c i a d o s a p a r t i r 

d e : 
1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 
1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 
1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 
1 d e e n e r o d e l 2 0 1 9 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 9 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 9 

1 d e e n e r o d e l 2 0 1 9 

1 d e e n e r o d e l 2 0 2 1 

A l a f e c h a d e emisión d e e s t o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s , i a Compañía h a e f e c t u a d o u n a adopción 
a n t i c i p a d a d e l a N I I F 9 , c u y o e f e c t o p r i n c i p a l s e d a e n e l r e g i s t r o y contabilízación d e l v a l o r 
r a z o n a b l e d e i a c u o t a p a t r i m o n i a l c o n v e r t i d a e n u n I n s t r u m e n t o d e p a t r i m o n i o ( v e r N o t a 2 . 3 ) . 

L a Administración d e l a Compañía s e e n c u e n t r a e n p r o c e s o d e evaluación d e l o s p o s i b l e s 
i m p a c t o s d e l a adopción p o r l o s demás p r o n u n c i a m i e n t o s v i g e n t e s d e s d e e l 1 d e e n e r o d e l 2 0 1 8 . 
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2 .3 C a m b i o e n políticas c o n t a b l e s 

Aplicación a n t i c i p a d a d e l a N I I F 9 

E n e l año 2 0 1 6 , l a Compañía decidió m o d i f i c a r l a política c o n t a b l e p a r a l a clasificación y medición 
p o s t e r i o r d e s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s . E s t a modificación c o r r e s p o n d e a l a adopción a n t i c i p a d a a l a 
e n m i e n d a d e l a " N I I F 9 : I n s t r u m e n t o s F i n a n c i e r o s " , l a c u a l p e r m i t e q u e l a s e n t i d a d e s c l a s i f i q u e n 
s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s a l c o s t o a m o r t i z a d o , v a l o r r a z o n a b l e c o n c a m b i o s e n o t r o s r e s u l t a d o s 
I n t e g r a l e s y v a l o r r a z o n a b l e c o n c a m b i o s e n r e s u l t a d o s . 

Según l o e s t a b l e c i d o e n l a " N I C 8 : Políticas c o n t a b l e s , c a m b i o s e n l a s e s t i m a c i o n e s y e r r o r e s " 
p e r m i t e l o s c a m b i o s e n políticas c o n t a b l e s s i e l c a m b i o m u e s t r a u n a presentación más f i a b l e y 
r a z o n a b l e d e l o s e f e c t o s d e l a s t r a n s a c c i o n e s e n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s . A d i c i o n a l m e n t e l a N I C 8 
r e q u i e r e q u e t a l r e c o n o c i m i e n t o s e r e g i s t r e e n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e m a n e r a r e t r o s p e c t i v a . 

C o n s i d e r a n d o l o a n t e r i o r m e n t e d e s c r i t o l a Administración d e l a Compañía consideró q u e l a 
adopción a n t i c i p a d a d e l a e n m i e n d a d e l a N I I F 9 s u m i n i s t r a información más f i a b l e y r e l e v a n t e 
s o b r e l o s e f e c t o s e n l a s t r a n s a c c i o n e s q u e a f e c t a n l a situación f i n a n c i e r a d e l a Compañía. 

E l e f e c t o p r i n c i p a l d e e s t a adopción a n t i c i p a d a , c o n s t i t u y e l a conversión d e l a s B o l s a s d e V a l o r e s 
d e Corporación C i v i l a S o c i e d a d Anónima, p o r t a n t o l a c u o t a p a t r i m o n i a l q u e mantenía l a 
Compañía s e transformó e n a c c i o n e s d e l a B o l s a d e V a l o r e s d e G u a y a q u i l . E s t a s a c c i o n e s s e 
m i d e n a v a l o r r a z o n a b l e e n l a f e c h a d e aplicación i n i c i a l , y l a d i f e r e n c i a e n t r e e l i m p o r t e e n l i b r o s 
a n t e r i o r y e l v a l o r r a z o n a b l e s e registró e n l a s g a n a n c i a s a c u m u l a d a s p o r U S $ 2 7 4 . 7 5 5 . Véase 
además N o t a 8 . 

L o s demás i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s f u e r o n c l a s i f i c a d o s c o n f o r m e l o e s t i p u l a l a N I I F 9 . 

2 . 4 M o n e d a f u n c i o n a l y m o n e d a d e presentación 

L a s p a r t i d a s e n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e l a compañía s e e x p r e s a n e n l a m o n e d a d e l a m b i e n t e 
económico p r i m a r i o d o n d e o p e r a l a e n t i d a d ( m o n e d a f u n c i o n a l ) , L a s c i f r a s i n c l u i d a s e n l o s e s t a d o s 
f i n a n c i e r o s a d j u n t o s s e e x p r e s a n e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s , q u e e s l a m o n e d a f u n c i o n a l y l a 
m o n e d a d e presentación d e l a compañía. A m e n o s q u e s e i n d i q u e l o c o n t r a r i o , l a s c i f r a s i n c l u i d a s 
e n l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s a d j u n t o s están e x p r e s a d a s e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s . 

2 . 5 E f e c t i v o y e q u i v a l e n t e s d e e f e c t i v o 

C o n s t i t u y e n e l e f e c t i v o d i s p o n i b l e e n l a e m p r e s a y s a l d o s d e e f e c t i v o e n b a n c o s d e l país d e p o s i t a d o s 
e n c u e n t a s c o r r i e n t e s a l t a m e n t e líquidas, l a s c u a l e s s o n d e l i b r e d i s p o n i b i l i d a d . Véase N o t a 5 . 

2 . 6 A c t i v o s F i n a n c i e r o s 

L a Compañía c l a s i f i c a s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s e n l a s categorías: " C u e n t a s p o r c o b r a r " . L a 
clasificación d e p e n d e d e l propósito p a r a e l c u a l s e a d q u i r i e r o n l o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s o c o n t r a t a r o n 
l o s i n s t r u m e n t o s fínancieros. L a Compañía d e t e r m i n a l a clasificación d e s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s a 
i a f e c h a d e s u r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a l . 

L o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s s e e x p o n e n c o m o a c t i v o s c o r r i e n t e s c o n excepción d e a q u e l l o s c o n 
v e n c i m i e n t o s o r i g i n a l e s s u p e r i o r e s a 1 2 m e s e s a p a r t i r d e l a f e c h a d e l e s t a d o d e situación 
f i n a n c i e r a , q u e s o n c l a s i f i c a d o s c o m o a c t i v o s n o c o r r i e n t e s . 

(Véase página s i g u i e n t e ) 
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U n a c t i v o f i n a n c i e r o s e r e c o n o c e a l a f e c h a d e negociación y s e d a n d e b a j a c u a n d o e x p i r a n l o s 
d e r e c h o s a r e c i b i r l o s f l u j o s d e e f e c t i v o d e l a c t i v o o s i l a Compañía t r a n s f i e r e e l a c t i v o a u n t e r c e r o 
s i n r e t e n e r s u s t a n c i a i m e n t e l o s r i e s g o s y b e n e f i c i o s d e l a c t i v o . 

L o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s s o n m e d i d o s Inicíalmente a s u v a l o r r a z o n a b l e más c u a l q u i e r c o s t o 
a t r i b u i b l e a l a transacción, q u e d e s e r s i g n i f i c a t i v o , e s r e c o n o c i d o c o m o p a r t e d e l a c t i v o o p a s i v o ; 
s i e m p r e q u e e l a c t i v o o p a s i v o f i n a n c i e r o n o s e a d e s i g n a d o c o m o d e " v a l o r r a z o n a b l e a través d e 
pérdidas y g a n a n c i a s " y e s t e e s s i g n i f i c a t i v o . C o n p o s t e r i o r i d a d a l r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a l l a 
Compañía v a l o r i z a l o s m i s m o s c o m o s e d e s c r i b e a continuación d e l a s características d e l o s 
r e f e r i d o s i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s . 

A i 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 , l a Compañía m a n t u v o a c t i v o s fínancieros e n l a s categorías d e 
" A c t i v o s F i n a n c i e r o s m a n t e n i d o s h a s t a e l v e n c i m i e n t o " y "préstamos y c u e n t a s p o r c o b r a r " . L a 
clasificación d e p e n d e d e l propósito p a r a e l c u a l s e a d q u i r i e r o n l o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s , i a 
Administración d e t e r m i n a l a clasificación d e s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s a l a f e c h a d e s u 
r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a l . L a s características d e i o s r e f e r i d o s I n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s s e e x p i l c a n a 
continuación: 

2 .1 .1 A c t i v o s F i n a n c i e r o s m a n t e n i d o s h a s t a e l v e n c i m i e n t o 

S o n a c t i v o s f i n a n c i e r o s n o d e r i v a d o s c o n p a g o s f i j o s o d e t e r m i n a b l e s y v e n c i m i e n t o f i j o q u e 
l a Administración t i e n e l a intención y c a p a c i d a d d e m a n t e n e r h a s t a s u v e n c i m i e n t o . 

L a s i n v e r s i o n e s m a n t e n i d a s h a s t a s u v e n c i m i e n t o s e i n c l u y e n c o m o p a r t e d e i o s a c t i v o s 
c o r r i e n t e s , d e b i d o a q u e c u e n t a c o n u n v e n c i m i e n t o i n f e r i o r a 1 2 m e s e s a p a r t i r d e l a f e c h a 
d e l e s t a d o d e situación f i n a n c i e r a . 

L a s i n v e r s i o n e s m a n t e n i d a s h a s t a s u v e n c i m i e n t o c o r r e s p o n d e n a i n v e r s i o n e s e n t i t u l e s 
v a l o r e s c o n v e n c i m i e n t o s o r i g i n a l e s d e más d e 3 m e s e s . P o s t e r i o r a s u r e c o n o c i m i e n t o 
I n i c i a l , s e m i d e n a l c o s t o a m o r t i z a d o a p l i c a n d o e l método d e l Interés e f e c t i v o ; l o s I n t e r e s e s 
s e r e c o n o c e n e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s e n l a c u e n t a i n t e r e s e s g a n a d o s d e l r u b r o 
" I n t e r e s e s y r e n d i m i e n t o s g a n a d o s " c u a n d o s e h a e s t a b l e c i d o e l d e r e c h o d e l a Compañía a 
p e r c i b i r s u p a g o . 

2 .1 .2 Préstamos y C u e n t a s p o r C o b r a r 

R e p r e s e n t a d o s e n e l e s t a d o d e situación financiera p o r c u e n t a s p o r c o b r a r a f u n c i o n a r i o s y 
e m p l e a d o s y o t r a s c u e n t a s p o r c o b r a r , i o s c u a l e s s o n a c t i v o s f i n a n c i e r o s n o d e r i v a d o s q u e 
d a n d e r e c h o a p a g o s f i j o s o d e t e r m i n a b l e s y q u e n o c o t i z a n e n u n m e r c a d o a c t i v o . S e 
i n c l u y e n e n e l a c t i v o c o r r i e n t e , e x c e p t o p o r l o s d e v e n c i m i e n t o m a y o r a 1 2 m e s e s c o r t a d o s 
d e s d e l a f e c h a d e l e s t a d o d e situación f i n a n c i e r a . 

P o s t e r i o r a s u r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a l s e m i d e n a i c o s t o a m o r t i z a d o a p l i c a n d o e l método d e 
Interés e f e c t i v o . E n específico, l a Compañía p r e s e n t a d e n t r o d e e s t a categoría: 

• O t r a s c u e n t a s p o r c o b r a r : R e p r e s e n t a d a s p r i n c i p a l m e n t e p o r préstamos a e m p l e a d o s 
y garantías e n t r e g a d a s , q u e s e l i q u i d a n e n e i c o r t o p l a z o . S e r e g i s t r a n a l v a l o r d e l 
d e s e m b o l s o r e a l i z a d o , q u e e s e q u i v a l e n t e a s u c o s t o a m o r t i z a d o . 

{Véase página s i g u i e n t e ) 
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2 .2 P a s i v o s f i n a n c i e r o s 

L a Compañía c l a s i f i c a s u s p a s i v o s f i n a n c i e r o s c o m o " C u e n t a s p o r p a g a r " . L o s i n s t r u m e n t o s d e 
d e u d a s o n c l a s i f i c a d o s c o m o p a s i v o s f i n a n c i e r o s d e c o n f o r m i d a d a l a s u s t a n c i a d e l a c u e r d o 
c o n t r a c t u a l . L a compañía d e t e r m i n a l a clasificación d e s u s p a s i v o s f i n a n c i e r o s a l a f e c h a d e s u 
r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a l . 

L o s p a s i v o s f i n a n c i e r o s s e e x p o n e n c o m o p a s i v o s c o r r i e n t e s c o n excepción d e a q u e l l o s c o n 
v e n c i m i e n t o s o r i g i n a l e s s u p e r i o r e s a 1 2 m e s e s a p a r t i r d e l a f e c h a d e l e s t a d o d e situación 
f i n a n c i e r a , q u e s o n clasifícados c o m o p a s i v o s n o c o r r i e n t e s . L o s p a s i v o s f i n a n c i e r o s s o n d a d o s d e 
b a j a c u a n d o l a s o b l i g a c i o n e s c o n t r a c t u a l e s d e l a Compañía s e h a n l i q u i d a d o . 

L o s p a s i v o s f i n a n c i e r o s s o n m e d i d o s I n i c i a i m e n t e a s u v a l o r r a z o n a b l e más c u a l q u i e r c o s t o 
a t r i b u i b l e a i a transacción, q u e d e s e r s i g n i f i c a t i v o , e s r e c o n o c i d o c o m o p a r t e d e l a c t i v o o p a s i v o ; 
s i e m p r e q u e e l a c t i v o o p a s i v o f i n a n c i e r o n o s e a d e s i g n a d o c o m o d e " v a l o r r a z o n a b l e a través d e 
pérdidas y g a n a n c i a s " y e s t e e s s i g n i f i c a t i v o . C o n p o s t e r i o r i d a d a l r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a l l a 
Compañía v a l o r i z a l o s m i s m o s c o m o s e d e s c r i b e a continuación: 

2 . 2 . 1 P r o v e e d o r e s y o t r a s c u e n t a s p o r p a g a r 

L o s p r o v e e d o r e s , p a s i v o s a c u m u l a d o s y o t r a s c u e n t a s p o r p a g a r s o n p a s i v o s f i n a n c i e r o s , n o 
d e r i v a d o s c o n p a g o s f i j o s o d e t e r m i n a b l e s , q u e n o c o t i z a n e n u n m e r c a d o a c t i v o s o n 
o b l i g a c i o n e s d e p a g o p o r b i e n e s o s e r v i c i o s a d q u i r i d o s d e p r o v e e d o r e s o t e r c e r o s . S e 
r e c o n o c e n a s u v a l o r n o m i n a l q u e e s e q u i v a l e n t e a s u c o s t o a m o r t i z a d o y a q u e n o g e n e r a n 
i n t e r e s e s y s o r p a g a d e r a s e n p l a z o s m e n o r e s a 9 0 días. 

L a s c u e n t a s p o r p a g a r p r o v e e d o r e s , p a s i v o s a c u m u l a d o s y o t r a s c u e n t a s p o r p a g a r s e 
c l a s i f i c a n e n p a s i v o s c o r r i e n t e s , e x c e p t o l o s v e n c i m i e n t o s s u p e r i o r e s a 1 2 m e s e s d e s d e l a 
f e c h a d e l e s t a d o d e situación f i n a n c i e r a , q u e s e c l a s i f i c a n c o m o p a s i v o s n o c o r r i e n t e s . 

2.3 B a j a d e a c t i v o s y p a s i v o s F i n a n c i e r o s 

L a compañía e s t a b l e c e u n a provisión p a r a pérdidas p o r d e t e r i o r o s d e c u e n t a s p o r c o b r a r 
c o m e r c i a l e s c u a n d o e x i s t e n t e e v i d e n c i a o b j e t i v a d e q u e L a Compañía n o será c a p a z d e c o b r a r 
t o d o s i o s i m p o r t e s q u e s e l e a d e u d a n d e a c u e r d o c o n l o s términos o r i g i n a l e s d e l a s m i s m a s . L a 
e x i s t e n c i a d e d i f i c u l t a d e s f i n a n c i e r a s s i g n i f i c a t i v a s p o r p a r t e d e l d e u d o r , l a p r o b a b i l i d a d d e q u e e l 
d e u d o r e n t r e e n q u i e b r a o reorganización f i n a n c i e r a y l a f a l t a o m o r a e n l o s p a g o s s e c o n s i d e r a n 
i n d i c a d o r e s d e q u e l a c u e n t a a c o b r a r s e h a d e t e r i o r a d o , E l d e t e r i o r o p a r a c u b r i r pérdidas s e 
e s t a b l e c e p o r e l i m p o r t e d e l a p e r d i d a q u e s e v a l o r a c o m o l a d i f e r e n c i a e n t r e e l I m p o r t e e n l i b r o s 
d e l a c t i v o y e l v a l o r a c t u a l d e l o s f l u j o s d e e f e c t i v o s f u t u r o s e s t i m a d o s d e s c o n t a d o s a l a t a s a d e 
interés e f e c t i v a o r i g i n a l d e l a c t i v o f i n a n c i e r o . 

A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 , L a Compañía n o h a r e g i s t r a d o p r o v i s i o n e s p o r d e t e r i o r o d e 
s u s c u e n t a s p o r c o b r a r p o r c u a n t o n o c o n s i d e r a n e c e s a r i o e f e c t u a r d i c h o r e g i s t r o . 

S i e n u n p e r i o d o p o s t e r i o r , e l m o n t o d e l a p e r d i d a p o r d e t e r i o r o d i s m i n u y e y , d i c h a disminución s e 
r e l a c i o n a o b j e t i v a m e n t e a u n e v e n t o q u e h a y a o c u r r i d o después d e q u e s e reconoció d i c h o 
d e t e r i o r o , s e r e c o n o c e e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s l a reversión d e l a pérdida p r e v i a m e n t e 
r e c o n o c i d a . 
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U n a c t i v o f i n a n c i e r o s e e l i m i n a c u a n d o e x p i r a n l o s d e r e c h o s a r e c i b i r l o s f l u j o s d e e f e c t i v o d e l 
a c t i v o o s i L a Compañía t r a n s f i e r e e l a c t i v o a u n t e r c e r o s i n r e t e n e r s u s t a n c i a i m e n t e l o s r i e s g o s y 
b e n e f i c i o s d e l a c t i v o . U n p a s i v o e s e l i m i n a d o c u a n d o l a s o b l i g a c i o n e s d e i a Compañía 
e s p e c i f i c a d a s e n e l c o n t r a t o s e h a n l i q u i d a d o . 

2 . 4 I m p u e s t o s y r e t e n c i o n e s 

C o r r e s p o n d e n p r i n c i p a l m e n t e a r e t e n c i o n e s d e l i m p u e s t o a l a r e n t a q u e serán r e c u p e r a d a s e n u n 
p e r i o d o m e n o r a 1 2 m e s e s y crédito t r i b u t a r i o d e l i m p u e s t o a l v a l o r a g r e g a d o e f e c t u a d a s p o r 
t e r c e r o s . C u a n d o l a Administración e s t i m a q u e d i c h o s s a l d o s n o podrán s e r r e c u p e r a d o s s e 
c a r g a n a l o s r e s u l t a d o s d e l año. 

2 . 5 A c t i v o s f i j o s 

a ) R e c o n o c i m i e n t o y medición 

A c t i v o s f i j o s s o n r e g i s t r a d o s a l c o s t o histórico, m e n o s d e p r e c i a c i o n e s a c u m u l a d a s y 
pérdidas p o r d e t e r i o r o , e n c a s o d e p r o d u c i r s e . S e r e c o n o c e n c o m o a c t i v o s s i e s p r o b a b l e 
q u e s e d e r i v e n d e e l l o s b e n e f i c i o s económicos f u t u r o s y s u c o s t o p u e d e s e r d e t e r m i n a d o d e 
u n a m a n e r a c o n f i a b l e ; e l c o s t o i n c l u y e l o s d e s e m b o l s o s d i r e c t a m e n t e a t r i b u i b l e s a l a 
adquisición o construcción d e l a c t i v o . L o s d e s e m b o l s o s p o s t e r i o r e s a l a c o m p r a o 
adquisición sólo s o n c a p i t a l i z a d o s c u a n d o e s p r o b a b l e q u e b e n e f i c i o s económicos f u t u r o s 
a s o c i a d o s a l a Inversión f l u y a n h a c i a i a Compañía y l o s c o s t o s p u e d e n s e r m e d i d o s 
r a z o n a b l e m e n t e . 

L a s m e j o r a s y r e n o v a c i o n e s m a y o r e s q u e i n c r e m e n t e n l a v i d a útil d e l a c t i v o o s u c a p a c i d a d 
p r o d u c t i v a , s o n c a p i t a l i z a d a s s o l o s i e s p r o b a b l e q u e s e d e r i v e n d e e l l o s b e n e f i c i o s 
económicos f u t u r o s p a r a l a compañía y s i s u c o s o p u e d e s e r c o n f i a b l e m e n t e e s t i m a d o . 

P o r o t r a p a r t e l o s c o s t o s p o r r e p a r a c i o n e s y m a n t e n i m i e n t o s d e r u t i n a e n p r o p i e d a d e s , 
p l a n t a y e q u i p o s o n r e c o n o c i d o s e n r e s u l t a d o s c u a n d o o c u r r e n . 

b ) Depreciación 

L o s t e r r e n o s n o s e d e p r e c i a n . L a depreciación d e p r o p i e d a d e s , p l a n t a y e q u i p o s , e s 
c a l c u l a d a l i n e a l m e n t e b a s a d a e n l a v i d a útil e s t i m a d a d e l o s b i e n e s o d e c o m p o n e n t e s 
s i g n i f i c a t i v o s i d e n t i f i c a b l e s q u e p o s e a n v i d a s útiles d i f e r e n c i a d a s , y n o c o n s i d e r a v a l o r e s 
r e s i d u a l e s , d e b i d o a q u e l a Administración d e l a Compañía e s t i m a q u e e l v a l o r d e 
realización d e s u s p r o p i e d a d e s , p l a n t a y e q u i p o s a l término d e s u v i d a útil será i r r e l e v a n t e . 

L a s e s t i m a c i o n e s d e v i d a s útiles y v a l o r e s r e s i d u a l e s d e l o s a c t i v o s f i j o s s o n r e v i s a d a s , y 
a j u s t a d a s sí e s n e c e s a r i o , a c a d a f e c h a d e c i e r r e d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s . 

L a s v i d a s útiles e s t i m a d a s d e p r o p i e d a d e s , p l a n t a s y e q u i p o s p a r a l o s p e r i o d o s a c t u a l e s y 
c o m p a r a t i v o s , d e a c u e r d o a l avaluó e f e c t u a d o o l a política c o r p o r a t i v a d e l a Compañía, s o n 
l a s s i g u i e n t e s : 

T i e m p o 

1 0 años 
1 0 años 
3 años 

P o r c e n t a j e 

M u e b l e s y e n s e r e s 
E q u i p o s d e o f i c i n a 
E q u i p o s d e computación 

10% 

10% 

3 3 % 
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c ) R e t i r o o v e n t a d e A c t i v o s f i j o s 

L a u t i l i d a d o pérdida q u e s u r j a d e l r e t i r o o v e n t a d e u n a c t i v o f i j o e s c a l c u l a d a c o m o l a 
d i f e r e n c i a e n t r e e l p r e c i o d e v e n t a y e i v a l o r e n l i b r o s d e l a c t i v o y r e c o n o c i d a e n r e s u l t a d o s . 

2 . 6 I n t a n g i b l e s 

L o s a c t i v o s i n t a n g i b l e s t i e n e n u n a v i d a útil d e f i n i d a y s e r e g i s t r a n a l c o s t o m e n o s s u amortización 
a c u m u l a d a . S e i n c o r p o r a n p r i n c i p a l m e n t e e n e s t e r u b r o l o s c o s t o s d e adquisición, d e s a r r o l l o y 
m a n t e n i m i e n t o d e l i c e n c i a s " G E S T O R " c o m o p a r t e d e l p r o y e c t o c o r p o r a t i v o m e d i a n t e e l c u a l s e 
migró l a información f i n a n c i e r a y c o n t a b l e a e s t e n u e v o s i s t e m a d e información. L a amortización s e 
c a l c u l a u s a n d o e l método d e línea r e c t a p a r a a s i g n a r s u c o s t o a r e s u l t a d o s e n e l término d e s u 
v i d a útil e s t i m a d a ( 3 años). A l a f e c h a d e emisión d e e s t e i n f o r m e e l a c t i v o i n t a n g i b l e h a s i d o 
t o t a l m e n t e a m o r t i z a d o . 

2 .7 C u o t a P a t r i m o n i a l 

A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 está c u o t a p a t r i m o n i a l pasó a s e r a c c i o n e s e n l a b o l s a d e 
v a l o r e s d e G u a y a q u i l . Véase N o t a 2 . 1 3 y 8 . 

2 .8 A c c i o n e s y P a r t i c i p a c i o n e s 

L a s a c c i o n e s y p a r t i c i p a c i o n e s s e r e g i s t r a n e n e l año 2 0 1 7 y 2 0 1 6 a l v a l o r r a z o n a b l e e n b a s e a l a 
información d i s p o n i b l e s o b r e t r a n s a c c i o n e s r e c i e n t e s e n t r e p a r t e s I n t e r e s a d a s y d e b i d a m e n t e 
i n f o r m a d a s . 

P a r a e s t e I n s t r u m e n t o d e p a t r i m o n i o d e a c u e r d o a l a N I C 3 9 l o s r e s p e c t i v o s c a m b i o s e n s u v a l o r 
r a z o n a b l e s e a n c a r g a d o s a l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s . S i n e m b a r g o , l a N I I F 9 p e r m i t e q u e s e 
m i d a e s e i n s t r u m e n t o a l v a l o r r a z o n a b l e e n l a f e c h a d e aplicación i n i c i a l y c u a l q u i e r d i f e r e n c i a c o n e l 
i m p o r t e e n l i b r o s a n t e r i o r s e r e c o n o z c a e n l a s g a n a n c i a s a c u m u l a d a s i n i c i a l e s d e l p e r i o d o d e 
presentación q u e i n c l u y a l a f e c h a d e aplicación i n i c i a l . L o s c a m b i o s p o s t e r i o r e s e n e l v a l o r r a z o n a b l e 
d e u n a inversión e n u n i n s t r u m e n t o d e p a t r i m o n i o s e p r e s e n t e n e n O t r o r e s u l t a d o i n t e g r a l . 

2.9 D e t e r i o r o d e a c t i v o s 

D e t e r i o r o d e a c t i v o s n o c o r r i e n t e s 

L a compañía evalúa a n u a l m e n t e l a e x i s t e n c i a d e i n d i c a d o r e s d e d e t e r i o r o s o b r e a c t i v o s n o 
c o r r i e n t e s . S I e x i s t e n i n d i c a d o r e s , i a compañía e s t i m a e l m o n t o r e c u p e r a b l e d e l a c t i v o d e t e r i o r a d o . 

L a s pérdidas p o r d e t e r i o r o c o r r e s p o n d e n a l m o n t o e n e l q u e e l v a l o r e n l i b r o s d e l a c t i v o e x c e d e a 
s u v a l o r r e c u p e r a b l e . E l v a l o r r e c u p e r a b l e d e l o s a c t i v o s c o r r e s p o n d e a l m a y o r e n t r e e l m o n t o n e t o 
q u e s e obtendría d e s u v e n t a o s u v a l o r e n u s o . 

L a Administración h a r e a l i z a d o l o s análisis p e r t i n e n t e s y c o n s i d e r a q u e n o s e h a n p r o d u c i d o 
e v e n t o s q u e i n d i q u e n q u e s u s a c t i v o s n o c o r r i e n t e s s i g n i f i c a t i v o s n o podrían r e c u p e r a r s e a s u v a l o r 
e n l i b r o s . 

(Véase página s i g u i e n t e ) 
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2 . 1 0 D e t e r i o r o d e a c t i v o s f i n a n c i e r o s 

A c t i v o s v a l u a d o s a c o s t o a m o r t i z a d o 

L a compañía evalúa a l f i n a l d e c a d a período s i h a y e v i d e n c i a o b j e t i v a d e d e t e r i o r o d e u n a c t i v o 
f i n a n c i e r o o g r u p o d e a c t i v o s f i n a n c i e r o s . S i e x i s t e d e t e r i o r o d e u n a c t i v o f i n a n c i e r o o g r u p o d e 
a c t i v o s f i n a n c i e r o s l a pérdida p o r d e t e r i o r o s e r e c o n o c e s o l o s i h a y e v i d e n c i a o b j e t i v a d e d e t e r i o r o 
c o m o r e s u l t a d o d e u n o o más e v e n t o s q u e o c u r r i e r o n después d e l r e c o n o c i m i e n t o i n i c i a ! d e l a c t i v o 
( u n " e v e n t o d e pérdida") y q u e e l e v e n t o d e pérdida ( o e v e n t o s ) t i e n e u n i m p a c t o s o b r e l o s f l u j o s 
d e e f e c t i v o e s t i m a d o s d e l a c t i v o f i n a n c i e r o o g r u p o d e a c t i v o s f i n a n c i e r o s q u e p u e d e s e r e s t i m a d o 
c o n f i a b l e m e n t e . 

E l m o n t o d e l a pérdida s e m i d e c o m o l a d i f e r e n c i a e n t r e e l v a l o r e n l i b r o s d e l o s a c t i v o s y e l v a l o r 
p r e s e n t e d e l o s f u t u r o s f l u j o s d e e f e c t i v o e s t i m a d o s d e s c o n t a d o s a l a t a s a d e interés e f e c t i v a 
o r i g i n a l d e l a c t i v o f i n a n c i e r o . E l v a l o r e n l i b r o s d e l a c t i v o s e r e d u c e y e l m o n t o d e l a pérdida s e 
r e c o n o c e e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s . S i , e n u n período p o s t e r i o r , e l m o n t o d e l a pérdida 
p o r d e t e r i o r o d i s m i n u y e y d i c h a disminución s e r e l a c i o n a o b j e t i v a m e n t e a u n e v e n t o q u e h a y a 
o c u r r i d o después d e q u e s e reconoció d i c h o d e t e r i o r o , s e r e c o n o c e e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s 
i n t e g r a l e s l a reversión d e l a pérdida p o r d e t e r i o r o p r e v i a m e n t e r e c o n o c i d a . 

L a Administración h a r e a l i z a d o l o s análisis p e r t i n e n t e s y c o n s i d e r a q u e n o s e h a n p r o d u c i d o 
e v e n t o s q u e I n d i q u e n q u e s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s s i g n i f i c a t i v o s n o podrían r e c u p e r a r s e a s u v a l o r 
e n l i b r o s . 

2 . 1 1 I m p u e s t o a l a r e n t a 

E l g a s t o p o r i m p u e s t o a l a r e n t a d e l año c o m p r e n d e e l i m p u e s t o a l a r e n t a c o r r i e n t e y e l d i f e r i d o . 
E l I m p u e s t o s e r e c o n o c e e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s , e x c e p t o c u a n d o s e t r a t a d e 
p a r t i d a s q u e s e r e c o n o c e n d i r e c t a m e n t e e n e l p a t r i m o n i o . E n e s t e c a s o e l i m p u e s t o también s e 
r e c o n o c e e n o t r o s r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s o d i r e c t a m e n t e e n e l p a t r i m o n i o . 

I m p u e s t o a l a r e n t a c o r r i e n t e 

E l c a r g o p o r i m p u e s t o a l a r e n t a c o r r i e n t e s e c a l c u l a m e d i a n t e l a t a s a d e I m p u e s t o a p l i c a b l e a l a s 
u t i l i d a d e s g r a v a b l e s y s e c a r g a a l o s r e s u l t a d o s d e l año e n q u e s e d e v e n g a c o n b a s e e n e l 
i m p u e s t o p o r p a g a r e x i g i b l e . L a s n o r m a s t r i b u t a r i a s v i g e n t e s e s t a b l e c e n u n a t a s a d e i m p u e s t o d e l 
2 2 % s o b r e u t i l i d a d e s g r a v a b l e s , n o o b s t a n t e , l a t a r i f a i m p o s i t i v a s e i n c r e m e n t a a l 2 5 % s o b r e l a 
proporción d e l a b a s e i m p o n i b l e q u e c o r r e s p o n d a a l a participación d i r e c t a o i n d i r e c t a d e s o c i o s , 
a c c i o n i s t a s , b e n e f i c i a r i o s o s i m i l a r e s , q u e s e a n r e s i d e n t e s e n paraísos f i s c a l e s o regímenes d e 
m e n o r imposición. S I d i c h a participación e x c e d e d e l 5 0 % , l a t a r i f a a p l i c a b l e p a r a l a compañía será 
d e l 2 5 % . 

L a n o r m a t i v a v i g e n t e e x i g e e l p a g o d e u n " a n t i c i p o mínimo d e I m p u e s t o a l a r e n t a " , c u y o v a l o r e s 
c a l c u l a d o e n función d e l a s c i f r a s r e p o r t a d a s e l año a n t e r i o r s o b r e e l 0 . 2 % d e l p a t r i m o n i o , 0 . 2 % d e 
l o s c o s t o s y g a s t o s d e d u c i b l e s , 0 . 4 % d e l o s i n g r e s o s g r a v a b l e s y 0 . 4 % d e l o s a c t i v o s t o t a l e s . 

L a r e f e r i d a n o r m a estableció q u e e n c a s o d e q u e e l i m p u e s t o a l a r e n t a c a u s a d o s e a m e n o r q u e e l 
m o n t o d e l a n t i c i p o mínimo, e s t e último s e convertirá e n i m p u e s t o a l a r e n t a d e f i n i t i v o . 

(Véase página s i g u i e n t e ) 
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L a s n o r m a s t r i b u t a r i a s v i g e n t e s e s t a b l e c e n u n a t a s a d e i m p u e s t o d e l 2 2 % ( 2 0 1 6 : 2 2 % ) d e l a s 
u t i l i d a d e s g r a v a b l e s , l a c u a l s e r e d u c e a l 1 2 % ( 2 0 1 6 : 1 2 % ) s i l a s u t i l i d a d e s s o n r e i n v e r t i d a s p o r e l 
c o n t r i b u y e n t e . 

E n adición, e s I m p o r t a n t e señalar q u e , d e a c u e r d o c o n e l Código Orgánico d e l a Producción, 
C o m e r c i o e I n v e r s i o n e s , l a t a s a d e l i m p u e s t o a l a R e n t a s e h a v e n i d o r e d u c i e n d o 
p r o g r e s i v a m e n t e , i n i c i a n d o e n e l 2 0 1 1 c o n e l 2 4 % h a s t a l l e g a r a l 2 2 % e n e l 2 0 1 3 , p o r l o q u e e l 
i m p u e s t o d i f e r i d o está c a l c u l a d o c o n s i d e r a n d o e l d e c r e m e n t o p r o g r e s i v o d e l a t a s a i m p o s i t i v a . 

I m p u e s t o d i f e r i d o 

L o s e f e c t o s d e I m p u e s t o s o r i g i n a d o s p o r l a s d i f e r e n c i a s e n t r e e l b a l a n c e f i n a n c i e r o y t r i b u t a r i o , s e 
r e g i s t r a n p o r t o d a s l a s d i f e r e n c i a s t e m p o r a r i a s , c o n s i d e r a n d o l a t a s a d e i m p u e s t o q u e estará 
v i g e n t e a l a f e c h a e s t i m a d a d e r e v e r s o . 

L o s e f e c t o s d e r i v a d o s d e l o s i m p u e s t o s d i f e r i d o s e x i s t e n t e s a l a f e c h a y n o r e c o n o c i d a s 
a n t e r i o r m e n t e , s e r e c o n o c e n e n r e s u l t a d o s sólo a m e d i d a q u e l a s d i f e r e n c i a s t e m p o r a l e s s e 
r e v e r s e n . 

E l I m p u e s t o a l a r e n t a d i f e r i d o e s m e d i d o a l a t a s a d e i m p u e s t o q u e s e e s p e r a a p l i q u e a l m o m e n t o 
d e l a reversión d e l a s d i f e r e n c i a s t e m p o r a r i a s d e a c u e r d o a l a l e y d e i m p u e s t o a l a r e n t a 
p r o m u l g a d a o s u s t a n c i a i m e n t e p r o m u l g a d a a l a f e c h a d e r e p o r t e . L o s a c t i v o s y p a s i v o s p o r 
i m p u e s t o d i f e r i d o s o n c o m p e n s a d o s s i e x i s t e u n d e r e c h o l e g a l d e c o m p e n s a r l o s p a s i v o s y a c t i v o s 
p o r i m p u e s t o s c o r r i e n t e s , y están r e l a c i o n a d o s c o n e l I m p u e s t o a l a r e n t a a p l i c a d o p o r l a m i s m a 
a u t o r i d a d t r i b u t a r i a . 

U n a c t i v o p o r I m p u e s t o d i f e r i d o e s r e c o n o c i d o p o r l a s pérdidas t r i b u t a r i a s t r a s l a d a b l e s a pérdidas 
f u t u r a s y d i f e r e n c i a s t e m p o r a r i a s d e d u c i b l e s , g a n a n c i a s g r a v a b l e s f u t u r a s , c o n t r a l a s q u e p u e d e 
s e r u t i l i z a d o e l I m p u e s t o d i f e r i d o m e n c i o n a d o . L o s a c t i v o s p o r i m p u e s t o d i f e r i d o s o n r e v i s a d o s e n 
c a d a f e c h a y s o n r e d u c i d o s e n l a m e d i d a q u e n o s e a p r o b a b l e q u e l o s b e n e f i c i o s p o r i m p u e s t o s 
r e l a c i o n a d o s s o n r e a l i z a d o s . S o l o s e c o m p e n s a n e n t r e s i y , c o n s e c u e n t e m e n t e , s e p r e s e n t a n e n 
l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s p o r s u i m p o r t e n e t o , l o s s a l d o s d e u d o r e s y a c r e e d o r e s t r i b u t a r l o s , 
r e c o n o c i d o s c o m o t a l e s p o r l a a u t o r i d a d t r i b u t a r i a , y s i e m p r e q u e l o s créditos t r i b u t a r i o s 
r e s p e c t i v o s n o s e h a l l e n p r e s c r i t o s y q u e , además, s e r e l a c i o n e n c o n e l m i s m o t i p o d e I m p u e s t o s a 
c o m p e n s a r . 

A l a f e c h a d e presentación d e e s t e I n f o r m e l a compañía n o presentó d i f e r e n c i a s t e m p o r a r i a s 
s i g n i f i c a t i v a s e n t r e l a b a s e f i s c a l d e a c t i v o s y p a s i v o s y l a b a s e N I I F . 

2 . 1 2 B e n e f i c i o s a l o s e m p l e a d o s 

B e n e f i c i o s d e c o r t o p l a z o : S e r e g i s t r a n e n e l r u b r o d e p r o v i s i o n e s d e l e s t a d o d e situación 
f i n a n c i e r a y c o r r e s p o n d e n p r i n c i p a l m e n t e a : 

i ) Participación d e l o s e m p l e a d o s e n l a s u t i l i d a d e s : E l 1 5 % d e l a u t i l i d a d a n u a l q u e l a Compañía 
d e b e r e c o n o c e r a s u s t r a b a j a d o r e s d e a c u e r d o c o n l a legislación l a b o r a l e s r e g i s t r a d o c o n 
c a r g o a l o s r e s u l t a d o s d e l e j e r c i c i o e n q u e s e d e v e n g a . 

11) V a c a c i o n e s : S e r e g i s t r a e l c o s t o c o r r e s p o n d i e n t e a l a s v a c a c i o n e s d e l p e r s o n a l s o b r e b a s e 
d e v e n g a d a . 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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i i i ) F o n d o s d e R e s e r v a : S e r e g i s t r a d e a c u e r d o a l a legislación v i g e n t e e n e l E c u a d o r . 
i v ) Décimo t e r c e r v décimo c u a r t o s u e l d o : S e p r o v i s i o n a n y p a g a n d e a c u e r d o a l a legislación 

v i g e n t e e n e l E c u a d o r . 

B e n e f i c i o s d e l a r g o p l a z o (Jubilación P a t r o n a l y d e s a h u c i o ) : 

P r o v i s i o n e s d e jubilación p a t r o n a l y d e s a h u c i o ( n o f o n d e a d o s ) : L a Compañía t i e n e u n p l a n d e 
b e n e f i c i o d e f i n i d o p a r a jubilación p a t r o n a l , n o r m a d o p o r l a s l e y e s l a b o r a l e s e c u a t o r i a n a s . 
A d i c i o n a l m e n t e d e a c u e r d o a l a s l e y e s v i g e n t e s , e n i o s c a s o s d e terminación d e l a relación l a b o r a l 
p o r d e s a h u c i o s o l i c i t a d o p o r e l e m p l e a d o r o p o r e l t r a b a j a d o r , e l e m p l e a d o r bonificará a l t r a b a j a d o r 
c o n e l v e i n t i c i n c o p o r c i e n t o d e l e q u i v a l e n t e a l a última remuneración m e n s u a l p o r c a d a u n o d e l o s 
años d e s e r v i c i o s p r e s t a d o s a l a m i s m a e m p r e s a o e m p l e a d o r , e s t e b e n e f i c i o s e d e n o m i n a 
d e s a h u c i o . 

L a Compañía d e t e r m i n a a n u a l m e n t e l a provisión p a r a jubilación p a t r o n a l y d e s a h u c i o c o n b a s e e n 
e s t u d i o s a c t u a r l a l e s p r a c t i c a d o s p o r u n p r o f e s i o n a l i n d e p e n d i e n t e y s e r e c o n o c e n c o n c a r g o a l o s 
c o s t o s y g a s t o s ( r e s u l t a d o s ) d e l año a p l i c a n d o e l método d e C o s t e o d e Crédito U n i t a r i o 
P r o y e c t a d o y r e p r e s e n t a e l v a l o r p r e s e n t e d e l a s o b l i g a c i o n e s a l a f e c h a d e l e s t a d o d e situación 
f i n a n c i e r a , e l c u a l e s o b t e n i d o d e s c o n t a n d o l o s f l u j o s d e s a l i d a d e e f e c t i v o a u n a t a s a d e 7 , 5 7 % 
( 2 0 1 6 : 7 , 4 6 % ) a n u a l e q u i v a l e n t e a l a t a s a p r o m e d i o d e l o s b o n o s d e l E s t a d o E c u a t o r i a n o c o n u n a 
calificación d e riesgo e n t r e ( A a A A A ) c o n u n i m p o r t a n t e g r a d o d e diversificación, q u e están 
d e n o m i n a d o s e n l a m i s m a m o n e d a e n l a q u e l o s _ b e n e f i c l o s serán p a g a d o s . L a t a s a d e d e s c u e n t o 
u t i l i z a d a , r e s p e c t o d e l a e n m i e n d a a l a N I C 1 9 " B e n e f i c i o s a e m p l e a d o s " v i g e n t e a p a r t i r d e l 1 d e 
e n e r o d e l 2 0 1 6 s e aplicó c o n s i d e r a n d o l o e s t a b l e c i d o a l O f i c i o S C V S - I N M V - 2 0 1 7 - 0 0 0 6 0 4 2 1 - O C d e 
l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e Compañías, V a l o r e s y S e g u r o s . 

L a s hipótesis a c t u a r l a l e s i n c l u y e n v a r i a b l e s c o m o s o n , e n adición a l a t a s a d e d e s c u e n t o , t a s a d e 
m o r t a l i d a d , e d a d , s e x o , años d e s e r v i c i o , r e m u n e r a c i o n e s , i n c r e m e n t o s f u t u r o s d e 
r e m u n e r a c i o n e s , t a s a d e rotación, e n t r e o t r a s . 

L a s g a n a n c i a s y pérdidas a c t u a r l a l e s q u e s u r g e n d e l o s a j u s t e s b a s a d o s e n l a e x p e r i e n c i a y 
c a m b i o s e n l o s s u p u e s t o s a c t u a r i a l e s s e c a r g a n a r e s u l t a d o s e n e l p e r i o d o e n e l q u e s u r g e n . 

L o s c o s t o s d e l o s s e r v i c i o s p r e s t a d o s s e r e c o n o c e n i n m e d i a t a m e n t e e n r e s u l t a d o s d e l año. 

A l c i e r r e d e l año l a s p r o v i s i o n e s c u b r e n a t o d o s l o s t r a b a j a d o r e s q u e s e e n c o n t r a b a n t r a b a j a n d o 
p a r a l a Compañía. 

B e n e f i c i o s p o r Terminación 

L a s I n d e m n i z a c i o n e s p o r terminación i n t e m p e s t i v a o c e s e l a b o r a l s o n r e c o n o c i d a s c o m o g a s t o 
c u a n d o e s t o m a d a l a decisión d e d a r p o r t e r m i n a d a l a relación c o n t r a c t u a l c o n l o s e m p l e a d o s d e 
a c u e r d o a l a s n o r m a t i v a s y l e y e s v i g e n t e s . 

2 . 1 3 P r o v i s i o n e s y C o n t i n g e n c i a s 

L a s p r o v i s i o n e s s e r e c o n o c e n c u a n d o l a compañía t i e n e u n a obligación l e g a l o Implícita r e s u l t a n t e d e 
e v e n t o s p a s a d o s , e s p r o b a b l e q u e ía E n t i d a d t e n g a q u e d e s p r e n d e r s e d e r e c u r s o s q u e I n c o r p o r e n 
b e n e f i c i o s económicos, p a r a c a n c e l a r l a obligación y e l m o n t o p u e d a s e r r a z o n a b l e m e n t e e s t i m a d o . 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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E l i m p o r t e r e c o n o c i d o c o m o provisión d e b e c o r r e s p o n d e r a l a m e j o r estimación d e l d e s e m b o l s o 
n e c e s a r i o p a r a c a n c e l a r l a obligación p r e s e n t e , a l f i n a l d e c a d a p e r i o d o , t o m a n d o e n consideración 
p a r a t a l e f e c t o l o s r i e s g o s y l a s I n c e r t i d u m b r e s c o r r e s p o n d i e n t e s . 

C u a n d o n o e s p r o b a b l e q u e u n f l u j o d e s a l i d a d e b e n e f i c i o s económicos s e a r e q u e r i d o , o e l m o n t o n o 
p u e d a s e r e s t i m a d o d e m a n e r a f i a b l e , l a obligación ( n o c u a n t i f i c a d a ) e s r e v e l a d a c o m o u n p a s i v o 
c o n t i n g e n t e o b l i g a c i o n e s r a z o n a b l e m e n t e p o s i b l e s , c u y a e x i s t e n c i a será c o n f i r m a d a p o r l a o c u r r e n c i a 
o n o o c u r r e n c i a d e u n o o más e v e n t o s f u t u r o s , s o n también r e v e l a d a s c o m o p a s i v o s c o n t i n g e n t e s 
( n o c u a n t i f i c a d a ) a l m e n o s q u e l a p r o b a b i l i d a d d e u n f l u j o d e s a l i d a d e b e n e f i c i o s económica s e a 
r e m o t a . 

2 . 1 4 Distribución d e d i v i d e n d o s 

L a distribución d e d i v i d e n d o s a l o s a c c i o n i s t a s d e l a Compañía s e d e d u c e d e l p a t r i m o n i o e n e l 
período e n e l q u e l o s d i v i d e n d o s h a n s i d o a p r o b a d o s p o r l o s a c c i o n i s t a s d e l a Compañía. 

2 . 1 5 R e c o n o c i m i e n t o d e I n g r e s o s 

L o s i n g r e s o s c o m p r e n d e n e l v a l o r r a z o n a b l e d e l o c o b r a d o o p o r c o b r a r p o r l o s s e r v i c i o s p r e s t a d o s 
e n e l c u r s o n o r m a l d e l a s o p e r a c i o n e s d e l a Compañía. L o s I n g r e s o s s e m u e s t r a n n e t o s d e 
i m p u e s t o s , d e v o l u c i o n e s y d e s c u e n t o s o t o r g a d o s . 

L o s i n g r e s o s s o n r e c o n o c i d o s e n l a m e d i d a e n q u e e s p r o b a b l e q u e l o s b e n e f i c i o s económicos f l u y a n 
h a c i a l a Compañía, p u e d a n s e r m e d i d o s c o n f i a b i l i d a d y c u a n d o l a Compañía p r e s t a s u s s e r v i c i o s a l 
c o m p r a d o r , c o n s i d e r a n d o e l g r a d o d e terminación d e l a prestación f i n a l e l p e r i o d o s o b r e e l q u e s e 
i n f o r m a . 

2 .16 C o s t o s y G a s t o s 

L o s c o s t o s y g a s t o s s e r e g i s t r a n a l c o s t o , e s t o s s e r e c o n o c e n a m e d i d a e n q u e s e i n c u r r e n , 
I n d e p e n d i e n t e m e n t e d e l a f e c h a e n q u e s e r e a l i z a e l p a g o , d e a c u e r d o a l o s l i n e a m i e n t o s d e l a b a s e 
c o n t a b l e d e acumulación ( d e v e n g o ) e n ía N I C 1 "Presentación d e E s t a d o s F i n a n c i e r o s " . 

2 .17 C o s t o s F i n a n c i e r o s 

L o s c o s t o s f i n a n c i e r o s están c o m p u e s t o s p o r g a s t o s d e actualización d e l v a l o r p r e s e n t e d e l a s 
p r o v i s i o n e s , y l a s p e r d i d a s p o r d e t e r i o r o r e c o n o c i d o s e n l o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s . L o s c o s t o s p o r 
préstamos q u e n o s o n d i r e c t a m e n t e a t r i b u i b l e s a l a adquisición o l a construcción d e u n a c t i v o q u e 
c a l i f i c a c o m o t a l ( c a p i t a l i z a b l e ) s e r e c o n o c e n e n r e s u l t a d o s u s a n d o u n método d e interés e f e c t i v o . 

2 . 1 8 R e s e r v a L e g a l 

L a L e y d e Compañías d e l E c u a d o r e x i g e q u e l a s compañías anónimas t r a n s f i e r a n a R e s e r v a L e g a l 
u n p o r c e n t a j e n o m e n o r d e l 1 0 % d e l a u t i l i d a d n e t a a n u a l , h a s t a q u e r e p r e s e n t e o a l c a n c e p o r l o 
m e n o s e l 5 0 % d e l c a p i t a l s u s c r i t o y p a g a d o . D i c h a r e s e r v a n o está s u j e t a a distribución, e x c e p t o 
e n c a s o d e liquidación d e l a compañía, p e r o p u e d e s e r u t i l i z a d a p a r a a u m e n t o d e c a p i t a l o p a r a 
c u b r i r pérdidas e n l a s o p e r a c i o n e s . 

3 . A D M I N I S T R A C I O N D E R I E S G O S F I N A N C I E R O S 

3 .1 F a c t o r e s d e r i e s g o s f i n a n c i e r o s 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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L a s a c t i v i d a d e s d e l a Compañía l a e x p o n e n a u n a v a r i e d a d d e r i e s g o s financieros: r i e s g o s d e 
m e r c a d o ( q u e c o m p r e n d e a l o s r i e s g o s d e p r e c i o y t a s a d e interés), r i e g o d e crédito y r i e s g o d e 
l i q u i d e z . E l p r o g r a m a g e n e r a l d e administración d e r i e s g o s d e l a Compañía s e c o n c e n t r a 
p r i n c i p a l m e n t e e n l o i m p r e d e c i b l e d e l o s m e r c a d o s f i n a n c i e r o s y t r a t a d e m i n i m i z a r p o t e n c i a l e s 
e f e c t o s a d v e r s o s e n e l desempeño f i n a n c i e r o d e l a Compañía. 

L a administración d e r i e g o s s e efectúa a través d e l análisis q u e r e a l i z a e l m o d e l o d e n e g o c i o y 
f a c t i b i l i d a d ( M N F ) d e s a r r o l l a d o i n t e r n a m e n t e , e l m i s m o n o s o l o p e r m i t e m i n i m i z a r e l r i e s g o s i n o 
q u e e s u n a h e r r a m i e n t a q u e a y u d a a e v a l u a r d o n d e s e d e b e i n v e r t i r y q u e r e t o r n o s e alcanzaría, 
t o d o e s t o acompañado d e políticas, p r o c e d i m i e n t o s i n t e r n o s d e créditos, c u e n t a s p o r c o b r a r y 
c u e n t a s p o r p a g a r . 

a ) R i e s g o d e crédito 

L a s políticas d e administración d e r i e s g o c r e d i t i c i o s o n a p l i c a d a s p r i n c i p a l m e n t e p o r e l área d e 
f i n a n z a s . E l r i e s g o d e crédito s e e n c u e n t r a p r e s e n t e e n e l e f e c t i v o , e n l a s c u e n t a s p o r c o b r a r 
c o m e r c i a l e s y o t r a s p o r c o b r a r . 

E f e c t i v o s e n B a n c o s v A c t i v o s F i n a n c i e r o s 

R e s p e c t o a l o s b a n c o s e I n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s d o n d e s e m a n t i e n e e l e f e c t i v o , t i e n e n 
c a l i f i c a c i o n e s d e r i e s g o i n d e p e n d i e n t e q u e d e n o t e n n i v e l e s d e s o l v e n c i a y r e s p a l d o a d e c u a d o s ; 
d i c h a s c a l i f i c a c i o n e s e n g e n e r a l s u p e r a n l a calificación " A " . 

L a Compañía m a n t i e n e s u e f e c t i v o y e q u i v a l e n t e d e e f e c t i v o e n i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s c o n l a s 
s i g u i e n t e s c a l i f i c a c i o n e s : 

Calificación 

E n t i d a d f i n a n c i e r a 2 0 1 7 2 0 1 6 

B a n c o B o l i v a r i a n o C . A . ( 1 ) A A A - A A A -

B a n c o I n t e r n a c i o n a l S . A . (2) A A A - A A A -

( 1 ) Calificación d e r i e s g o d a d a p o r B a n k W a t c h R a t i n g s / P C R P a c i f i c S . A . 
( 2 ) Calificación d e riesgo d a d a p o r P C R P a c i f i c S . A . 

C u e n t a s p o r c o b r a r 

L a exposición d e l a Compañía a l r i e s g o d e crédito s e vería a f e c t a d a p r i n c i p a l m e n t e p o r l a 
p r o b a b i l i d a d q u e s e p r o d u z c a n a l t e r a c i o n e s e n l o s f l u j o s p r o y e c t a d o s c o m o c o n s e c u e n c i a d e l a 
f a l t a d e recuperación d e l o s s a l d o s p o r c o b r a r a l o s c l i e n t e s , o u n a d e f i c i e n c i a e n s u c o b r a n z a . 

D e a c u e r d o a l m o d e l o d e n e g o c i o , l a Compañía n o o t o r g a créditos s i g n i f i c a t i v o s , p o r l o c u a l , e l 
r i e s g o i n c o b r a b i l i d a d e s b a j o , p e r o c o m o p r o c e d i m i e n t o d e c o n t r o l h a d e s a r r o l l a d o l o s 
p r o c e d i m i e n t o s p a r a m i n i m i z a r p r o b l e m a s d e recuperación d e e s t o s a c t i v o s . L a Compañía n o t i e n e 
u n a concentración d e r i e s g o s c r e d i t i c i o s e n e l c a s o d e c u e n t a s p o r c o b r a r c o m e r c i a l e s . 
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b ) R i e s g o d e l i q u i d e z 

L a p r i n c i p a l f u e n t e d e l i q u i d e z s o n l o s f l u j o s d e e f e c t i v o p r o v e n i e n t e s d e s u s a c t i v i d a d e s 
c o m e r c i a l e s . P a r a a d m i n i s t r a r l a l i q u i d e z d e c o r t o p l a z o , l a Compañía s e b a s a e n l o s f l u j o s d e c a j a 
p r o y e c t a d o s p a r a u n p e r i o d o d e d o c e m e s e s . 

L a política p a r a e l m a n e j o d e l r i e s g o d e l i q u i d e z i n v o l u c r a e l m a n t e n i m i e n t o d e n i v e l d e e f e c t i v o y 
e q u i v a l e n t e s d e e f e c t i v o d e s e g u r i d a d y a c c e s o i n m e d i a t o a r e c u r s o s . P o r t a n t o i a Compañía 
m a n t i e n e I n d i c e s d e l i q u i d e z p a r a c u b r i r e v e n t u a l e s p a s i v o s i n m e d i a t o s c o n s a l d o s r e l a c i o n a d o s a 
p r o v e e d o r e s , b e n e f i c i o s a e m p l e a d o s , i m p u e s t o s y o t r o s c o n antigüedad m e n o r a u n año. 

L a Compañía d u r a n t e e l e j e r c i c i o económico 2 0 1 7 , concentró s u a p a l a n c a m i e n t o n e t a m e n t e c o n 
c a p i t a l p r o p i o , l o c u a l n o h a o r i g i n a d o e n i n c o n v e n i e n t e s p a r a l a administración. 

C o n t i n u a n d o c o n e l m o d e l o d e n e g o c i o y f a c t i b i l i d a d i n t e r n o q u e s e m a n e j a i n t e r n a m e n t e s e 
a d m i n i s t r a l a l i q u i d e z t o m a n d o e n consideración l o s s i g u i e n t e s p u n t o s : 

• Elaboración y aplicación d e políticas, p r o c e d i m i e n t o s , m a n u a l e s d e c o b r a n z a s c l a r a s q u e 
p e r m i t a n u n m e j o r s e g u i m i e n t o d e l crédito o t o r g a d o , a través d e u n a e s t r u c t u r a 
a d m i n i s t r a t i v a d e s c e n t r a l i z a d a q u e l a s o p o r t e . 

• Elaboración y análisis m e n s u a l d e i n d i c a d o r e s q u e p e r m i t a n e v a l u a r l a gestión e n 
d e t e r m i n a d o s p r o c e s o s . 

L a c o b r a n z a e s r e a l i z a d a p o r e l d e p a r t a m e n t o d e f i n a n z a s . 

c ) R i e s g o d e m e r c a d o 

R i e s g o d e t a s a d e Interés s o b r e e l v a l o r r a z o n a b l e v l o s f l u j o s d e e f e c t i v o s 

E l e n d e u d a m i e n t o a t a s a s v a r i a b l e s e x p o n e a l a Compañía a l r i e s g o d e t a s a d e interés s o b r e s u s 
f l u j o s d e e f e c t i v o . S i n e m b a r g o , e l e n d e u d a m i e n t o a t a s a s f i j a s e x p o n e l a Compañía a l r i e s g o d e 
t a s a d e interés s o b r e e l v a l o r r a z o n a b l e d e s u s p a s i v o s . L a Compañía a i 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 
y 2 0 1 6 , n o m a n t i e n e e n d e u d a m i e n t o e n i n s t r u m e n t o s d e c o r t o n i l a r g o p l a z o . 

L o s i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s q u e m a n t i e n e l a Compañía, s o n i n v e r s i o n e s m a n t e n i d a s h a s t a s u 
v e n c i m i e n t o q u e g e n e r a n i n t e r e s e s e n e l B a n c o B o l i v a r i a n o C . A . , a t a s a s fijas y e x p o n e a l a 
compañía a l r i e s g o d e t a s a s d e interés s o b r e s u v a l o r r a z o n a b l e ; s i n e m b a r g o , l a administración 
e s t i m a q u e e l v a l o r r a z o n a b l e n o p r e s e n t a v a r i a c i o n e s d e i m p o r t a n c i a c o n relación a l c o s t o d e b i d o 
a q u e l o s p l a z o s d e v e n c i m i e n t o s s o n c o r r i e n t e s y a l a n a t u r a l e z a d e e s t o s a c t i v o s . 

L a Compañía, c o n t r o l a m e n s u a l m e n t e e l c o m p o r t a m i e n t o d e l a s i n v e r s i o n e s a t a s a s f i j a s , c o n e l f i n 
d e c o l o c a r l o s r e c u r s o s e x c e d e n t e s e n l a s i n v e r s i o n e s más r e n t a b l e s y c o n u n b a j o r i e s g o , p a r a 
m a n t e n e r u n m e j o r y a d e c u a d o c o n t r o l s o b r e d i c h o s a c t i v o s f i n a n c i e r o s . E l o b j e t i v o d e l a 
administración e s t r a t a r d e m a n t e n e r c o n s t a n t e e l v a l o r d e e s t o s e x c e d e n t e s h a s t a e l m o m e n t o e n 
q u e s e a n r e q u e r i d o s . 
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d ) R i e s g o o p e r a c i o n a l 

E l r i e s g o o p e r a c i o n a l e s e l r i e s g o d e pérdida d i r e c t a e i n d i r e c t a o r i g i n a d o d e u n a a m p l i a v a r i e d a d 
d e c a u s a s a s o c i a d a s c o n l o s p r o c e s o s o p e r a t i v o s , e l p e r s o n a l , l a i n f r a e s t r u c t u r a d e l a compañía, y 
f a c t o r e s e x t e r n o s d i s t i n t o s d e l o s r i e s g o s d e l i q u i d e z d e m e r c a d o y d e crédito, c o m o a q u e l l o s 
r i e s g o s q u e s e o r i g i n a n d e r e q u e r i m i e n t o s l e g a l e s y d e l a s n o r m a s g e n e r a l m e n t e a c e p t a d a s d e 
c o m p o r t a m i e n t o c o r p o r a t i v o , L o s r i e s g o s o p e r a c i o n a l e s s u r g e n d e t o d a s l a s o p e r a c i o n e s d e l a 
compañía; e l o b j e t i v o d e l a compañía e s a d m i n i s t r a r e l r i e s g o o p e r a c i o n a l d e f o r m a t a i q u e l o g r e 
e q u i l i b r a r l a prevención d e pérdidas f i n a n c i e r a s y e l daño a l a reputación d e l a compañía, c o n l a 
e f e c t i v i d a d g e n e r a l d e c o s t o s , a s i c o m o d e l i m i t a r l o s p r o c e d i m i e n t o s q u e p u e d a n r e s t r i n g i r l a 
i n i c i a t i v a y ía c r e a t i v i d a d . 

3 . 2 Administración d e l r i e s g o d e c a p i t a l 

L o s o b j e t i v o s d e ía Compañía a l a d m i n i s t r a r e l c a p i t a l s o n e l s a l v a g u a r d a r l a c a p a c i d a d d e l a 
m i s m a d e c o n t i n u a r c o m o e m p r e s a e n m a r c h a c o n e l propósito d e g e n e r a r f o n d o s p a r a m a n t e n e r 
n i v e l e s d e c a p i t a l d e t r a b a j o y e s t r u c t u r a d e c a p i t a l óptima. 

C o n t i n u a n d o c o n e l m o d e l o d e n e g o c i o y f a c t i b i l i d a d i n t e r n o q u e m a n e j a l a Compañía s e 
a d m i n i s t r a e l r i e s g o d e c a p i t a l t o m a n d o e n consideración, l a r e n t a b i l i d a d q u e g e n e r a l o s c o s t o s d e 
negociación, l o c u a l p e r m i t e c u b r i r ( o s c o s t o s a s o c i a d o s y g e n e r a r r e s u l t a d o s p a r a ( o s a c c i o n i s t a s . 

A d i c i o n a l m e n t e , l a compañía m o n i t o r e a s u c a p i t a l s o b r e l a b a s e d e r a t i o d e a p a l a n c a m i e n t o . E s t e 
retío s e c a l c u l a c o m o l a d e u d a n e t a d i v i d i d a e n t r e e l c a p i t a l t o t a l . L a d e u d a n e t a s e c a l c u l a c o m o e l 
t o t a l d e l o s r e c u r s o s a j e n o s ( i n c l u y e n d o c u e n t a s p o r p a g a r c o m e r c i a l e s ) m e n o s e l e f e c t i v o y 
e q u i v a l e n t e d e e f e c t i v o . E l c a p i t a l t o t a l s e c a l c u l a c o m o e l " p a t r i m o n i o n e t o " más l a d e u d a n e t a . E l 
r e s u l t a d o d e c a l c u l a r e l r a t i o d e a p a l a n c a m i e n t o e s d e l 1 0 0 % , s i e n d o l o s a c c i o n i s t a s q u i e n e s 
a p a l a n c a n l a operación. 

L o s ratíos d e a p a l a n c a m i e n t o a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 f u e r o n l o s s i g u i e n t e s : 

2 0 1 7 2 0 1 6 

T o t a l d e u d a s c o n t e r c e r o s 8 . 031 2 4 . 0 5 9 
M e n o s : E f e c t i v o y e q u i v a l e n t e s d e e fec t i vo ( 1 2 3 . 6 9 2 ) ( 1 6 8 . 9 7 2 ) 
D e u d a n e t a ( 1 1 5 . 6 6 1 ) ( 1 4 4 . 9 1 3 ) 
T o t a l p a t r i m o n i o 5 5 4 . 0 8 7 4 2 0 4 5 0 
R a t i o d e a p a l a n c a m i e n t o ^ 0 , 0 0 % O . t f S ^ 

4 . I N S T R U M E N T O F I N A N C I E R O S 

4 . 1 Categorías d e i n s t r u m e n t o s fínancieros -

A continuación, s e p r e s e n t a n l o s v a l o r e s d e c a d a categoría d e i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s a l c i e r r e d e 
c a d a e j e r c i c i o : 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

A l 31 d e d i c i e m b r e d e l 2017 A l 31 d e d i c i e m b r e d e l 2016 
C o r r i e n t e N o c o r r i e n t e C o r r i e n t e N o c o r r i e n t e 

A c t i v o s f i n a n c i e r o s 
Efec t ivo y e q u i v a l e n t e de e fec t ivo 1 2 3 . 6 9 2 1 6 8 . 9 7 2 
I n v e r s i o n e s m a n t e n i d o s l i a s t a e l v e n c i m i e n t o 1 8 0 . 9 5 1 2 1 3 . 2 0 8 
F u n c i o n a r i o s y e m p l e a d o s - 1,167 
O t r a s c u e n t a s p o r cobrar 2 3 9 . 5 4 4 7 5 , 9 7 3 
T o t a l a c t i v o s f i n a n c i e r o s 5 4 4 . 1 8 7 4 5 9 . 3 2 0 

P a s i v o s f i n a n c i e r o s 
O t r a s c u e n t a s p o r p a g a r 2 . 9 9 8 3 , 7 9 0 
T o t a l p a s i v o s f i n a n c i e r o s 2 . 9 9 8 3 . 7 9 0 

E l v a l o r e n l i b r o s d e C u e n t a s y d o c u m e n t o s p o r c o b r a r , e f e c t i v o y e q u i v a l e n t e s d e e f e c t i v o , C u e n t a s y 
d o c u m e n t o s p o r p a g a r s e a p r o x i m a a l v a l o r r a z o n a b l e d e b i d o a l a n a t u r a l e z a d e c o r t o p l a z o d e e s t o s 
i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s . 

4 .2 V a l o r r a z o n a b l e d e i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s 

P a r a f i n e s d e d e t e r m i n a r e l v a l o r r a z o n a b l e d e u n a c t i v o o p a s i v o f i n a n c i e r o p u e d e a p l i c a r s e a l g u n a s 
d e l a s s i g u i e n t e s jerarquías d e medición: 

• P r e c i o s d e cotización ( n o a j u s t a d o s ) e n m e r c a d o s a c t i v o s p a r a a c t i v o s o p a s i v o s idénticos 
( n i v e l 1 ) . 

• Información d i s t i n t a a p r e c i o s d e cotización i n c l u i d o s e n e l n i v e l 1 q u e s e p u e d a c o n f i r m a r p a r a 
e l a c t i v o o p a s i v o , y a q u e s e a d i r e c t a m e n t e ( p r e c i o s ) , o i n d i r e c t a m e n t e ( q u e s e d e r i v e n d e 
p r e c i o s ) . 

• Información s o b r e e l a c t i v o o p a s i v o q u e n o s e b a s a e n d a t a q u e s e p u e d a c o n f i r m a r e n e l 
m e r c a d o (información n o o b s e r v a b l e ) ( n i v e l 3 ) . 

A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 e l v a l o r e n l i b r o s d e c u e n t a s p o r c o b r a r c o m e r c i a l e s , o t r o s 
a c t i v o s , c u e n t a s p o r p a g a r c o m e r c i a l e s , c u e n t a s p o r p a g a r p r o v e e d o r e s , i n v e r s i o n e s m a n t e n i d a s 
h a s t a s u v e n c i m i e n t o y e f e c t i v o y e q u i v a l e n t e d e e f e c t i v o s e a p r o x i m a a l v a l o r r a z o n a b l e d e b i d o a l a 
n a t u r a l e z a d e c o r t o p l a z o d e e s t o s i n s t r u m e n t o s . 

5. E F E C T I V O Y E Q U I V A L E N T E S D E E F E C T I V O 

Composición: 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

C a j a 
B a n c o s - c u e n t a s c o r r i e n t e s 

B a n c o B o l i v a r i a n o C .A , 
B a n c o C e n t r a l d e l E c u a d o r 

i n v e r s i o n e s m e n o r e s a 3 m e s e s (1) 

A l 31 d e d i c i e m b r e 
d e l 2017 

A l 31 d e d i c i e m b r e 
d e l 2016 

1 0 8 6 0 

3 0 . 3 1 3 
1 . 7 3 0 

9 1 . 5 4 1 

6 2 . 4 8 1 
3 . 7 1 1 

1 0 2 . 7 2 0 

1 2 3 . 6 9 2 1 6 8 . 9 7 2 

(1) C o r r e s p o n d e a v a l o r e s c u y a disposición p o r p a r t e d e l a compañía s e prevé d e f o r m a 
i n m e d i a t a . Véase además N o t a 6 . 

6 . I N V E R S I O N E S M A N T E N I D A S H A S T A S U V E N C I M I E N T O 

Composición: 

I n v e r s i o n e s m a n t e n i d a s h a s t a s u v e n c i m i e n t o 
C e r t i f i c a d o s d e Déposito (1) 
N o t a s d e Crédito ( 2 ) 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2017 

1 8 0 , 9 5 1 

A l 31 d e d i c i e m b r e 
d e l 2016 

2 0 1 . 2 0 1 
1 2 . 0 0 7 

1 8 0 . 9 5 1 2 1 3 . 2 0 8 

(1) C o r r e s p o n d e n a c e r t i f i c a d o s d e depósito c o n e l B a n c o B o l l v a r i a n o C . A . Véase d e t a l l e a 
continuación: 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

I n v e r s i o n e s c o n v e n c i m i e n t o 

m e n o r a S m e s e s : 

Cer t i f i cados de depósito 
Banco Bolivariano C A 
Banco Bolivariano C A 

I n v e r s i o n e s c o n v e n c i m i e n t o 
m a y o r a 3 m e s e s : 

Cer t i f i cados de depósito 
Banco Bolivariano C A 
Banco Bolivariano C A 
Banco Bolivariano C A 

T a s a s a n u a l e s 
de r e n d i m i e n t o 

3 ^ 

2017 2016 

4 , 5 5 % 
4 , 5 5 % 

4 , 8 1 % 
4 , 8 1 % 
4 , 8 1 % 

6 ,07% 
5.08% 

5,06% 
5,57% 
5,83% 

F e c h a 
de 

V e n c i m i e n t o 

2017 

29/01/2018 
06/03/2018 

25/04/2018 
21/05/2018 
12/06/2018 

2016 

27/01/2017 
01/02/2017 

02/05/2017 
23/05/2017 
12/06/2017 

V a l o r e s 
de las 

I n v e r s i o n e s 

2017 

50.955 
40.585 

91.541 

30.265 
100.554 

50 .132 
180.951 

2016 

51,533 
50,625 

102,158 

50.430 
100.611 

50.160 
201.201 

( 2 ) Correspondían a n o t a s d e crédito c o n e l S e r v i c i o d e R e n t a s I n t e r n a s ( S R I ) . Véase d e t a l l e a 
continuación: 

C o n v e n c i m i e n t o 

m e n o r e s m e s e s : 

N o t a de Crédito 
Servicio de Rentas Internas - SR I 

C o n v e n c i m i e n t o 
m a v o r a 3 m e s e s : 
N o t a de Crédito 

Ser\1cÍQ de Rentas Internas - S R I 

T a s a s a n u a l e s 

de r e n d i m i e n t o 

2017 2 0 1 6 

25 ,40% 

Fecha 

de 

V e n c i m i e n t o 

V a l o r e s 

de las 

I n v e r s i o n e s 

2017 2016 

14/01/2017 

2017 2016 

562 

552 

11.97% 14/04/2017 12,007 
1 2 0 0 7 

7 . I M P U E S T O S 

7 .1 A c t i v o s p o r I m p u e s t o s C o r r i e n t e s 

Composición: 

{Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

2017 2016 

Crédito T r i b u t a r i o I V A ( 1 ) 
Crédito T r i b u t a r i o I R ( 2 ) 

5 0 0 
4 . 8 3 6 
4 . 8 3 6 5 0 0 

( 1 ) Correspondía a r e t e n c i o n e s d e l i m p u e s t o a l v a l o r a g r e g a d o ( I V A ) r e a l i z a d a s p o r 
p r o v e e d o r e s e n l a s a d q u i s i c i o n e s d e b i e n e s y p r e s t a c i o n e s d e s e r v i c i o s l o s c u a l e s f u e r o n 
u t i l i z a d o s e n l a declaración m e n s u a l d e l I V A . 

( 2 ) E s t o s v a l o r e s s e c o m p e n s a n a n u a l m e n t e c o n e l I m p u e s t o a l a R e n t a C a u s a d o . Véase 
además N o t a 1 2 . 

7 .2 P a s i v o s p o r I m p u e s t o s c o r r i e n t e s 

Composición: 

A l 31 d e d i c i e m b r e A l 31 d e d i c i e m b r e d e l 
d e l 2017 2016 

R e t e n c i o n e s e n la F u e n t e I R ( 1 ) 1 . 7 3 8 2 , 2 9 9 
R e t e n c i o n e s I V A ( 1 ) 134 5 5 7 

1 . 8 7 2 2 , 8 5 6 

( 1 ) E s t o s v a l o r e s f u e r o n c a n c e l a d o s e n e l m e s s i g u i e n t e d e a c u e r d o a l n o v e n o dígito d e l 
R e g i s t r o Único d e C o n t r i b u y e n t e s a través d e l o s f o r m u l a r i o s 1 0 3 y 1 0 4 r e s p e c t i v a m e n t e . 

8 . O T R O S A C T I V O S C O R R I E N T E S 

Composición: 

A c c i o n e s y P a r t i c i p a c i o n e s ( 2 ) 
O t r o s M e n o r e s ( 1 ) 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l A l 31 d e d i c i e m b r e 

2017 d e l 2016 

2 3 8 . 5 5 5 
9 8 9 

2 3 9 . 5 4 4 

7 5 . 0 0 0 
9 7 3 

7 5 . 9 7 3 

( 1 ) C o r r e s p o n d e n a c u e n t a s p o r c o b r a r d e años a n t e r i o r e s p o r U S $ 7 2 9 ( 2 0 1 6 : U S $ 7 2 9 ) , f o n d o 
e m e r g e n t e B V G p o r U S $ 1 0 0 ( 2 0 1 6 : U S $ 1 1 4 ) y a n t i c i p o s a p r o v e e d o r e s p o r U S $ 1 6 0 
( 2 0 1 6 : U S $ 1 3 0 ) . 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

( 2 ) A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 c o r r e s p o n d e n a l v a l o r d e l a s a c c i o n e s e n l a B o l s a d e 
V a l o r e s d e G u a y a q u i l . L a Administración d e l a Compañía analizó l a s p o s i b l e s f o r m a s d e 
v a l o r a r l a s a c c i o n e s , c o n s i d e r a n d o q u e l o s e n t e s r e g u l a d o r e s n o habían e m i t i d o n o r m a t i v a 
q u e r e g u l e l a contabilízación d e s u v a l o r r a z o n a b l e h a s t a e l c i e r r e d e l e j e r c i c i o 2 0 1 6 . 
C o n s i d e r a n d o q u e n o h a y u n m e r c a d o a c t i v o s e estableció o r i g i n a l m e n t e e l v a l o r r a z o n a b l e 
e n b a s e a l a información d i s p o n i b l e s o b r e t r a n s a c c i o n e s r e c i e n t e s e n t r e p a r t e s i n t e r e s a d a s y 
d e b i d a m e n t e i n f o r m a d a s , d e l a s c u a l e s s e conocía q u e l a s últimas n e g o c i a c i o n e s d e c u o t a s 
p a t r i m o n i a l e s r e a l i z a d a s s e e f e c t u a r o n t a n t o e n l a B o l s a d e V a l o r e s d e G u a y a q u i l c o m o l a 
d e Q u i t o s i e n d o l a última e f e c t u a d a e n e l año 2 0 1 6 p o r l a B o l s a d e V a l o r e s d e Q u i t o p o r 
U S $ 7 5 . 0 0 0 p o r l o t a n t o e n e l año 2 0 1 6 s e realizó u n a j u s t e p o r U S $ 7 1 . 2 0 0 ; l o c u a l f u e 
o b j e t a d o p o r l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e Compañías, V a l o r e s y S e g u r o s m e d i a n t e O f i c i o 
N ' ' S C V S . I N M V . D N C . 1 7 . 2 4 9 . 0 0 0 4 4 7 6 - O F d e l 9 d e m a r z o d e l 2 0 1 7 , r e c i b i d o c o n 
p o s t e r i o r i d a d a l c i e r r e d e l o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s d e l año 2 0 1 6 , e n e l c u a l i n d i c a q u e e l v a l o r 
r a z o n a b l e d e b e s e r e s t a b l e c i d o d e a c u e r d o a l o d i s p u e s t o p o r l a B o l s a d e V a l o r e s d e 
G u a y a q u i l e n b a s e a l a Información d i s p o n i b l e e n u n i n f o r m e r e a l i z a d o u n a u d i t o r 
i n d e p e n d i e n t e c o n t r a t a d o , q u e d e t e r m i n o l a c u o t a p a t r i m o n i a l ( V a l o r r a z o n a b l e ) e s t a b a 
v a l o r a d a e n U S $ 2 7 8 . 5 5 5 . L a Compañía r e g i s t r o e l a l c a n c e a l a j u s t e r e a l i z a d o e n e l año 
a n t e r i o r e n e s t e año 2 0 1 7 p o r U S $ 1 6 3 . 5 5 5 c o n c a r g o a r e s u l t a d o s a c u m u l a d o s . Véase 
N u m e r a l 3 s i g u i e n t e . 

M o v i m i e n t o d e a c c i o n e s : 

2 0 1 7 2 0 1 6 

S a l d o a l 1 d e e n e r o 7 5 . 0 0 0 3 . 8 0 0 

A j u s t e a l V a l o r p a t r i m o n i a l p r o p o r c i o n a l ( 3 ) 2 0 3 . 5 5 5 7 1 . 2 0 0 ( 2 ) 

P a g o s ( 4 ) ( 4 0 . 0 0 0 ) 

S a l d o a l 3 1 d e d i c i e m b r e 2 3 8 . 5 5 5 7 5 . 0 0 0 

( 3 ) E s t e I n s t r u m e n t o d e p a t r i m o n i o d e a c u e r d o a l a N I C 3 9 l o s r e s p e c t i v o s c a m b i o s e n s u v a l o r 
r a z o n a b l e d e b e n s e r c a r g a d o s a l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s , S i n e m b a r g o , l a N I I F 9 
p e r m i t e q u e s e m i d a e s e i n s t r u m e n t o a l v a l o r r a z o n a b l e e n l a f e c h a d e aplicación i n i c i a l y 
c u a l q u i e r d i f e r e n c i a c o n e l i m p o r t e e n l i b r o s a n t e r i o r s e r e c o n o z c a e n l a s g a n a n c i a s 
a c u m u l a d a s i n i c i a l e s d e l p e r i o d o d e presentación q u e I n c l u y a l a f e c h a d e aplicación i n i c i a l . L o s 
c a m b i o s p o s t e r i o r e s e n e l v a l o r r a z o n a b l e d e u n a inversión e n u n i n s t r u m e n t o d e p a t r i m o n i o s e 
p r e s e n t e n e n O t r o r e s u l t a d o i n t e g r a l . D u r a n t e e l año 2 0 1 7 y c o m o c o n s e c u e n c i a d e e s t a 
aplicación c o n t a b l e s e realizó u n a j u s t e p o r U S $ 2 0 3 . 5 5 5 , Véase además N o t a 2 , 3 . 

( 4 ) M e d i a n t e e s c r i t u r a pública o t o r g a d a e l 2 8 d e j u n i o d e l 2 0 1 7 a n t e l a N o t a r l a S e x t a d e l cantón 
d e G u a y a q u i l s e r e f o r m a e l e s t a t u t o s o c i a l d e l a B o l s a d e V a l o r e s d e G u a y a q u i l , e n e l c u a l s e 
d i s m i n u y e e l c a p i t a l a u t o r i z a d o e n U S $ 1 . 6 8 0 , 0 0 0 , c o n l o c u a l d i c h o c a p i t a l a u t o r i z a d o quedó 
f i j a d o e n U S $ 1 0 . 0 1 9 . 3 1 0 ; d i s m i n u y e n d o e l c a p i t a l s u s c r i t o e n U S $ 8 4 0 . 0 0 0 , c o n l o c u a l éste 
quedó e n U S $ 5 . 0 0 9 . 6 5 5 d i v i d o e n 5 . 0 0 9 . 6 5 5 a c c i o n e s o r d i n a r i a s y n o m i n a t i v a s d e u n dólar 
d e l o s E s t a d o s U n i d o s d e Norteamérica ( U S $ 1 ) c a d a u n a . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

C o n b a s e a l o m e n c i o n a d o p r e c e d e n t e m e n t e m e d i a n t e Resolución N o . 
S C V S . I N M V . D N A R . 1 7 , 0 0 0 0 2 6 4 3 d e l 2 5 d e j u l i o d e l 2 0 1 7 f u e a p r o b a d a l a disminución d e l 
c a p i t a l s u s c r i t o d e l a B o l s a d e V a l o r e s d e G u a y a q u i l p o r l o c u a l s e recibió u n v a l o r p o r U S $ 
4 0 , 0 0 0 . 

D i c h o l o a n t e r i o r l a s a c c i o n e s y p a r t i c i p a c i o n e s d e l a Compañía están p r e s e n t a d o a s u v a l o r 
r a z o n a b l e a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 l a c u a l está v a l o r a d a p o r U S $ 2 3 8 . 5 5 5 . 

9 . A C T I V O S F I J O S 

Composición: 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l A l 31 d e d i c i e m b r e 

2917 d e l 2016 

E q u i p o s d e O F i c i n a 4 , 4 2 3 4 . 4 2 3 
M u e b l e s y E n s e r e s 3 . 9 0 5 3 . 9 0 5 
E q u i p o d e Computación 1 0 , 6 7 3 1 0 . 6 7 3 

1 9 , 0 0 1 1 9 . 0 0 1 
( m e n o s ) Depreciación a c u m u l a d a ( 1 4 , 4 0 1 ) ( 1 1 . 6 6 2 ) 

4 , 6 0 0 7 . 3 3 9 

M o v i m i e n t o : 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

2017 2016 

S a l d o i n i c i a l 7 , 3 3 9 9 . 7 4 3 
(+ ) A d i c i o n e s ( 1 ) - 3 4 2 
(-) D e p r e c i a c i o n e s d e l año ( 2 , 7 3 9 ) ( 2 . 7 4 6 ) 

4 , 6 0 0 7 . 3 3 9 

( 1 ) C o r r e s p o n d e a c o m p r a d e e q u i p o d e computación p o r U S S O . O O ( 2 0 1 6 : U S $ 3 4 2 ) , 

10 . O T R O S A C T I V O S N O C O R R I E N T E S 

Composición: 
A l 31 d e A l 31 d e 

d i c i e m b r e d i c i e m b r e d e l 
d e l 2017 2016 

Dépositos e n garantía p o r o p e r a c i o n e s bursátiles ( 1 ) 2 7 , 2 2 3 1 4 . 0 7 4 
2 7 , 2 2 3 1 4 . 0 7 4 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

( 1 ) A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 , l o s depósitos e n garantía c o m p r e n d e n c e r t i f i c a d o s d e 
depósitos e m i t i d o s p o r e l B a n c o B o l i v a r i a n o C . A . p o r U S $ 1 4 . 0 7 9 c o n v e n c i m i e n t o s h a s t a 
n o v i e m b r e d e l 2 0 1 8 y t a s a d e interés d e l 5 % a n u a l y d i n e r o e n e f e c t i v o p o r U S $ 1 3 . 1 4 4 
( 2 0 1 6 : comprendían a c e r t i f i c a d o s d e depósitos e m i t i d o s p o r e l B a n c o I n t e r n a c i o n a l S . A . c o n 
v e n c i m i e n t o s h a s t a e n e r o d e l 2 0 1 7 y t a s a d e interés d e l 3 % a n u a l ) , q u e h a n s i d o e n t r e g a d o s 
e n garantía a l a B o l s a d e V a l o r e s d e G u a y a q u i l y Q u i t o r e s p e c t i v a m e n t e , p a r a a s e g u r a r e l 
c u m p l i m i e n t o d e s u s o b l i g a c i o n e s f r e n t e a s u s c o m i t e n t e s y a l a B o l s a . 

1 1 . P A S I V O S A C U M U L A D O S 

Composición y m o v i m i e n t o a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 : 

S a l d o a l I n i c i o I n c r e m e n t o s Pagos/A¡ustes S a l d o a l F i n a l 

Décimo t e r c e r s u e l d o 1 , 5 7 6 1 0 . 9 6 8 1 1 . 6 9 9 8 4 5 
Décimo c u a r t o s u e l d o 1 2 2 0 1 , 5 3 0 1 . 8 1 1 9 3 9 
V a c a c i o n e s 1 . 5 7 3 4 . 4 5 0 4 . 4 5 0 1 . 5 7 3 
F o n d o s d e r e s e r v a 7 4 1 8 . 8 9 6 8 . 9 4 6 6 9 1 
Participación a t r a b a j a d o r e s 2 1 . 7 9 6 3 . 4 4 9 2 1 . 7 9 6 3 . 4 4 9 

2 6 , 9 0 6 2 9 . 2 9 3 4 8 . 7 0 2 7 . 4 9 7 

Composición y m o v i m i e n t o a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 6 : 

S a l d o a l I n i c i o I n c r e m e n t o s P a o o s / A j u s t e s S a l d o a l F i n a l 

Décimo t e r c e r s u e l d o 9 2 1 1 2 . 3 6 4 1 1 . 7 0 9 1 . 5 7 6 
Décimo c u a r t o s u e l d o 1 , 1 8 0 1 . 5 0 4 1 . 4 6 4 1 . 2 2 0 
V a c a c i o n e s 1 . 5 7 3 4 . 4 5 0 4 . 4 5 0 1 . 5 7 3 
F o n d o s d e r e s e r v a 7 1 2 8 . 8 9 6 8 . 8 6 7 7 4 1 
Participación a t r a b a j a d o r e s 2 4 . 6 1 3 2 1 . 7 9 6 2 4 . 6 1 3 2 1 . 7 9 6 

2 8 . 9 9 9 4 9 . 0 1 0 5 1 . 1 0 3 2 6 . 9 0 6 

12 . I M P U E S T O A L A R E N T A 

1 . I m p u e s t o a l a r e n t a r e c o n o c i d o e n r e s u l t a d o d e l año 

E l i m p u e s t o a l a r e n t a m o s t r a d o e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s y o t r o s r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s s e p a r a d o 
s e c o m p o n e d e l a s i g u i e n t e m a n e r a : 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

A l 31 d e A l 31 d e 

d i p i ^ n i b r ? d i c i e m b r e 
d e l 2017 d e l 2016 

I m p u e s t o a l a r e n t a c o r r i e n t e 3 . 1 6 1 2 6 . 0 6 1 
3 . 1 6 1 2 6 . 0 6 1 

2 . Conciliación d e l r e s u l t a d o c o n t a b l e - t r i b u t a r i o 

L a s p a r t i d a s q u e p r i n c i p a l m e n t e a f e c t a r o n l a u t i l i d a d c o n t a b l e c o n l a u t i l i d a d t r i b u t a b l e d e l a 
Compañía p a r a l a determinación d e l i m p u e s t o a l a r e n t a e n l o s años 2 0 1 7 y 2 0 1 6 f u e r o n l o s 
s i g u i e n t e s : 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d i c i e m b r e 

d e l 2017 d e l 2016 

U t i l i d a d d e l E j e r c i c i o 22 .995 145.308 

D i f e r e n c i a s P e r m a n e n t e s 
Participación t r a b a j a d o r e s ( 3 . 4 4 9 ) ( 2 1 . 7 9 6 ) 
G a s t o s n o d e d u c i b l e s 1 . 4 2 5 2 2 0 
D e d u c c i o n e s A d i c i o n a l e s (1) ( 6 . 6 0 1 ) ( 5 . 2 7 3 ) 
T o t a l D i f e r e n c i a s P e r m a n e n t e s (8.625) (26.849) 

U t i l i d a d G r a v a b l e 14.370 118.459 

I m p u e s t o a l a r e n t a C a u s a d o 2 2 % 3.161 26.061 

A n t i c i p o d e I m p u e s t o a l a R e n t a - ( 4 . 5 5 4 ) 

I m p u e s t o r e n t a C a u s a d o ( A n t l c i p o < I R C a u s a d o ) 3 .161 26.061 

( 1 ) D e a c u e r d o a l a n o r m a t i v a t r i b u t a r i a v i g e n t e , l o s e m p l e a d o r e s tendrán u n a deducción 
a d i c i o n a l d e l 1 0 0 % p o r l o s g a s t o s d e s e g u r o s médicos p r i v a d o s y / o m e d i c i n a p r o p a g a d a 
c o n t r a t a d o s a f a v o r d e s u s t r a b a j a d o r e s , s i e m p r e q u e l a c o b e r t u r a s e a p a r a l a t o t a l i d a d d e 
l o s t r a b a j a d o r e s . 

3 . I m p u e s t o a p a g a r 

D u r a n t e e l año 2 0 1 7 v 2 0 1 6 . e l I m p u e s t o a l a R e n t a a p a g a r f u e d e t e r m i n a d o d e l a s i g u i e n t e 
m a n e r a : 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e 

d e l 2017 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e 

d e l 2016 

I m p u e s t o a l a r e n t a c a u s a d o 
M e n o s 
( - ) R e t e n c i o n e s e n l a f u e n t e e n e l e j e r c i c i o f i s c a l 

( S a l d o a f a v o r c o n t r i b u y e n t e ) I m p u e s t o c o r r i e n t e a p a g a r 

3 . 1 6 1 26.061 

(4.836) 

(1.675) 

(8.648) 

17.413 

O t r o s a s u n t o s -

L e v p a r a i m p u l s a r l a reactivación Económica def E c u a d o r : M e d i a n t e u n d e c r e t o d e l a 
A s a m b l e a N a c i o n a l e l 1 d e n o v i e m b r e d e l 2 0 1 7 s e r e a l i z a r o n a j u s t e s e n l a s r e f o r m a s e n e l ámbito 
t r i b u t a r l o , f i n a n c i e r o , p r o d u c t i v o y o t r o s . 

L a s P r i n c i p a l e s r e f o r m a s t r i b u t a r i a s s o n l a s s i g u i e n t e s ; 

R E F O R M A S A L I M P U E S T O A L A R E N T A D E M I C R O Y PEQUEÑAS E M P R E S A S 

• Exoneración d e l p a g o d e l i m p u e s t o a l a r e n t a p a r a n u e v a s m i c r o e m p r e s a s q u e i n i c i e n s u 
a c t i v i d a d a p a r t i r d e l 3 0 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 , d u r a n t e t r e s años d e s d e e l p r i m e r o q u e 
g e n e r e n I n g r e s o s o p e r a c i o n a l e s , s i e m p r e q u e g e n e r e n e m p l e o n e t o e i n c o r p o r e s v a l o r 
a g r e g a d o n a c i o n a l e n p r o c e s o s p r o d u c t i v o s , 

• R e b a j a d e 3 p u n t o s p o r c e n t u a l e s a l a t a r i f a d e i m p u e s t o a l a r e n t a a f a v o r d e l a s m i c r o y 
pequeñas e m p r e s a s y d e l a s S o c i e d a d e s e x p o r t a d o r a s h a b i t u a l e s , s i e m p r e q u e e s t a s 
últimas m a n t e n g a n o i n c r e m e n t e n e l e m p l e o 

R E F O R M A S A L I M P U E S T O A L A R E N T A 

• I n c r e m e n t o d e l i m p u e s t o a l a r e n t a p a r a l a s e m p r e s a s d e l 2 2 % a l 2 5 % , e x c e p t o p a r a m i c r o 
y pequeñas e m p r e s a s , y e x p o r t a d o r a s . 

• L a t a r i f a d e l i m p u e s t o a l a r e n t a s e i n c r e m e n t a e n 3 p u n t o s p o r c e n t u a l e s ( 2 8 % ) p a r a l a s 
s o c i e d a d e s q u e c u e n t e n c o n a c c i o n i s t a s , s o c i o s , p a r t i c i p e s , c o n s t i t u y e n t e s , b e n e f i c i a r i o s o 
s i m i l a r e s r e s i d e n t e s o e s t a b l e c i d o s e n paraísos f i s c a l e s o regímenes d e m e n o r imposición 
c o n u n a participación d i r e c t a o i n d i r e c t a , I n d i v i d u a l o c o n j u n t a , i g u a l o s u p e r i o r a l 5 0 % d e l 
c a p i t a l s o c i a l o a q u e l q u e c o r r e s p o n d a a l a n a t u r a l e z a d e l a s o c i e d a d . C u a n d o l a 
m e n c i o n a d a participación d e paraísos f i s c a l e s o regímenes d e m e n o r Imposición s e a 
i n f e r i o r a l 5 0 % l a t a r i f a d e 2 8 % aplicará s o b r e l a proporción d e l a b a s e i m p o n i b l e q u e 
c o r r e s p o n d a a d i c h a participación, d e a c u e r d o a l o i n d i c a d o e n e l r e g l a m e n t o . E s t a s t a r i f a s 
aplicarán c u a n d o s e i n c u m p l a l a obligación d e r e p o r t a r l a participación d e l o s a c c i o n i s t a s , 
s o c i o s , p a r t i c i p e s , c o n s t i t u y e n t e , b e n e f i c i a r i o s o s i m i l a r e s , 

• E l b e n e f i c i o t r i b u t a r i o d e reducción d e 1 0 p u n t o s p o r c e n t u a l e s d e l a t a r i f a d e l i m p u e s t o a l a 
r e n t a , p o r reinversión d e u t i l i d a d e s d e l e j e r c i c i o , s o l a m e n t e a p l i c a p a r a l a s s o c i e d a d e s : a ) 
e x p o r t a d o r e s h a b i t u a l e s , b ) d e d i c a d o s a l a producción d e b i e n e s ( i n c l u i d o s e c t o r 
m a n u f a c t u r e r o ) q u e p o s e a n 5 0 % o más d e c o m p o n e n t e n a c i o n a l y c ) d e t u r i s m o r e c e p t i v o . 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 

Página 3 0 d e 3 8 



M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
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3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

• E l b e n e f i c i o d e reducción d e l i m p u e s t o a l a r e n t a p o r l a reinversión d e u t i l i d a d e s e n 
p r o y e c t o s o p r o g r a m a s d e investigación científica r e s p o n s a b l e o d e d e s a r r o l l o tecnológico 
( 1 0 % e n e ) t e r r i t o r i o d e l c o n o c i m i e n t o , 8 % e n o t r o s e s p a c i o s d e l c o n o c i m i e n t o y 6 % p a r a 
e l r e s t o d e l o s a c t o r e s ) , únicamente a p l i c a a s o c i e d a d e s p r o d u c t o r a s d e b i e n e s , s o b r e e l 
m o n t o r e i n v e r t i d o y l a s c o n d i c i o n e s q u e d e t e r m i n e e l r e g l a m e n t o 

• P a r a e f e c t o d e l cálculo d e l A n t i c i p o d e I m p u e s t o a l a R e n t a s e excluirá d e l o s r u b r o s 
c o r r e s p o n d i e n t e a a c t i v o s ( a f e c t a d o s c o n e l 0 , 4 % ) , c o s t o s y g a s t o s d e d u c i b l e s d e 
i m p u e s t o a l a r e n t a ( a f e c t a d o s c o n e l 0 , 2 % ) y d e p a t r i m o n i o ( a f e c t a d o c o n e l 0 , 2 % ) , 
c u a n d o c o r r e s p o n d a , l o s m o n t o s r e f e r i d o s a g a s t o s increméntales p o r generación d e 
n u e v o e m p l e o , así c o m o l a adquisición d e n u e v o s a c t i v o s p r o d u c t i v o q u e p e r m i t a n a m p l i a r 
l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a f u t u r a , g e n e r a r u n m a y o r n i v e l d e producción d e b i e n e s o provisión 
d e s e r v i c i o s , e l i m i n a n d o c o n e l l o s l o s g a s t o s p o r m e j o r a d e l a m a s a s a l a r i a l . 

• L a bancarizaclón e s o b l i g a t o r i a a p a r t i r d e p a g o s d e U S $ 1 , 0 0 0 p a r a e f e c t o d e l a 
d e d u c i b i l i d a d d e l c o s t o o g a s t o , así c o m o p a r a e l d e r e c h o a crédito t r i b u t a r i o I V A 

• A g r e g a c o m o g a s t o s n o deducíbte l o s p a g o s e f e c t u a d o s p o r c o n c e p t o d e d e s a h u c i o y d e 
p e n s i o n e s j u b i l a r e s p a t r o n a l e s , q u e n o p r o v e n g a n d e p r o v i s i o n e s d e c l a r a d a s e n e j e r c i c i o s 
f i s c a l e s a n t e r i o r e s c o m o d e d u c i b l e s o n o a l i m p u e s t o a l a r e n t a . L o señalado s i n p e r j u i c i o 
d e l a s p r o v i s i o n e s q u e s e c o n s t i t u y a n p a r a e l p a g o d e l o s m e n c i o n a d o s r u b r o s , e l i m i n a n d o 
l a obligación l e g a l d e e s t a b l e c e r l a s p r o v i s i o n e s c o n b a s e e n e s t u d i o s a c t u a r i a l e s r e s p e c t o 
d e t r a b a j a d o r e s q u e h a y a n c u m p l i d o 1 0 años d e l a b o r e s e n l a m i s m a e m p r e s a . 

• Eliminación d e l i m p u e s t o a l a s t i e r r a s r u r a l e s , también s e e l i m i n a c o m o c o n s e c u e n c i a d e 
a q u e l l o , e l crédito t r i b u t a r i o p o r e s t e i m p u e s t o p a r a e l p a g o d e l i m p u e s t o a l a r e n t a único 
p a r a a c t i v i d a d e s d e l b a n a n o . 

• L o s s u j e t o s p a s i v o s q u e n o d e c l a r e n a l S e r v i c i o d e R e n t a s I n t e r n a s S R I l a información 
s o b r e s u p a t r i m o n i o e n e l e x t e r i o r y / o s u v a l o r , ocultándola d e m a n e r a d i r e c t a o i n d i r e c t a , 
e n t o d o o e n p a r t e serán s a n c i o n a d o s c o n u n a m u l t a e q u i v a l e n t e a l 1 % d e l v a l o r t o t a l d e 
s u s a c t i v o s o i n g r e s o s , e l v a l o r q u e s e a m a y o r , p o r e l m e s o fracción d e m e s d e r e t r a s o , 
s i n q u e s u p e r e e l 5 % d e l v a l o r d e l o s a c t i v o s o d e l m o n t o d e s u s I n g r e s o s según 
c o r r e s p o n d a . 

R E F O R M A S A L I M P U E S T O A L V A L O R A G R E G A D O ( I V A ) 

• P a r a d e t e r m i n a r e l f a c t o r p r o p o r c i o n a l d e crédito t r i b u t a r i o I V A s e c o n s i d e r a r a n l a s v e n t a s 
c o n t a r i f a 1 2 % más e x p o r t a c i o n e s más v e n t a s d e p a q u e t e s d e t u r i s m o r e c e p t i v o más 
v e n t a s d i r e c t a s d e b i e n e s y s e r v i c i o s c o n t a r i f a 0 % a e x p o r t a d o r e s más v e n t a s d e c o c i n a s 
d e u s o doméstico eléctricas y d e inducción i n c l u i d a s l a s q u e t e n g a n h o r n o eléctrico), o l l a s 
d e u s o doméstico p a r a inducción y l o s s i s t e m a s eléctricos d e c a l e n t a m i e n t o d e a g u a p a r a 
u s o doméstico ( i n c l u i d a d u c h a s eléctricas) d i v i d i d o p a r a e l t o t a l d e v e n t a s . 

• S e e l i m i n a l a devolución d e l 1 % d e l I V A p a g a d o p o r e l c o n s u m i d o r f i n a l d e b i e n e s o 
s e r v i c i o s , m e d i a n t e t a r j e t a s d e débito, d e p r e p a g o y d e crédito, 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

• E l S R I podrá e s t a b l e c e r e x c e p c i o n e s o e x c l u s i o n e s a l a retención d e l I V A e n l a s 
t r a n s a c c i o n e s c o n m e d i o s d e p a g o electrónicos, r e s p e c t o d e a q u e l l o s c o n t r i b u y e n t e s q u e 
n o s o b r e p a s e n e l m o n t o d e l a s v e n t a s a n u a l e s p r e v i s t o p a r a m i c r o e m p r e s a s , e n v e n t a s 
i n d i v i d u a l e s m e n o r e s a 0 , 2 6 s a l a r i o s básicos u n i f i c a d o s d e c o n f o r m i d a d c o n l o q u e 
e s t a b l e z c a e l R e g l a m e n t o . 

R E F O R M A S A L I M P U E S T O A L A S A L I D A D E D I V I S A S ( I S D ) 

• Devolución d e l i m p u e s t o a l a s a l i d a d e d i v i s a s ( I S D ) p a g a d o p o r l o s e x p o r t a d o r e s 
h a b i t u a l e s e n l a Importación d e m a t e r i a s p r i m a s , i n s u m e s y b i e n e s d e c a p i t a l c o n l a 
f i n a l i d a d d e i n c o r p o r a r l o s e n p r o c e s o s p r o d u c t i v o s d e b i e n e s q u e e x p o r t e , e n l a p a r t e q u e 
n o s e a n u t i l i z a d o s c o m o crédito t r i b u t a r i o d e l i m p u e s t o a l a r e n t a . 

• L a exención d e l I S D e n p a g o s p o r fínanciamiento e x t e r n o o e n p a g o s r e a l i z a d o s a l e x t e r i o r 
e n e l d e s a r r o l l o d e p r o y e c t o s A P P n o será a p l i c a b l e e n l o s c a s o s e n l o q u e e l p e r c e p t o r d e l 
p a g o e s t e d o m i c i l i a d o , s e a r e s i d e n t e o esté e s t a b l e c i d o e n paraísos f i s c a l e s o 
j u r i s d i c c i o n e s d e m e n o r imposición, o s e t r a t e d e p a g o s e f e c t u a d o s a p e r c e p t o r e s 
a m p a r a d o s e n regímenes f i s c a l e s c a l i f i c a d o s p o r l a administración t r i b u t a r i a c o m o 
p r e f e r e n t e s , s a l v o q u e s e c u m p l a n l o s c r i t e r i o s e s t a b l e c i d o s e n e l Comité d e Política 
T r i b u t a r i a e n c u a n t o a s e g m e n t o s , a c t i v i d a d económica, m o n t o s mínimos, t i e m p o s d e 
p e r m a n e n c i a y estándares d e t r a n s p a r e n c i a 

R E F O R M A S A L I M P U E S T O A L O S A C T I V O S E N E L E X T E R I O R 

• Además d e l o s b a n c o s y s o c i e d a d e s a d m i n i s t r a d o r a s d e f o n d o s y f i d e i c o m i s o s , s e i n c l u y e 
c o m o s u j e t o s p a s i v o s d e l i m p u e s t o a l o s a c t i v o s e n e l e x t e r i o r a l a s c o o p e r a t i v a s d e a h o r r o 
y crédito, o t r a s e n t i d a d e s p r i v a d a s a r e a l i z a r a c t i v i d a d e s f i n a n c i e r a , c a s a s d e v a l o r e s , 
e m p r e s a s a s e g u r a d o r a s , r e a s e g u r a d o r a s , b a j o e l c o n t r o l d e l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e 
Compañías, y a l a s e m p r e s a s d e administración intermediación, gestión y / o c o m p r a v e n t a 
d e c a r t e r a . E l i m p u e s t o m e n s u a l d e l 0 , 2 5 % s o b r e f o n d o s d i s p o n i b l e s e i n v e r s i o n e s q u e 
m a n t e n g a n e n e l e x t e r i o r . 

R E F O R M A S A L C O D I G O T R I B U T A R I O 

L a s a d m i n i s t r a c i o n e s t r i b u t a r i a s a través d e s u s s e d e s electrónicas y c o n participación d e l a s 
c a s a s d e v a l o r e s q u e s e i n s c r i b a n v o l u n t a r i a m e n t e , podrán c r e a r e s q u e m a s electrónicos q u e 
f a c i l i t e n l a negociación a c u m u l a d a d e n o t a s d e crédito a través d e l a s B o l s a s d e V a l o r e s . E l 
M i n i s t e r i o d e F i n a n z a s emitirá l a s r e g u l a c i o n e s c o r r e s p o n d i e n t e s . 

L e v Orgánica d e S o l i d a r i d a d v d e C o r r e s D o n s a b i l i d a d C i u d a d a n a p a r a l a Reconstrucción v 

Reactivación d e l a s Z o n a s a f e c t a d a s p o r el t e r r e m o t o d e l 16 d e a b r i l d e l 2 0 1 6 : M e d i a n t e 
d e c r e t o N o . 1 0 0 1 , p u b l i c a d o e n e l S u p l e m e n t o d e l R e g i s t r o O f i c i a l N o . 7 5 9 d e l 1 7 d e a b r i l d e l 2 0 1 6 , 
s e e x p i d e l a L e y S o l i d a r i a e n d o n d e s e e s t a b l e c e u n a s e r i e d e c o n t r i b u c i o n e s q u e deberán r e a l i z a r 
l a ciudadanía y l a e m p r e s a p r i v a d a p a r a f i n a n c i a r l a reconstrucción d e l d e s a s t r e p r o v o c a d o p o r e l 
t e r r e m o t o d e l 1 6 d e a b r i l d e l 2 0 1 6 , e n Manabí y E s m e r a l d a s . 
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N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

L a s c o n t r i b u c i o n e s s o l i d a r i a s s e a p l i c a n s o b r e l a s r e m u n e r a c i o n e s , s o b r e e l p a t r i m o n i o , s o b r e l a s 
u t i l i d a d e s y s o b r e b i e n e s i n m u e b l e s y d e r e c h o s r e p r e s e n t a t i v o s d e c a p i t a l e x i s t e n t e s e n e l E c u a d o r 
d e p r o p i e d a d d e s o c i e d a d e s r e s i d e n t e s e n paraísos f i s c a l e s u o t r a s j u r i s d i c c i o n e s d e l e x t e r i o r . A 
continuación, s e c o n t e m p l a n l a s p r i n c i p a l e s c o n t r i b u c i o n e s : 

• L a L e y e s t a b l e c e q u e a l u s a r d i n e r o electrónico habrá u n a devolución d e c u a t r o p u n t o s d e l 
I V A . 

• A p o r t e d e u n día d e s u e l d o p o r u n o y h a s t a o c h o m e s e s , d e p e n d i e n d o d e l s a l a r i o p e r c i b i d o 
e n u n a remuneración i g u a l o s u p e r i o r a l o s $ 1 . 0 0 0 . 

• E l 0 , 9 % d e contribución p a t r i m o n i a l a l a s p e r s o n a s q u e t e n g a n u n millón o más d e 
p a t r i m o n i o . 

• S e e x o n e r a d e l p a g o d e l a s c u o t a s d e l Régimen I m p o s i t i v o S i m p l i f i c a d o E c u a t o r i a n o ( R I S E ) , 
g e n e r a d a s h a s t a e l 3 1 d e d i c i e m b r e d e 2 0 1 6 , a l o s c o n t r i b u y e n t e s c u y o d o m i c i l i o t r i b u t a r i o 
p r i n c i p a l s e e n c u e n t r e e n M a n a b l , M u i s n e y o t r a s c i r c u n s c r i p c i o n e s d e E s m e r a l d a s 
a f e c t a d a s q u e s e d e f i n a n m e d i a n t e D e c r e t o . P a r a e l 2 0 1 7 , l a s c u o t a s s e r e d u c e n a l a m i t a d . 

• L a n o r m a e s t a b l e c e e x e n c i o n e s a d u a n e r a s y d e l i m p u e s t o a l a s a l i d a d e d i v i s a s p a r a 
i m p o r t a c i o n e s q u e s e h a g a n e n l a s z o n a s a f e c t a d a s . 

• L a s n u e v a s I n v e r s i o n e s e n Manabí, M u i s n e y l a s c i r c u n s c r i p c i o n e s d e E s m e r a l d a s a f e c t a d a s 
q u e s e d e f i n a n p o r D e c r e t o están e x o n e r a d a s d e l p a g o d e l I m p u e s t o a l a R e n t a p o r c i n c o 
años. 

L a Compañía s e e n c u e n t r a a n a l i z a n d o l o s e f e c t o s d e l o s c a m b i o s a n o t a d o s e n l a legislación 
t r i b u t a r i a p a r a d e t e r m i n a r l a s i m p l i c a n c i a s e i m p a c t o s e n s u s e s t a d o s f i n a n c i e r o s . 

P r e c i o s d e T r a n s f e r e n c i a s . - L a s n o r m a s t r i b u t a r l a s v i g e n t e s i n c o r p o r a n e l p r i n c i p i o d e p l e n a 
c o m p e t e n c i a p a r a l a s o p e r a c i o n e s r e a l i z a d a s c o n p a r t e s r e l a c i o n a d a s P o r s u p a r t e e l S e r v i c i o d e 
R e n t a s I n t e r n a s , M e d i a n t e Resolución N o . N A C - D G E R C G C 1 5 - 0 0 0 0 0 4 5 5 p u b l i c a d a e n e l s e g u n d o 
s u p l e m e n t o d e l R O . 5 1 1 d e l v i e r n e s 2 9 d e m a y o d e l 2 0 1 5 , e s t a b l e c e s e p r e p a r e y r e m i t a u n 
I n f o r m e I n t e g r a l d e P r e c i o s d e T r a n s f e r e n c i a y u n A n e x o d e O p e r a c i o n e s c o n P a r t e s 
R e l a c i o n a d a s , e n t r e o t r o s , p a r a a q u e l l a s compañías q u e h a y a n t e n i d o o p e r a c i o n e s c o n p a r t e s 
r e l a c i o n a d a s d o m i c i l i a d a s e n e l e x t e r i o r e n e l m i s m o período f i s c a l y c u y o m o n t o a c u m u l a d o s e a 
s u p e r i o r a U S $ 1 5 . 0 0 0 . 0 0 0 ( A n e x o e I n f o r m e ) o ÜS$3.000.000 ( A n e x o ) . E n l a r e f e r i d a Resolución 
s e e s t a b l e c e además l a s o p e r a c i o n e s q u e n o d e b e n c o n t e m p l a r s e p a r a e l análisis d e l A n e x o e 
I n f o r m e I n t e g r a l d e P r e c i o s d e T r a n s f e r e n c i a y s e m e n c i o n a q u e n o sumarán l o s m o n t o s d e 
o p e r a c i o n e s c o n p a r t e s q u e s e a n r e l a c i o n a d a s únicamente p o r proporción d e t r a n s a c c i o n e s . 

O T R A S C U E N T A S P O R P A G A R 

Composición: 

A l 3 1 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2 0 1 7 

A l 3 1 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2 0 1 6 

A p o r t e s p a t r o n a l y p e r s o n a l l E S S ( 1 ) 
A c r e e d o r e s V a r i o s 
O t r a s c u e n t a s p o r p a g a r ( 2 ) 

2 . 2 6 8 
5 6 0 
1 7 0 

3 . 0 6 7 
5 5 3 
1 7 0 

2 . 9 9 8 3 . 7 9 0 
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N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
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( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

( 1 ) E s t o s v a l o r e s f u e r o n c a n c e l a d o s d e n t r o d e l o s p r i m e r o s 1 5 días d e l m e s d e e n e r o d e l 2 0 1 8 
a l I n s t i t u t o E c u a t o r i a n o d e S e g u r i d a d S o c i a l - I E S S , 

( 2 ) C o r r e s p o n d e a p a g o d e r o l e s d e l a s e g u n d a q u i n c e n a d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 . 

B E N E F I C I O S S O C I A L E S A L A R G O P L A Z O 

E l s a l d o d e l a s p r o v i s i o n e s p a r a jubilación p a t r o n a l y d e s a h u c i o a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 , 
c o r r e s p o n d e a l 1 0 0 % d e l v a l o r a c t u a l d e l a r e s e r v a matemática c a l c u l a d a actuaríalmente p o r u n 
p r o f e s i o n a l i n d e p e n d i e n t e p a r a t o d o s l o s t r a b a j a d o r e s q u e a l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 q u e s e 
e n c o n t r a b a n p r e s t a n d o s e r v i c i o s p a r a l a Compañía. 

A continuación, u n d e t a l l e d e s u composición: 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d i c i e m b r e 

d e l 2017 d e l 2016 

Jubilación P a t r o n a l 4 . 1 0 5 3 . 6 4 0 
Bonificación p o r D e s a h u c i o 7 . 1 2 6 6 . 1 7 8 

1 1 . 2 3 1 9 . 8 1 8 

L o s s u p u e s t o s p r i n c i p a l e s u s a d o s p a r a propósitos d e l a s v a l u a c i o n e s a c t u a r l a l e s t a n t o p a r a l a 
jubilación p a t r o n a l c o m o e l d e s a h u c i o , s o n l a s s i g u i e n t e s : 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d i c i e m b r e 
d e l 2017 d e l 2016 

T a s a d e d e s c u e n t o 7 , 5 7 % 7 , 4 6 % 
T a s a d e I n c r e m e n t o S a l a r i a l 1 , 5 0 % 3 , 0 0 % 
T a s a d e I n c r e m e n t o d e P e n s i o n e s N / A N / A 

Jubilación P a t r o n a l 

L o s c a m b i o s e n e l v a l o r p r e s e n t e d e l a obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s e n e l p e r i o d o s o n : 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d i c i e m b r e 
d e l 2017 d e l 2016 

S a l d o i n i c i a l d e la obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s 3 . 6 4 0 3 . 1 3 6 

C o s t o l a b o r a l d e l s e r v i c i o a c t u a l 1 . 0 4 3 1 . 1 0 7 
C o s t o p o r i n t e r e s e s 2 7 1 1 9 8 
Pérdidas ( g a n a n c i a s ) a c t u a r i a l e s r e c o n o c i d a s e n e l O R I ( 8 4 9 ) ( 8 0 1 ) 

S a l d o final d e la obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s 4 . 1 0 5 3 . 6 4 0 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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E l c o s t o d e l s e r v i c i o a c t u a l y e l g a s t o f i n a n c i e r o n e t o d e l año s e i n c l u y e n e n e l g a s t o d e b e n e f i c i o s a 
e m p l e a d o s e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s i n t e g r a l e s . 

Bonificación p o r D e s a h u c i o 

L o s c a m b i o s e n e l v a l o r p r e s e n t e d e l a obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s e n e l p e r i o d o s o n : 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d i c i e m b r e 

d e i 2017 d e l 2016 

S a l d o i n i c i a l d e l a obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s 6 . 1 7 8 1 . 8 3 6 

C o s t o l a b o r a l d e l s e r v i c i o a c t u a l 1 . 3 9 3 4 . 8 5 9 
C o s t o p o r i n t e r e s e s 4 5 4 1 1 5 
Pérdidas ( g a n a n c i a s ) a c t u a r i a l e s r e c o n o c i d a s e n e i O R I ( 2 9 9 ) ( 6 3 2 ) 
Beneñcios p a g a d o s ( 6 0 0 ) -

S a l d o final d e l a obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s 7 . 1 2 6 6 . 1 7 8 

E l c o s t o d e l s e r v i c i o a c t u a l y e l g a s t o f i n a n c i e r o n e t o d e l año s e i n c l u y e n e n e l g a s t o d e b e n e f i c i o s a 
e m p l e a d o s e n e l e s t a d o d e r e s u l t a d o s I n t e g r a l e s . 

Análisis d e S e n s i b i l i d a d 

C a m b i o s r a z o n a b l e m e n t e p o s i b l e s e n l a s s u p o s i c i o n e s a c t u a r i a l e s r e l e v a n t e s a l a f e c h a d e l e s t a d o 
d e situación f i n a n c i e r a , s i e m p r e q u e l a s o t r a s s u p o s i c i o n e s s e m a n t u v i e r e n c o n s t a n t e s , habrían 
a f e c t a d o l a obligación p o r b e n e f i c i o s d e f i n i d o s e n l o s I m p o r t e s i n c l u i d o s e n l a t a b l a a continuación: 

A i 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

2017 2016 

Jubilación P a t r o n a l 
T a s a d e d e s c u e n t o a u m e n t a e n 0 . 6 % ( 7 2 9 ) ( 4 1 1 ) 
T a s a d e d e s c u e n t o d i s m i n u y e e n 0 . 5 % 8 0 5 4 6 8 
T a s a d e i n c r e m e n t o s a l a r i a l a u m e n t a e n 0 . 5 % - 0 . 2 5 % 8 2 1 2 3 6 
T a s a d e I n c r e m e n t o s a l a r i a l d i s m i n u y e e n 0 . 5 % - 0 . 2 5 % ( 7 4 9 ) ( 2 2 2 ) 

1 4 8 7 1 

Bonificación p o r D e s a h u c i o 
T a s a de d e s c u e n t o a u m e n t a e n 0 . 5 % ( 1 3 5 ) ( 6 4 2 ) 
T a s a d e d e s c u e n t o d i s m i n u y e e n 0 . 5 % 149 7 2 1 
T a s a d e i n c r e m e n t o s a l a r i a l a u m e n t a e n 0 . 5 % - 0 . 2 5 % 156 3 6 5 
T a s a d e i n c r e m e n t o s a l a r i a l d i s m i n u y e e n 0 . 5 % - 0 . 2 5 % ( 1 4 3 ) ( 3 4 5 ) 

2 7 9 9 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

1 5 . R E S T R I C C I O N E S S O B R E E L P A S I V O 

A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y d e l 2 0 1 6 , l a s s i g u i e n t e s d i s p o s i c i o n e s v i g e n t e s e m i t i d a s p o r e l 
C o n s e j o N a c i o n a l d e V a l o r e s d e a c u e r d o a s u s a t r i b u c i o n e s e n l a L e y d e M e r c a d o d e V a l o r e s , 
f u e r o n c u m p l i d a s p o r l a Compañía: 

( i ) E l p a s i v o t o t a l n o podrá e x c e d e r e n 3 v e c e s e l p a t r i m o n i o d e l a Compañía 

(11) L a Compañía podrá e n d e u d a r s e c o n e n t i d a d e s a u t o r i z a d a s p o r l a S u p e r i n t e n d e n c i a d e 
B a n c o s , c o n s u s p r o p i o s a c c i o n i s t a s , c o n p r o v e e d o r e s d e b i e n e s y s e r v i c i o s p a r a e l 
d e s a r r o l l o d e l o b j e t o s o c i a l o medíante emisión d e o b l i g a c i o n e s . 

( i i i ) E l I n d i c e d e p o r t a f o l i o p r o p i o d e b e s e r m e n o s o i g u a l a 2 . 
( i v ) E l índice d e e n d e u d a m i e n t o d e b e r s e r m e n o s o i g u a l a 2 . 
( v ) E l índice d e s u f i c i e n c i a p a t r i m o n i a l d e b e r s e r m a y o r o I g u a l a 1 . 
( v i ) E l I n d i c e d e l i q u i d e z d e b e r s e r m a y o r o i g u a l a 1 . 

1 6 . A C T I V O S Y P A S I V O S C O R R I E N T E S 

A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 e l a c t i v o c o r r i e n t e y p a s i v o c o r r i e n t e a s c i e n d e a U S $ 5 4 9 . 0 2 3 
( 2 0 1 6 : U S $ 4 5 9 . 8 2 0 ) y U S $ 1 5 . 5 2 8 ( 2 0 1 6 : U S $ 5 0 . 9 6 5 ) r e s p e c t i v a m e n t e , p o r l o t a n t o , e l c a p i t a l d e 
t r a b a j o a s c i e n d e a U S $ 5 3 3 . 4 9 5 ( 2 0 1 6 : U S $ 4 0 8 . 8 5 5 ) . 

D e a c u e r d o c o n l a s n o r m a s d e l C o n s e j o N a c i o n a l d e V a l o r e s , e l índice d e l i q u i d e z d e b e s e r m a y o r 
o i g u a l a 1 . A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 , e s t e índice a s c i e n d e a 3 5 , 3 6 y 9 , 0 2 
r e s p e c t i v a m e n t e . 

1 7 . C A P I T A L S O C I A L 

A l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y 2 0 1 6 , e l c a p i t a l s o c i a l d e l a compañía está c o n f o r m a d o p o r 3 0 0 . 0 0 0 
d e a c c i o n e s o r d i n a r i a s d e v a l o r n o m i n a l d e U S $ 1 , 0 0 c a d a u n a , s i e n d o s u s a c c i o n i s t a s p e r s o n a s 
n a t u r a l e s d o m i c i l i a d a s e n e l E c u a d o r . E l a u m e n t o d e c a p i t a l r e a l i z a d o e n e l año 2 0 1 7 p o r U S $ 
1 8 7 . 9 7 3 f u e a p r o b a d o p o r l a J u n t a G e n e r a l d e A c c i o n i s t a s c e l e b r a d a e l 2 0 d e f e b r e r o d e l 2 0 1 7 . 
A continuación, u n d e t a l l e d e l o s a c c i o n i s t a s : 

A c c i o n i s t a s 

X a v i e r S a n t o s L a y e d r a 

X a v i e r S a n t o s R o j a s 

A c c i o n e s V a l o r P o r c e n t a j e 

2 9 9 . 9 9 4 2 9 9 . 9 9 4 9 9 , 9 9 8 0 0 0 % 

6 6_ 0 . 0 0 2 0 0 0 % 
3 0 0 . 0 0 0 3 0 0 , 0 0 0 1 0 0 % 

18 . D I V I D E N D O S P A G A D O S 

D u r a n t e l o s años 2 0 1 7 y 2 0 1 6 s e h a n e f e c t u a d o l o s s i g u i e n t e s p a g o s d e d i v i d e n d o s s o b r e l a s 
u t i l i d a d e s a a c c i o n i s t a s d e M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A , l o s c u a l e s 
f u e r o n a p r o b a d o s p o r l a j u n t a G e n e r a l d e A c c i o n i s t a s c e l e b r a e l 2 5 d e e n e r o d e l 2 0 1 7 y 2 1 d e 
e n e r o d e l 2 0 1 6 r e s p e c t i v a m e n t e . 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

D i v i d e n d o s p a g a d o s s o b r e u t i l i d a d e s (1) 

2017 

4 7 . 4 5 1 
4 7 . 4 5 1 

2016 

6 8 . 7 7 9 
6 8 . 7 7 9 

(1) C o r r e s p o n d e n a l p a g o d e l o s d i v i d e n d o s d e l a s u t i l i d a d e s d e l año a n t e r i o r a l o s a c c i o n i s t a s 
d e l a compañía. 

1 9 . C U E N T A S D E O R D E N 

Composición: 

P o r garantía: 
C e r t i f i c a d o s d e dépositos m a n t e n i d o s c o n la B o l s a d e V a l o r e s 
G u a y a q u i l 

E f e c t i v o e n t r e g a d o e n garantía a la B o l s a d e V a l o r e s Q u i t o 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2017 

1 4 . 0 0 1 

1 3 . 1 4 4 

2 7 . 1 4 5 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2016 

1 4 . 0 0 1 

1 4 . 0 0 1 

L a Compañía m a n t i e n e a d e c u a d a c u s t o d i a d e l o s v a l o r e s e n garantía. (Véase N o t a 1 0 ) . 

2 0 . I N G R E S O S O P E R A C I O N A L E S 

Composición: 

Intermediación d e V a l o r e s 
Promoción y difusión d e s e r v i c i o s d e asesoría 
I n g r e s o s p o r estructuración 
I n g r e s o s F i n a n c i e r o s 
I n g r e s o s p o r a c c i o n e s B V G ( 1 ) 
O t r o s ( 2 ) 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2017 

2 0 8 . 3 3 9 

2 0 . 0 0 0 
1 3 . 1 5 8 
4 0 . 0 0 0 

9_ 
2 8 1 . 5 0 6 

A l 31 d e d i c i e m b r e 
d e l 2016 

3 9 1 . 6 0 8 
2 5 . 5 1 0 

1 8 . 5 5 0 

7 , 0 9 2 
4 4 2 . 7 6 0 

2 1 . 

(1) C o r r e s p o n d e a v a l o r r e c i b i d o p o r l a B o l s a d e V a l o r e s d e G u a y a q u i l p o r l a disminución d e l 
c a p i t a l s u s c r i t o . Véase además N o t a 8 . 

( 2 ) C o r r e s p o n d e n p r i n c i p a l m e n t e a i n c e n t i v o s p o r n e g o c i a c i o n e s y r e e m b o l s o d e g a s t o s . 

G A S T O S A D M I N I S T R A T I V O S 

Composición: 

(Véase página s i g u i e n t e ) . 
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M A S V A L O R E S C A S A D E V A L O R E S S . A . C A V A M A S A 
N O T A S A L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 
3 1 D E D I C I E M B R E D E L 2 0 1 7 Y 2 0 1 6 
( E x p r e s a d o e n dólares e s t a d o u n i d e n s e s ) 

S u e l d o s . S a l a r i o s y demás r e m u n e r a c i o n e s 
B e n e f i c i o s s o c i a l e s 
Participación a t r a b a j a d o r e s 
H o n o r a r i o s p r o f e s i o n a l e s 
M a n t e n i m i e n t o y r e p a r a c i o n e s 
A r r e n d a m i e n t o 
D e p r e c i a c i o n e s 
A m o r t i z a c i o n e s 
G a s t o s d e v i a j e 
I m p u e s t o s , t a s a s y c o n t r i b u c i o n e s 
O t r o s s e r v i c i o s 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2017 

1 0 5 . 9 5 0 
6 3 . 7 0 5 

3 . 4 4 9 
1 8 . 7 5 7 
1 2 . 3 7 0 

5 . 6 8 5 
2 . 7 3 9 

2 1 4 
1 2 . 2 1 2 
3 1 . 9 6 2 

2 5 7 . 0 4 4 

A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l 

2016 

1 1 1 . 4 2 5 
6 8 . 4 8 0 
2 1 . 7 9 6 
3 3 . 1 6 5 
1 2 , 0 7 1 

5 . 6 8 5 
2 . 7 4 6 

4 8 
1 9 0 

1 7 . 2 0 9 

3 1 . 7 6 8 
3 0 4 . 5 8 3 

2 2 . G A S T O S F I N A N C I E R O S 

Composición: 

A l 31 d e A l 31 d e 
d i c i e m b r e d e l d i c i e m b r e d e l 

2017 2016 

i n t e r e s e s s o b r e o t r o s p a s i v o s 1 0 2 1 
Pérdida e n v e n t a d e títulos d e v a l o r e s - 7 8 
C o m i s i o n e s ( 1 ) 4 . 9 0 6 1 4 . 5 6 6 

4 . 9 1 6 1 4 . 5 6 5 

( 1 ) C o r r e s p o n d e n a c o m i s i o n e s p a g a d a s p o r intermediación d e v a l o r e s a o t r a C a s a d e V a l o r e s 

2 3 . E V E N T O S S U B S E C U E N T E S 

E n t r e e l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 y l a f e c h a d e emisión d e e s t o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s ( 2 0 d e A b r i l 
d e l 2 0 1 8 ) n o s e p r o d u j e r o n e v e n t o s q u e , e n l a opinión d e l a Administración d e l a Compañía, 
p u d i e r a n t e n e r u n e f e c t o s i g n i f i c a t i v o s o b r e d i c h o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s q u e n o s e h a n r e v e l a d o e n 
l o s m i s m o s y q u e a m e r i t e n m a y o r exposición. 

2 4 . A P R O B A C I O N D E L O S E S T A D O S F I N A N C I E R O S 

L o s e s t a d o s f i n a n c i e r o s p o r e l año t e r m i n a d o e l 3 1 d e d i c i e m b r e d e l 2 0 1 7 , q u e c o r r e s p o n d e n a l o s 
e s t a d o s f i n a n c i e r o s b a j o N I I F d e l a Compañía, h a n s i d o e m i t i d o s c o n l a autorización d e f e c h a 1 9 d e 
A b r i l d e l 2 0 1 8 d e l P r e s i d e n t e E j e c u t i v o d e l a Compañía y p o s t e r i o r m e n t e serán p u e s t o s a 
consideración d e l a J u n t a G e n e r a l d e A c c i o n i s t a s p a r a s u aprobación d e f i n i t i v a . 
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