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Alos Accionistas de
Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA

Guayaquil, 22 de febrero del 2018

Hemos auditado los estados financiercs de la Compafila Masvalores Casa de Valores
S.A. CAVAMASA, que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre
del 2018, el estado de resultados integraies, el estado de cambios en el patrimonio vy el
estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio econdmico terminado en dicha
fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas
explicativas.

En nuestra opinidn, los estados financigeros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera de la Compafia Masvalores Casa de
Valores S.A. CAVAMASA al 31 de diciembre del 2018, el resultado de sus operaciones y
sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerde con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Fundamento de la opinién

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas Normas se describen mas adelante en la
seccidn “Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de los estados
financieros™ de nuestro informe.

Somos independientes de la Compafiia Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA
de acuerdo con el Cddigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de
Normas Internacicnales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) junto
con los requerimienios de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados
financieros en Ecuador y hemos cumplido las demés responsabilidades de ética de
acuerdc con esoes requerimientos y con el codige de ética de IESBA. Consideramos que
la evidencia de auditoria gque hemos obtenido propeorciona una base suficiente y
adecuada para expresar nuestra opinién de auditoria.

Parrafos de enfasis

Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros mencionados en el primer parrafo
han sido preparades sobre la base de las Normas Internacionales de [nformacion
Financiera y el Oficio SCVS-INMV-2017-00080421-0OC del 28 de diciembre del 2017 de la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, en el cual es establece que la
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A los Accionistas de
Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA
Guayagquil, 22 de febrerc del 2019

Replblica del Ecuador cuenta con un mercado de bonos corporativos de alta calidad, qgue
se pueden asociar al concepto de mercado ampiio, v que tal criterio debera ser considerado
para el célculo de las provisiones de jubilacidén patronal y desahucio, en especifico respecto
de la enmienda a la NIC 19 "Beneficios a empleados”, vigente a partir del 1 de enere dei
2016. Estas bases de preparacion fueron adoptadas para atender las disposiciones
emitidas por dicha Superintendencia, por esta razon, los estados financieros pueden no ser
apropiados para otros propésitos.

Asuntos significativos de |a auditoria

Los asuntos significativos de auditoria son aqguellas cuestiones que, segln nuestro juicio
profesicnal, han side de mayor importancia identificados en nuestra auditoria de los
estados financieros del periodo actual. Estos asuntos han sido tratados durante la
gjecucién de nuestra auditoria y para formamos nuestra opinion sobre {os estados
financieros en su conjunto, ¥ No expresamos una opinion per separado scbre esios
asunfos.

Asuntes significatives Enfoque del alcance en Ia auditoria

Restricciones sobre el pasivo

De acuerdo a lo dispuesto en la | Nuesiros procedimientos de auditoria
Resoclucion del CNV-008-2006 publicada | consistiercn, entre otros:

en R.Q. Edicion Especial No. 1 el 8 de
marzo del 2007, se debe incluir en los | o Revisidn de la adecuada presentacion y
estados  financieros  auditados: el revelacion de los Estados Financieros de
cumplimiento de los margenes de la Compafiia.

endeudamiente, de colocaciones vy
condiciones de liquidez y solvencia | » Efectuamos los respectivos céiculos de
patrimonial, establecidos en la presente. acuerdo a lo indicado en el Art. 18 de la
Resolucion en mencidn.

Oftros asunios y ofra informacién

Otros asuntos

l.os estados financieros de Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA, por el afio
terminado al 31 de diciembre del 2017, fueron auditados por otros auditores quienes con

fecha 20 de abril del 2018 emitieron una opinién sin salvedades.

Otra informacién

La Administracién de la Compafiia es la responsable por la preparacion del informe anual
de los Administraderes a [a Junta General de Accicnistas, que no incluye los estados

(2)
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A los Accicnistas de
Masvalores Casa de Vzlores S.A. CAVAMASA
Guayaquil, 22 de febrero del 2018

financieros y nuestro informe de auditoria scbre los mismos; la referida informacion fue
obtenida antes de la fecha de emisién de nuestro informe de auditoria.

Nuestra opinidn sobre los estados financieros de la Compania, no incluye dicha
informacién y no expresamos ninguna forma de aseguramiento o conclusién sobre la
misma.

En conexion con la auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer
dicha informacién adicional, vy considerar si esta informacién contiene inconsistencias
matariales en relacidon con los estados financieros con nuestro conccimiente obtenido
durante el desarrollo de nuestra auditeria y que deban ser reportadas.

Basados en el trabajo realizado, concluimos que ne existen inconsistencias materiales a
reportar sobre esta informacion.

Responsabilidades de la Administracién de la Compania por los estadcs
financieros

Lz Adminisiracion de la Compafila Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA es
responsable de la preparacién y presentacion razenable de estos estados financiercs de
acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera y del control intermo que
considere necesario para permilir la preparacion de estados financiercs libres de errores
materiales, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estades financieros adjuntos, la Administracion de la Compafifa
es responsable de evaluar {a capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en
marcha, revelande, segun corresponda, las cusstiones relacicnadas con la empresa en
marcha y utilizandc el principio contable de empresa en marcha excepto si la
Administracion tiene intencién de liquidar la Compafiia o de cesar sus operaciones, ¢ bien
no exista otra alternativa realista.

La Administracién de la Compadia Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA es
responsabie de la supervisién del proceso de informacion financiera de ta Compafiia.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoriza de los estades
financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude ¢
error, y emifir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable
es un alte grado de seguridad, perc no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa siempre detecte un error
material cuando existe. Los errores materiales pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o en su conjunto podrian razonablemente infiuir
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A los Accionistas de
Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA
Guayaquil, 22 de febrerec del 2018

en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los estades
financieros.

Como parte de una auditorfa de conformidad con las Normas Internacional de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También cormo parie de nuesira auditoria:

o Identificamos v valoramcs los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditeria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente vy
adecuada para proporcionar una base para nuesira copinién. k£l riesgo de no detectar
un error material debido a un fraude es mas elevado que en el caso de un error
material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas o la vulneracion
de confrol interna.

e  Obtenemos conccimiento del control interno relevanie para ia auditeria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre ia eficiencia del
conirol interno de Ia Compahia.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y que las
estimaciones contables sean razonables asi como ia correspendiente informacidn
revelada por la Administracién de la Compatiia.

e  Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administracién, del
principio contable de empresa en marcha y, determinamos scbre la base de la
evidencia de audiforia obtenida, si exisie o ne una incertidumbre material relacionada
con hechos ¢ condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Compafifa para continuar come empresa en marcha. Si concluimos
gue existe una incertidumbre material, se requiere gque llamemos la atencion en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los
esfados financieros o, $i dichas revelacicnas no son adecuadas, GUe expresemos
una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en {a evidencia de auditoria
obtenida hasia la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la Compafiia deje de ser una empresa
en marcha.

o  Evaiuamos la correspondiente presentacion global, ia estruciura v el contenido de ios
esiados financieros, incluida {a informacién revelada, y si los sstados financieros
representan las fransacciones y hechos subyacentes de un modo que logran su
presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracién de la Compafia en relacion con,
entre otras cuesticnes, ef alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados
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A los Accicnistas de
Masvaleores Casa de Valores S.A. CAVAMASA
Guayaguil, 22 de febrero del 2019

y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa
del control interno que identificamos en el franscursc de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracion de la Compafia una
declaracién de que hemos cumplido lcs requerimientos de éfica aplicables en relacion
con la independencia v comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas
cuestiones de las gque se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objetc de comunicacion con los responsables de la
Administracién de la Comparfiia, los mas significatives en la auditoria de los estados
financieros del periodo actual y que scn, en consecuencia, ios asunios claves de la
auditoria. Describimos estcs asuntos en nuestro informe de auditoria salvo gue las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar plblicamente estos asuntos o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar gue las
consecuencias adversas superaran los beneficios de interés publice del mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarics

Nuestras opiniones por el ejercicio terminado el 31 de diciembre del 2018, sobre: i)
informacién financiera suplementaria, i) aplicacion de procedimientos convenidos scbre
medidas de prevencion de lavado de aclivos y el financiamiento del terrorismo vy otros
delitos proveniente de actividades ilicitas, y i) cumplimiento de las obligaciones tributarias
comc agenie de retencién y percepcién de Masvalocres Casa de Valores S.A
CAVAMASA, se emiten por separado.

——d

072 S wi_'\%j% ==

VAN

Numero de Registro en la Fernando Castellanos R.
Superintendencia de Representante Legal
Compafiias, Valores y Seguros: No. de Registro: 36169

SC-RNAE-2-760
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WMASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresade en ddlares estadounidenses)

Referencia (Ver Nota 20)
a Notas 2018 2017

Ingresos operacionales 18 382.008 241.508
Gastos operativos

Administracion 19 (261.923) (261.960)

(261.923) (261.960)

Utilidad {pérdida) antes del impuesto a la renta 120.085 (20.454)

Impuesto a la renta 12 (11.240) (3.161)

Utilidad (pérdida) neta 108.845 {23.815)

Otro resultzados integrales 14 521 1.148

Utilidad (pérdida) neta y resultado integral del afio 108.368 (22.467)

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

hg. Ravier Santdg —J0sé Loza
/ Gerente General Contador
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

{Expresado en ddlares estadounidenses)

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:

Cobros efectuadcs a clientes y otros

Pagos efectuzdos a proveedores y otros

Pagos efectuados a empleados

Pagos efectuados de impuestos
Flujo de efectivo neto provisto (utilizado) en las actividades de
aperacion

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Cobro (Adauisicidn) de inversiones a corto plaze
Cobro de acciones por disminucion de capital BVG
Adicicnes de activos intangibles

Fiujo de efectivo neto {utilizado) provisto en Ias actividades de
inversion

Flujo de efectivo utilizado en las actividades de
financiamiento:

Dividendos pagados
Flujo de efectivo neto utilizade en las actividades de
financiamiento

Disminucién neto de efective y equivalentes de efectivo
Efectivo y eguivalentes de efectivo al inicio del afio
Efective y equivalentes de efectivo al fina! del afio

Referencia
aNotg 2018 2017
334.201 228.357
(72.875) (72.747)
{161.582) {183.812)
(19.142) (31.784)
80.802 {70.088}
(122.188) 32.257
- 40.000
10 {1.200 -
{123.388) 72.257
(14.7486) (47.451)
(14.748) (47.451)
(57.532) (45.280)
123.692 168.972
66.760 123.692

Las notas explicativas anexas son parte integrante de |os estados financieros.
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

CONCILIACION ENTRE LA UTILIDAD NETA Y LOS )
FLUJOS PROVISTOS POR ACTIVIDADES DE OPERACION
POR EL ANO TERMINADGC AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Referenciz
aNotas
Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad (pérdidz) neta del afic
Méas cargos a resultados que no representan
movimiento de efectivo:
Depreciaciones g
Amortizaciones 10
Valoracion de las acciones 18
Jubilacion patronal y bonificacién por desahucio 14

Cambios en activos y pasivos:
Disminucién en cuentas por cobrar
Aumento (disminucidén) en cuentas por pagar
Aumento (disminucion) en pasives acumulades
Pagos por desahucio 14
Efective neto provisto (utilizado) en las actividades de operacién

Las notas explicativas anexas son parte integranie de los estados financieros.

2018 2017
108.845 (23.615)
1.307 2.739
33 .
47.711) -
3.264 3181
65738 (17.715)
(968)  (13.150)
5.331 (18.414)
9629 (20.207)
- (600)
80602 (70.0886)

te General Contador
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1.1

1.2

MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

Masvalores Casa de Valores S.A. CAVAMASA (anteriormente “Valores Bolivarianc, Casa
de Valores S.A.") fue constituida en la ciudad de Guayaquil el 3 de junio de 2003, ¢ inscrita
en &l registro mercantil con fecha 11 de julio de 2003.

La Compania formd parte del Grupo Financiero Bolivariano hasta junio del 2012 ya que de
acuerdo a las reformas a la Ley General del Sistema Financiero mediante resolucién de la
Junta Bancaria No. JB-2011-1873 del 29 de julio del 2011, el Banco, debia enajenar
obligatoriamente, hasta el 12 de julic del 2012, las acciones gue mantenia en la Compania,
por estar regulada bajo la ley de Mercado de Valores.

Su objeto social son las operaciones confempladas en la Ley de Mercado de Valores para
las casas de valores, las cuales comprenden |la prestacion de servicios de intermediacién
de valores, asesorias y esiruciuracion financiera.

Sus actividades son reguladas por la Junta de Regulacion del Mercado de Valcres, la cual
establece las politicas generales del mercado de valores y reguia su funcionamiento. De
acuerdo con disposiciones legales, las Bolsas de Valores vigilaran y controlaran
permanentemente el desempefio de las operaciones de la Compafiia.

La Compafila durante el 2018, ha efectuado incremento en el capital para poder
constituirse como Banca de Inversidn, a la presenie fecha no ha sido otorgada la
autorizacion por parte de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros segun
lo establecido an ia resoiucion N° 231-2016-V de fecha 12 de abril de 2016.

Situacién financiera del pais

Durante el afio 2018, la situacién scondmica del pais ha presentado leves indicios de
recuperacion (1% de crecimiento del PIB) sin embargo los niveles bajos del precio del
petréleo, el incremento de la deuda publica y el nivel de déficit fiscal contintian afectandoe
a la liquidez de ciertos sectores de la economia.

Para tal efecto, el Gobierno nacional ha implementade ciertas medidas econdmicas entre
las cuales tenemos la reduccion del tamafio del Estado entre Ministerios, Secretarias,
Institutos v Agencias dependientes del Estado, reduccién de gastos excesivos,
restricciones a las compras publicas, optimizacién de gastos en las empresas publicas,
sostenimiento de la inversidn en infraestructura y otros proyectos de desarrollo con
recursos del estado, fortalecimiento de las reservas del Banceo Ceniral del Ecuador,
acceso a financiamiento externo estable v en mejores condicicnes en plaze y fasa de
interés mediante la emisién de bonos del Estade y obtencion de financiamiento a través
de organismos internacionales y gobierno exiranjero, incrementos en el precio de
combustibles y otros impuestos. Asi también han implementado ciertos beneficios

(11)



1.3

2.1

MASVALORES CASA DE VALORES 3.A. CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

tributarios y de otra indole con el fin de fortalecer y fomentar las inversiones dei sector
privado de la economia

l.a Administracion de la Compafiia considera que las situaciones antes indicadas no han
originade efectos que ameriten impactos significativos en los estados financieros y las
operaciones de la Compariia.

Aprobacion de los estados financieros.

Les estados financieros per el afic terminado el 31 de diciembre del 2018, han sido
emitidos con la autorizacién de fecha 7 de febrero del 2019 de fa Gerencia General v
posteriormente seran puestos a consideracion de la Junta General de Accionistas para su
aprobacion definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A coniinuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financiercs. Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacién
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a la NIIF vigente al 31 de
diciembre del 2018 y aplicadas de manera uniforme en todos los gjercicios presentados en
estos estados financiercs, con excepcion de o citado en la nota 2.1 siguiente.

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros de la Compafiia al 31 de diciembre del 2018 y 2017
estan preparados de acuerdo con las Normas internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), emitidas por el Ceonsejoc de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), las
que han sido adoptadas en Ecuador, vy, por las disposiciones establecidas en el Oficio
SCVS-INMV-2017-00060421-OC del 28 de diciembre del 2017 de la Superintendencia de
Compafiias, Vaiores y Seguros, en el cual es establece que la Republica del Ecuador
cuenta con un mercado de bonos corporativos de alta calidad, gue se pueden asociar al
concepto de mercado amplio, y que fal criterio debera ser considerado para el calculo de
las provisiones de jubilacidn patronal v desahucio, en especifico respecto de [a enmienda
a la NIC 19 “Beneficios a empleados”, vigente a partir del 1 de enero del 2016

En funcidn a lo anterior y tal como se describe con mas detalle en ia Nota 2.10, la
Compariia, al 31 de diciembre del 2018, realizd el célculo actuarial con la fasa de
descuente de bonos corporativos locales (7,72%), lo cual difiere de la referida enmienda
a la NIC 19, donde se establece el utilizar [as tasas de ios bonos empresariales de alta
calidad de la moneda vigente en el pals, que en este caso corresponde a la tasa de los
Estados Unidos de Norteamérica.

Los estados financiercos de la Compafia han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo histdrico, excepto {as inversiones financieras medidas a valor razonable. La
preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF y la referida disposicién
especifica de la Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros, requiere el usc de
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ciertos estimados contables critices. También requiere que [a Administracion ejerza su
juicio en el proceso de aplicacién de las politicas contables de la Compariia. En la Nota 4
se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio o complejidad, o las areas
donde los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros.
Debido a {a subletividad inherente en este procesc contable, los resultados reales pueden
diferir de los montos estimados por la Administracion.

Con el objetc de uniformar la presentacion de los estados financieros del afio 2017 con
los del afio 2018, se han efectuado ciertas reclasificaciones y/o agrupaciones de los
estados financieros y sus notas. (Ver Nota 20).

Nuevas normas, enmiendas e inferpretaciones emitidas internacionalmente

A la fecha de emision de estos estados financieros, nc se han publicade enmiendas,
mejoras e interpretaciones a la norma existente que no han enirado en vigencia y gue la
Compafila no ha adopiado con anticipacién. El 1ASB considera como necesarios vy
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacidn obligatoria g partir de las
fechas indicadas a continuacién:

Aplicacion obligatoria
Norma Tema para elercicios
iniciados a partir de:

NIF 3y NIIF 11 Enmienda. La NliF 3 clarifica cuando una entidad obtiene centrol de un negocio 1 de enero del 2019
que es un joint venture. Vuelve a medir [os intereses previamente mantenidos
en dicho negocio. La NIIF 11 aclara que cuando una entidad obtiene el control
conjunto de una empresa que es una operacion conjunta, la entidad ne vuelve a
medir los intereses previamente conocidos en esa empresa.

NIIF 9 Enmienda. Caracteristicas de prepago con compensacion negativa, 1 de enero del 2018
NIF 18 Publicacion de la norma: "Arrendamientos” esta norma reemplazaréd a la NIC 17, 1 de enero del 2018
NIC 12 Enmignda. Clarifica que todas las consecuencias del impugsto a la renta de los 1 de enero del 2019

dividendos deben reconccerse en resultados, independientemente de como
surja el impuesto. Adicionalmente analiza las consecuencias del impuesto sobre
la renta de los pagos de instrumentos clasificados como patrimonic.

NIC 19 Enmienda. Modificacion, reduccion o liquidacion del plan. 1 de enerc del 2012
NIC 23 Enmienda. Aclara que si un préstamo especifico permanece pendiente después 1 de enero del 2019
de que el activo relacicnado esté listo para su uso © venta previsto, ese
endeudamientc se convierte en parte de los fondos que iz entidad toma
generaimente en préstamo al calcular la tasa de capitalizacion de los préstamos
generales. Adicionalmente aclara scbre los costos por préstamos elegibles para

capitalizacion,

NIC 28 Enmienda. Intereses a largo plazo en ascciadas vy negocios conjuntos. 1 de enero del 2019
CINIIF 23 Enmienda. Incertidumbre sobre fratamientos al Impuesto a la Renta. 1 de enero del 2019
Marco Conceptual Publicacion de un nueve Marce conceptual para la informacién financiera. 1 de enero del 2020
NIIF 3 Enmienda. Definicion de un negocio. 1 de enero del 2020
NIIF 17 Publicacion de la norma: "Contratos de seguros"” que reemplazara a la NIIF 4. 1 de enero del 2021

La Compafia estima gue a adopcidn de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y las
nuevas interpretaciones antes descritas, no tendran impacto en los estados financieros
en el gjercicio de su aplicacidon inicial, pues an gran parte no son aplicables a las
operaciones de la Compafiia.
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En relacién a la NIIF 15 la Administracién informa que basada en una evaluacién generat
no se esperan impactos en la aplicacidon de la mencionada norma, debido a que la
Compafia considera gue mantiene un arrendamiento a corto plazo y se encuentra
actualmente en la blsqueda de un nuevo arrendamiento.

Moneda funcional y moneda de presentacidn

Las partidas en los estados financieros de la Compafia se expresan en la moneda del
ambiente econdmico primario donde opera la Entidad (moneda funcional). Se expresan
en doiares estadounidenses, que es la moneda funcicnal y, la moneda de presentacién
de la Compafiia.

Efectivo vy equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalenie de efectivo comprenden el efeclive disponible, depdsitos a la
vista en bhancos locales y otras inversiones de ceorte plazo de alta liquidez con
vencimientes originales de tres o menos. Los mencionados valores son de libre
disponibilidad.

Activos y pasivos financieros
Clasificacion

La Compania clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “costo
amortizado”, “valor razonable con cambios en resultades” y “valor razonable con cambios
en otros resultados integrales”. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes
categorias: “costo amortizade” y “valor razonable con cambios en resultados”. La
clasificacidon depende del modelo de negocio de la entidad para gestionar activos vy
pasivos financieros. La Administracién determina la clasificacion de sus activos y pasivos

financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre dei 2018 y del 2017, [a Compafiia mantuvo activos financiercs en la
categoria de “costo amortizade” y “valor razonable con cambios en resultados” y mantuvo
unicamente pasivos financieros en la categorfa “costo amortizade”.

La clasificacion depende del propdsito para el cual se adgquirieron los activos financieros,
[a Administracion determina la clasificacion de sus activos financieros a la fecha de su
reconocimianto inicial y tomando en consideracién el medelo de negocio utilizado para la
administracion de estos instrumentos, asi como los términos contractuales de fiujo de
efectivo.

{a) Activos financieros a valor razonable con cambics en resuitados

Las inversiones en insirumentos de patrimonio (acciones) se miden a valor
razonable con cambios en resultados y sus pérdidas o ganancias se reconocen en
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el resultado del periodo a menos que la Compafiia haya elegido presentar las
ganancias y perdidas de estas inversiones en otro resuitado integral.

(b} Activos financieros a costo amortizado

l.os activos financieros son designados a costo amortizado si el activo financiero se
conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetive es mantener los activos
financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Unicamenie pagos del principal e intereses scbre el importe del
principal pendiente.

(¢} Pasivos financieros a coste amortizado

Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizade a menocs que los
mismos sean mantenides para negociacidn o se apligue la opcidon de valor
razonable con cambiocs en e! resultadc del periodo.

2.5.2 Reconocimiento y medicidn inicial y posterior
Reconocimiento

La Compafiia reconoce un activo o pasive financiero en el estado de situacién financiera
cuando, y solc cuando, se convierta en parte de las clausulas confractuaies del
instrumento.

Medicion inicial

Los activos vy pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la adquisicion, gue de ser significativo, es reconocido como
parte del active o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de “vaior razonable con cambios en resuitades”. Los costos de transaccion de
activos financieros a valor razonable a través de resultados se regisiran en resultados.
Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compafia valoriza los mismos como se
describe a continuacién:

Medicién posterior

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resulfados:
Corresponden a las acciones mantenidas en la Bolsa de Valcres de Guayaquil, las
cuales se miden posteriormente al valor razonable. Los dividendos de tales

instrumentos contindan reconociéndose en resultados como otros ingresos cuando
se establece el derecho de la Compafiia para recibir los pagos.
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(b} Activos financieros a costo amortizado:

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de inferds efeciivoe. En especifico, la Compania presenia las siguientes
cuentas dentro de esta categoria:

(i  Inversiones en titulos valores: Corresponden a inversiones en titulos valcres
con vencimientos originales de mas de 3 meses. Las inversiones que
mantienen un vencimiento de menos de 3 meses, son clasificadas como
equivalente de efectivo. Posterior a su reconocimiento inicial, se miden al
costo amortizado aplicando ef método del interés efectivo; los intereses se
reconocen en el estado de resultados integrales en {a cuenia intereses
ganados del rubro ‘Ingresos por certificados de depdsitos” cuando se ha
establecido el derecho de la Compafiia a percibir su pago.

(iiy Ofras cuentas por cobrar: Corresponden a otras cuentas, que se liquidan en
el cortc plazo. Se registran al valor del desembolso realizado, que es
equivalente a su costo amortizado.

(c} Pasivos financiercs a costo amortizado:

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de inferes efective. La Compafiia tiene las siguientes cuentas dentro de
esta categoria:

(i) Cuentas por pagar otres: Son obligaciones de pago por bienes 0 servicios
adguirides de proveedores en el curso normal de los negocios. Se reconocen
a su valer nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que no
generan intereses y son pagaderas en plazos mencres a 30 dias.

2.5.3 Deterioro de activos financieros

La Compafila reconocerd una correccion de valor por pérdidas crediticias esperadas
schre un active financierc. El objetive de los requerimientos del deterioro de valor es
reconocer las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempe de vida del activo de todes
los instrumenios financieros para los cuales existan incrementos significatives en el
riesgo crediticio desde el reconocimiente inicial, evaluado sobre una base colectiva o
individual.

Para realizar esa evaluacion, la Compafia en cada fecha de preseniacidn comparara el
riesgo de que ocurra un incumplimiento sobre un instrumente financiero en la fecha de
presentacién con el de la fecha del reconocimiente inicial y considerara ia informacién
razonakle y sustentable que esté disponible sin coste o esfuerzo desproporcionado, que
sea indicativa de incrementos en el riesgo crediticic desde ef reconocimiento inicial.
Adicionalmente se evaluara los cascs cuando existe evidencia objetiva de que la
Compafiia no sera capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con
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los términos criginales de las mismas. La existencia de dificultades financieras
significativas por parte del deudor, la probabilidad de gue el deudor entre en quiebra o
rearganizacian financiera y ia falta o mora en los pagos se consideran indicadores de que
la cuenta a cobrar se ha detericrado. El deteriorc para cubrir pérdidas se establece por el
importe de la perdida que se valora como la diferencia entre el importe en libros def activo
y el valor actual de los flujos de efectivo fuiures estimados descontado a la tasa de
interés efectiva original del activo financiero

Se reconocera en el resultado del periodo, como una ganancia o pérdida por deteriore de
valor, el importe de las pérdidas crediticias esperadas (o reversiones) en gque se requiere
que sea gjustada la correccion de valor por pérdidas en la fecha de presentacién para
reflgjar el importe gue se exige reconocer.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compafiia no ha registradc provisicnes para
pérdidas crediticias esperadas de sus cuentas por cobrar por cuanto no mantiene cartera
a crédito con clientes.

2.5.4 Baja de activos y pasivos financiercs

2.6

Un active financiero se elimina cuando expiran los dereches a recibir los flujos de efectivo
del active o si la Compafiia fransfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente
los riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de ia
Compafiia especificadas en el conirato se han pagado o cancelado, 0 haya expiradoe.

Propiedades y equipos

Las propiedades y equipos se componen de muebles y enseres, equipos de oficina y
eguipos de computacidn, cuya base de medicidn es su costo histérico, menos
depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de producirse. El costo
incluye los desemboisos directamente atribuibles a la adquisicion del activo. Los
desembolsos posteriores a la compra o adqguisicion sdlo son capitalizados cuando es
probable que los beneficios econdmicos futuros asociados a la inversién fluyan hacia la
Compafiia y los costos pueden ser medides razonablemente. Los otros desembolsos
posteriores corresponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en los
resultados integrales cuando son incurridos.

La depreciacidn es calculada linealmente basada en la vida Util estimada de lcs bienes, o
de componentes significatives identificables que posean vidas Utiles diferenciadas, v no
se considera valores residuales, debido a que la Administracion de la Compafiia estima
gue el valor de realizacion de sus propiedades y equipes al término de su vida Util no es
relevante. Las estimaciones de vidas Utiles de las propiedades y equipos son revisadas, y
ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas Utiles estimadas de las propiedades y equipos son las siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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Tipo de bienes Numero de afios
Muebles y enseres 10
Equipes de oficina 10
Equipos de computacion 3

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

Cuando e valor en libros de las propiedades y equipcs excede a su monto recuperable,
este es reducide inmediatamente hasta su valor recuperable.

Activos intangibles

Los activos intangibles fienen una vida utll definida vy se registran al costo menos su
amortizacion acumulada. Se incorporan principalmente en este rubro los costos de
adquisicidn, desarrollo y mantenimiento de licencias “Gestor” como parte del proyecto
corporativo mediante el cual se migré la informacion financiera y contable a este nuevo
sistema de informacion. La amortizaciéon se caicula usando el método de linea recta para
asignar su costo a resuliados en el término de su vida Util estimada (3 afos).

Deterioro de activos no financieros (propiedades, eguipos v activos intangibles)

Los activos sujetos a depreciacién (propiedades y equipos) v sujetos a amortizacién
(intangibles} se someten a pruebas de detericro cuando se producen eventos ©
circunstancias que indican que podrian no recuperar su valor en libros. Las pérdidas por
deterioro corresponden al maonte en el que el valor en libros del activo excede a su valor
recuperable,

El valor recuperable de los actives corresponde al mayor entre el monio neto gue se
obtendra de su venta o su valor en uso.

Para efectos de la evaluacion por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas
pequefios en los que generen fiujos de efectivo identificables (unidades generadoras de
efectivo).

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

La Compafia evalla anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre sus
actives no financieros.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, no se ha identificado la necesidad de calcular o
reconocer pérdidas por deterioro de actives no financieres (propiedades y sguipos &
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intangibles), debido a que, la Administracion considera que no existen indicios de deterioro
en las cperaciones de la empresa.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afic comprende el impuesto a la renta corriente y el
diferido. El impuesto se reconoce en el estado de resuliados integrales, excepte cuando
se trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimconio. En este caso el
impuesto también se reconoce en otros resultades iniegrales o directamente en el
patrimonio.

(a)

(b)

Impuesto a [a renta corriente: La provision para Impuesic a ia renta se calcuia
mediante |la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables y se carga a los
resultados del afio en gue se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.
.as normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesio del 25% de las
utilidades gravables, la cual se incrementa zl 28% si los accionistas finales de la
Compafiias estan demiciliados en paraisos fiscales y se reduce en 10 puntos (15%
o 18%) si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente.

£l pago del “anticipe minimo de impuesto a la renta’, es calculado en funcion de las
cifras reportadas el afio anterior sokre el 0,2% del patrimonio, 0,2% de los costos v
gastos deducibles, 0,4% de los ingresos gravables v 0,4% de los activos.

En caso de que el impuastc a la renta causado sea menor que el monto del anticipo
minimo, este ditimo se convertira en impuesto a la renta definitivo, a menos que el
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucidn, o cual podria
ser aplicable, de acuerdo con la norma que rige 12 devolucion de este anticipo.

Impuesto a la renta diferido: El Impuesto 2z la renta diferido se provisiona en su
totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporales que surgen
entre {as bases fributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados
en los estados financieros preparados bajo NIIF. El impuesto a la renta diferido se
determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado
de situacién financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la
renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivc se pague

Los activos por impuestos diferides son las cantidades de impuestos sobre las
ganancias a recuperar en periodos futuros, relacionadas con:

() las diferencias temporarias deducibles;

(i) la compensacion de pérdidas obtenidas en periodos anteriores que todavia no
hayan sido objetc de deduccion fiscai;

(i) la compensacidon de créditos tributarios ne utilizados procedentes de periodos
anteriores, siempre y cuando no se sclicite su devolucion ante el Servicio de
Rentas Internas y sea probable la dispenibilidad de ganancias fiscales futuras,
para su utilizacion
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Los impuestos a la renta diferidos activos solo se reconocen en la medida que sea
probable gue se produzcan beneficios tributarics futuros contra los que se puedan
usar [as diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferides activos y pasivos se compensan
cuando exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes
con impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos
aciivos y pasivos se relacionen con la misma autoridad iributaria.

Al 31 de diciembre del 2018, la Compafila ha determinado la existencia de
diferencias temporarias entre sus bases tributarias de actives y sus respectivos
valores mostrados en los estados financieros preparades bajo NIF, por el rubre de
jubilacidn patronal y desahucio. (Ver Nota 12).

2.10 Beneficios a lcs empleados

(a)

()

Beneficios a corto plazo

Se registran en el rubro de provisicnes del estado de situacidn financiera y
corresponden principalmente a:

(i)  Participacién de los frabajadores en las utilidades: El 15% de [a utilidad anual
que la Compafila debe reconocer a sus trabajadores de acuerdo con la
legislacidén laboral es registrade con cargo a los resultados del gjercicio en
que se devenga.

(fiy Vacacicnes: Se registra el costo correspondlente a las vacaciones del
personal schre base devengada.

(i  Decimos tercer y cuarto sueldos y beneficios de la seguridad social: Se
provisionan y pagan de acuerdc a la legislacion vigente en el Ecuador.

Beneficios a largo plazo

Provisiones de jubilacion patronal y desahucio: L.a Compafia determina anuaimente
la provisién para jubilacidén patronal y desahucio con base en estudios actuariales
practicados por un profesional independiente y seé reconoce cen cargo a los costos
y gastos (resultados integrales) del afic aplicando el métode de Costeo de Credito
Unitario Proyectado y representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del
estado de situacion financiera, el cual se determina descentando los flujos de salida
de efectivo estimados usando la tasa anual de conmutacion actuarial equivalenie a
la tasa promedio de los bonos de gobierno local, publicada por el Banco Central del
Ecuader que estan dencminades en la moneda en la que los beneficios serén
pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones
por pensiones hasta su vencimiento.
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Para el afo 2018 [a tasa utilizada por el actuario de la Compafiia es del 7,72%
(2017. 7,57%) de conformidad con el oficic SCVS-INMVY-2017-00080421-0C de
fecha 28 de diciembre del 2017 emitido por ia Superiniendencia de Compafiias,
Valores y Seguros, en el cual establece que la Republica del Ecuador cuenta con
un mercade de bonos corporativos de alta calidad, que se pueden ascciar al
concepto de mercado amplio, lo cual difiere de la enmienda a la NIC 12 anies
citada.

Las hipbtesis actuariales incluyen variables come son, en adicion a la tasa de
conmutacién actuarial, tasa de mortalidad, edad, sexo, afios de servicios,
remuneraciones, incremento futurc de remuneraciones, tasa de rotacién, enire
ofras.

Las ganancias y perdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la
experiencia y cambios en {os supuestos actuariales se cargan a otros resultados
integrales en el periodo en el que surgen. Los costes de los servicios pasados se
reconocen inmediatamente en resultados del afilo. Al cierre del afio las provisiones
cubren a todos los empleados que se encontraban trabajando para la Compafiia.

Provisiones corrientes

L.as provisiones se reconocen cuando la Compania tiene una obligacion legal ¢ implicita
tesultanie de eventos pasados, es probable que la Compafia tenga que desprenderse de
recursos que incorporen beneficios econdmicoes, para cancelar iz obligacion y el monto
pueda ser razonablemente estimado.

El importe recenccido como provision debe corresponder a la mejor estimacion del
desembolso necesario para cancelar la obligacion presente, al final de cada periode,
tomando en consideracién para tal efeclo los riesgos y las incertidumbres
correspendientes.

Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficics econémices sea requerido, o
gl monto no pueda ser estimade de manera fiable, la obligacidn (no cuantificada) es
revelada comec un pasivo contingente obligaciones razonablements posibles, cuya
existencia sera confirmada por |la ocurrencia ¢ no ocurrencia de unc o mas eventos
futuros, son también reveladas como pasives contingentes (no cuaniificada) al menos
gue la probabilidad de un flujo de salida de beneficios eccnémica sea remota.

Distribucidn de dividendos
La distribucién de dividendos a los accicnistas de |la Compadia se deduce del pairimonio

gn el periodo en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la
Compania.

{21)



213

2.14

3.1

MASYALORES CASA DE VALORES S.A. CAVYAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
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Reconocimiento de ingresos

Los ingresos de la Compania represenian la fransferencia de los servicios
comprometidos con {os clientes per un impoerte gue refleje la contraprestacién a que la
entidad espera tener derecho, a cambio de los servicios prestados.

Los ingresos de ia Compania, se reconccen al valor razonable y se miden en funcion de
la contraprestacion a la que la Compafia espera ener dereche a recibir en un contrato
con un cliente y excluye los montes cobrados en nombre de terceros. La Compafiia
reconoce los ingresos cuando transfiere el control del servicio a un cliente. El precic de ia
transaccion puede incluir importes fijos, importes variables, o ambos.

Reconocimiento de gasios

Los gastos se registran al coste historico. Los gastos se reconocen a medida que son
incurridos, independientemente de la fecha en gue se haya realizado el pago, v se registran
en el perfodo mas cercano an el que se conocen.

ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIEROS

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compafifa la exponen a una variedad de riesges financieros:
riesgos de mercado (que comprende a el riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito vy
riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos de la Compafiia se
concentra principalmente en io impredecible de los mercados financieros y trata de
minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de ia Compafiia.

La administracion de riesgos se efectla a través del analisis que realiza el modelo de
negocio y factibilidad (MNF) desarrollade internamente, el mismo no solc permite
minimizar el riesgo sinc gue es una herramienta que ayuda a evaluar donde se debe
invertir y gue retorno se alcanzaria, todo esto acompafiado de politicas, procedimientos
internos de crédito, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

La Compafiia al 31 de diciembre del 2018 y 2017 cumplio con las ncrmas de solvencia v
prudencia financiera segun los parametros establecidos como lo exige la Junta de Politica
vy Regulacién Monetaria y Financiera.

(a) Riesgos de mercadc
La Compariia opera principalmente en el mercado bursgti como intermediacion de
valores, en la colocacién de valores o titulos negociados a diferentes tasas de interés y

vencimientos, que son adguirides por inversionistas (personas naturales o juridicas)
quienes asumen el riesgo crediticic y financiero relacionado con los titulos valores.
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AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
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Riesgo de tasa de interés sobre ef valor razonable vy los flujos de efectivo

En relacidn a los instrumentos financieros que mantiene ia Compafiia, se puede
mencionar la siguiente:

¢ LOs instrumentos financieros gue mantiene la Compafifa, son inversiones a costo
amortizado que generan intereses en el Banco Bolivariano C.A., a tasas fijas y expone
a la Compafiia al riesge de tasas de interés sobre su valor razonable; sin embargo, la
administracion estima que el valor razonable no presenta variaciches de importancia
con relacion al costo debido a gue los plazes de vencimientos son corrientes v a la
naturaleza de estos activos.

La Compafiia, controla mensualments el comportamiento de las inversiones a fasas fijas,
con el fin de colccar los recursos excedentes en las inversiones mas rentables y con un
nivel de riesgo aceptable, para mantener un mejor y adecuado control sobre diches
activos financieros. El objetive de ia Administracion es fratar de mantener constante el
valor de esios excedentes hasta el momento en que sean requeridos.

(b) Riesgo de crédifo
Las politicas de administracién de riesgo crediticic son aplicadas principalmente por el
area de finanzas. El riesgo de crédito se encuentra presente en el efectivo, en las cuentas

por cobrar comerciales y oiras por cobrar.

Efectivo en bancos y activos financieros

Respecto a los bancos e instifuciones financieras donde se mantiene & efeciive, fienen
calificaciones de riesgo independiente gue denoten niveles de sclvencia y respaldo
adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion “A”.

La Compafila mantiene su efectivo y eqguivalente de efectivo, e Inversiones en
instituciones con las siguientes calificaciones:

Calificacion (1)

Entidad 2018 2017
Banco Bolivariano C.A ARA- | APA- AAA- | ARA-
Bance Central del Ecuador ND ND

(1) Patos disponibles al 30 de junio del 2018. Fuente: Superintendencia de Bancos.
ND: No disponible.

Cuentas por cobrar

La exposicién de la Compafiia al riesgo de crédito no se ve afectado ya que la Compariia
no tiene la politica de ventas a crédito, por tanto al 31 de diciembre del 2018 no presenta
saldos significativos.
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{¢) Riesgo de liguidez

l.a principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus aclividades
de servicics. Para administrar iz liquidez de corio plaze, la Compafiia se basa en los
flujos de caja proyectados para un periodo de doce meses.

La politica para el manejo del riesgo de liguidez involucra el mantenimiente de nivel de
efeclivo y equivalentes de efectivo de seguridad y accesc inmedialo a recursos. Por fanto
la Compafiia mantiene indices de liquidez para cubrir eventuales pasivos inmediatos con
saldos relacionados a proveedores, beneficios & empleados, impuestos y otros con
antigledad menor a un afio.

La Compafia durante el ejercicio econdmico 2018, concentrdé su apalancamiento
netamente con capital propio, o cual no ha originado en inconvenientes para ia
administracion.

Continuando con el modele de negocio y factibilidad interno que se maneja internamente
se administra [a liquidez tomando en consideracién el siguiente punto:

o Elaboracion y analisis mensual de indicadores que permitan evaluar la gestién en
determinados procesos y cumplimiento a las disposiciones vigentes emitidas por el
Consejo Nacional de Valores de acuerdo a sus atribuciones en la Ley de Mercado de
Valores.

Administracidn del riesgo de capital

Los objetivos de la Compafiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad
de la misma de centinuar como empresa en marcha con el propésito de generar refornos
a sus accionistas, beneficios a ofros grupos de interés y mantener una estructura de
capital 6ptima.

Continuando ccn el meodelo de negocio vy factipilidad interno que maneja la Compafiia se
administra el riesgo de capital tomando en consideracion, la rentabilidad gue genera los
costos de negociacion, lo cual permite cubrir los costos asociados y generar resultados
para |los accionistas.

Adicionalmente, la Compafila monitorea su capital scbre la base de ratio de
apalancamiento. Esie ratio se calcula como la deuda neta dividida entre el capital fotal. La
deuda neta se calcula como el total de ios recursos ajenos (incluyendo otras cuentas por
pagar) menos el efective vy equivalente de efectivo. El capital total se calcula como el
“patrimonio nato” mas la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2018 y 2017 fueron los siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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2018 2017
Cuenias por pagar oiras 920 730
Menos: Efectivo y equivalente de efectivo {66.180) {123.692)
Deuda neta (65.240) {122.862)
Total patrimonio neto 648.707 554.087
Capital total 583.487 431.125
Ratio de apalancamiento 0% 0%

ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIO PERSONAL

La preparacion de estados financieros requiere que la Compadia realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan ios montos incluidos en estos estados financieros y sus
notas relacicnadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utliizados por la Compafiia
se encuentran basadas en |la experiencia histérica, cambios en la industria e informacidn
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian
diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

L.as estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
imperiantes para reflejar correctamente la situacion financiera y.los resultados de la
Compafiia y/o las que requieren un alto grade de juicic por parte de la Administracion:

Las principales estimaciones y aplicaciones dsi criteric profesional se encuentran
relacionadas con los siguientes conceptos:

(8) Vida util de propiedad v equipos e intangibles

Los cambios en circunstancias, tales como avances tecnologicos, cambios en el
uso planificado, podrian hacer que la vida Gtil fuera diferente de las estimaciones
realizadas. Las estimaciones se basan principalmente en las proyecciones de uso
futuro de los activos. La determinacién de las vidas Utiles se evaita al cierre de
cada afio. Ver Nota 2.6 y Nota 2.7.

(b)  Provisiones por beneficios a empleados a large plazo

Las hipétesis empleadas en el célculo actuarial de jubilacidén patronal y desahucio,
para lo cual utiliza estudios actuariales practicados por profesionales
independientes. Ver Nota 2.10.

INSTRUMENTO FINANCIERQO POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros

(Vease pagina siguiente)
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A confinuacion se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio:

Composicion:

2018 2017

Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en resuftados

Acciones 286.266 238,555
Activos financieros medidos al costo amortizado

Efectivo vy equivalentas de efectivo 66.160 123.692

Certificados de depdsito 303.139 180.951

Cuentas por cobrar otras 1.258 989
Total activos financieros 656,823 544 187
Pasivo financiero medido al costo amortizado:

Cuentas por pagar otras 920 730
Total pasivos financieros 920 730

Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasive financiero puede
aplicarse algunas de las siguientes jerarquias de medicion:

® Precios de cotizacion {no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos {nivel 1).

6 Informacion distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda
confirmar para el activc o pasivo, ya que sea dirsctamente (precios), o
indirectamente (que se deriven de precios) (nivel 2).

® Informacion sobre el active o pasivo que no se basa en dala que se pueda
cenfirmar en el mercado (informacion no observable) (nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, los activos financiercs medidos al valor razonable se
valoran en base a nivel 1, ya que tienen un precio de cotizacién en el mercado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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201 201
Caja 136 108
Bancos (1) 25.853 32.043
Inversiones menores 2 3 mesas (2 4C.171 81.541
65.160 123.692

(1) Incluye principalmente depésitos mantenidos en el Banco Bolivariano C.A. y Banco
Central del Ecuador, los cuales son de libre disponibiiidad.

(2) Corresponde a valores cuya disposicion por parte de la Compafiia se prevé de
forma inmediata. Véase ademas Nota 8.

ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOCS EN RESULTADOS

Compaosicion:
018 201

Acciones
Bolsa de Valores de Guayaquil {1) 286.266 238.555

(1) Corresponden a 238.555 accicnes ordinarias valoradas a US31.20 (2017: US$1.00)
cada una, equivalente al 4,76% de participacién de la Bolsa de Valores de
Guayaquil, originadas en el 2016 producto de la transformacion de las Bolsas de
Valores de corporacién civil a sociedad anénima a iravés de la disposicion
publicada en el R.O. No. 249.

Movimiento de las acciones:

2018 2017
Saldo ai 1 de enero 238.5585 75.000
Ajuste al valor patrimonial proporcional (2) - 203.555
Pagos (3) - (40.000}
Alustes al valor de mercado (4) 47711 -
Saldoe al 31 de diciembre 286.266 238.555

{2) La contrapartida de este vaior se registrd en resultados acumuiados, producto de la
aplicacion anticipada de fa NIIF 9.

(3) Con fecha 5 de septiembre del 2017, la Compania recibié US$40.000 por concepto
de ajuste por disminucion del capital de {a Bolsa de Valores de Guayaquil.
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(4) Corresponde a los ajustes realizades por la medicidn a valer de mercado. Al 31 de
diciembre dei 2018 el precic de clerre fue de US§1,20 para la Bolsa de Valores de
Guayaquil,

ACTIVOS FINANCIERCS AL COSTG AMORTIZADC

Composicion:

Tasas anuales Fecha Valores
de rendimiento de de las
Y% vencimiento inversiones
Inversiones con vencimiento
menor a 3 meses: 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Certificados de depdsito
Bance Bolivariano C.A. 4,00% 4,55%  14/2/2019 6/3/2018 20.091 40.585
Banco Bolivariano C.A. 4 50% - 14/2/2018 - 20.080 -
Banco Bolivariano C.A. - 4.55% - 29/1/2018 - 50.9586
40171 91.541
Inversiones con vencimiento
mayor g 3 meses:
Cerifficados de depésito
Banco Bolivariano C.A. 6,00% 4.81%  20/5/201¢  25/4/2018 100.717 30.265
Bance Belivariano C.A. 6,00% 481%  10/6/201¢  21/5/2018 50.183 100.554
Bance Bolivariano C.A. 5,25% - 7/3/2019 - 50.668 -
Bance Belivariano C.A. 5,00% 481%  22/4/201¢  12/6/2018 40.389 50.132
Banco Botivariano C.A. 4,75% - 28/1/2019 - 30.614 -
Banco Bolivariano C.A. 4.25% - 287212019 - 30.388

303.139 180.951

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Composicion:
Tasa anual
de
2018 2017 depreciacion
Muebles y enseres 3.905 3.905 10%
Equipes de oficina 4.423 4,423 10%
Equipos de computacion 10.673 10.673 33%
19.001 16.001
Menos - depreciacion acumulada (15.708) (14.401)
3.293 4.600
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Movimiento:
2018 2017
Saido al 1 de enero 4800 7.339
Depreciacion del afio {1.307) {(2.739)
Saldo at 31 de diciembre 3.283 4.600
ACTIVOS INTANGIBLES
Composicion al 31 de diciembre del 2018:
Tasa anual
de
2018 2017 amortizacion
Licencias 3445 2.246 33%
3.448 2.246
Menos - amortizacién acumulada (2.279) (2.248)
1.167 -
Movimientoe:
2018
Saldo al 1 de enero -
Adicicnes fcompras 1.200
Amortizacion (33)
Saldo al 31 de diciembre 1.187

OCTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, los depdsitos en garantia comprenden al certificado
de depdsito emitidc por el Banco Bolivariano C.A. por US$14,106 (2017: US$14.079) con
vencimiento hasta noviembre del 2012 (2017: Noviembre del 2018) y tasa de interés del
6,23% (2017: 5%) anual; y dinero en efectivo por US$13.212 (2017: US$13.144), que han
sido entregados en garantia a las Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito
respectivamente, para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones frente a sus
comitentes y a las Bolsas.

(29)



12.

(a}

(b}

(c)

MASYALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS A 1L.OS ESTADOS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
{Expresado en délares estadounidenses)

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

Situacion fiscal

A la fecha de emisidn de los estados financiercs, la Compafiia no ha sido fiscalizada por
las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afios 2015

al 2018 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a la renia corriente

El impuesto a la renta esta compuesto de:

Impuesto & la renta corriente
Impuesto a la renta diferido

2018 2017

11.984 3.161
(744) -

11.240 3161

Conciliacion tributaria ~ contable del impussto a la renta corriente

A continuacion se detalia ia determinacion del impuesto scbre los afios terminados al 31

de diciembre del 2018 y 2017:

Utilidad antes de participacion laboral e impuastos

(Menes): Ingresos no objeto de impuesto z ia renta (1)
Base de célculo para participacion a los trabajadores

Menos: Participacién laboral

Utilidad antes de impuestes

Mas: Gastos no deducibles (3}
Menos: Deducciones adicionales (4)

Menos: Ingresos exentos {5)
Mas: Participacidn atribuible a ingresos exentos

Base imponible {otal
Tasa de impuesio a la renta
Impuesto a la renta causado

Anticipo del impueste a la renta determinado
Impuestc a la renta determinade

2018 017
132.857 22.995
(47.711) -
85.148 22.995
(12.772) (3.449)
72.374 19.548 (2)
3.308 1.425
(7.466) (8.601)
(23.856) -
3.578 -
47.936 14.370
25% 22%
11.984 3.161
3.256 -
11.984 3.167
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(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

Corresponde al ajuste contable efectuado por incremento del valor de mercado de
las acciones.

Se presenta una diferencia de US$40.000 con estado de resuliados, que
corresponde a correccién en presentacion del periodo 2017, Ver Nota 20,

Corresponden principalmente a gastos reconocidos durante el periodo por concepto
de jubilacion y desahucic.

De acuerdo a la normativa tributariza vigente, los empleadores tendrén una
deduccion adicional del 100% por los gastos de seguros médicos privados y/o
medicina prepagada contratados a favor de sus trabajadores, siempre que la
cobertura sea para la {otalidad de los trabajadores.

Durante el 2018, corresponde a valores recibidos ccmo dividendos de [a Bolsa de
Valores de Guayaguil.

La determinacidn del impuesto a la renta por pagar dei 2018 y 2017 fue como sigue:

2018 2017

Impuesto a la renta causado 11.984 3.161

Mencs:

Retenciones en la fuente efectuadas {6.164) (4.836)

Crédito Tributario de afios anteriores {1.675) -
Impuesto a pagar (Saldc a faver) de la Compania 4,145 {1.675)
Impuestos por recuperar y pagar

2018 2017

Impuestos por recuperar.

Credito tributario - 1.675
Impuestos por pagar:

Impuesto a la renta 2.2086 -

Retenciones en la fuente de impueste a la renta 4.145 1.872

6.251 1.872

impuesto a ia renta diferido

El analisis de impueste diferido por concepto de jubilacion y desahucio es el siguiente:

(Véase pagina siguienie)
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Activo por impuesto diferido

Impuesio diferido activo que se liquidara después de 12 meses 744 -

El movimiento de la cuenta del active impuesto a la renta diferido es el siguiente:

Al 1 de enero del 2018 -

(Crédito) / cargo a resultados por impuestos diferidos (744)
Al 31 de diciembre del 2018 (744)

Otros asuntos - reformas tributarias

“Reglamento para la aplicacién a la Ley Organica para el Fomento Productivo,
Atraccién de Inversiones, Generacion de Empleo v Estabilidad y Equilibrio Fiscal™:
El 21 de agosio del 2018 se publicd el referido documento en el Registro Oficial No. 309,
donde entre otros aspectos, se dispone lo siguiente:

Remision de interés, multas y recargos del 100% ds! saldes de las obligaciones
tributarias o fiscales internas cuya recaudacion y/o administracién corresponda
Unicamente al Servicio de Rentas Internas, con sus respectivos términos vy
condiciones.

Reduccién de intereses, multas y recargos de las obligaciones patronales en mora
con el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, las gue se encuentre en firme hasta
el 2 de abril def 2018, con sus condiciones vy requisitos establecidos.

Las ausencias del pais seran consideradas esporadicas en la medida en que no
excedan los ocho (8) dias corridos.

Se elimina el pago de la tercera cuota del Anticipo Impuesto a la Renta pagadoe para
el afio 2019. Por lo cual, en los casos en gue el Anticipo Impuesto a la Renta pagado
sea mayor al impuesto a la renta causade se tomara como crédito tributario su
diferencia para el afio 2018,

No aplicara la exencién de retenciones en la fuente conforme a lo indicado en la
resolucion 509 del afio 2015, cuando la sociedad que distribuya el dividendo haya,
previo a su distribucién, incumplido con el deber de informar sobre la composicién
societaria correspondiente a dicho dividendo, conforme las disposiciones aplicables
del presente Reglamente, dicha sociedad procedera con la respectiva ratencién en [a
fuente del impuesto a la renta.

Se aclara la forma de proceder a la retencion en la fuente por dividendos, para ia
aplicacion del porcentaje de retencién de dividendos o utilidades que se apligue al
ingreso gravado se deberan considerar las siguienies reglas:

(Véase pagina siguiente)
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AL 31

DE DICIEMBRE DEL 2018

(Expresado en délares estadounidenses)

a)

b)

c)

Cuando la tarifa de impuesto a ia renta aplicada por ia sociedad sea del 28%, el
porocentaje de retencién sera 7%.

Cuando la farifa de impuesto a la renta aplicada por la sociedad sea del 25% o
menor, el porceniaje de retencién sera 10%.

Para el caso de personas naturales perceptoras del dividendo o utilidad, el
Servicio de Rentas Internas establecera los respectivos porcentajes de retencion,
a través de resolucién de caracter general.

e Se deroga el ISD bajo compensacién, cuando existan casos de compensacion de

cr

editos, y del neteo de saldos deudores y acreedores con el exterior, resultare un

valor a favor de la sociedad extranjera, la base imponible estara constituida por el
saldo neto transferido.

“Cod
sente

igo del Trabajo”: El 8 de abril del 2018 se publicd Ia Ultima medificacién mediante
ncia de la Corte Constitucional del Ecuader declarandc la inconstitucionalidad de

ciertos articulos al iratar sobre el techo de las utilidades.

13 Ley

Organica para la Reactivacion de la Economia, Fortalecimiento de la

Dolarizacién y Modernizacién de la Gestidon Financiera {(Ley de Reactivacién de la
Economia)”: El 29 de diciembre del 2017 se publicé la referida Ley en el Segundo

Suple

mento del Registro Oficial Ne. 180, donde, enire otros aspectos, se efectlan las

siguientes reformas detalladas a continuacion:

Incremento de {a base imponible para pago de impuesto a la renta de personas
naturales e incremenio del 22% al 25% para sociedades., Parz los casos de
sociedades con accionistas en paraisos fiscales, regimenes fiscales preferentes o
urisdicciones de menor imposicién, la tarifa pasaria del 25% al 28% en la parte
correspendiente a dicha participacion.

Cambios en los criterios para la reduccion de tarifa de IR por la reinversion de
utilidades. Las scciedades exportadoras habituales, asi como las que se dediquen a
la produccion de bienes, incluidas las del sector manufacturero, que posean 50% o
mé&s de componente nacicnal y aquellas scciedades de turismo receptivo que
reinviertan sus utilidades en el pais, podran obtener una reduccién de 10% de la
tarifa del impuesto a la renta sobre el monto reinvertido en activos productives.

Cambios en los criterios para la reduccidn de tarifa de IR por la reinversion de
utilidades. La reduccion de la tarifa de impuesto a la renta del 10% sobre el monto
de utllidades reinvertidas, aplicaria Unicamente a: i) sociedades exportadoras
habituales; i) a las que se dediquen a fa produccidn de bienes, incluidas las del
sector manufacturero, gue posean 50% o mas de componente nacicnal, v; iii)
aquellas sociedades de turismo receptivo.

Exoneracién del page de impuesio a la renta para micro y pequefia empresa
durante tres afios contados a partir del primer gjercicio fiscal en el que generen
ingresos operacicnales. Para exporiadores habituales, esta tarifa se aplicara
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siempre gue en ei correspondiente ejercicio fiscal se mantenga o incremente el
empleo.

® Rebaja de 3% de la tarifa imposiiiva para micre y pequefias empresas o
exportadoras habituales.

° El Servicio de Rentas Internas podra devolver total o parciaimente el excedente
entre el anticipo de Impuesto a la Renta pagado v el impuesto a la renia causado,
siempre gue se verifigue que s2 ha mantenido o incrameniado el emplec neto. Asi
también para el célculo del anticipo del Impuesto a 1a Renta se excluiria los pasivos
relacionados con sueldos por pagar, 13° y 14° remuneracién, asi como aportes
patronales al seguro social obligatorio.

® Se establece la devolucion Impuesto a la Salida de Divisas para expartadores
habituales, en [a parte que no sea utilizada como crédito tributario.

° Eliminacién de la obligacion de coniar con estudio actuarial para sustentar la
deducibilidad de la jubilacién patronal y desahucio sdlo seran deducibies los pagos
por esios conceptos siempre que no provengan de provisiones declaradas en
gjercicios antericres.

® Disminucién del monto para la cbligatoriedad de efectuar pagos a través del
Sistema Financiero de US$5.000 a US$1.000 el monto determinade para la
obligatoriedad de utilizar g cualquier institucion del sistema financiero para realizar
el pago, a través de gircs, transferencias de fondos, tarjetas de créditc y debiio,
cheques o cualquier otro medio de pago elecironico.

De acuerdo con la Gerencia de ia Compafia, no se esperan efectos significativos en sus
operaciones.

BENEFICIOS SOCIALES

Composicion y movimiento:

Saldos al Pagos vlo Saldos al
inicio Incrementos  utilizaciones final

2018
Beneficios sociales (1) 8.765 59.408 {49.779) 19.394
Jubilacidn patronal y desahucio 11.231 2.742 - 13.973
2017
Beneficios sociales (1) 29.973 56.485 (76.693) 9.765
Jubilacion patronal y desahucic 9.818 2.013 (600) 11.231
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MASVALORES CASA DE VALCRES S.A. CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
{Expresado en dblares estadounidenses)

(1) Incluye principalmente US$1.573 {2017: US$1.573) a vacaciones; US$2.398 (2017:
US$2.268) a aporte patronal y personal; US$985 (2017: US$845) a décimo tercer
sueldo; US$965 (2017 US$939) a décimo cuarto sueldo vy US$12.772 (2017:
US$3.449) a 15% de participacion de trabajadores por pagar, respectivamente.

BENEFICIOS A EMPLEADOCS - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

Jubilacion patrenal v desahucio:

El saldo de las provisiones para jubilacion paironal y desahucio al 31 de diciembre del

2018 y 2017 correspende al 100% del vaior actual de la reserva matematica calculada
actuariaimente por un profesicnal independiente para todos los trabajadores que al 31 de

diciembre del 2018 v 2017se encontraban prestando servicios a la Compafiia.

A continuacién un detalle de su composicion:

2018 2017
Jubilacion patronal 5.001 4,105
Benificacion por desahucio 8.972 7.126
13.873 11.231
Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:
2018 2017
%o %
Tasa de descuento 7.72% 7.57%
Tasa de incremento salarial 5,00% 5,00%
Tasa de incrementio de pensiones 2% 2%
Tasa de mortalidad e invalidez (1) TM IESS 2002 TM IESS 2002

{1) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Institute Ecuatoriano de

Seguridad Social en el afio 2002,

A confinuacion se detalla el movimiento de la provisidn para jubilacion patronal y

desahucio en el pasivo:

2018 2017
Saldo iniciat 11.231 9.818
Costo laboral por servicio actuales 2.377 2.435
Costo financiero 887 726
{Ganancias) pérdidas actuariales ORI (1} (521) {1.148)
Beneficios pagados - (600)
Salde final 13.873 11.231

(1)  Se reconocid en la cuenta de ofros resultados integrales.
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MASVALORES CASA DE VALCRES S.A. CAVAMASA

NOTAS A [LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
{Expresado en délares estadounidensas)

RESTRICCICNES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de diciembre del 2018 y del 2017, las siguientes disposiciones vigentes emitidas por
la Junta de Regulacion del Mercado de Valcres de acuerdo a sus atribuciones en la Ley de
Mercado de Valores, fueron cumplidas por la Compania:

e El pasivo total no podra exceder en 3 veces el patrimenio de ia Compafiia.

@ La Compafiia podra endeudarse con entidades auterizadas por la Superintendencia
de Bancos, con sus propios accionistas, con proveedoeres de bienes y servicios para
el desarrollo del objete social c mediante emision de obligaciones.

° El indice de portafolio propio debe ser menor ¢ igual a 2,

® El indice de endsudamiento debe ser menor o igual a 2.

) El indice de suficiencia patrimonial debe ser mayor o igual 2 1.
® El indice de liquidez debe ser mayor o igual & 1.

CAPITAL

El capital autorizade de la Compafia al 31 de diciembre del 2018 y 2017, asciende a
LUS$800.000, el cual esta suscritc y pagado por US$400.000 (2017: US$300.000) dividido
en 400.000 (2017: 300.000) acciones ordinarias nominativas de US$1 cada una. A
centinuacion, un detalle de los accionistas:

Acciones
Nombre Nacionalidad 2018 2017 %
Santos Layedra Xavier Emilio Ecuatoriano 389.982 299.9%4 10C%
Santos Rojas Xavier Andrés Ecuatoriano 8 6 (%
400.000 300.000 100%

RESERVAS Y RESULTADQCS ACUMULADQS
Reserva legal

De acuerdo con la legislacidn vigente, la Compafiia debe apropiar por lo menos el 10%
de la utilidad neta del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance ef 50% del capital suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucion
de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas. Al 31 de
diciembre del 2018 y 2017, |a reserva consiituida alcanza el 1% del capital suscrito.

Resuliados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro,
manteniendc regisiros que permiten identificar su gjercicio de origen. Con la aprobacion
de la Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables,
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MASYALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROCS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

las utilidades son distribuidas o destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se
rmantienan en Resultados acumulados o s& compensan con la Reserva legal, Reserva de
capital u otras reservas y cuentas patrimoniaies de libre disposicidn de los accionistas.

INGRESOS OPERACIONALES

Composicion:

2018 2017

Intermedigcién de valores 277.381 208.339
Valoracion de las acciones (1) 47,711 -
Promocion y difusicn de servicios de asesoria 23.855 -
Ingresos por estructuracian 18.000 20.000
Ingresos financieros 14.808 13.158
Otros 252 ]

352.008 241.506

(1) Corresponde al ajuste de valor de mercado de las acciones por US$1.20 cada
accién por al 31 de diciembre del 2018. (Ver Nota 7).

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Compaosicion:

2018 017

Gastos def personal 158,439 169.656
Honorarios profesionzles 21,857 18.757
Impuestos, tasas y coniribuciones 13.312 12.212
Mantenimiento y reparaciones 12.800 12.370
Pariicipacidn de trabajadores 12.772 3.448
Servicos de terceros 8.210 8.786
Asistencia medica 7.466 6.601
Arrlendo 5728 5885
Servicios prestados 4180 4.000
Jubilacidn y desahucio 2.264 3.161
Servicios basicos 2.123 2.242
Gastos legales 2.029 3.250
Depreciacién 1.307 2,738
(Gastos de vigje 450 g9
Comisiones 420 4.906
Amortizacion 33 -
[nteres sobre otros pasivos 13 10
Otros servicios 5.350 4.037

261.923 261,960
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

RECLASIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESPECTO A LOS
REGISTROS CONTABLES

Con finalidades de presentacion en los estados financieros en el afic 2017, dan efecto a
las siguientes reclasificaciones no efectuadas en los libros de la Compafiia a esa fecha:

Saldos segln

Saldos segun

estadcs registros
financieros Diferencias contabjes
Activo
Activos corrientes (1) 545.862 {3.161} 549.023
Actives no corrientes 31.823 - 31.823
Total actives 577.685 {3.161) 580.846
Pasivo vy patrimenio

Pasivos cerrientes (1) 12,367 (3.181) 15.528
Pasivos no corrientes 11.231 - 11.231
Total pasivo 23.598 (3.161) 26.759
Capital 300.000 - 300.000
Reservas 723 - 723
Otres resultados integrales 2.224 . 2.224
Resultados acumuiados 251.140 - 251.140
Resultados acumulados (2) 274758 40.000 234,755
Resultados del afio (2} (23.615) {40.0C0) 16.385
Total patrimonic 554.087 - 554,067
Total pasivo vy patrimonic 577.685 {3.161) 580.846

Saldos segun

Saidos segln

estados registros

financiercs Ciferencias contables
Ingrasos (2) 241.508 {(40.000) 281.508
Gastos operaiivos (261.960) - (261.880)
Uiilidad antes de Impuesto (20.454) {(40.000) 15.546
Impuesto a la renta (31681 - {3.161)
Utitidad neta {23.6158) {40.000) 16,385
Otros resultades integrales 1.148 - 1,148
(22.467) (40.000) 17.533
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MASVALORES CASA DE VALORES S.A. CAVAMASA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidensas)

(1) Corresponde a la compensacion del credito iributario con el impuesto a la renta a
pagar por US$3.161 para efectos de presentacion.

{2y Corresponden a ia reclasificacién del efecio del ajusie realizado por ta disminucién de
capital de a Bolsa de Valores de Guayaquil, el cual no debid ser registrado contra
resuitados del gjercicio. Su efecto en palrimonio se presenta neto.

EVENTO SUBSECUENTES

Enire el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de emisién de estos estados financieros no
se produjeron eventos que, en la opinion de la Adminisiracion de la Compafiia, pudieran
fener un efecto significative sobre dichos estados financieros que no se han revelado en
los mismos y que ameriten mayor exposicion.



