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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Alos Accionistas de 
Activa Asesora e Intermediacion de Valores 
Aetlvalores Casa de Valores S A 

Guayaquil 18 de enero del 2019 

Oprmón 

1. Hemos auditaco los estados fnancieras que se adjuntan de Activa Asesoria e Intermediacian de Valeres 
Acielores Casa de valores 5.2 que comprender + estado de situar ón financiera al 31 de distembro 
del 2C18 y los correspondientes estados de resultados integrales de cambios en el patrimonio y de Nujos 
de efectivo por el año termmaco en esa fecha, asl como un resumen de las políticas contables 
signifisativas y ctras notas explicativas 

En ruestra opaón los estados Francieros adjunzos presentan razonablemente, er todos les aspectos 
rratensles ta stuación finsnciera de Activa Asesoria e Intermediación de Vatores Actwaloros Casa de 
Valores SA al 31 ae dciembre del 2018 el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectwo por el 
año lerwmnado en esa fecha de auderde con Normas Intemecionales de Información Financiera (NIF) 

Fundamentos de la opiruon 

3 Nuestra audto.ía fue efectuada de acuerdo a Normas ntemacionates ce Audtoria Muestra 
responsabilidad de acuerdo con dichas normas se descnbe más adelante er a sección 
"Responsablidad del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros" de nues ro informe 
¡Somos dependientes de Activa Asesora e Intermediación de Valores Activalores Casa de Valores 5.4 
de acuerdo con el Códgo ce ética para Profesionales de Goxtabiidad ermidas por el Consejo de 
Normas Intermacionalas de Ética para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) junto con los 
requenmientes de ética que son aplicables a nuestra aLertorla de los estados Imancieros en Ecuador y 
hemos cumo1do las demas responsa) lidades de etica de acuerdo con esos requermientos y con el 
Codigo de Etica de IESBA, Censderamos que la evidencia de suditona que hemos obtenido 
proporciona uns base suficiente y adecuada pasa nuestra opinión 
Asuntos claves de la auditoria 

4 Los asywos claves de la auditera son aquetos que a nuestro juicio orofesional fueron los de mayer 
signifoarividad en nuestra auditoria de os estados fmoncieros correspondientes al año termnaoo al 31 
de duiembre de 2018 Cstos asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra audtona y para 
formaraos nuestia opunn sobe las estados fitenueros en su corunto. y no expresamos una opinión: 
por separado sobre estos asuntos 

Restricciones sobre el pasivo 

Ds acuerdo a o dispuesto en la Resolución del CNV 008-2306 publicada en el Registro Oficia Edicion 
Especial No. + cl 8 de marzo dol 2007 las Casas de Valores deben das cumplimiento de las márgenes 
de endeudamiento, de colocaciones y corciciones de nquidez y so:vancia patrimonial La Compaña al 
31 de dic embre ha cumpudo con estos ndicadores Vease Nota 5 
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Alos Acronistas. de: 
Activa Asesoria e Intermediación de Valores 
Aotivalores Casa de Valores S A 
Guayaquil “8 de enero del 2049 

Como enfocamos los asuntos en auestra auditoría 

Nuesttos procedemientos de auditoria consistieran entre otros 

» Kevsión de la adecuada presentación y evelación de los Estados “nancieros de la 
Compaña 

+ Efeotuamos los respectivos calcu os de acuerdo a lo Indicado an el Art 18 de la Resoiucion en 
mencion. 

Párrafo de enfasis 

  

Tal como se explica en la Nota 2 los estados “inaneisros mencionados en el primer 24afa han sido 
preratados sobre la base de las No mas Intemacionales ae nformación Financiera y el Ocio SUYO 
INIAV-2017-D0060421 OC del 28 de diciembre del 2017 de la Supenntendencia de Compañras. Valores 
y Seguros en el cual se establece que a Republica del Ecuador cuenta con Un mercado de bonos 
corporativos de alta calidad que se pueden asociar al concepto de nersado ampho. y que tal criteno 
deberá ser considerade para e cálculo de las provistunes de jullacion patronal + desahucio en 
espeulico respecto de la enmienda a la NIC 19 Bereficios a empleados” vigente a part del 1 de enero 
del 2018 Estas bases de preparación fueron adoptadas para alercer ¿as dispos ciones embdas por 
dicha Supermtendeneza por este razón los estados financieros pueden no ser aproniados para otros 
propésitos, 

Otros asuntos 

Auditoria cel año anter or 

Los eslados finanu eros de Activa Asesoría e Intemnediación de Valores Activa ores Casa de Valores 
SA porel año termmado al 34 de die embre del 2017 fueron auditados per otros auchlores quieñes con 
“echa 5 de febrero del 2C18 eriteron una opinion sin salvedades 

tra nformación fnanesera 
La Administración de la Compañía es la responsable por la preparación del mire anal de ls 
Adenistrado:es a la Junta General de Accionistas que no irtuye los estados financieros nuestro 
informe de auditoría sobre los mismos, la refe ¡da infor cion fue ablenida antes de la fecha de emisión 
de nuestro informe de auciter a 

Nuestra opmion sobre los estados financieros de la Compañía, no incluye dicta información y na 
expresamos ninguna forma de asegu-amiento a conclusion subre la rusrma 

Ex conexión con la audtorla de los estados fmancieros nuestra responsabilidad es leer dicha 
Información adicional y considerar sí esta intermación conbere nconsistencias raatenales en selacion 
con los estados financieros con nuestro cenccimento cbtenido durante ef desarrollo de nuestra auditoria 
y que doban ser“eportadas



A los Accionistas de 
Activa Asesona e Intermediación de Valores 
Activalores Casa de Valores S.A 
Guayaquil 18 de enero del 2019 

Basa» en el trabajo realizado concluimos que na exasten incorsistencias materiales a reportar sobre 
esca información 

Responsabilidades de la Administración de la Compañra en relacion con los estados 
financieros 

La Administracion do Actva Asesoría e Intermedacion de Valores Actvalores Casa de Valores S A es 
"esponsable de la preparacion y presentación razonable ds las estados finanoteos adjuntos de 
conforrridad con Normas Internacionales de Informacion Finar uera (NIF) y del control interno necesano 
para pa mitra preparacion de estados financieros que estén libres de distorsiones sgnifcatwas desido 
a fraude e ertor. En la preparación de los estados fimanareros la Administración es -esponsable de la 
evaluacion Je la capacidad de la Compara de continuar como empresa er marcha revelando segun 
corresponda los asuntos relasonados con la empresa en furcionammento y .Mizando el prnciolo 
contable de empresa en marcha, excepto si la Admristración tene: la mencion de Igurdas la Compañta 
O de casar sus operaciones, o bien no exista olía allemain.a “ealsta Los responsables de la Dirección 
de Acta Asesoría e Intermediación de Valores Actwalores Casa de Valares $ A. son responsables de 

supervision riel proceso de Infonracion nanciera de la Compañia 

Responsahitidades del auditor en refacion con la auditoria de fos estados financieros 

Nuestros objetivos son obiener una seguridad razonable de si los estados financieros Er su conjunto 
estan llores ve roorrección matenal debido a fraude o error y emitir un rfome de audtona que Incluye 
nuestra opmnién La segursad razonable es ur alto grado de segu idad pero no garantiza que una 
aublona realizada de acuerco con las Normas Internacionales de Audtona (NIA) sempre detecte una 
incorección inmatenal cuando exste Les wmoorrecciones pueden deberse a Faude o error y se 
consideran matenales si mdividualmente o de forma agregada. puede preverse razoneblemente que 
influyen emdas decisiones econémicas que los usuanos toman basándose en los estevos financieros 

Como parte de una auditona de conforrudec 201 las Normas Intemectonal de Auditona aplican os 
nuestro jucio profes onal y mantenemos una actitud de es.sptusmo profesiona dtrame toda la 
audtors Ademas somo oarte de nuestra auditoria 

  

»  dentiicamos y vaoramos los riesgos ce error waterial en los estados fnancieros, debido a 
fraude o errar dseñamos y aplicamos proced mientos de auditoria para responder a dichos. 
nesgos y ostenemos evdensa de auditoria suFciónte y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opimon El nesgo de no defecar ua error matenal debido a Un haude es más 
elevado que en el caso de un ertcr matenal dsbido a error ya que el frsude puede implicar 
colusion falsificación oms ones Jelberades manifestaciones intencionadamente erróneas o ta 
vulharacion de contro interno 

  

+ Cbtenemos conocimiento del control temo relevante pare la auditoria cor el in de diseñar 
procedimientos de audrona gue sean adecuados en función de las circurstancias y ro con la 
finatoad de expresar ana opin ón sobre la eficiencia del control temo de la anvrtad
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A los Accionistas de 
Activa Asesoria e Intermediación de Valores 
Activalores Casa de Vatores S.A. 
Guayaquil 18 de enero de 2019 

+ — Evaluarios si las políticas contables aplicadas son apropiadas y que las estimauianes contables 
scan razonables as: como la correspondiente infermacion revelada por la Administración de a 
Compañía 

» Concluimos sabre to adecuado de la utimación por parte de la Acmnistración, cel pino 
contable de empresa en marcha y determ.ramos sobre la bass de la evidencia de auneria 
abienida_s1 existe o no una ircertidurbre matenal -elacionada con hechos o condiciones cue 
aueden generar dudas signifcatwas sobra la canas dad de ls Compañía para continuar como 
empresa er marcas Si concurros que existe una incertdumbre alo 1al se rectiere que 
lamemos la atencion an nuestra nformo do auditoria sore la correspondiente informacion 
revelada en los estados financieros o si dichas rovalaciones no son adecuadas que expresemos 
una opimór modificada NLestres sonclustones se basan ea la evidencia de auditona oblea da 
hasta la fecna do auostra nforme de audtona Sin embargo hechos o condiciones futuros 
pueden ser causa de que la Compania deje de ser una envaresa en ruerulra 

  

+ Evaluamos la correspondiente presentación glsya. la estructura y el contenido de los estados 
“mancieros incluida se información revelada y s» los estados financieros representan les 
transacciones y hechos subyacentes de 1.n mode que logran su presentacion razonable 

+ — Comunicamos a os responsables de la Admwmstras.ón de ta Compañia en relacion con, entre 
otras cuestiones e alcance y el momenro de realización de la audrora plamficados y les 
hallazgos significatwos de la auditoria asi como cualquier deliciencra significar/a del control 
interno que identificamos en el trascursc de la auditorta 

+ lambien proporcionamos a los responsables co la Adminsiración de la Compaña una 
dectaración de que hemos cumplida las “equenmentos de ética aplicaales en retacien con la 
Independencia y coriumicade con ellos aer. de todas las refaciones y demás cuestiones de tas 
que se puede esperar razonablemente que pueden afectar 2 nuestra independencia y en su 
casa las corresponcientes salvaguardas 

+ Entro los asuntos que han sido objeto de comunicación con los responsables dle la Adrmmstiacion 
de la Compañia dalermmamos los más significativos en a autitoria de los estados finarcieras. 
del penodo actual y que sor. en consecuencia los asurtos claves de ¡a auditoria Descrbwros. 
estos astntos en muestro nforme de guditona salvo que les disposiciones legales o 
reglamentarias — proiban revelar pudlicamente estos esuntos o en elrcunstancias 
extremadamente poco frecuantes determmnemos que yn astnta na se deberia comunicar en 
nuestro laforme poroLe cabe razonahlemente esperar cue as consecuencias adversas superaran 
los berefcios de mieres público del mismo 

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios 

De acuerdo con las disposiz.cnes lega es debemos emtirlos siguientes informes 

(Vsase página siguiente)



A los Accionistas de 
Activa Asesoria e Intermadracion de Valores 
Actwalores Casa de Valores S A 
Guayaquil 18 de enero de 2019 

8) Segun estavlece el articule No 102 de la Ley de Régu ren Tritutano Intemo y el articulo No 279 ce 
su Reglamento de aplicación y von base a la Resolución Número NAC-DGERCGC15-00003218 
(Normas elaboración da Informe de curo miento tia.'aro y anexos ) emitida el 7 de julio dei 2016 
par el Servico de Rentas Internas SKI el audior exemo dee enmar un informe sobre el 
cumplimiento por parte de Activa Aseserta e Intormediacion de Valores Actwalores Casa de Valores 
S.A, de ciertas obligaciones tnb..anas por el año e ermunar el 51 ce diciembre del 2018 y sobre a 
información suplementara que requieren las autondades nbutarias y que debe ser preparado gar a 
Compañia con el formato que para dicho propósit. informa el Servaro de Rentas Internas y que 
debe ses aduntedo al refeido iwarme sobre cumplimiento de obligaciones tmbutarias 
Soryuntamente son el fo m lle denomiado Sistema de Dierercias de Informes de Cumplimiento 
Tributane, el cual surge ce la compilacion da ciertos datos preparados por la Compañía: La fecha. 
de presentacion de dicho informe es hasta cl 21 de jullo del siguiente ejercicio fiscal al que 
corresponda la formación — Diche mferme de cumpirmento de obligaciones Tributarra sera 
emitido 00 separady 

  

b) nforme sotre la información franziera suplementaria ta sua! es requenda por el Título NI Subtitulo 
Y Gapítulo IV Seccion IV Articulo 13 d6 la Codificación de Rescluciones de la Junta de Poltica y 
Regulacion Monetana y =inenciora al 31 de dicienbrs del 2018 Dicho nforme de información 
suplementa 1a scra emido por separado 

es Informe de procedruertos preconventlos sobie medula» de prevención de lavado de activos 
finanitamiento del terronsmo y otros delos proveniemes de acticaces lítitas de acuerdo ocn lo 
establecida en la Resolucion No SCYS DNLPA, 19008 del 26 de mayo del 2015 Dicho norma de 
prececimientos preconvenidos sera emitdo por separado 

AS, C 
Eb. friccinno, E 
No de Regufro omar Superniendenoia 
«e-Compañias Valores 
y Seguros SC-RNAE-2-772 
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No de Licéncia Profestona 25013 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES 5 A 
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR LOS AÑOS TERMINADOS El, 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
1Expresados en dola es eslaounicer ses! 

    

  

  

  

    

    

  

  

  

PTA 4 
anciembre ucaeirare del 

Notas 2018 au 
Ingresos 

rermeotacion de Yalac a 29 213 282601 
Ases. NFSU UNAtIONES 0000 5300 
Asesaa Ínzrne a 31599 110.800 
Dwidencos gargdes 20 582 364 
Iriereses y mnre tos penados 5082 ato 
Comisiones en ape armes. 3% 200 
Curas irgresas 73092 20.522. 

e 15387 
Gastos 

Casos oe personal 12955 9 012400 
Hororaros y semacias prestados 1034770 19:60 
Gorrsioxes por niemediacon de vely us be 340) 157.093] 
trosestos y «oPtubuc ones. 151569 124 5051 
Instr mentos fnencia:os E] 
Arrendamiento 201430 (22m 
Senos s8sIcos (06 10383) 
Publicidad ¿8 non 
Gestor 15 340) pst 
Depreciacion 1 140) 148821 
Hertenmente  surirusteas de (2806) (a bios 
Pamcpeasa ce trabajadores 1 e) o 
ubllacien patroral w cesahu-to 15 255 

5) 
Amotzecien (00 
Legaco. ln 
tos 110080, 

e 
LkNiBad ames e impuesto a la renta (73 
Imojesto ala rana 12 
Utilidad neta y resultado integral dol año 

1 
2 

  

   
/ Las rotas adjurtas sor parte integrante de los sstados financieros 

     
  

DA Q/ O . . 
br _[ Co Llorar 
nava Ta 'PA Roxana Rodnguez 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VA] ORES 
ACTIVALORES CASA DF VALORES S.A 
ESTADO DE FLUJOS DE EECTIVO 
POR LOS AÑOS TERMINADOS El. 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresadas == celares estedou1denses: 

Altdo Alstdo. 
Dietembre det 

notas 2018 

Flujo de efectivo de les actividades de oneracion 
Cabra a clertas 
Fago 10 ovendcres y oros 
Page a erpleades 
Esortiv neto provisto (utilizado) por las actividados de 
oparacion 

    
Flujo de efectivo de las actividades de nversion 
Aro 1es de actas os 1 
Desmnucion 6 otras 30 vos 
+Rumento) slemucón do mvoroi dew y vclor razona 
Demmuciór ar plizas de acumulación omtc “ja 

Einetivo nato (utilizado en) promisto por las actividades do 
reversión 

  

     
ma asp 41005 

Flyyo do ofoctivo de las actividades de inancia 
Dwrlendos pegados 

  

115030 
Eractivo noto utilizado en las actwidedes por las 
actividades de Financiamiento 119.009 

Aumento (disminacion) neto de afectivo 805 
Efectivo af inicio dol ano a 1640 
Etuctivo at Inal del ano Te 

  

Pasan 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES 5 A. 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR LOS AÑOS TERMINADOS El 31 DE DICIEMBRE DEL 20% Y 2017 
(Expresados en dólares estaccundenses) 

VIENEN, 

Concivación de a Utilidad Nata y Resultado Integral del año con 
e etectivo noto provisto (utlizado en) por las actividadas de 

    

operacion 
Altdo Alta 
diciembre — diciembre 

Motas  Hei20i8 del2017 
Ublidad Neta y Resultado integral def Año ta286 az 
Partidas de conciliación entre el Resultado Intagra! del ano con 
st atectiva neto neto (utsizado) pac les actuvidades. 
operativas 

Dasreciacenes 1 4430 25ez 
Amomacón 400 tes 

Imocastos diferccs 12 :604, 
Jubilacio pational vdesanusio 45 1650 

Toral partidas coneliatorias 25105 TES 

Cambios on activos y pasivos 

  

     
Aumento “4 srnucion; os cuentas po"ccbre 25711 
Sumnonto (á srl) de otras acti/os 5807 
Furnonto (d sminuciom as impuestos por recupera” 23479 
Aumento 1d smriuion ce seguros vagados 2 al lupado 337 
Aumomto ce cuertas pa >agar 13452 
Aumento ce pasos acumuiacos 5858 
Dis1 Inues 1 de pate pur csseruco. 1390, 

Eleotwo neto provisto por las zotwidades de operación a A 

Las notas adjuntas son parte ntegranie de las esta os financieros 

         
ba Lo da E 
NA a AY 7% 

ES — A. 
zine EPA Zoxana RefíngLez —< 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dolares estadounidenses: 

INFORMACION GENERAL 

La Compañila fue consttuda en la ciudad de Guayaqui el 27 de outubie de 2011 e msarita mediante 
Resolución aprobstora de La Superintendencia de Compañias Ma SC IMV-DJMV-DAYR:G=1-6997 
del 9 de diciembre at 2011 en el Registro de Mercado de Valores von el No 2011-2:08-00091 el 1% de 
diciembre del 2011 

Su objeto social son las oDeraciones cortempladas en la Ley de Mercado rie Valores para s casa de 
vaores less que consisten principamente en la term ciación y negoc ación de salores por as que se 
200'a 48 cor sión as, como brindar asesoras finanareras. 

Sus actividades son reguladas por la Junta de Regu acion del Mercado do Va oros la cual establece 
las poltcas gererales del merceso de valores y regula su funcionamiento De acuerdo con 
«isposiciones legales las Bolsas de Valoros y gilarán y controlarán permanentemente el desempeño 

úl las operaciones de la Compañia 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES 

A continuación se sescniben las pritcpales poluas contables adoptadas en la preparacón de estos 
estecos financieros Tal comu lo requiere la Norma Intemacional de Irformacion Financiera estas 
poíticas han sido diseñadas en funuion a la MIIF vigente 21 31 de Airtembre del 20 8 y apicadas de 
manes caifonre en todos los ejercicios presentados en estos estados financieros 

21 Bases de preparación 

Los presentes estados financieros de la Compañía al 21 de diciembre del 2018 y 2017 estan preparados 
de acuerdo con las Normas Intemacionales de Informacion Fimanaera (NIIF) emitidas par el IASB 
(Consejo de Normas Internacionales de Contabllicad) las gue han sido adoptadas en Ecuador y 
representen la adopcion Integral exoicta y sim reservas as las refendas normas Ímiemaciona.es y 
apicacas de manera unforme a les ejercicios que se presentan Los estados financieros de a Compañia 
han sido preparadas de acuerac con el pridopio del costa hrstengo 

La preparacion de los estados financieros de acuerda con NIIF requiere el uso de aertes estmados 
contables eniticos También requioro que la Administracion ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de 
las polítcas certables de la Compañia 

Adiciongmerte se considera lo expuesto en al oficio SCVS-INWV-2017-00050421-0G cel 28 de 
diciemore del 2017 emitido por la Suneriendencia ce Compañias Valores y Soguros sobre el rubro 
de jublacion y desahucio (Ver Nota 2 10) 

   

2.2 — Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas Internacionalmente 

A 2 lecha de emisión de estos estados finerueros, no se han publicado enmiendas mejoras e 
interpretaciones a la norma existente que no han entrado an vigencia y cue la Compañía 20 ha 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en do ares estadounidenses) 2% 

adoptado con anticipación El lASB consicera como ecesanos y urgentes los siguientes prayeutos 
aprobados de aplicación obligatona a pati de las fechas ndicacas a continuación 

  

   

  

Apia 
s etiigatora para Mama tere aisrerios miedos a 

pardo. 
NESy nan Enmienda La NIF 3 claros cuando una entdad chtiane control de un 1dpaneena170S 

nagacio que es un fun ven ure Vzeles a medias Mereses prevamente 
mahteridas on dich? rogoco La NIF 11 Scleen que cuando Ena entdad 
oblene el cantral can nto de una arpresa que asuna operación conjunta 
lk entuad no vuelve 3 medi los mieteses Drevismente SONOCIdOS en esa 
ermpresa 

suo Enmienda Gatartanstrasde prepago con compensacion negatica 198 enero col20.8 
MIO Publicación de a norma Anendarientos sta mama reemp zas 8 la MIO de ene Can 
117 Enmienda Cisnfira qve todas ae consscuensiao de impuesto nn ronta de 1gsene'ecol2010 

les dwgensos genen feconacerse an resultados inarnandentemente de 
Somo sura 2l mpueste Aciuiansimeote sualica ias consocuans as del 
impueste sebia la renta de los pages de mctramentos clesificados omo 
a nono 

Nicr Enmienda Mosca reduccion o Igurdación csipian 148 ene vas! 211 
Niczs Enmienda ciar sue sí un prestamo espacítca fiemanoce penciento 1decnzudelz01 

después ce que elacino relacionada asrá ia pien se Uso 0 senta previsto 
0 e xdesdamenta 5e comviege en pane de losfondas cuela entaad toma 

S>emimente en pués oro al cacular la tasa de Copdoluscna de los 
préstemos generales Adicionalmente ¿ctra sobre los coelos porpubstorros 
olobles para capiiglzación 

Nozs Enmienda Intereses 3 lamgo plazo en asccisdas y nuguLios comuntos las eneragelzo 9 
cara Enmendo Insertgumbes sobr tstamuentos miis asta Ran a. tdo eerdeizo 
Mery GONceptuEr  PUDICOCIÓN do un nusv> Marce conceaiva pera lsmfomaciónSnanciea — 1a0anerodal7070, 
mea Enmienda Desmicon do un agus 193 enero del2020 
Ne Pubieace ndelanoma Contratos deseguos que somplazaráa la NIT tdo norodoiz021 

La Compañía estra que la adopción de las nuevas normas ermiendas a las Nil y las nuevas 
interpretaciones antes ceseritas no tendrán impacto en los estados fnancieros en el ejercicio de su 
aplicacion Inicial pues en gran pare no son aplicables a las operaciones de la Compañia 

En relación a la NIE 16 la Admmistracion informa que basada en una evalusoron goneral no so esperan 
impactos en la aplicación de la mencionada noma debido a que ls Compañía considera que mantese 
un arrengemiento a corto plazo y se éncuentea actualmeme en la búsqueda de un activo propio 

2.3 Moneda funcional y de prosentacion 

Las partidas en los estados frencieros de la compañia se exoresan en la oneda del ambierte 
economico pmeno donde opera la Compañia (moneda funcional) A menos que se mdque lo 
contrario las cifras incluidas en los estados finamueros adjuntos están expresadas en dólares 
estadounidenses que corresponde a la moneda funuional y de presentació de la compañía 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
AGTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A L.OS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dolares estadounidenses, 

24 Efecto y equivalentes de sfectwo 

El efecto y equivalentes de efeuvo corprenden el efectivo disponible. cepósitos a la vista en bancos 

25 Activos y pasivos financieros 

2.51 Clasificación 

-a Compañia clasifica sus actwos financieros en las sguientes categorias “costo amortizado “valor 
-azoneble cor cambios en otros resultados mtagrales” y "valer razonable con cambios en resultados 
108 pesivos nmancieros se cias fican en las sigurentes categorias: "costo amoriizado” y valor razonable 
con cambios en resultados" La clesificacion depende del modelo de negocio de la entidad para 
gestionar actos y pases financieros, La Adrinsstración determina le clasificacion de sus actvos Y 
paswos fineraieras a la fecha de su reconocimiento micla, 

A) 31 de diciembre de 2016 y 2017 a Compañía martuzo activos financieros 61 la categorra de "costo 
amortizado" y “valor razonable cor cambros en “esulizcos” y manluvy unicamente pasivos fnancieros 
enla categoria costo amerizado' 

La olasificacion depende del propósito sara el cual se adquinercr los activos financieros la 
Adewnstración determina la clasificación da sus activos financieras a ta fecha de su reconcamiento 
mictal Las compras y ventas normales de activos fitans eros se reconocen a ta fecha de compra 0 
IÍiquidanór es decir la fecha en la que el activo es adquindo o entregado por la Comparsa 

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 

Las inversiones en instumentos de patrimonio (acciones) se miden a valor razonable con 
cambios en resultados y Sus perdidas 9 ganancias se reconocen er cl resultado del percdo A 
“nenos que la Compañía haya elegido proscntar las ganancias y perdidas de astas iverstones 
1 otro resultado integral 

(b) Costo amortizado 

Aciwos Financieros. Los aciivos imancieros son designado» a costo amorlizado $1 e acto 
“nanciero se conserva dentre de un modelo de negocio cuy Objetivo es mantener los aLtivos 
Anancieros para oblener tos flujos de efectvo comractuales y las condones vontrauiuales del 
actwo francero dan Iucar en fechas especificadas a flujos de efectwo que son Unicamente 
pagos def principal e inte“eses sobre el mpurte del prniupal penciente 

Pasivos “iresmeros “odos los pasivos financieros se miden a costo amortizado a menos que 
los sismos sea mentenidos para negociación a se aplique la opción de valor razo1able con 
cambios en el resaltado del periodo 

252 Reconocimiento y medición micral y postertor 

(Vease pagina siguiente, 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dólares cotadoundenses) 

a) Reconocinuento 

  

La Compafra rezonoce un activo O pasivo Imerivero en el esrado de sifuecion financiera cuando y solo 
pando se convierta en parte de las cláusulas contevluales de instrumenta 

b) Medición Iniclal 

Los actwos y pasivos financieras son medcos nicialmante a su velor razonable mas cualquier costo 
atribuible a la adquisicon que de ser sgrificalwo es reconocico como parte del activo o pasivo 
siempre que el actwo 9 pasio finarciero no sea desigrace como de "valor rezcrable con cambros an 
sesutados Con postenordad a reconocimien o inicial la Corwañía veloriza los arismos como se 
describe a continuacion 

e) — Medinion posterior 

+ Activos financieros a valor zazonable con cambios en resultados 

Cer espunuen 2 las accanes mantenidas en 2s Bolsas de Valores de Guayaquil y Quito y a 
acciones en Depósi o de Compensaciones y Lig.iriaciones de Varores Llecevale 5 A_los cuales 
se miden posteriormente a valor razanaole y sus rendirmentos so" reconocidos en el resultado 
del ejercicio » intereses devengados 

» Costo amortizado: 
  

Aotivos Financioros 

Postoror a su reconocimiento inicial se -riden al costo amortzado aplicando el metodo de interes 
electwo En especifico, la Compañia presenta las aguientes cuentas dentro de esta categoría 

+ Cuentas sor cobrar cempañss selecunada, Esta cuenta comesponde a los montos 
adeudados por la Compañía relautanada por tos servcros prestados en el cursa 1ormal 38 
los negouics Se reconoce a su valor 2ominal q 18 es equivalente a su costo amortizad> 
pues nu genera rierés y es exig ble en el coa plazo 

  

  

  

« — Inversiones financie:as en fordes. Corresponden a mversiones an fondos de version con 
valores de renta iz manejado a taves de unidades de parkcpacion. Posiencr a su 
recorocimento mictal se miden al costo amortzaco aplicando al máfcdo de interes efectvo 
receraciendo los ingresos por intereses sovre la base del devengado en el subro mgresos 
financie-os No exisien costos de transacciones significativos insurridos al momento de su 
adquisición 

Pasivos financieros 

Postenor a su reconourirto inicial se mden al cos o amortizado aplicando el método de meras 
efectivo La Compañra tone las siguientes cuentas dentrc de esta categoría 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES GASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
71 DE DICIEMBRE DEL 2048 Y 2017 
(Expresado en dólares estadoumdenses; 

  

» — Provuedores, Son oblgaciones de pago por sienes o servicios adquiridos de proveedores 
en el curso nomal de lus negocios Se reconocer a su valar neramat que es equivalente á 
su costo emortizedo ya Le no generan intereses y sor pagaderas en plazos menores 3 30 
das 

«+ lale mediación de valores Cotesporden a obligaciones por valores recibidos de los 
clientes para compra de papeles comerciales er el mercaco bursatil Se reconocen a su 
valor nominal que es equivalente a su costo amortzado ya que son liquidadas en 0azos 
menores a 30 dias 

2.5.3 Deterioro de actos financieros 

La Compaña reconocerá una corrección de valur por vertidas credi! cias esperadas sobre un activo 
financiero El abyelwo de los reguerrmantos dal deterora de valor es teconocer las percitas crediticias 
esperadas Jurante ts lempo de «1da del activo ce todos los Instrumentos fmancieros para los cuales 
existan incrementos Signifcatos er el 1esgo crediticio desde el recorocimiento az! evaluado sobre 
113 base colectiva o Individual 

    

Para rea izar esa evaluación la Compañaa en cada fecha de presentación comparara el “iasgo de que 
ocurra Un incumplimiento sobre un instrumento financiero en la fecha de presentacion con el de la 
“echa del “ecanocmiento inicial y considerara «a información azonable y susentabo que esto 
dspembla sin coste o esfuerzo desproporcionado, que son macativa de incrementos en el nesgo 
ereditcio desde el reconoermisnto imicial Adicionalmente se evaluara los casos cuando existe 
evidencia objotva de que la Compara no sera capaz de cobrer todos Los irportes que se le adeudan 
de acuerdo con los terminos orignales de las msmas La existencia de éificufades Fnancieras 
sgnifiestvas por parte del deudor la probatalicad de que el ceudor entre en quiebra o recganzación 
inanclera y la falia c mora en los pagos se conse an indicadores de qus la cuenta a cobrar se ha 
de enorado El detenoro para cubrir percidas se establece por el importe de la pérdida que se valora 
Corro la diferencia entre el imoorte en libros del acto y el valor actual de los flujos de efecto futuros 
estimados descortado a a tasa dle inferés efecto u1ig al del acto fnanciero 

Se reccrocerá en el resultado Jel periodo como una ganancla O pertida por detericro de valor el 
importe de las pérdidas crediliras esperadas (c reversiones) en que Se requiere que sea ajustada la 
soneución de valor por pérdidas en la “echa de presentas or para reflejar sl imparte que se exgé 
reconccsr 

Al 31 de diciembre cel 2616 y 2017 la Compañía no ha registrado provisiones para péraidas crediticias 
esperades de Sus cuentes por Cobrar fer uanto no considera necesario efectuar dicho registro 
considerando que no mantene ventas a cráxito por st grro sel regecto 

25.4 Baja de activos y pasivos financieros 

Un acto financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flu os de efectiva del actue o 
si la Compañia transfiere el actwo a un tercero sin reterer sustancialmonte los nesgos y bensficias del 
activo Un pasivo es eliminado cuardo las obligaciones de fa. Compañ a espsaf cadas en el contrato 
se han pagado o cancelado o haya expirado 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dólares estadounidenses, 

  

26 — Propiedades y equipos 

a) Reconocimiento y medicion 

Las propiedades y equipos se cempanen de equinos de cemputación instalaciores y adectaciones 
muebles y enseres y equipos de ofere cuya base de medisén es al costo hustónico, menos 
Aspreciaciones acamuladas y perdidas por deterioro. en caso ce producirse Se reconocen como 
aros sí es probable que se denven de ellos beneficios económicos futuros y sy costo puede ser 
determinado de una maners contable; el costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la 
adquisicion o construcción del acto 

Los desembolsos poste ores a la compra o adquisicion solo son capitalzados cuando es probable que 
veneficios económicos fuluros asoc ados a la inversión fiuyan hacia la Compañia y los costos pueden 
scr medidos razonablemente 

Las mejoras y reroveciones mayores que incrementen la vida ul del actwo o su capacidad productiva 
son capralizadas solo si es prebable que se deriven de ellas beneficios economicos futuros para la 
compañía y si su costo puede ser confisblemente estimado Per otra parte los costos por reparaciones 
y manterimientos de rutina en los activos fijos son reconneidos sn resultados cuando acurren 

  

b) Depreciación 

-a denrecación de las propiedades y equipos es calculada inealmente basada en la vida Jtr estimada 
de los bienes o de componentes signi cativos iden ificables que posean wdas ubles xiferonciadas y se 
considera valores residua es debido a que la Acrinistración de la Corrpaña estra que el valor de 
real zación de sus propiedades y equipos al termino de su vida nl es relevante 

Las estimaciones de vidas utles y valores residuales de las propiedades y equipos sun revisadas y 
austadas sí es necesario, a cada fecha de cierra de los estados financieros 

Las vidas ulles estimadas de 'as propiedades y equipos son las siguientes 

Tipo de bienes 

  

Equipos de computación 34 
Ins alaciones y adecuaciones 10 
Muebles y enseres 
Equipos de oficina 

e] Retiro o venta de propiedades y equipos 

La utidad o perdida que surja del roto o venta ce 4” actwo fio es calculada como la diferencia entre 
el precio de venta y e valor en libros del actvc y reconocida en resutacos 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
34 DE DICIEMBRE DEL 2013 Y 2017 
(Exprosado en dóares estadounidenses! 

27 Activos Intangibles 

  

Corresponce ernopalmente a la hioencia de: Firewall que mantere la Compañía la misma que se 
renueva cada 3 años que es su tiempo de duración 

2.8. Deterioro de activos na financieras ( propiedades y equipos y activos intangibles) 

Los activos su etos a deprecracion (propiedades y equipos) y sujetos a amortización iImtangibles) se 
someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos o arounstancias que meican que podran 
no recuperar su valor en libros Las perdidas por dotercro corresponden al monto en el que el valor en 
hbros del actwo excede a su vator recuperablo 

El valor recuperao e de los actwos corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su 
«ena o su valor en uso 

Para efectos de la evaluacion por detenoro, los a.!1vos se agrupan a los niveles más pequeños en los 
Que generen flujos de efectivo dentificables (unidades gensradoras de afectivo) 

Las saldos en libros de actlvos NO fmanc eros que han sra abjewo de castigos por detenoro se revisan 
a Lada fecha de cierre de las estados finercieros para verificar postb es reversiones del deterioro 

.a Compañía evalua anualmente la existercia de indicadores de dererioro sobre sus actos no 
financieras 

AL31 de diciembre del 2018 y 2017 no sc ha identificado la recesidad de calcular o reconecer pérdidas 
por detenoro de actwos no financio"os (propiedades y equipos e Íntangibes) debido a que, la 
Administsacion considera que no existen indicios de dster oro er las operazores de la empresa 

29 — Impuesto a la renta 

El gasto por impuesto a la renta del año comprende el impuesto a la senta comente y el cifendo El 
impuesto se reconoce en el estado de resultados riegrales excento cuando se trata ce Jarudas que 
se revonocen drectaments en el pat imonto En este caso el impuesto tambien se reconoce en otros 
resulladus mtegrales > directamente en e parnmon o 

  

+ — Impuesto ala senta corriente 

La provsion para mousoto a a renta se cafcula mediante la tasa de impuesto apicabla a las 
ustaades gravables y sc carga a los resultados cel año en que se devenga co” base en el 
impuesto por pagar exgible 

+ — Impuesto a la renta diferido 

El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su zotalidad, po” el metedo del pas ve scbra las 
diferen"as temporarias que surgen entre las bases nbuterias de actwos Y pasivos y 545 
espec 1os valores rrostracos en los estados financieros prepsrados bajo NIIF. E Impuesto a la: 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES 5.4 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2013 Y 2017 
(Expresado en dé sres estadounidenses] 

  

centa difendu se determuma usaroo tasas tribataras que san sido promulgadas a la fecna del 
estado de sifuauión (ineniuiera y que se espera serán aplisables cuando el imoussto a la renta 
difendo acto se realice o el Impuesto a la renta pasivo se pague 

Los actos por impuestos difendos compreadan las cantidades de mpuestos sobre las ganancias 
a recuperar en penodos futures relacionadas con 

) las diferencias temporarias deducibles 
1) la compensación de pérdidas obtenidas cn periodos antertores que todama no hayan sido 

¿objeto de deauccion fiscal 
11) la compensación de créditos mbutarios no utuizados procedentes de penados antenores 

siempre y cuando no se solicite su devolucion ante el Servico de Pentas Internas y sea 
probadle la dispomibilidad ce ganancias fiscales futuras para su Utilización 

08 impuestos a a renta difendos autivos sulo se “econocen an la medida que sea probable que 
se aroduecen beneficios tnbutarios futuros contra las que se duedan usar las diferencias 
temporales 

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exusta el 
“ierecho legal exglbe a cermaensar mpuestos activos comentes con puestos pasos comentes 
y cuando tos impuestos a la renta difendos actos y pasivos 58 relacionen con la irisma autoridad 
inbutara 

Al 31 de diciembre cel 2018 la Compañra ha determinado la exustencta de ciferencias temporanas 
entro sus bases Intutanas de actwos y sus respectwos valores mostrados en los estados 
financieros proparados bajo NIIF po elrubro de jubilacion patronal y desahucio. Ver Nota 12) 

210 Beneficios a los empleados 

Beneficios de corto plazo, 

Se regstar en al 
principalmente a 

  

ÍLbra de provisinnes del estado de situacion fimanciera y — cotesponden 

1) 2ertcipacion de los emplecdos on las utilidades El 15% de ta utlidad anual que la Compañsa debs 
Teconccer a sus trabajadores de acuerdo con la legislación faboral es registrado cor argo a los 
resultados dol ejercicio er que se devenga 

1) Vacaciones. Se registra el Los y correspurdiente a las vacaciones del persoral sobre base 
devengada. 

ay Eondos de Resejya Se registra de acuerdo a la legistación vigente en el Ecuador 

iv) Dépirao tercer y décimo cuarto steldos y beneficios de, a seguridad soga! Se provisionan y 
pagan ce acuerdo a la legislación vigente en el Ecuador 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dó:res estadoumdenses: 

Beneficios a largo plazo (Jubilacion patronal y desahucio) 

Provisiones de jubilacion patronal y desahucio (nu fondeados) La Compañía tere un sian de 
beneficio demido para jubiación palronel, nemedo por tas leyes laborales ecLatorianas 
Adicianalmenie de acuerdo a las leyes vigentes en los casos de termmacion de la relación laboral por 
Jesahucio solicitaco por el empleador o por el 1 abajador el empleados son ticará al trabajado con el 
vertinco por ciento del =ruwalente a la ultima remuneración rrensual por cada une de los años de 
sewcios prestados a la msma empresa o empleador este beneficio se denorrina desahucio 

La Compañia derermina anuarasnte la provsion para jubilación patronal y desahucio con base en 
es udios actuanales practicados por un pafesioral mdependiente y se reconoce con cargo a los costos 
y gastos ('esultados integrales) del año aplicando el metodo ce Costeo de Credo Unitano Proyectado 
y representa el valo presente de las obligaciones a la fecha det estado de ssluacicr financiera. el cual 
se desa descontando ias fluos de salca de efectivo esimecos usando la tasa anual de 
conmutación actuarial del 8 21% (2017 € 34%) equivalente a la tasa premedio de los bonos del Estado 
Ecuatoriano con una calificación de r esgu entre (A a ARA) con un iírjci ante grado de diversificauion 
que están denominados en la misma moneda en la que los benefluos sera1 pagados, La lava de 
descuento utiizada respecto de la enmienda a la NIC 19 Beneficos a smpleados” vigerte a nartr del 
1 de enero del 2016 se aplico considerando lo establecido al Oficio SCVSINMV-2017.00060471 0C 
de la Supenniendencia de Gompeflas Valeres y Seguros 

as hpozesis actuanales incluyen variah.es como son en adicion a la tasa de conmutación actuanal 
asa de mortalidad edad sexo años de semicos remuneracicnes incremente futuro de 
remunsraciones tasa de rotación entre otras 

-as ganancias y perdidas actua lales que surgen de los ajustes basados en la expericrosa y cambios 
en los supuestos actuanales se cargan a resultados en el perode en el que surgen Los cestos de los 
semicios pasados se reconocen inmedistarente en resultados del año Al cierro de año las 
prowistones cubren a todos los elvpleados que se encontraban trabajando para la Compañía 

  

211 Prov   ¡ones y contingencias 

Las provisiones s8 reconocen cuendo la compañ a tiene una abligsción legal o implcita restante de 
eventos pasados es probable que :a Compañía tenga que desprenderse de recursos 446 n1orporall 
beneficios cconomicos para cancelar a obligacion y elmo re pueda ser razonablemente estriado 

El mporte reconocido cmo provisior debe corresponde: a la mejor estmacion del desembolso necesario 
para cancelar la obigaciór presente a final de cada periodo tomando en vonskleracion para tal efecto 
los riesgos y las moertdumbres correspondientes 

Cuando no es probable que un flvo de salida de beneficios enonámicos sea “equerido o el monto 20 
pueda ser estimaco de rianera fable la obigaciór (na cuanmicada) es revelada como un paso 
coningente obligaciones razonablemente pasibles cuya existencia será confirmada por la ocurrencia O 
o ocunenca de uno c más evertos finurs son embien reveladas como pasivos contncentes (10 
cuanticada) al menos que la probabilidad ce un feyo de selida de beneficios ecanémica sez remota 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DE¿ 2018 Y 2017 
¡Expresado en dolares estadounidensest 
2.12. Reconocimiento de Ingresos 

Los mgresos de la Compañía representan la transferenesa de tos servicos comprometidos con los clientes 
por un 1aaoule que refleye la contraprestación a que lá entbad espera terer derecho, a cambio ce 05 
servicios prestacos 

los ingresos de la Compania se recenecen al valor razonable y se miden en funciór de la 
contraprestacon a la que ta Compañia espera tener dercho a recibar en un contrato con un cliente y 
excLye los montos cobrados en nombre de terceros La Cempaña reconoce los ingresos cuando 
transfiere el control del sermcio a un clente El precto de a transaccion puede inclu importes fos. 
importes vanables o ambes 

2,13 Reconocimiento de Gastos 

Los gastos se recistran al cos'o historico Los gastos se reconocen a meda que son incurndos 
independientemente de ta fecha en que se haya reelizado el naga y Se registran en sl periodo más 
tercaro e el ote se conocen 

ADIMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 

34 Factores de riesgos financieros 

Las actuidades de la Compañia la exporer a una vanodal de rasgos firancierss nesgos de mercado 
(que coriprende eh nicsgo do tasa de Interés) riesgo de crédito y niesgo de Iqudez El programa 
general de administracion de nesgos de la Campaña se concerra principalmente en :a rioredecible 
do los mercados financieros y lraa de minar potencia es efectos adversos en el desempeño 
inanatero de la Compañia 

La administración de 1 esgos se erectua a través del análisis que realiza el modelo de negoc.o y 
Fact blicdad ¡MNF) desarro lado internamente s, nismo no sclo permte "nun mzar el nesgo sino que es 
una herra enla que ayuda a evaluar done se debe nverh y que setomo se alcanzara todo esto 
acompefade de politicas, procedimienzos internos de credito cuentas po co) ar y cuentas sor paga 

a Compañia al 31 de diciembre del 2018 y 2017 cumpló con las normas de solvencia y prudencia 
“manciera según los parámetos estabiscidos como lo exgo la Junta de Poltica y Regulacioon 
Monetana y Financiera 

Surante el curso nommal de sus operaciones la Compañia esta expuesta a los siguietes niesgos 
relacionados con al uso ce rstrumientos financie-os 

(a) Riesgos de mercado 

La Compañía opera prinospalrisnte en et mercado bursátil como mtermediación de valores en la 
colecacon de valoiss » Ululos negociados a úiferentes tasas de iteres y vencimientos que son 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 201? 
(Expresado en dolares estadounidenses: o 

adquindos por mversiostas (personas naturales o jundicas) quienes asumen el riesgo crediticia y 
financiero re acionado con los titulos valores 

Riesgo de tasa de mleres sobre el vator razonable y los Mulos de efecto 

En relación a los instrumentas financisros que mankane la Compañia se puede mencionar la siguiente 

= Las inversiones a valor razonable con cambies en resultados que generan dividendos en 
Deceva e SA Bolsa de valores de Guayaquil y Quito los cusles no garantizan un sorcenta e fijo 
de rentabilidad exponiendo a la Compañ a al nesgo de tasas de interes sobre su velor razonable 

La Compañía, contrcla riensualmente e comportamiento de las ¡nversiones a tasas hjas y venables 
con el fin de colocar los recursos excede.tes en las inversrones más rentables y cer 41 nisel de stesgo 
acenteble pera mantenes un mejor y adecuado vantol sobrs dichos activos fmancieros El objeto de: 
la Acministracio” es tratar de mantener sons. te el valor de estes excedentes hasta 91 mamanto en 
Jue sean equendos 

(0) — Riesgo de credito 

Las posticas de adrrimsiración de nesgo crediticio son aplicadas pnncipalmente por sl área de 
fawas E nesgo de crádita se encuentra oresente en el efecto. en las cuentas por cobrar y otras 
por cobrar 

Efegito en bancos y aotos fingncioros 

Respecto a los bancos e instituciones financieras donds se mantiene el efectivo tenen calificaciones 
de nesgo incepercien'e que denoten niveles de solvencia y respaldo adecuados dichas calificaciones 
81 gereral superan a calificación “AA” 

za Compaña mantiene su efectivo y equivalente de efactivo e inversiones en instituciones con las 
siguientes calificaciones 

Calificacion (1) 

  

Entidae financiera 20 2017 
Hance de fa Producción S A Produbanco ARA ARAS 
Banec del Pacifico S.A, AAA Mid 
Banec Central del Ecuador N/A AA 

(1) Datos disponibles al 30 de junro vel 2018 Fuerte Superintendencia de Rancos 

Cuentas 0or cobrar 

La exposción de la Compara sl niesgo de credito no ss vo afeczado ya que la Compeña no tone la pollica Ja vertas a crédito portanto al 31 ce diciembre del 2018 no presenta saldos sigeatwos, 

Pagina 16 de 31



ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado on dólares estadounidenses) 

(0) — Rresgo de iquidez 

La prmoipa fuente de Iguidez son los “lujos de efectiva provementes de sus actwidades de servicios 
Para soramstrar la iquidez de vorto plazo la Compañta se hasá en los flujos de caja proyectados para 
vn penodo de doce meses 

La anlíica para el manejo del resgo de iquidez nolucra el mantermiento de nivel ce sfectwo y 
equivalentes de efecto de seguridad y acceso rmedisto 2 recursos Por tanto a Compañts mantiene 
indices de iquidez para cubri” eventuales pasi/os inmediatos con saldos relacionados a prevcodoros 
beneficios a empleados mouestos y otros con antiguedad monor a un año 

La Compañia diusan e e e-crercio económico 2618 conoentro su apalancamiento netamente con capital 
propio o cual no ha originado en inconvenienzes pare la administaciór 

Contmuando con el modelo de negocio y factallddad meno que se rraneja miernarr ente se adirimstra 
a liquidez tomando en consideración el s guiente punto 

+ Elaboración y análisis mensual de incicadores q.1s permitan evaluar la gestión en determinados 
procesos y cumplimiento a las disposriones vigentes emitidas por la Junta de Politica y Regulacion 
Moneiara y Financiera de acuerdo a sus atrbuciones en lz Ley Orgánica para el Fortalecimiento y 
Ootimización de Sertor Sacietero y Bursafi y por el Codigo Organico Monetario y Financ ero 

3.2 — Administración del nesgo de capital 
-os objetivos de la Compañía al agriwistrar o capttal son el sa vaguardar la capacidad de la misma de 
nantinuar amo cmoresa en marche cor e propósito de generar fondos para mantener niésles Je 
capital de trabajo y ostruotura de cspal cptma 

La Compañia rronttorea su capital scbre la vase del rata de aparancemiento Este ratio se calcula 
como la deuda reta dwdida etre el captal to:al La deuda nsle se valvula corro el total de los 
recursos ajenos (cuentes por pagar proveedores ras cuentas por pagar y provisiones) menos el 
efecto y equivalentes al efectivo El caotal total se celula como el pairimono asia” rrás la anda 
neta 

Los ratos de apalancamieato a 31 4e diciembre de 2018 y de 2017 fueron los sgguientes 

  

2018 2947 

Prowedos 19732 29 
Menos Electvo y equnalentes cs efecto (87.009) 116157) 
Deuda neta (67254) caía 
Total patemonio 45575 61449 
Capitaito al BA 
Ratio de apalancamiento. 0,00%, 000% 
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(Expresado en dólares estadounkienses 

AGTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 

  

INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

Catogorias de instrumentos financieros 

A continuación se presentan los valores libros de cada categoría de mstrumentos financieros al came 
de cada ejercicio 

  

Actos financieros 
Efecto y equealentes cs efecto aro 16187 
Imersines a valor teamnebe von cam asen esulscos 2029 242241 
Insersanes fuancieras 90 man 
Comparías reainadas 26710. taz 
Cuentas porcotrarotas «2 ens 

Totelactos Mmoncieros ASES 07785 
Pasivos francteros 
Cuentas par pagar 9701287 

Total pasos financioros ams 

  

Valor razonable de instrumentos financieros 

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasiva financiero pueds aplcarse algunas Je 
las sguentes ¡erarguas de mes cion 

+ recios de cotizacion (no ajustados, en mercados act vos para activos o dasivos idénticos intel 1) 
+ formacion distinta a precios de cotización incluidos en el "el 1 que se oueda corfiemar para el 

actvo o pasivo ya que sea directamente (precios) e indirectamente tque se denven de 0'ecios) 
»  Irformiacion sobre el acto o pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar eñ el mercado 

«informacion no observable) (nvel 2) 
Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 los activas y pasvos financieros se aproxrman al valo razonable 
debido a la naturaleza de corto plazo de eslos nstumentos med'dos al nivel 

ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIO PERSONAL 

La orepararón de estados fianceros requiere que ia Compañia realce estmacones y utiloe 
Supuestos que afectan los monos inciuidos en as"os estados financis”os y sus notas relacionadas Las 
estmascres realizadas y supuestos Ltizados por a Compañía se encuentran basadas en la 
experencia histo ica cambios en la mdustra e información Summistrada po fuentes extemas 
calificadas. Sn embargo los resultecos finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas 
condones, 
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ACTIVA ASESORIA £ INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A 1.0S ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dólares cstadounidenses 

Las estimaciones y políticas contab es significativas son defimdas como aqueltas que son importantes 
para reflejar correctamerte 3 situación financiera y lo> resultados de la Compañía y/o fas que 
requie-en un alto grado de juicio por parte de la Administración 

Las pancpales estmaciores y aplicaciones dal criterio srofesional se encuentran relacionadas con los 
siguientes conceptos 

2) Vida Gh promedad y equipos intangibles 

Los cambios en circurstancss tsles como avances tecnologicos cambros en el uso plarificado 
podrian hacer cue la vida util fuera diferente do las 23 imaciones realizadas Las estimaciones se 
Sasan principalmente en las proyecciones de uso futuro de les aolivos La determracion de las vidas 
U les se svaluz al ciorro de cada año Ve Nota 2 6 y Nola 27 

  

b) - Provissgnes por beneficios a empleados a argo plazo 

-as fupotesis empleadas er el calcu o actuanel de Jubración patronal y Desahucio para fo cual atiiza 
estucios ac uanales practicados por pro"estonales independientes Ver Neta 2 10 

EFEGTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Composizon 

ALSA de diciembre —— Alt de diciembre. 
derz0t8 ae12017 

Cajas 580 150 
Bancos (1) 96,553 10007 

TA 
    

1%) — Ircluye pnreipalmente depóstos mantenidos en el Barzo de la Producción S.A Produbanito 
Banco del Pacifico S A y Banco Central del Ecuador Jos .uales son de libre disporibilidad 

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON GAMBIOS EN RESULTADOS 

Composición 

(Vease página siguiente; 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
¡Expresedo er dolares estadounidenses) 

  

AL31 de diciembre ALZ1 de giciempre. 
del 2018 selz01z 

Aguenes 
Decevale 5411) 3085 3.585 
Bolsa de Valures de Guayaquil (2 2837266 238 555 

Bolsa de Valores de Quito (3) 3,900 
DE IRA 
  

11) Corresronde a 2.948 acciones que manuene la Corpañta cuyo porcentaje de parselpación es 
de US$0,2948% las rusimas que se ercuentan “egistradas al costo y los dividendos oblentdos 
san tegistrados en el resultado del ejercicio 

12) Corresporder a 23% 455 acciones ordinanas de USS1 20 (segun vector de precio del 31 de 
diciembre del 2018) cada ima equivalente al 476% de la Bolsa ce Valores de Guayaquil 
orignadas en el 2016 producto ce ta transformacion de las Bolsas de Valores de corporacion civil 
auna sociedad anonima a traves de la disposicon. pubicada en el RO No 249 

13) El 7 defebrero osl 2018 se compran 3 000 acetones de USS1 00 czce una a la Bolsa de Valoras 
de Quito 

Moviruento de las acciones 

  Guayaquil Quiso 

Saldo al 1 de enero del 2017 278556 
Pagos (4) (40 000) 
Saldo al 31 de diciembre del 2017 238 556 

Compras (3) 31000 
Ajustes al valor de rrercado (5) 
Saldo al 31 de d ciembre del 2018 3000    
(4) Con fecha 5 de septiembre del 2017 la Compañia recibio US$4O 000 por Loncepto de 

disminucion del capital de la Bolsa de Valores de Guayagl 
(€). Corresponde a los ajustes realizados por la medicion a valo” de mercado. Al 31 de diciembre del 

2018 el preero de cierre fue de US$1 20 y US$? para las Bolsas de Valores de Guayag.al y Quito 
respeotiwamente 

INVERSIONES A COSTO AMORTIZADO 

(Vease pagina siguiente) 
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ACTIVA ASESORÍA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
34 DE DICIEMBRE DEL 2013 Y 2017 
¡Cxpresado en dólares es.adouridenses), 

  

Cosmpostuion 
AL31 de diciembre. 

del2018 del2017 
Inversiones 
Fundo Administrado Centenario Repo 44.323 $3 183 

Fondo Administrado ACM Prestige 210, 583 

  

TE BA 588, 
  

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPAÑIAS RELACIONADAS 

E siguiente es un sesumer de las principales transarciones realizadas durante los años 2048 y 2017 c01 
campañas y partes relacionadas Se incluye bajo la denemunacion de compañias y partes relacionadas a 
bs personas naturales o juridicas (compañías) que directamente e mdrectamerte controlan o san 
eantroladas por la Compañía tienen cortrel coryurto 9 iuencaa significativa (asociadas), 

  

Saldos 
AL31 de diciembre — AL31 de diciembre 

Cuentas por cobrar Relacion Transacción del 2018 del 2017 
Soudetto S.A Acciomisla 

en comun Semaaos 25719 51420 
25740 B1420 

Los saldos por cobrara la Compara relacionada no devengan Intereses y son exigibles en el coro plazo 

  

  

  

  

Transacciones 
AL91 de diciembre — ALI! de dicrembre 

Ventas Relación Transacuión delz0%8 el 2017 
Scudelo SA Accionistas 

encomún —— Seruaos 38 487 59561 
35457 ESE 

Gastos Relazon Transacaión aei2018 del2047 
Scudetto A Accionistas 

er comun Saracios 17258 76,565 
17268 75.508 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A, 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DEDICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
¡Expresado en dólares estadounidenses)    
PROPIEDADES Y EQUIPOS 

    

Composición 

2131 0 ALIS Tasa aval 
diciembre del de 

2017 des ecración 

Fompns de cor iiacón 22607 21007 25% 38% 
Instala_sones y adecuaciones 1e 59 15219 10% 
Huenies yenseras 18501 1149 110% 4% 

Equipos de ofna 2596 5494 12% 80% 
A 

Menos - depreciación acumutada Se 269) 23559) 
qero, A 

Movimiento 

ALSU ue diciembre — ALI de diciembre 
del2018 del2017 

Saldo a 1 de enero 17086 21846 
Adiciones 5078 
Depreciacon del añu 14430) 

Saldo a 31 de diciembre 18734 

OTROS ACTIVOS 

AL 3A de diciembre del 201€ asciende a USSAO 780 (US$ZO17 US$ 079) la musas que meluyan 
prnoipalmen'e USS13 145 (2017 11S$13 685) a salores entregados a la Bolsa de Valores ce Guayaqué 
y US$ 12 995 (2017 1JSS 14 753) a la Bolsa de Valores de Quito para la conformación del Fondo de 
Garantia de Ejecición y Fondo Cperaiso de Compensaciones con el Objetivo de respaldar sus 
operaciones 

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO 

1. Situacion fiscal 

A la fecha de emisión de los estados financeros la Compañia no ha sido fiscalizada por las 
awondades tibularias, De acuerdo son la rormatia inbuta ía vigente los años 2015 at 2018 se 
encuentran abetos a revisión por parte de las autondades fiscales 
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ACTIVA ASESORÍA E INTERMEDIACION DE VALORES 
AGTIVALORES CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
Expresado en dolares estadounidenses) 

2 Impuesto a la renta corriente y diferido 

El impuesto a la renta esta compuesto de 

impuesto ala renta corner 
impuesto a la senta diferido 

3. Gonciliacion del resultado contable - tributario 

AL1 de 

2018 

5.827 
(664) 
5187 

AL31 de 
diciembre del 

2017 

3313 

23 
  

Las pertdas cue a cipal ente afectaron la utildad contable con la uildad ributable de la Compañía 
para ls dezerinación del Impuesto a la renta en los años 2018 y 2017 fueron los siguien es 

Utiidac antes de participación laboral e impuestos 
Manos Participacion laboral 

Utilides antes de impuestos 
Manos Dividendos exertos (1) 
Menos Ot-as rentas exentas 12) 
Más Gastos inuuindos para generar ingresos exentos (3 
Mas Participación atnbubte a ingresos exentos 
Mas Gastos no deduaibles. 

Base impon ble total 
Tasa de impuesto a fa renta 

Impuesto a la senta cortente causado 
“Anticipo de Imo.jesto a la renta deter mado 14) 
Impuesto a la renta determinado 

ALS de 
josembre del 

2018 

  

21705 
(2 258) 

13 449 
(24652) 
(72.047) 
86 574 
1525 

10611 
— 0 420 

25% 
5105 
5827 
$807 

AL31 de 
iciembre del 

2017 

  

12 555 
(2.033) 
11522 

(259) 

545 
1 

529 
17908 

22% 
2.939 
3313 

  

(1) Durante el 2018, corresponde a valores pagados como didendos por la Bolsa de Valores de 
Guayaqu| Quito y 99r Decevale 

42), Coressonde a ajustes contables por la valoracion de las acciones a valor de mercado 

(3) Corresnonde s los gastos asignados para incurrr en los ingresos exentos antericrmerte 
mencionados 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dolares estadounidenses,     
(4) 1a Compañía curarte el 2017 se acogio al decreto ejecutivo A* 210 en el cual se inctca que las 

empresas que facturen entre US$ 500 000 hasta US$1 000 000 tendrán una revaja del 30% en el 
valor a pagar del saldo de. antiz po de impuesto a la senta correspondiente al penodo 2017 sin 
embergo al realizar la comparacion entre el saldo del anticipo de ur pueslo a la sana sr 1ebaja 
/US$8 261) y el impueslc_a la rana detemiade (US$2 9391 se considera el mayor como el 
impuesto a la ren e determinado despues de esto se aplica la reducción al anticapo rle acuerdo al 
decreto en merción 

a determiración del impuesto a la renta por pagar cel 2018 y 2017 fue como sigue 

  

Alo de. ALS de 

2018 2017 
Impuesto a la rente cousado 5827 3915 
(Menos) 

Retenciones en la fuente efaciLanes (10539) (9 658) 
Cee Ao Inbutarr. de años antenicres 67 22 806) 

Saldo a favor de ta Compania Trias, 2ATA y 

a prov sion para impuesto a la renta comente se catcula mediante la zasa de Impuesto aplecable a las 
u lidades gravables, tas normas tnhutanas vigentes establecen una tasa de mpueste a la renta del 
25% (2017 92%) apicable a las utlidades distribuidas dicha tasa se reduce al 12% si las utilidades 
son remvenidas por el contribuyente en as mos produetwos 

  

La normativa s1gente establece el pago de un “anticipo minimo de impuesto a la renta" al cual en caso 
de que sea mayor qus el rmpuesto a 'a renta causado se convertra cn impuesto a la renta defintwo a 
menos que el contnbuyerts solicite al Servicio de Rertas Intemas su devolucion lo cual podria ser 
aplicable an Imitadas crc.nstancias descr.as en la norma que rige este antiaipo 

  

4 impuestos por recuperar y pagar 

Al31 de AlS1de. 
diciembre del — diciembre del 

impuestos per reguperar 2018 z01z 

Ciedit trbulanio de impuesto a la renta 2014 3931 
Credito tubulauc de Impuesto a la renta 2015 209s 
Cie lu dubulanie de Impuesto a la renta 2016 087) 
Credo tributario de Impuesto a la renta 2017 8348 
Credo nbutarlo de Impuesto a la renta 2018 0440 
Cred to tributario de IVA 4768, 

ARA 33919 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A, 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
¡Expresado er dolares estadounidenses) 
  

  

ALS do. alsias 
diciembre del, Impuestos gs fe 2018 

Retenciones en la fuente de impuesto ala ranta 3884 1391 
Retenciones en la fuente de IVA 2.978 24 

5900 ES 

5 Impuesto ala renta diferido 

El análisis ce mouesto ditendo por jubllación y desabucio es e siguiente 

Al31 de ALS de 
diciembre del — gletembre del 

2018 2017 

Actua por impuesto diferida 
Impuesto diferido acuvo que se uquidará cospués do 12 mosos 

  

El movimento de la cuenta dol as vo impuesto a la renta diendo es el siguiente 

Alí de enero del 2018 

(Credito) / cargo a resultados por mpuestos difendos (684) 
AL31 de diciembre cel 2018 (854) 

  

6 Otros asuntos -reformas tributarias 

“Reglamento para la aplicacion a la Ley Organica para el Fomento Praductivo, Atracción de 
inversiones, Generación de Empleo y Estabilidad y Equilibrio Fiscal” El 2- de agosto del 20 8 se 
publico el referido documento en el Registro Oficlal No 309 ronde entre oros assecios se disoone lo 
siguiente 

+ emisión de interés multas v raca gos del 100% del saldos de las obligaciones tnbutanas o 
fiscales intemas cuya recaudacon y/o administracion corresponda únicamente al Servicio de 
Rentas Internas con sus respec.vos lorminos y cond ciones 

+ Reduccion de intereses, mullas y tecargos de fas obligaciones patronales en mora con el Insti to 
Ecuatoriano de Segurded Sutal las que se encuentre en fime hasta el 2 de abri del 2018 con 
sus condiciones y recuistos estabíecidos 

+ Modificación At / RALRII donde las ausencias del pass seran consideradas esporadicas en la 
Medida en que no excedan los acho (8) dias corridos 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES $ A. 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
¡Expresado er dolares estadounidenses) 

  

        

+ Derogacién pánalo Ar 77 RALRT saldo del anticipo impuesto a la renta pagado para el aña 2019 

+ Demgacicn pa rafo Art 79 RALRTI al deragarse lo antenormente mencionado tamoien se deroga 
pago defntvo de impuesto a la renta en las casos en que el antiaipo impuasto a la rente sea 
mayor al impuesto a la renta causado para el peñodo fscal aña 2019 

+ Enllos casos en que el Anticipo Impuesto a a Renta sea mayor al Impuesto a la renta causado se 
tomara como credito tnbutano para el año 2019 

+ Modificacion passero Art 125 RALPTI no aplicará ta exencion de retenciones en la fuente conforme 
a lo «aicado en la reso ución E08 det año 2315 cuando la sociedad nie distribuya el dividendo 
haya prew a su distribución incumplido con el deber de infermar sobre la composicion societana 
so tespondiente a dicho Jadendo, conforme las disposiciones aplicables cel presen:e Reglamento 
dicha sociedad precederá con la respecta retencion en la fuente del impuesto a la renta 

+ Creación del Art Imnurnersco RALRTI onre Art 125 y Art 126 donde se aclara la foma de 
proceder a la retencion en la fuente por dividendos 

Art.(_) Pa ala apicacion del porcentaje de retencion de dendendos o utilidades que se aplique al 
ingreso gravado se dederan Considerar las siguientes reglas 

a) Cuando ta tanfa de mpuesto a la renza aplicada por la sociedad sea del 28% el oarentas de 
setencion sera 7% 
b) Cuando la tanfa de impuesto a la renta aplicada por la sociedad sea del 25% o menor el 
porcentaje d retención será “0% 
c) Para el raso de personas naturales perceptoras del dividendo o utilidad el Servicro de Rentas 
Internas establererá las raspartos porcentajes de retención a traves de resolucion de caracter 
general 

+ Modificación Art 21 del Reglamento de aplicacion ¡SD derogación Jel ISD bajo cormaensación. 
Cuarco existan casos de compensacion de creditos y del neteo de saldos deLdores y acreedores 
con el extenor resultare un valor a favor de la sociedad extrangera la base wpomible estara 
constituida por el saldo neto transferido 

“Codigo del Trabajo” El 6 de aun. del 2018 se publico la ulema mocificación mediante sentenz a de 
la Core Constiuaioral det Ecuador declarando la moonst ucionalidad de ciertos artculos al tratar 
sobre el techo de las atildades 

“Ley Organica para la Reactivación de la Economia, Fortalecimiento de la Dolarzacion y 
Mademizacion de la Gesilon Financiera (Ley de Reactivación de la Economia)”: El 29 de 
diciemare del 2017 se publico la refenda Ley en el Segundo Suplemento de' Registro Oficial Na 150 
donde, entre otros aspeclas se efeotuan las siguientes reformas detalladas a continuacion 

  

= Inasewvento de la base imponioe para paga de impuesto a la renta de personas naturales e 
incremento cel 22% al 25% para sociedades. Para las casos de soc edades con accionistas en 
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“Expresado er dolares estadoumde1ses) 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES $ A. 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2013 Y 2017 

varalsos fiscales regimenes fiscales preferentes o Junssdicciones de menor imposición a tanta 
pasaria del 25% al 28% en la parle correspondiente a dina participación 

+ Cambios en ls criterios para la reducción de tanfa de IR por ta renversion de utiidadas Las 
sociedades exportadoras habituales as: como las que se dediquen a la produccion de bienes 
rcluidas las det sector manufacturere que posean 50% o mas de componente nacional y 
aquellas sociedades de tunsmo receptwo que remviertan sus utlidades cn el pars. podran 
ostener una reduocion de 10% de la tanta del mpussto a la renta sobre ol monto revertida an 
activos productivos 

. Cambios en los eriterios sara la reducaicr de santa de IR por la relmnversion de utilidades La 
seduccion ce la tarifa de impuesto a la renta del 10% scbre el monto de utilidades revertidas 
aoicara unicamente a i) sociedades exportado ás hatiluales 3) a las gus se dedxque 1 a la 
poducauon de yieres incluidas las del sector manufacturera que pasean 51% a más de 
vemporente nacional. y 11) acuellas sociedades de tunsmo recapiivo 

«  Exonsración del pago de impuesto a la rerta para micro y pequefa empresa durarte tres años 
contados a partr del primer ejerciowo fiscal en el que generen mgresos opcrecionales Pera 
exportadores habituales esta tarrs se aplicara siempre que en el corresperdiente ojeraivo 1scal 
se mantenga o incremente el expleo 

+ Zebaja de 3% de la tanfa impositiva para ra cro y pequeñas empresas o exportadoras habluales 

+ El Servo de Rentas Internas padrá cevolvar totat o percralmente el excedente entre ef anticioo 
de Impuesto a la Renta pagado y el impuesto a la renta cóusado, Siempre cue se ventigue que 
se ha manten o Increraentado el emplec neto As: tambien para el calculo del anticipo del 
Imouesto a la Renta se exciuria los pasivos relacionados con sLeldos por pagar 13% y 14 
remuneración asi como apo"tes patronales el seguro social obligatorio 

+ Se estabisos la devolucion Impuesto a la Sanda 35 Drasas pora cxroriadores habituales en la 
parte que no sea atilzada como credito mbutario 

+ Eliminación de ta obligacion de contar con estudio actuanal para sustentar ¿a ded iclblidar e la 
julalawion oa ronal y deset ucio sólo serán Jeducitles los pagos por estos cenceptos siempre que 
no provergan de “oviSiones declaradas e” ejercicios anteriores 

+ Ihsmrucion del moro oara la obligatonedad de efectuar pagos a “aves del Sistema Financiero 
de US$S 00U a US$1 000 el monto determnado para la obigatoriedad de ullizar a cualquier 
instigcion del esténa financiero para realizar el pago a través Ce gitos transterencias de 
tondos, tarjetas de credito y débito cheques o cualquier otro medio de pago electronico, 

De acuerdo con la Gerencia de la Compañía no se esperan efectos en sus operaciones 

PROVEEDORES 

(Véase paga siguiente, 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
¿Expresado en dolares estedountianses; 

Composición 

ALS! ge diciembre — AL31 de diciombre 
del 2018 Merz017 

Proveedores Varios (1) 17572 618 
Paciicard 218 

A A 
    

) Corresponde pritspalmente a valores por pagar ceneraos por la estructuración de Audoviston 
Electeánica Ar digelec S A alos Sres Ba ba ¿san Xavier US$ 47, y Melva Yepez US$6 7.) por 
concepto de asesoría financiera y honoranos profestonaes por la slaboracon del informe 
economico de prospecto publico 

BENEFICIOS SOCIALES 

ALS de diciembre — AI31 de diciembre 
delzo18 det 2017. 

Bonoficos somales 2753 2.549 
Parteioacion de los trabajadores en las ublidades 3268 2.033 
Aportes al lESE. 5315 3217 
Otros 8255 8147 

HA 

JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO 

El saldo de les provisiones para jubllacion patanal y cesehucio al 31 de Iiciembre del 2018 y 2017 
corresponde al 100% de valor actual de la reserva matematica calculada actuarialmeve por 41 
profesional indeoendierte para todos los fradajaderes que al 31 de diciembre del 20 8 y 2017 se 
encontraban prestando servicios a la Compañia 

A contmuacion un detalle de s composicion 

2131 de diciembre. — ALS de diciembre 

  

danzar gel2017 
dubalación petroral vee 5542 
Ecmcación 90 desahucio 7285 5018 

TES 1487   

Los supuestos prmepales usados para propósitos ce las valuaciones actuanales tanto para la 
jubilacion patronal como el desahucio son las siguientes 

(Vease pagina siguiente" 
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ACTIVA ASESORÍA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Exprosado en dó-ares estadoumdenses: 

AL31 de diciembre — AlSt de diciembre 
del 2018 

Tasa oe descuento 821% 
[asa ce incremento Setaral 291% 

"Tasa ce rotacion (promedio) 000% 

Analisis de Sensibilidad 
  

el2017 
2.34% 
307% 

12.50% 

Cambios razonablemente posibles en las suposiciones ac.uenzies relevantes a e fecha del estado de 
situación firarciera, siempre que las otras suposiciones se mantuvieran constantes 
úaligación fer bereñalos defmelos en os mportes neluidos en la tabla a continuación 

ALS1 de diciembre 
gel 2018 

Jubilación Patronal 
Tasa nie descuenzo - aumento de 0 5% 6597 

Tasa de descuenso. disminucion do Q 5% 5423 
Tasa de orenento saseríal - aucrento de 3 5% 2597 
Tasa de nnorermento saaria!- dismbrución de G 5% 8493 

AL34 de dicsembre 
del 20t8 

Desahucio 
Tasa de descuento aumerto de Ó 5% 7319 
Tasa de descuento dsmnucion de 0 5% 7182 

Tasa de meromento salanal sumen o de 0 5% 73ta 
Tasa se incremento selual disirmucion de O 5% 7192 

habnan afectado la 

AL3 de diciembre 
del2017 

7319 
7192 
7318 
1192 

AL31 de diciembre 
del2017 

5268 
5762 
5308 
5762 

A continuacion se detalla el monmiento ce la provisión para jubrenion patronal y desahucio en el 

  

  

pasivo 
AL31 de 4131 de 

diciembre del — diciembre del 
2018 2017 

Saldo Inical 11487 10755 
Costo aboral por serncio acuales 2269 2042 
Resemiación por | ebajadores salidos 163) (562) 
Costo =inanciero 20 año 
Recslculo perdida e (ganancia por cambros sn variables Anaroeras CRI (263) 
Salida del pessona, 250) (530) 
Saldo Final 1376S MESA 

Se reconocieron todos les importes en la cuenta de resultados 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A, 
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en dd ares estadounidenses) 

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 

ALSt de diciembre del 2014 y del 2017 las siguentes disposiciones vigentes emi das por el Consejo 
Neconal de Valores de aci srrn a sus atidaciones en la Ley de Mercado de Valores fueron cumplidas 
por la Compara 

+ Elpaswa total no podra exceder cn 3 yecos el patrimonio de la Compañia 
» La Compañia podre endeuda"se con entidades autonzadas por la Supenntendenca de Bancos 

691 sus propios accionistas con provsedores de bienes y sevicus para el desarollo del objeto 
sovial 9 mediante emisión de oblgauiones 

=  Efndue ve portafolio propio dede ser menor o iguata 7 
+ Elíndice ce endeudamiento debe ser mener o igual a 2 
+ Elindice ce suliciencia patrimonial debe ser mayoro guata 1 
+ Elindice dc liquidez debe ser mayo" o 9ual a 1 

CAPITAL 

El capital autorizado de la Compañia al 31 de diciest bra del 2018 y 2017 asciende a 1/S5477.9%0 el 
cual está susonto y pagado por SS423 560 dividido er 433 660 acciones ordinanas nominativas de 
US$1 cada una y esta conformado de la siguierte manera 

  

  

Nombre Naporartad Acores se 
Ectovama Vera Mara Alesznoa Ecuatorana TEA 0% 
sao Femendez Juan Amteno Fassoaana (Reside en 250196 00% 

EAT 

RESERVA LEGAL. 

De acuerco con la legislación vigente la Compañía debe apropiar por lo menos el 10% de la utlidad 
neta det año a una reserva legal hasta que el seldo de dicha reserva alnanse el 50% del capital 
suscrito La reserva fegal ro está dispombie para distribucion de ciáidendos pero puede ser 
captalzota y ublizada para absorber péridas 

RESULTADOS ACUMULADOS 

Los resultados uthuades o pérdidas) de cada ejercicio son incuidos en este rubro manteniendo 
egistros que permen identiicar su eje cio de o 1gen Con la aprobacion de la uunta General de 
acoton stas y cumplendo las disposciones nomaiwas aplicables, fas wllidzces sen cistribuidas 
destinadas a teservas o moremerto de capital mmentras que las pérd das se manenen er Resultados 
Acumclados 6 se compensan con la reseña legal y cuentas patiismornales de libre disposic ón de las 
acciomstas 

Pagra 30 ce 31



20 

21 

22 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 
NOTAS EXPLICATIVAS Á LOS ESTADOS FINANCIEROS 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2017 
(Expresado en Juleres estadounidenses 

INTERMEDIACIÓN DE VALORES 

Composioión 

  

    

  

  

2013 2017 
Tempra ene Zotal Compra Venta Ta. 

Burst 96,285 195183 281458 128 602 233 999 362 601 
96 285 185 137, 291708 128 602 233899 382 501 
      

EVENTOS SUBSEGUENTES 

Entre el 3t de diciembre del 2018 y la fecha de ens 1 Ja estos estados firariaenas no se produjera 
eventos que en la opinión de «a Admmistacion de la Compañia, pudieran lener un electo sgrficatvo 
sobre dichos estados Ímancieros que no se han revelado en los misos y que amemen mayor 
exposicion 

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Los estados financieros por el ano termrado el 31 43 diciembre cel 2018 han sto emvlidos con la 
autonzacion de “echa 10 de enero del 2019 de la Gerenca General y postenormente seran puestos a 
conskisración de 2 Junta Genera de Accionistas sara su aprobas on definitiva 

Pagma 31 ce 31



SECCION fl 
ASUNTOS REQUERIDOS POR JUNTA DE POLÍTICA Y REGULACION 

MONETARIA Y FINANCIERA



INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE LA INFORMACIÓN 
FINANCIERA SUPLEMENTARIA



INDICE 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE LA INFORMACIÓN FINANCIERA 
SUPLEMENTARIA 
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ANEXO 3 

ANEXO 4 

ANFXO5 

ANEXO 8 

ANEXO7 2 

ANEXO B 

AN=XO 9 

ANEXO 10 

Abreviaturas usadas 

us$ 

Lv 

Cumplimiento scbre sl las actividaces se enmarcar en la Lay 

Cumplimiento de las Obligaciones Tributanas 

Cumplimiento scbre las obligaciones establecidas por la Ley 

Cumplimiento sespecto a la presentación revelación y hases de 
Teconocimiento como actwos er los estados financieros dle las cuentas por 
cobrar a empresas vinculadas. 

Cumplimiento de normas de solvencia y prudencia 

Cumplimiento de lo establecido en ta Codificación de Resoluciares de la 
Junta de Política y Kegulacicn Monetana y Financiera respecto a la 
elaooraciór de órdenes Je mperaciones sus registros (operaciones y 
portafolios) y Iquidacianes 

  

Dxstencia de contralos de mandat. que espalden la adrumstracion de 
portafolos de terceros 

Cumplimiento de que el po-tafolio sea integrado exclusivamente con valores 
y documentos sentos en el Catastro Publico del Mercado de Valores y que 
SL regociecion cumpla con las disposloianes legales y reglamentarias 
pertinentes 

Cumplimiento de las funciones de las sociedades auditoras externas. 

Cumplimiento sobre medidas corracives que nublese1 sido recomendadas 
en nformes anterires 

Dolares estadounidenses. 

Ley de Mercado ce Valores
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Cl NELLA Soluiones Empresariales S.A. AS 

  

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE LA INFORMACION FINANCIERA 
SUPLEMENTARIA. 

Alos Acciomstas de 

Activa Asesoria a Intermediación de Valores, 
Activalores Casa do Valores 5 A, 

Guayaquil 18 de anero del 2019 

  Opinion 

En ra actor con ruestra audio de los estacos financieros de Actva Asesoría e Intermediación 
de Valores. Activaloras Casa de Valores S A al 41 de diciembre del 20*8 sobre los cuales hemos 
emitido nuestro rfawe que contiene una camión sin salvedades de fecha 16 da enero del 2019 
tembién hemos auditado fa informacion financiera suplementar contenida en los anexos 1 3 10 
siguientes 

En nuestra opimón la infomacén financiera suplemeniana adjunto, ha sde preparada 
razonablemente er todos sus aspectos mportantes de auuerdo 3 las nora establecidas por la 
“Junta de Política y Regulación Monetara y Fmanciera 
Fundamento de la opimón 

Nuostra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Audtona - MIA, 
Nuestra responsstillesd de acuerdo con dichas normas se descnic más adciante cn la seccion 
"Responsanilidad del sudtor en relacion con la arcitoria de la información fnanciora 
suplementaria" de nuestro mforme 

  

Somos independentes de Activa Asesoría e intermediación de Valores, Activacres Casa de 
valores S.A de acuerco con el Código de ética para Profesiorales de la Contablidad emiidas por 
el Consejo de Normas Lmiernacionales de Etica para Contadores (JESBA por sus siglas en inglés) 
Jun con los requeniruentos ce átca que son anlicables a nuestra auditona de los estados 
financieros an Feuador y hemos cumplido las demás responsabil dades de ética de acuerdo con 
esas requeriruentos y con el código da ética de 1ES3A. Consideramos cue la evidencia ce 
atudroria que hemos obten do proporciona Una base sufinerte y adecuada para nuestra opimian 

Base de preparación y restricción del uso y distribución 

Este informe se emite exclusivamente para nformación y uso e Activa Asasariz e Intermon aci 
de Valores Activalores Casa de Va vres S.A y para su presentación ante la Supenntendencia de 
Compañias Valores y Seguros ea curimlmento Le las dispos.iones emitidas por la ¿unta de 
Politca de Regulacion Monetana y “renuera en consecuencia la trforriación financiesz. 
suplementanz adjunta ouede no ser eproplada para oltos proposilus 

Responsabilidad de la Admistracion sobre la informacion Financiera Suplementaria 

La Administracion de Activa Asesona e Interriediacion de Valores Actvalcies Case de Valores 
S.A es responsable de la preparacion y presentación razonable de la informacion financiera. 
suplementans acjunta de acuerdo con las mormas estableadas por la Junta de Poltica y 
Rogulación Monetana y Financiera y de control interno que considere necesario para permatr le. 
preparación de esta informacion libre de errores matorrales, debido a fraude o errar 

La Administracion de Activa Asesora e Interricdiación de Valores Actwalores Casa de Valores 
SA es responsable cs la supenision del praceso de la informacion sup cmentari la Compañaa 
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Rasponsabilidad del Auditor cn rolacion con la auditoria de la Informacion Financiera 
Suplementaria 

-0s otjeivos de nuestra aucitona son obtaner una seguidas razonable de 1 la miormacion 
hnanciera suplementaria an su conjanto esta libre de erroraz materiales, debia a fesude o exar y 
emitir ue informe que incluye FLestra opimén Seguridad razonable es un alto grado de seguridad 
pera no garantiza que una auditoria realizada de confarmirad con las Normas Internacionales de 
Suditona detecte siempre un errcr material cuando exste 1 os ermres matenales puede, deberse 
a fraude o error y se consde an matenales És indiidualmente o en su conjunte podran 
razonaolemente m/luu en las decsiones económicas que las usuarios toman basándose en la 
informacion finauciera suplementaria 

Como parte de una auditoria de conformuad con las Normas Internacional de Audioría aplicamos 
nuestro juicio profesional y mantenemos una ac tud de escepticismo profesional durante loda la 
auditor 2. Ademas coro parte de nuestra auoltona 

+ Identiicamos y valoramos los mesgos de emor riaterial en la información Mancera 
Suplemenana debido a fraude o error diseñarros y aplicarnos procedimientos de auditoria 
para responder a dichos ricogos y ebtenemos sadencia de aucitoría suficiente y adecuada 
para prosorcionar una base para nuestra opmion El nesgo de no detectar un error malenal 
debido a un fraLos es más elevado que en sl caso de un error matonal debido a error ya 
que 2 fraude puede mmplicar colusón falsficacion omisiones dlizcradas, manifestaciones 
intencioradamente erróneas o le vulneración de control interno 

+ Obienemos consermiento del contol intemo relevante para la auditona da la informacion 
fnanctera suplementaria con el fin de disstar pracadimientos de auditoria que sean 
adecuados en funcion de las errcunstancias y no con la fralidad de expresar una opmiór 
sctre la eficlesma de control temo ce Actwa Asesora e Intermedizción cs Valores, 
Actalores Casa de Valores 5 A. 

+ Evaluamos si las poleas contables aplicadas son apropiadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por la Administracion ce 
Act va Asesoría e Intermed aclór de Valores, Arivalnres Casa da Valores $ A 

«  Evaluamos la presentación global 12 estructura y el gonterado de la intornacion financiera 
suplerentenia, prepa ada de conformidad con las normas establacidas por la Janta ce 
Pohtica y Regalescion Menetaña F nano era 

  

Comunicamos a los resconsables de la Aden ¡stracion de Actwa Asesoría e Interneciación ce 
Valores Actalores Casa de Valores S.A en elaut 1 on entre otras cuestiones. sl alcance y al 
momento de realización ce ls aucitoria plan ficada y los hallazgos s gnificatwos de la auciocua, st 
corto cualquier deficiencia significativa del centrelmterno que identificamos en el transuurso de a 
auditorio 
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ANEXO 1 

AGTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A. 

CUMPLIMIENTO SOBRE SI LAS ACTIVIDADES SE ENMARCAN EN LA LEY 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

A continuación se detallan las principales lsyes aplrzables 

  

7 _ ? CUMPLIMIENTO 
  

CONTENIDO _ SI] NO —_NA 

Las actividades de Activa Asesoria e Intermediación de Valores , 
Actyalores Casa de Valores 5.A durante el año 2018, dieron 

lo 3 lo establecilo en 

-  LeydeLompañas x 

Fortalecmiento y Oo'mización del Sector Socictano y Bursát y oor 

! 

- Ley de Mercado de valores (modificadas por la Loy Orgánica para al | X | 
el Codigo Organico Monetario y Financiera)   

+ Codificacion de Resolucicnes de la Junta de Política y Regulacion | X 
Manstera y Financiera   

  

  

Z Eta 
Aexandra ESheverria. 

Cerante Genera



ANEXO 2 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES 5 A 

CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES TRIBUTARIAS 

AL 34 DE DICIEMBRE DEL 2018 

El plazo pera la entrega del intorme de Obligaciones Tributanas veros el 91 de julto del 20 9 y 
este infa"me se ermbra por separado La Compañ a ha cupido cor las siguientes obligaciones 
establecidas on las Norres Tributanas Vigentes 

CUMPLIMIENTO 
* si NO | Na 

l 
1 

CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES TRIBUTARIAS VIGENTES Í 

CONTENIDA 

  

  

<= Manteniriento de los registros contables de ta Compañia de —X 
acuerdo con las dispos ciones de la Ley y sus Reglamentos 

+ Conformidad con los estados financieros y de los datos que ss 
encuentran regist ados en las declaraciones del Impuesto a la 
Renta Retencones en fa FLente y el impuesto al Valor Acregado y 
otros tmbutos acmsistrados por la Autoridad Fiscal 

+ Pago del irpuesto a la Renta Impuesto a: Vaor Agregado y Cros 
tio.tos admistrados pora Autercad F scal 

l | 

yl 1 

| x 

= Aplicación de las disposiciones contenidas en la Ley de Regimier 
inbutario Intemo y en Su Reglamento y en las Resolacenes de | % 
Servicio de Rentas Internas de cumplimiento gereral y obhgatono, 
para l2 determración y hquidacion razonable del Impuesto a le 

| i 

| l 

Renta Impuesto al Valor Agregado y otros tributos admmistrados 
porla Autoridad Fiscal 

+ Presentacion de las decaraciones como asente de retención y 
pago de las “etenciones a que esta obligada a realicas la 
Corpañta ce Conformidad con las dispostosones legales. 

      

iexandra Efheverie? 
Gere Perera 

/ 

 



ANEXO 3 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A 

CUMPLIMIENTO SOBRE LAS OBLIGACIONES ESTABLECIDAS POR LA LEY 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

A contnuacicn se delalan as principales leyes apleabies 
, o. 
  CUMPLIMIENTO. 

  

CONTENIDO     31] No | wa 
  

  
  Activa Asesoria e Intermedlación de Valores, Acttvalores Casa de | 

Yalores 5.4 durante el año 2018 d:0 cumplimiento a las oblluaciones | | 
establecidas en ! 

+ LeydeCompañaas x 

  

+ Ley de Mercado de Valores (modcadas por la Ley Organta pera el | X 
Fortalcomiorto y Ortrmización del Sector Societerio y Bursatil v por 
el Cádigo Organica Monctano y E ranaero) 

+ Tedificación de Resoluciones de la Junta de Políaca y Regutación | Xx 
Monetaria y Fnanciera. 1 | 

  

Anda Eesovera 
— Bstenta Seneral 

  

 



ANEXO 4 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A. 

CUMPLIMIENTO RESPECTO A LA PRESENTACION REVELACION Y BASES DE 
RECONOCIMIENTO COMO ACTIVOS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LAS CUENTAS 
POR COBRAR A EMPRESAS VINCULADAS 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

El informa de fecha 18 de enero del 20 4 de los audito”es iraepercientes sobre la presentación 
revalacion y reconocimiento de los estados financieros de la Compañía al 31 de diz ertbre del 
2018 conteren una cpmión sn salvedades y se presenta por saparado 
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148 RIMA E TERMEDIION DE VALORES, ATUALORES COSA CE VALORES Ea. 
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ACTIVA ASESORIA E INTERNEDISCION DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES SA. 
"XISTENCIADE CONTRATOS DE MANDATO QUE RESPALDER LA ADIMINISTRACION DE PORTAFOLIOS DE TERCEROS. 
3 DE OICIEMBRE DEL ¿04 

AUS ae atsemtre del 2018, Acta Asescra e Inerreciscdo de Ysres, Actraleres Losa de Valores YA 03 Ma ESTInSraDO 
poroto de eraros 

   "Brrento Sena
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ANEXO $ 
Pagina 2 de 2 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN 0% VALORES 
ACTIVALORES CASA. CE VALORES S A 

CUMPLIMIENTO DE QUE EL PORTAFOLIO DE ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES, ACTIVALORES CASA, 
DEVALORES S A SEA INTEGRADO EXOLLSNAMENTE CON VALORES Y DOCUMENTOS INSCRITOS EN EL REGISTRO DEL 
IHERCADO DE VALORES Y QUE 94 NEGUL, ALION CUMPLA CON LAS DISPOSICIONES LEGALES Y REG: AFEORIAS 
PERTINENTES 
31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

2 Cumplimiento de la segoriveras de valoras y documentos del porafoho re Activa Asesora e Inenmediac ón de Valores 
3 de acudo con as d'sposiciones legales y taglamante ss pertinentes 

EnelaneroS, Rate teesora e inomaciacion de Valora Antvaora Caca de vales S Arcor y ha dado un Timo. 
2 0 astro =n le Cse:0a ón Je Ros-lLcames dela Jurta de PG, y Res SN ono y Fmarcira asosro 6 las 
Fereoicenss e elos A arbiuacion ss dollas 03 Frropass nernas es aocoues 9 e Ley Us loca de Vera y su 

amento“elaconedos con a Cegarra de valore y dozumentes ca panstalo la Aaivo 7 Ova Momodiacon de Viloas, 
Botines Coca de VOS E 43 TUROSPa, da camoizas por paris e la 290 06 vales 
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ONTENDO EI 
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ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACION DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A. 

ANEXO 9 

CUMPLIMIENTO DE LAS FUNCIONES DE LAS SOCIEDADES AUDITORAS EXTERNAS 

AL.31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

  

    

   

' 

  

CONTENIDO 

EVALUACION DE LOS SISTEMAS DE CONTROL INTERNO Y 
CONTABLE 

CUMPLIMIENTO. 

  

I 
| Como parte de muestra revisión a los estados finercieros de Actva | A 
Asesonis e intermediacion de Valores Activawores Casa de Valores SA 
por e penodo temmmado at 31 de diuembre de 2018 y para dar 
cumplimiento a las Normas Interracionales de Auditoria efectuamos una 
evaluación del sistema de corral contable 33 la Comaaña Los 
resutados de la mencionada evaluacicr se reflejan en el Memorándum 
de Control Interno que se emmrá po" separado 

  

   Y. 
ATEOS Alexandra 

Etrlemia” Gérénte Geferal 
i y 

    

LN/A.



ANEXO 10 

ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A 

CUMPLIMIENTO SOBRE MEDIDAS CORRECTIVAS QUE HUBISEN SIDO RECOMENDADAS 
EN INFORMES ANTERIORES 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

CUMPLIMIENTO — 
CONTENIDO Si, NO__NA 

; GUMPLAMENTOS SOBRE MEDIDAS CORRECTIVAS QUE HUBIESEN , 
| SIDO RECOMENDADAS EN INFORMES ANTERIORES 

En el penado econémeo 2017 se calzaro” recomendaciones de —X ' 
medidas corscivas sobre su ssiema de control interno y contable las , 
eualos ye fueros coregidas 

  

Gerertg/Goncral 
/



ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 
SOBRE LA APLICACION DE PROCEDIMIENTOS 

CONVENIDOS SOBRE MEDIDAS DE PREVENCION DE 
LAVADO DE ACTIVOS Y EL FINANCIAMIENTO 

DEL TERRORISMO Y OTROS DEUTOS 
PROVENIENTE DE ACTIVIDADES JLICHTAS 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018



ACTIVA ASESORIA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES, 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S.A 

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE 
LA APLICACION DE PROCEDIMIENTOS CONVENIDOS 
SOBRE MEDIDAS DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE 
ACTIVOS, FINANCIAMIENTO DEL TERRORISMO Y OTROS 
DELITOS PROVENIENTES DE ACTIVIDADES ILICITAS 

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 

CONTENIDO 

Infos ae de los auditores indepencientes 

Abreviaturas usadas 

JPRMF anta de Política y Regulacion Manetana y Financiera 

Campaña Acta Asesona e Intermediacior de Valores 
Actalores Lasa de vagres S.A.



E 

  

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE 
LA APLICACIÓN DE PROCEDIMIENTOS CONYENIDOS 
SOBRE MEDIDAS DE PREVENCION DE LAVADO DE 
ACTIVOS, FINANCIAMIENTO DEL TERRORISMO Y OTROS 
DELITOS 

Alos appiorustas de 

ACTIVA ASESORIA 5 INTERMEDIACIÓN DE VALORES 
ACTIVALORES CASA DE VALORES S A. 

Guayaquil 18 de enero el 2019 

De conformidad con los términos de referencia contenidos en el contrato de semvicios profesionales 
"mado el 1 de junto del 2018 con Aciiva Asasoría e Htermediación de Valores Actvalores Casas de 
Valores $ A hemos apicado Jos procedimientos detallados mas edefante los cuales fueron 
convendos con la Gerencia General con base en los procedimientos comunicados por a 
Supenntendencia de Compafra alores y Seguros det Ecuador con el propóstia de asstrias en 
«| cumplimenta de la presentacion de este nfomis ante dicha Superintendencia de acuerdo con 
lo establecido en la Ley Orgánica de Prevencion Detección y Enadicación del Delito de Lavado de 
Actwos y del financiamiento de Pelos Capitulo 1" Normas para preverw el lavado de actwos 
Srenssaricato del tertoramo y otros dsitos en las Balsas de Valores Casas de Valores y 
Admristadora de Foros y Fideicomisos” cel Título XXIl "Disposiciones Generales” de la 
Codificación de las Resolacionos Monetanas Financieras de Valores y Saguros y por la Junta de 
Poitca y Regulación Monetanp y Financiera Nuestra tarea se realizo de acuerdo con la Norma 
Interacional de Auditona — Semicdos Relacionados No.44C0 — “Trabajos para 1eahzar 
procedimientos convenidos respecto de informacion financiera” emtida por el consejo de la 
Fegeracion Internacional de Contadores (IFAC) La suficiencia de los praced mientos previamente, 
ccnvencas as de exclusa responsalnlldad de Actwa Asesora e Intermediación de Vacres 
Activalares Casa de Valores 5.A.por lo lanto_no electuarros nmguna declaración respecto a la 
sufluencka de los precacionics descntos en el mumerdi 3 Sguerit. ya ses para el proposito 
para el cual se sohoa este informe m para ningún olo proposito 

  

  

Este trabejo espacial no corstiuye una ausitoria de los estados financie"os de Activa Asesoria e 
Intemediacion de Yaloras Actvalores Lasa de Valores SA mu de ninguno de los componertes 
cuentas o dartcas de dishos estados finarcweros de acuerdo con Narmas Intemacionales de 
Auditona apicables a examenes de estados financieras Por lo tanto no estamos en condiciones 
es expresal y no expresamos en este nforme una opinión sobre los retendos estados financieros 
o sus componeutes sus cuentas O Schre el sistema de corso mismo de Activa Asesona e 
Intermedacon de Valores Aciselores Casa de Valores S A Cabe aclarar que si nubieramos 
llevado a cabo o"ocedinrentos adisorales, otros asuntos podrian haber llamado auestra atencion 
los cueles habran sido for nados a ustedes Muestra responsabilidad profes anal scbre la 
informacion analizada se extinxde unicamente a los aspectos indicados en el numeral 3 siguiente 

Emlo Rosen s Ac seras Caras Earcio Ciro Ves ler Pur O" 
crec Cone Y 

TIA, narosOsga 04:99) NL: 
Gago ban 
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Aos Accionistas de 
Activa Asesoria e Intenmeciación de Valores, 
Actvalores Casa de Valores $ A. 
Guayagul 18 Ue enero del 2018 

Los procedimentos aplicados y las hallazgos resultantes de la aplicación de astos procedimientos 
so presentan a continuación 

Procegimiento aplicado 

Venticar la calificacion del Oficial Je Cumolimuerto y el codigo de registra en la Jnieao de Analisis 
Emanetero Y Económico 

Hallazgos resultantes de la aplicacion del procedirmento 

Mediante informe Técnico NoS(VS DNFLA 13.0206  emida por a Supenntendandia de 
Compañitas Valores y Seguras El 16 de agoste del 2018 calicó a la señora Ana Graciela 
Guerrero Morocho coma Oficial de Cumplimiento en la Compañsa siendo aprobada en la 
Pesolución No.SCVS DNP_A-2018 D000 /.4 la msma que ejerce esta función hasta presente 
fecha 

Acicionalménte se senficc que Aciiva Asesciia e Intermediación de Vatores Actualores Casa ne 
Valores S.A cuenta con su código de regis: praporciongcc por la Unidad de Análisis financia a y 
Economico para reponar las transacuones idicaces en a Ley que conesponde a 5033 

Procedimiento aphoacio 

Vantficar que las normas y procetirmentes de control definidas formalmente por lá Admrastacor 
para disminuir el nesgo de lavado de actos franciamento del terronsmo y otros delitos 
proverientes ce actdados licias, se encuentren en e Manual de Prevención 

Hallazgos resultantes de la aplicacion del pracedirmento 

De la aplicación de este procedimiento nbservarros lo siguiente 

Pudimos ebsewar que la Compañía cuenta con poliicas y procadrmentos que “an sido deinidos. 
para migar los +esgos de lacado de actwos financiamiento del terrorsma y niros delitos 
provententes de actudades licitas Estas poliliwas y procedimuentos forman parte del manual para 
la prswencian de favado de actwos preparado por la acininisirauiór en el año 2016 el mismo que 
Tue actualizado 97 enero del 2018 

Procedimiento aplicado 
Veríicar que la Junta de Accon'stas Representante legal y osrsonal de la Compañía hayan 
zumplido con las mbliganiones establecidas en la Seccion VI "Defnipior Gectión Contal y 
Aplicacion de los mecanismos de prevención del Lapitulo 1 "Normas para Prevenir el Lavedo de 
Acuwos Fivanciamento del terorismo y otros Velas en las Bolsas de Valores, Casas de Valores 
y Admrustracoras de Fondos y Fidecomisos' de la Gréficación de las Zesolucones Expedidas 
¿or la Junta de Poñtica y Regulacion Monetana y Firanciera 
Hallazgos sosultantes de ta aplicación del procedimiento 
Dela aplizgcioa de este procodimento observamos lo s guiente 
Durante es percdo 2018 los Accionistas de la Compañía han resizado les sigu entes aztwidades 
relacionadas a prevenir e lavado ce actvos y financiamiento del terronsrno y ctroo delitos. 

a



Alos Azctonistas de 
Acta Asesorla e Intermediación de Valores, 
Actalores Casa de Valores S A, 
Guayacul, 18 de nero de 2018 

«Actualizacion de datos del Oficia. de Cumpl miento 

+ Se informo a la Bolsa de Valores de Guayaquil la aprobación del Informa anual de 
Actividades de la Unidad Je Curuplmiento del año 2017 y ef Plan Uperatwe del 2018 

+ Confecha 2 de feorero del 2018 sz ingreso a la Suoenntendancia de Cempañia Valores y 
Seguros el Oficio AGV GG H25CS la actualizacón det Manual dara Prevenir el Lavado de 
Actos y Financrarriento del Terrorsmo y otros delitos 

+ Serovisaron los “epones de gestion de los meses de enero a diciemoe del 2018 los arales 
fucton contrastados con la infomación de Operaciones que Superan el umbral de 
1.5416 000 para ganarar los reportes RES. 

» Revision de las transacciones comprendidas en el periodo de enero a crawibre en donde 
no existen operacines púsuaes e injustificadas reportadas a la Undad de Análisis 
Financiero y Economico (UAFÉ, 

+ Reusion def cumpimianto cel Catulo [Y Polvicas y Procednentos sorgzca a Su 
empleado de Manuat de Prevencion de LAFT venficanda la entrega de las declaraciones 
Juramentadas de Bienes. 

+ Mecsante clio N* ACVGG % 2348 da 2 de mayo del 2018 se remiló a la 
supenntendenc a de Compañias Valores y Seguros el formato de matnz de riesgo para 
clientes y emplezdos correspondierte a la actualizacion det manaal para prevent el Lavado 
de Actas y Financiamiento del Terror mo y ctres delitos 

+ Nedente ofco N ACV.GG H2362 del 28 de meyo del 2018 se rembió a la 
Superntendencia de € ompañlas, Valores y Seguros a matogología de la matriz de riesgo 
Pare clentes y emplearas 

= E.3 de agosto de 2018 se ingresó a la Superrendencia de Compañias Valores y Seguros 
él Oficio N” ACV GG $ 7362 la solieiue de calficación como oficial de cumplrmoro de la 
ELon Ana Guerrera Morccha 

» E 31 de agosto de 2018 meciante oficio N” ACY.GCH2402 se informó a la Unidad de 
Analisis Financiero y Económico (UAFE) la calificación como Oficial de Cumplmiente de la. 
Econ Ana Guerrero Mcrocho mediante Resofución Na SCVS-DNPLA-2018 00097724 del 
28 de agosto de 2018 

+ El 34 de agosto de 218 mediante oficio ACV-GGE2402 se miorma a la Corporación Civil 
Bolsa de va'tores de Guayaquil la calificación como Oficial de Cumplimiento a la Econ Ana 
Gus reo Merocho 

La Gerente General es el Representante Legal de la Gorpañta quien como membro del Comte 
de Cursplimiento se encarga de velar cor el acatarnento u las disposiciones legales y paltnas y 
preoedrmentos establecidos por fa Administración en relacion a la prevencior de lavado de 
activos financiamiento del terrorismo y otres delitos anctuvendo la aprobacion de los reportes 
vertidos mensualmente a la Unidad de Andhsis Financiera y Economica Adicionalmente la 
Reoresentante Legal es membro del Comte imerxo de Actva Asesofia e Internedación de 

a
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Alos Ageionistas de 
Activa Asesona e Intermediacion de Valores, 
Actvalores Casa de Valores S 4 
Guayacal, 18 de enero de 2019 

Valores Actvalores Casa de Valores SA la cual fiene entre sus frmiones la apranación de les 
manuales de la Compaft e. previo al conocimiento y aorctacior del Directorio 

Durante el 2013 al persenal de la Compañia ha cumplido c97 el requerimiento de la Unndad ue 
Cumonmierto de asistir a la capacitación arual sobre prevencion de lavado de actvos as como 
con la lectura del manust de pollas ce prevenaion de lavado de activos financiamiento del 
lemorismo y otros delos 

Procedimiento aplicado 

Verficar que el Ofural de Cumplimiento haya noluudo en sus programas ca trabajo procedirmentos 
de revision de' cumpli ¡ento de las disposiciones legales instrucciones impartidas por la Junta de 
Polítiza y Regulacion Monetaria y Fir anciera. 

  

Halinzgos resultantes dela aplicación del procacimiento 

Los programas de trabajo de la Oficial de Cumplimiento incluyen procad mientos de revisión 
dingrdos a Venficar la aplicacion de fas disposiziones legawes, nstrueciones impartidos par la 
Supenntendencia da Compañias Velores y Seguros, asi como el cun plimiento de las dirsctrcas 
emtenidas en el Manual de Prevencion de Lavado de Acbvos Y Fmarciamerto de Deltos 
publicado por la Administración se ha cumplido en su totalidad 

Procedimientos aplicados 

Revisar que la Compañía cuente con una unidad de cool de lavada de actos y que sus 
prosedimuertos de contro: aberquer todas las áreos sensbies a lavado Ja activos gencas 
sucarsaco, subsidiarias y afliadas En caso de que la nstitución tenga agencias subsidanas y 
antacos en el exterior intagar Si existe unificación de las prácticas da prevenoian de lavado de 
activos para todo el y ue financiero y si la institucion se preocupa porque exsta la debida 
coordinacion respecto del reporle Je las operacionas sespechesas con la admemsiración de la 
rrataz aucttona interna y el Oficial de Cumplimuent:. y revelar las exespcionas 

Hallazgos resultantes de la aplicacion del procedimiento 

De la apíicacion de este procedirvento abecrvamos lo siguiente 

+ La Compañía cuentas con una Unidad de Cumplimiento confomita por un Oficial de 
Cumplimiento quien repo”ta sus actcades al Directorio 

» Este comité se setine una vez el año para tratar temos rolactorados al cumpliruento de la 
planifuacian y control para minimizar el nesgo de lavado de sctivos Los resultados de las 
reuniones se documentan en »as Actas de Sesión de Comité de Cumplimiento 

La Compañía mantene oficina en la qudad de Guayaquil y ro mantiene agencias, subsidanas 
añlladas constiudas en el axtenal 

Procedimientos apheados 

Solita copas de los niormes emiidos por e, Cicial cs Cumplriwento. remitidos Inte-namente: 
para cencarniento del Directorio Consejo de Administracion y del uryamsrno competente segun 
determnen los estartos y las disposicones de la Superntendencia relacicnados con las
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resultados de la revsión del cumplimiento cs los cortsoles para evitar el lavado de achvos y de las 
actas de las sesiones en las que la Administracior de la Compania eraió Su opinion, 

Hallazgos resultantes de la aplicacion del procedimiento 

Obluvimos copias de cs informes emitocs por el Ofcral de Cumplmcrto que son presentados a: 
la unta de Acciomlas así como las actas de Junta General Extraordinana y Unnersal de 
Acciomstas de la Compañía Nos fue proporsionada la acta con fecha 23 de enoro del 2018 ga la 
eva, se conos el forme de cumplimiento del plan ce trabajo del par 000 fiscal 2017 en materia 
de prevención de lavado de actos y de financiamiento de: terransmmo y otros delitas y conocer 
sobre el plan de trabajo para el pe todo fiszal 2018 

Procedimientos aplicados 

Detañiar los hallazgos idertificados en loS miom ss señalados en el numaral 3 
ayan merecido acciones por parte de los máxmos direulwos de la Compara 

   5 erteror que no 

Hallazgos resultantes de la aplicacion del procedimiento 

No existieron hallazgos reportacos en los informes del Ofiial de Cumpl mento ¿ue fueron puestos 
a nuestra disposicián 

Procediiuentos aplicadas. 

Seleccionamos al ¡car 5 hallazgos detectados de cada uno de los informes señalados en e 
numeral 3 7 sntenor y aplicamos pruebas para la venficacion de los corrcctivos dispuestos por la 
Adrwristración la implantación de los controles internos y el cumolimierto de lea rstrucciones 
polteas y resoluciones del Director v, Crsejo de Admin straciér u organismo competente. 

Hasisagos rasultantos de la aplicacion del procedimiento 

No se apies este procedimierto ccbido a que no se han includo hallazgos en los informes el 
Oficial de Cumplimiento nu en las Juntas de Accionistes 

Prouedimientos aplicados 

Seleccionar alestonamente 5 -neses cel año para realizar lo guiente 

8) — Consolidar ta información mensual de las operaciones O transacciones individuaes 0 
conjuntas cuyas montos sean iguales 6 supera” el umbral lega (US$10 0001 

b) — Satioitar el soporte mensual (RESL) enviado poe la comparta a la Jniezo de Analisis 
hnanciera y aconortico (UAFE) en los meses escogidos para la mues ra 

6) Zotejar que las clientes que superaron el umbral legal han sido reportados a la UAFE en el 
res correspondiente 

4) Para vada uno de os meses salecsionados, tomar aleatoriamente el 5% de jos chéntes para 
sevisar el cumplimiento de las políticas es deoida diigencia conforme lo requerda en la 
normativa corespardiente 

1)
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Hallazgos resultantes de fa aplicación del procedimiento 

La muestra seleccionada corresponde a los meses de onsro marzo mayo Jullo septembre y 
uciembre de los cuales se puede informar lo sguiente 

8) Pudirios observar la infemacion mensual para ce meses seleccionados de todas las 
ope“auones que so gualas a superiores al uivbral legal (US$-19 000) 

b) — Nosfue proporcioneue los RESU de los meses escoginos para nuestra muestra 

6) Verficamos para los meses selecelonados que todas las transacciones indwiduales o en su 
conjuro delos shentes mayures o Iguales al umbral legal han sido reportaces a la JAFE an 
los plazos establecidos 

8) — Del 5% da los clientes que tomamos aleatoriamente de los meses seleccionada asciende a 
10 chientes an los cunes se pudo observar que estan cumpliendo con todas las pa rtnas de 
debida eiigercian que mantiene la Compañ e 

  

Procedimiento aplicado 

Determinar si el prorecimpiento utlizado por la Combañia en cuarto a da custoda y 
confidencialidad de los expecientas proporciona seguadad recesana de la imformación fisica y 
gia 

Hallazgos resulfantes de la aplicación del procegimisnto 

En nuestra revision se pudo observar 3.8 la inferrracior tanto fisica como digulal sc encuentra 
adecuadamente custodada y es de uso exclusivo del oficial de cumplimiento y de personas 
autorizadas 

Procedimiento aplicado 

Venficar la exisienzia de una matiz cs nesgo definidas formalmente pur la Adraistración asi 
como la docimentacior soporte de su aplicacion como herramienta de mitigación ce posibles 
procesos de delta de tavede de acivos 

  

Hallazgos resuttantes de la aplicación del procedimiento 

Dela aplicación de este provedimierto observamos lo siguiente 

Pudimos observar fa matriz de nesgo que mantiere :a Compañía y el proceso a revisión que 
mantiene con los clientes a los cuales se «es da una calíicación de nesgo le acuerdo a perfil de 
cada uno observamos a los clientes agrupados por niveles bajo medio y alto dependendo 
prnoipalmente de su Ubicación [aludad y actividades economicas nacenaidad de los acclarustes 
entre atros En caso de que 1 cliente mantengs una calítcacion ata de acuerdo a los parametros 
indicados se “ealiza una diligen:ia amplada solicitando información adicional dependiente de Su 
sesgo 

5
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3:12 Procedimiento aplicado 

Requenr de los audtores extemos internacionales que mantenen relacion técniva con la firma 
aci. mat del auditor externo local de las subsidiarias y afiladas extranjeras que formas parte del 
grupo financiero los Informes que sustenten la ejecucion de procedimientos de revisión de 
medidas para prevent el lavado de activos provementes de actudados iiitas exigidos por las 
autondaces de Luntrol de los parres cigrda residen dieras eubecienas y sfladas extranjeras, y 
ejuntarlos al nforme: 

Hallazgos resultantes de la aplicación del procedimiento 

Lo Compañia al 9 de dicienitre 2018 no mantere subsidiarias nu afiadas constitu nas en el 
exterior por lo que no apicamos el procedan ento 

3:13. Procedimiento aplicado 

otraner una carta de -eprasentacon do la Admwystracian de la Compala en la sual se corteme 
queja misma ha reslizado las acciones informadas al augror exlermo 

Hallazgos resuítantes de la aphcacion del procedimiento 

No sé detectaron exceprimes como resultado de la aplicación cel procedimiento 

4 Estelworme se emite con el Exclusivo propositc de se presentado por a Administración ce Activa 
Asesoria a Imermsdiación de Valores Actvalores Cass de Valores S A $ la Superintendencia de 
Corrpañias Vacres y Seguros para rumplir con lo estabigcido er cl conteto de seras 
profesionales mencionado en el Numeral Y considerando lo aplicable del Capitulo 1 Norme para 
prevenir el lavado de ac.wos financiamiento del te sorismo v otros cientos en las Bolsa de Valores 
Casas de Valores y Adriristracera de Fondos y Fliercomises" det Titulo XX "Diepoermones 
Generales" de '3 Codficación de las Resoluciones Monetana. Finarcieras de Valores y Seguros y 
pora Junta de Poltica y Regulacion Vorstana y Fntanciera. por lo fanta no puede s=- distribuido 
cepiado n entregado 3 1 ras personas u orgartamos 

Das Ch) L Ls 
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