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(1) El efecto al 31 de diciembre del 2015 fue registrado contm los provisiones de 
bonaficios a empleados no comentes. 

Aplicación anicioada de la NIF 9 
Duranto el año 2016, ia Compañía decidó modiicar la pollica contable para la 
ciosiicación y medición posterior de sus actvos financieros. Esta modíficación 
corresponde a la adopción amicipoda a la enmienda de la "NIF 9; Instrumentos 

Financieros”, la cual permto que las entidades ciasfiquen sus activos financieros al costo 
“amortizado, valor razonable con cambios en otros resulacos Integraes y valor razonable 
con cambios en resutados. 

Según lo establecido en la "NIC 8: Pollicas contables, cambios en las esimaciones y 
emores” pomte los cambios en pdliicas contables si el cambio muestra una 

presentación más fable y razonable de los efectos de las transacciones en los estados 
financieros. Acicionalmento la NIC 8 requiere que tal reconocimiento co registro on los 
estacos financieros de manera retrospectiva. 

Considerando lo anteriormente descrito la Administración de la Compañía consideró que 
la adopción anticipada do la enmienda de la NIIF 9 suministra Información más fabio y 
o o Y RI io 

la 

El efecto principal de esta adopción anticipada, consttuye la conversión de las Bolsas de 
Valores de Corporación Civi a Sociecad Anónima, por tanto las cuotas patrimoniales que 
mantenía la Compañía se transformaron en acciones do estas entidades. Estas acciones 
so miden u valor razonablo en la focha de aplicacón Inicial, y la díorenca entre el 
importe en lixes antesor y el valor rezonatie se registró en las ganancias acumuladas. 
por USS413,558, 

Los demás instrumentos financieros fueron clasificados conforme lo estpula la NIF 9. 

2.4 Moneda funcional y moneda do prosentación 

Los partdas on los estados financieros de la Compañía se expresan en la moneda del 
ambiente económico pimaro condo opera la entidad (moneda funcional), Los estados. 
financieros se expresan en dólares estadounidenses, que es la moneda funcional y la 

moneda de presentación de la Compañía. 

2.5. Efectivo y equivalentes de efectivo 

El efectivo comprende el efectivo disponible y depóstos a la vista en bancos locales, do 
oro disponibiKad. 
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Activos y pasivos financieros 
Clasificación 

  

De acuerdo a lo descrto en la Nota 23 a los estados fnancieros adjuntos, la Compañía 
casiica sus activos financieros en las siguentes categorías: “costo amorizado”. valor 
razonable con cambos en otros resulados integrales” y “valor razonalle con cambios en 
resutados”, Los pasivos financieros so ciasifcan en las Sgulentes categorias: “costo 
“amorizado" y "valor razonabie con combios en resutados”. La clasificación depende del 
modelo de negocio de la entdad para gestonar actos y pasivos fnancieros. La 
Administración detomina la caciicacin de sus actvos y pasivos francieros a la fecha 

de su reconscmiento inicia. 
AI 31 de diciembre del 2016 y del 2015, la Compañía mantuvo activos financieros en la. 
categoría de "costo amotizado' y “valor razonable con cambios en resultados” y mantuvo. 
únicamente pasivos firancieros en la categoría "costo amorizado". 

La casticación depende del propósito para el cual sa acquiteron los activos financieros, 
la Administración delormina la clasificación de sus activos financieros a la fecha de su 
reconocimiento incial, Las compras y ventas normales de activos financieros so 
reconocen a la fecha de compra o liquidación, es decir, la fecha en la que el actvo es 
“acquirdo o entregado porla Compañía 

(8). Activos financieros a valor razonablo con cambic 

  

“en rogultados 

  

Las inversiones en instrumentos de patímonio (acciones) se miden a valor 
razonable con cambios en resullados y sus pérdidas o ganancias se recenocen en 
el resutaco del periodo a menos que 'a Compañía haya elegico presentar las. 
¡Ganancias y pérdidas de estas inversiones en otro resutado integral. 

Duranto ol año 2016 debido a la convemión de las Bolsas ce Valores de 
Corporación Civl a Societad Anónima, las cuctas patrimoniales que mantenía la 
Compañia se transformaron en acciones de las respectivas Bolsas, las cuales a su 
vez fueron regisiracas como Instrumentos de patrimonio aplicando de foma 
artcipoda la NIIF 9, Estas acciones se midon a valor razonable en la fecha de 
aplicación inicial, y la diferencia entre el importe en lbros anterior y el valor 

razonable se registró en las ganancias acumuladas, Ver Nota 2.7 y Nota 7. 

(o) Costo amortizado 
Agiivos Finoncioros: Los activos financieros son designados a costo amortzado sl 
el actvo financiero 20 conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es 
mmarcanor ls axivos financieros para obtener los fujos de afocivo contractuales y 
las condones contractuales del actvo financiero dan lugar, 
pdas: a faja 00 elec que Son Unicamente Pagos dal páncpal 

intereses sobre el importe del principal pendiente, 
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A A 
Pasivos Financieros: Todos los pasivos financioros se miden a costo amortizado a 
"menos que los mismos sean mantenidos para negociación o se apque la opción de 
valor razonable con cambios on el resultado del perodo. 

2.62 Reconocimiento y medición inicial y posterior 
Reconocimiento 

La Compañia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de stuación financiera 
ando, y solo cuando, so comíena en paro de ls cigunos coniciuales dl 
instrumento. 
Medición Inicial 

Los activos y pasivos fnancioros son medidos inicialmente por su valor razonable más o 
menos, en el caso de un activo financiero o un pasivo financiero que no se contablico al 
valor razonable con cambios en resultados, los costos de transacción que sean 
directamente atíbulbles a la adquisición o emisión dol acivo financiero o del pasivo 
financiero. Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compañía valoriza los mismos 
¡como se describo a continuación: 

Medición postarior 

(a). Activos financieros a valor razonablo con camblos en rosultados: 

Corresponden a inversicnes en el Fondo Administrado Repo, acciones en las 
Bolsas de Valeres de Quio y Guayaquil y de varías entidades piivadas, las cual 
se miden postaiormente al valor razonable. Los camblos en su valor sen dentados 

o acrecitados en los regulados integrales del año. 

(6). Costo amortizado: 
Activos Financioros 

Posterior a su reconocimiento ¡nicial se miden al costo amortizado aplicando ol 
método de interés efectivo, En especifico, la Compañía proserta las siguientes. 
cuentas dentro de asta categoría: 

Inversiones en fíulos valores: Corresponden a versiones o depósitos a pazo Mo 
ue se inciuyen como parte de los acvos comientos, debido a que cuenta con un vencimiento infeñar a 12 motes a parir de la fecha del estado de situacén 
fnancea. 

  

    

    

Cuontas_por_cobrar comerciales; Estes cuentas comesponden a los montos 
adeudados por sus cientes por los serdcios prestados en el curso normal de loz 
nogocios. Si se esperan cobrar en un año O menos se ciasican como activos 
comentes, de lo contrado se presentan como activos no confentes, So reconocen a 
su valor nomina! (precio de transacción) que es equivalento a su costo amortzado, 
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pues no generan intereses y son exigibles hasta en 90 días, menos la provisión por. 
deteñoro comespondare. 

Pasivos financieros. 

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortzado aplicando el 
método de interés cfecívo. La Compañia tiene las siguientes cuentas centro de 
esta categoría: 

Proveedores: Son obligaciones de pago por bienes o semicios adquiridos de 
provcedores en el curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor nominal 
que es equivalente a sy costo amorizado ya que no generan intereses y son 
pagaceras en plazos menores a 30 dias. 

2.6.3 Detorioro de activos financieros 

Un acto financiero tiene ceteroraco el crédito cuando han ocunido uno o más sucesos. 
que tenen un impacto pegudical sobre los flujos de efectivo futuros estimados de esc. 
Srs Mnancaro, as aqueos ains da quen ao mncion re detaomdo 
elcrédto . 

(6) «curados francioras signttcatvas del emisor o del prestatario; 

(0) una infracción del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso de mora; 

(e) el prestamista del prestatario por razones económicas o contractuales relacionadas. 
con dificultades financieras del prestatario, le ha otorgado a ésto concesiones o 
ventajas que no le habría facitado en otras circunstancias; 

(6) se está conviriendo an prosablo que el prestataro entre en quiebra o en otra forma. 
de reorganización financiera; 

(0) la cesaparición de un mercado activo para ol activa financiero en cuestón, debido a 
dificultades financieras; o 

(0 ta compra o creación de un acivo financiero con un descuento importante que 
ofeja la pércica crediciaincurrida. 

Puede no ser posible idontiicar un suceso discreto único en su lugar, el efecto 
combinado de varios sucesos puedo haber causado que el activo financiero pase a tener 
detorioraco el crbcito. 
En cada fecha do presentación se mite la corrección ce valor por pércidas de un 
instrumento financiero por un importe igual a las pórcidas creciicias esperadas durante al 

tempo de vida del activo, sl el riesgo credticio de ese instrumento financiero se ha 
incrementado de foma significatwa dosde su reconocimiento inicial.     
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Al 31 de diciembre del 2018 y 2015, La Compañía ha registrado provisiones para 
prdidas crediticias esporadas de sus cuentas por cobrar por USS41 y US$2.570 

rospocivamento, que represerta el 100% de provisón sobre los activos no recuperables 
y se presentan deduciendo el rubro de cuentas por cobrar comerciales. 

SI, en un periodo posterior, el monto de las pórdidas crediticias esporadas disminuye y, 
dicha disminución se rolaciona objctivamente a un evento que haya ocunido después de 
que se reconoció dicho dalenoro, se reconoce en el estado de resutados integrales ta 
reversión de la pérdida previamento reconocida. 

2.6.4 Baja do acuvos y pasivos financioros 

Un activo financiero so eínina cuando expiran los cerechos contractuales scbra los flujos. 
de efecivo del activo o si la Compañía ransiere el actvo a un tercero sin retener 
sustancalmente los riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las 
blgaciones dela Compañía especticadas en el contra:o se han Iiquidaco. 

2.7 Impuestos y retenciones. 

Comesponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que serán 
recuperadas en un periodo menor a 12 mesos y crécto tributario de! impuesto al valor 
“agregado efectuadas por torceros. Cuando la Administración esima quo cichos saldos no 
podrán sor recuperados se cargan a los resultados del año. 

28 Anticipos 

Los anticipos Incluyen principalmente aquellos entregados por proveodores, comitentes, 
empleados y olía menores, Dichos antcipos son devengados una vez entregado el 

sorvco, pora el caso de proveecoros y cuando los cientes cancelan la obligación para el 
caso de comentes. 

2.9. Proplodades y equipos 
Las propedades y equipos sen registrados a coste Nistórico, menos depreciaciones 
acumuladas y péreidas por deterioro, en caso de producirso. El costo incluye los 
desembolsos directamente atribuibles a la adquisción del activo. Los desembolsos 
postatiores a la compra o adquisición sólo son coplializados cuando es probable que los 
Beneficios económicos futuros asociados a la invorsión fuyan hacia la Compañía y los 
costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos postenores. 

corresponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en los resultados 
Integrales cuando son incurídos. 

do componentes sgnficativos «entíicables que posean vicas útles diferenciadas, y se 
considera valores residuales, cetdo a que la Administración dela Compañía estmo que 
+ valor do realización de sus activos fics al término do yu vida ÚN os relevante. Las 

QUITO .29 02 ya Ce Eto Vi Tao tre en Ha TL 20 1 Fit 
(GUAYAQUIL: Parque Empresarial Colin, Eco Empresas 4. 230. Po, Oficina 201 + Tel: (260-4213 6323 213 6324 /213 632 iS    



mm PICAAL 
Me... DE VALORES SA. 

PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL31 DE DICIEMBRE DEL 2016 
Sxgresaco en dólares estadounidenses), 

  

estimaciones de vidas (ties y valores residuales do los activos Ajos son revisadas, y 
ajustadas si es necosaro, a cada fecha de cierre de los estados financieros. 

Las vidas útles csimacas de los activos fjos son as siguientes: 

Tipo de bienes Número de años 
Esficios so 
Instalaciones 10 
Muenes y enseres 10 
Equipos de oficina, 10 
Equipos de computación 3 

Vehiculos 5 
Las pérdidas y ganancias por la venta de activos fjos, se calculan comparando los. 

ingresos obtenidos con el valor en bros y so Incluyen en 
Imegrales. 

Cuando el valor un bros ge las propiedades y equipos excede a su monto recuporable, 
este es reducido inmediatamento hasta su valor recuperable. 

2.10 Activos intangibles 

  

amorización acumulaca. Se incorporan principalmente en este fubro los costos de 
adquisición y mantenimiento de las Fcencias, La amortzación se calcula usando 

método de Iinea recta para asignar su costo a resulados en el término de su vida Ut 
ostimada (3 años). 

Los activos intangibles tenen una vida úti definida y se registran al costo menos su 

el 

2:11 Deterioro de activos no financieros (propiedados y equipos y activos intangibles) 
Los activos sujetos a depreciación o amonización se someten a pruebas de detorloro 
cuando se producen eventos o circunstancias que indican que podría no recuperarse au 

valor en libros. Las pérdidas por detororo corresponden al monto en el que el valor en 
bros del activo excedo a su valor recuperable. El valor recuperable de los activos 
corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendrá de su venta o su valor en uso. 

Para efectos de la evaluación por deterioro, los activos se agrupan a los niveles más 
poqueños en los que generen fyjos de efectivo identificables (unidades generadoras de 
efectivo), En el caso que el monto del valor lloros Cel activo exceda a su monto 
recuporable, la Compañía registra una pérdica por deteñoro en los resultados det ejercicio. 

Los saidos en fbros de activos no financieros que han sido objeto de castigos por 
deteroro se revisan a caca fecha de cierre do los estoces financieros para verificar 
Poriblos reversones dol deterioro. 

La Compañía ovalda anualmente la existencia de indicadores de deteñoro sobre sus. 
¡euvos no financieros, Al 31 de diciembre Cel 2016 y 2015, no se han reconocido pérdidas     
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por deterioro de activos no financieros, debido a que la Administración ha detorminaco 
que no existen indicadores de detororo, 

242 Otros activos 

  

Hosta el 31 de dicembro de 2015, comprendian la cuota patrimonial relativa a su 
paricipación en las Bolsas de Valoos de Quto y Guayaqul. 
La cuota patimonial está registrada al costo con una vida ix indefinida, la Compañía 
loción evaluación ce deterioro periódica de la misma. 

Durante el año 2018, a través del Rogístro Oficial 755 del 16 de mayo dol 2016 50 expidió 
la Normativa para la Trans'ormación de las Bolsas de Valores de Corporaciones Civies a 
Sociedades Anónimas, por tal efecto, las cuotas patrimoniales que corresponden a sus 
miembros (casos do valores), serán equvalentes a aportes en acciones a las Bolsas de 
Valores. 

Las acciones de las Bolsas ce Valores do Quto y Guayaquí fueron ciasficadas, con la 
adopción anticipada de la NIIF 9, como instrumentos de patrimonio a valor razonable con 
cambio en resutados y se considaró el valor patrimonial propercional como el valor 
razonable de las mismas por USS278,555 y US$171.002 respectivamente. 

2.13 Impuesto a la renta corriente y diferido 
El gasto por impuesto ala renta del año comprende el impuesto a la renta comtente y el 

tordo. El impuesto se reconoce en el estaco de resutados integrales, excepto cuando 
se trata do partidas que se reconocen direciamente en ol patrimonio, En esto caso el 
impuesto también se reconoce on otros resultados Integrales o directamente en el 
patimon». 
(0) Impuesto a la renta coriente; La provisión para Impuesto a la renta se colcua 

mociante la tasa de impuesto opicable a las utiidades gravabies y se carpo a los 
resultados del año on que se devenga con base en el impuesto por pagar exi. 

(0) Impuesto a la renta díerido; El impuesto a la renta díerido se provsiona en su 
Totalcad, por el método cel pasivo, sobre las eferencias temporaras que surgen 

entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados 
en los estados financieros prepararos bajo NIIF. El Impuesto a la renta terio se 
determina usando tasas trtutarias que han sido promulgadas a la fecha del estado 
de stuación financiera y que so espera serán aplicables cuando el impuesto a la 
renta dforido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo so pague 
Los activos por impuestos deridos comprenden las cantidades de impuestos sobre 
las ganancias a recuperar en periodos futuros, relacionadas con.     

    

() las dforoncias tomporaras deducibles; 
(6) la compensación de pérdidas obtenidas en perñodos anteriores que todavía ne 
hayan sido objeto de deducción fact: 
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(us) la compensación de cráctos tbutarios no ubizados procedentes de periodos 
anteriores, siempre y cuando no se satícte su devolución ante el Servicio de Rentas. 
Intomas y sca probable la disponiblidad de ganancias fiscales futuras, para su 
ublizacón, 

Los impuestos a la renta dferdos activos sólo se reconocen en la medida que sea 
probablo que se produzcan benefios tributarios futuros contra los quo se puedan 
usarlas dforencias temporales. 

  

Los saldos de impuestos a la renta cforidos activos y pasivos se compensan 
cuando exista el derecho lega! exigible a compensar impuestos activos coniomes 
con impuestos pasvos comentes y cuando los impuestos a la renta dieridos 
activos y pasivos ss relaconen con la misma autoridad trbutaria. 

AL 31 de diciembre det 2018 y 201, la Compañía no ha determinado la existencia 
de diforercias temporarñas entre sus bases tributarias de acivos y pasivos y sus 
respectivos valores mostracos en los estados financieros preparados bajo NIF. 

2.14 Beneficios a los ompleados 

(8) Benoficios a corto plazo 
Se registran en el rubro co provisicnes del estado de situación financiera y 
corresponden principalmente a; 

(6 Partcicación ge los trabajadores en las ullidades; Calculada en función del 
15% de la utidac contable anual antes del impuesto a la renta, según lo 

establecido por la legislación ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a 
resutados y se presenta como parte del costo de ventas y de los gastos 
administrativos en función de la labor del empleado que recibe esto beneficio. 

(í) Décimos tercer y cuaro sueldos y beneficios de la seguridad socia! Se 
O cienany pegan de acunto ala leplocón vemo 6 Ecuador 

(2). Boneficios a largo plazo 

Provisiones de jublación ostrel y desatusio: La Compañía Gene un plan 
benefcio deflido para jublacón pauonal, nomado por las leyes la 
ecuatoíanas. Adeionalmente de acuerdo a las leyes “one. en los 

determinación de la relación laboral por desahucio solicitado por el empleador o por 
lvobojdo, e emploda onu ul rabjdor one vacco por eto to del 

“a la Úlima remuneración mensual por cada uno de los años de di 

     
La Compañía determina anualmente la provisión para jubilación patrona! y 

desahucio con base en estudios actuarales practicados por un profesional 
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PQ AAA =— 
Independiente y se reconocen con cargo a los costos y gastos (resultados) del año 
picando el método de Costeo de Crédto Una Proyectado y representa el valor 

presente do as obígaciones a la fecha del estado do situación financiera el cual es 
oblonido descontando los flujos de salta de efectivo a una tasa de 4.14% 

(2015:4.36%) anual equivalente a la tasa promedio de los bonos de gobiemo de 
Estados Unidos de América, que están denominados en la misma moneda en la 
que los beneficios serán pagados y que tienen ¡émminos que so aproxmas a los 
téminos de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento. 

    

  

Las ganancias y pérdidas actuaricios que surgen de los ajustes basados en la 
experiencia y cambios en los supuestos actuarales so cargan al otro resultado 
Integral en el período que surgen. 

Los costos de los servicios pasados so reconocen inmediatamente en resultados. 
del año. Al cierre de! año las provisiones cubren a fodos los trabajadores que se 
encontraban trabajado para la Compañía. 

Provisiones corriontes 

Las provisiones se reconocen cuando: () la Compañía tene una obigacón presente, ya 
sea legal 0 implica, como resutado de evertos pasacos; (1) es probanle vaya a sor 
mecosalña una salón de recursos para liquidar la obligación; y (1D el monto se ha 
ostimado de foma fable. Los montos reconocidos como provisión son la mejor 
estación de la Adminisracón, a la fecha de cerro de los estados financros, do los 
desembolsos necesarios para Equidar la oigación. 
Distribución do dividendos 

  

La cistrizución de dividendos se deduce del patrimonio on el período en el que han so 
aprobados porlos accionistas de la Compas 
Reconocimiento de ingresos. 

  

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por los servicios 
prestados en el curso normal de las operaciones de la Compañía. Los ingresos se 
muestran netos de Impuestos, devoluciones y descuentos otorgacos, 

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probublo quo los beneficios 
económicos fuyan hacia la Compañía, puedan ser medidos con fatigas y cuando la 
Compañía presta sus sevícios al comprador, considerando ol grado co terminación de la 

prestación final del periodo sobre el que se informa. 
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2.8 Gastos 

Los gastos se registran al costo, estos se reconocen a meca en que se incumen, 
Insependientemente ce la fecha en que se realza el pago, de acuesco a los fneamientos 
de la base coniaba do acumulación (devengo) en la NIC 1 "Presentación de Estados 

trancas". 

3. — ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 
34 Factores de riocgo financiero 

Las activicades de la Compañía la exponen a una variedad ce riesgos financieros: 
fiesgos de mercado (que comprende a los riesgos de precio y tasa de interés), riesgo de 
crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administración de esgos de la 
Compañía se concentra principaímente en la impredecinle de los mercados financieros y 
trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempeño financiero, que ayuda a 
evaluar donde se debo Invertir y que retomo se alcanzaría, todo esto acompañado de 

políticas, procedimentos intemos de crédto, cuentas por cobrar y cuentas por pagar. 

(a) Riesgos de mercado 

La Compañía opera priscpalmente en el mercado burst y eximabursátl como 
intermodiación de valores, en la colocación de valores o títulos negociados a 

ciferantes tasas de Interés y vencimientos, que son adquifdos por Inversionistas 
(personas naturales o jurídicas) quienes asumen ci riesgo crecíicio y financiero 
relacionado con os ttulos valores. 

(0 Riesgo de pmelo: 
Lo exposicón a la vañación de precios de la Compañia está relacionado con 
el componento imposivo (tasas tibutaras e inflación) que podrían Zogar a 
converse en un componente importante del costo de los semicios 
proporcionados por la Compañía, Esta Cicumstancia. es medida Constamtemente por la Gerenca General a fin de determinar la estructura de 

precios adecunca. Sin embargo, dadas las cicurstancis actuales, la Administracón considera que el nesgo de precio es bajo puesto que no se 
prevén cambios en las policas del goviemo central. 

    

m 
En retación a los instrumentos fnanciores que maniene la Compañía, se: 
puede ciasficar en dos grupos: 1) Las invorsiones a valor razonable con 

carrblos en resultados, las mismas que generan dividendos y la inversión en 
el Fondo de Inversión Repo, los cuales no garantizan un porcentaje fjo de 
rentabidad, exponiendo a la Compañía al riesgo de tasas 46 interés sobro su 
valor tazonable, y 9) La inversión a costo amortizado, en un certficado de 
depósito del Banco Piehincha CA. 

  

    

    QUITO: 4 130 OL 152 Las Cor El ot Tae Cer, oro Pz 1, Ca 129 Tel 228 00:10 «Fr 205 
GUAYAQUIL Para Esp Co Efes Espa, Pa ora 2 1 (0 200/22



MPICAAL 
JA DE VALORES SA. 

PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL. 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 
(Esoreeado on dése estadounidenses) 

La Compañía, controla mensualmente el comportamiento do las inversiones a tasas 
Y VDJR. con el Sn e slcar ls Ice scada ls Entrones 

más rentables y con un nwvel de fiesgo aceptabie. para mantener un me; 
Adecuado costra sobre chos aciwos fancers, El cjevo dela Admiisvación 
«es tratar de mantener constanto el valor de estos excedentes hasta el momento en 
que scan requeridos. 

(0) Riesgo do crédito 
Las politicas de administración de riesgo credtico son aplicadas principalmente por 
«el área de finanzas. El riesgo de erecto se encuentra presente en el efectivo, en 
inversiones y cuentas por cobrar comerciales, 

Electo en bancos y actves financieros 

Respecto a los bancos e insttuciones financieras donde sa mantione el efectivo, 
"non calicacones de fesgo ndopendinte que Gencian niveles do scvencia y 

respaldo adecuados; díchas calicaciones en genera! superan la caliicación “A” 

    

  

  

La Compañía mantiene su efectivo y equivalente de efactivo, e inversiones en 
nstruciones con las siguientes calficaciones: 

Calficación (1 

Entidad E 
Banco Pichincha CA. ARA AA 
Banco General Rumiñahui S.A. Ab AAr 

Banco Central del Ecuador NA NA 

(1) Datos disponibles ai 01 de junio del 2016. Fuente: Superintendencia de Bancos, aliados pot POR Poco SA. 
Cuentas porcobrar 

La exposición de la Compañía al riesgo de crécto no se ve afectado ya que la 
Compañia no tiene La politica de ventas a crédito, por tanto al 31 do áciembre de: 
2016 y 2015 no presento saldos significativos. 

(e) Riesgo delliquidez 
La principal fuente do Iquicez san los flujos de efectivo provenientes de sus 
actividades de servicios, Para administrar la Equidoz de corto plazo, la Compañía se 
baso en los fujos de caja proyectados para un periodo de doce mesos. 

La poítica para el manejo cei riesgo de liquidez involucra cl mantenimiento de nivel 
de efectivo y equivalentes de efoctivo de seguridad y acceso inmediato a recursos. 
Por tanto la Compañía manene indices de iquidez para cubrir eventuales pasivos 
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AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 
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inmediatos con saidos relacionados a proveedores, beneficios a empleados, 
impuestos y otros con anigledad menor a un año. 

La Compañía durante el año 2018 concentró su apalancamiento netamente con 

“Continuando con el modelo de negocio y factblidad intemo administra la Iquidez 
tomando en consicoración los siguientes puntos: 

+ Elboracón y aplicación de pelicas, procecimientos, manuales de cobranzas 
claras que permitan un mejor seguimiento a través de una estuctura 
administrativa descentralzada que la soporto. 

+ Elaboración y análisis mensual de indicadores que permian evaluar la gestión 
en determinados procesos. 

+ La cobranza es realizada por el equipo de ventas (ofienci), 
La Compañia no manteno instrumentos dervados. El cuadro siguiento analiza los 
pasivos financieros e la Compañía agrupados sobre la base del periodo 

remanente ala fecha del estado de stuación hasta la fecha de su vencimiento, Los. 
montos revelados en el cuacro son os fujos de efectivo no descontados. 

Monos de20 Emresoy — Entrw180 
Año 2010 días 160 das _ dany 1 año 

Proveedores y ctras cuentas por pagar. 

  

añazoss 
Prowoegores y ctas cuentas por pagar. 77m 1079 

E 

  

3.2 Administración dol riesgo de capital 

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad Intemo que maneja la Compañía so 
Acwrinistra el esgo do captal tomando en consideración, la rentabilidad que genera los.     
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NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 201 
(Exorneado en dólares estadounidenses) 

costos de negociación, lo cual permite cub los costos asociados y generar resutados 
para los accionistas. 

  

  

Adicionalmente, la Compañía montorea su capital sobre la base de rato de 
orto, Este rato se calcula como la deuda neta dvidica entre el capta otal. La 

deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos (ncluyendo cuentas por pagar 
comerciales) monos ol efectivo y equivalente do efectivo, El capta! tota! se calcula como 

el *patmonio noto" más la deuda neta. 

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2018 y de 2015 fueron los siguientes: 

  2018 205 
Prowedores 36302 18.856 

Menos: Efecto y equialertes de efecto .909), (0.778) 
Desa neta a (4792) 
Total potámoro neto 1120528 69082: 
Capa tots 858107 500.809 
Ratio de apalancamiento se. se 

4. — ESTIMACIONES Y APLICACIÓN DE CRITERIO PERSONAL. 

La preparación de estados financieros requiero que la Compañía realice estimaciones y 
vico supuestos que afectan los montos incluidos en £stos estados financieros y sus 
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utlizados por la Compañía 

se encuentran basadas en la experencia histárca, cambios en la industa e información 
suministrada por fuentes extemos calficadas. Sin embargo, los resutados fines podrian 
«torir de las estimaciones bajo ciertas condiciones. 

Las estimaciones y pollicas contables signficatvas son definidas como aqueos que son 
impoñantes para fesejar comectamente la stuación fnanciera y jes resutados de la 
Compañía y/o las que requieren un año grado de juicio por parte de la Administración" 

Los piincipales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran 
relacionadas con los siguientes conceptos: 

(0) Vide Gel do propiedad y equipos e intangibles: 

Los cambios en circunstancias, tales como avances teceológicos, cambios en el 
uso planificado, podrían hacer quo la vda del fuera diforente de las estmaciones 
realizadas. Las estimaciones se basan principalmente en las proyecciones do uso 

futuro de los acíivos. La deteminación de las vidas útles so ovalía al corre de 
cada año. Ver Nota 2.9 y 2.10. 
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(0). Erovisiones por benefcos a empleados a lamno lazo 

Las hipótesis empleadas en el cálculo actuañal de Jublación patronal y Desahucio, 
para lo cual utiliza estudios actuaríales practicados por profescnales 
independientos, Ver Nota 2.14. 

5. — INSTRUMENTO FINANCIERO POR CATEGORIA 

84 Categorías de instrumentos financieros - 

A contisuación se presentan los valores en fbros de cada categoría de instrumentos 
financieros al cierre de cada ejercido; 

Composición: 
2 e 

Activos Inanciaros eos al coto 
Eso yoquiaieres de leo 300593. 68778 

Vatosrazorabi con sabios e estados. 
Valorable concampos en estados sesos taa 
Activos Tenciaros medidos al onto ameneado 
Cerscados de depto, aaa 

Cuentas orcotrar comarcales z0%27 0219 
Totiactros francieros TE TR 
Parorofeareiroeóo l coso 2mocierdo: 
Prosa oras cuentas poe pagar 36302103856 

52. Valorrazonablo de instrumentos financieros. 
Para fnes ce deteminar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede 
aplicarse alguras de las siguientes jerarquías de medición: 

+ Precios de cotización (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos. 
cénticos (nivel 1). 

+ — Infomación dista a precios de cotización incluidos en el nivel 1 que se pueda 
confmar para el aciwo o pasivo, ya que sea directamente (precios), o 
indirectamente (que se deriven de precios) (nivel 2). 

+ infomación sobre el activo O pasivo que no se basa en cata que se pueda 
confemar en el mercado (nformación no observable) (nivel 3). 

AL 31 de diciembre del 2016 y 2015, los activos financioros medidos al valor razonable so 
valoran en base a nivel, ya que tenen un precio de cotización en el mercado. 

QUITO: XL cu 14 y Lua Cr, Esto in Tae Cr, Ton A Ps, sc 128 Tel: 8040 «Fa 205 
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El valor en iros de los demás actvos y pasivos fnmancieros se aproximan al valor 
razonable debido a la naturaleza de coro plazo de estos instrumentos. 

$. — EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Composición: 
200 208 

Bancos (1) 300.390 66.578 
caja 209 200 

poses 68778 

(0) Incluye principalmente depósitos mantenidos en el Banco Pichincha CA. por 
US$179.080 (2015: US$$2.003) y Banco Certra' del Ecuador por USS121. 
(2915: US$12.744), los cuales son de ibre disponibilidad. 

  

7. — ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS 
Y COSTO AMORTIZADO. 

Composición: 

mo 
ri 102200 - ss vacas Cana pu E) BE a ara 

e Vat o 0 oo 
TN a 
A lr a Caro 9. > 5 

an ración 9. E in O cc ca a. 2 

ola 0 monos fraraaro a atorrante en orunaco Ta 

a ct amar T—— ==     

    
(1) Al 31 de diciembro del 2016 y 2015 el valor razonable de las inversiones 

mantesidas hasta el vencimiento se acerca sustancialmente al valor en (bros 
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AL. 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 
¿Espricado on Sétos ecacorrideness) —_ 

debido a que no existen cescuentos o primar incluidas en las negociaciones de los 
valores y 3: recuperación es fundamentalmente a corto plazo. 

    

(2) Coresponde a 44,82 participaciones en el Fondo Centenario Repo que es 
Administrado por FIDUCIA SA, Administradora ce Fondos y Fidolcomizos. Su 

valoración se realza considerando los estados de cuenta emitidos por el fondo de 
inversión, los cuales levan las inversiones al vajor razonable. 

(8) AL31 do diciembre del 2016, corresponden a las acciones mantenidas en las Bolsas. 
de Valores de Guayaqui y Quo producto de la transtonración de las mismas de 
Corporación Civl a Sociedados Anónimas. A la fecha ce emisión do estos estados 
fnancieros ro se ha aprozodo la inscripción en el Rogisto Morcans! de dicha 

vonsformacén. 
Vera continuación la valoración adoptada porla Compañía: 

Accenos enla 
Qu 

   Salgo 11 do enero 30.000 
Ajusta por waior razonable () 19.568 

Saldo 2131 de cisemaro ES 

  

(La contrapartida de éste valor se registró en resultados acumulados producto 
dela apiicación anticipada de la NIF 9, Ver Nota 2.3. 

8. — CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES 

2018 2018 
Administración de porafol (1) 31.770 38,985 
Asescráa firanciera (2) 31241 25320 

Accionistas. 7.051 - 
70.082. "63375 

Otras 108 132 
Provisión de cuentas incobrables (3) 149, 

70127. 62129 

         (1) AL31 de diciembro del 2018 y 2015, corresponden a voloros pencientos de cobro a 
cientos por concepto de administración ce portatolo de inversión de acuerto con 
las instrucciones impanicas por les Comientes. 
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AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016 
(Exorezaco e lares esacouicorses) 

(2) AL31 de ciciombre del 2016 y 2015, correspondon a valores pondientes de cobro a 
Gilentos por servicios de estructuración financiera. 

(8) Los movimientos de ta provisión por deterioro para cuertas por cobrar es como 

  

  

  

sue: 

2018 2015 

Saldo Inicial (2570) (2328) 
Incrementos (23) (242) 
Utlizaciones 268 > 
Saldo final 41 SO, 

9. ANTICIPOS. 

Composición: 
2018 2015 

Anticipo comamtes (1) 90 109.085 
Anticipo proveedores. AT4SO 45005 
Anticipo empleados. 5924 4868 
Otros anticipos. 10309 _ 8442 

72.859, 137.198 

(1) Al 31 do diciembre del 2015, coespondo pircipalmente a la compra de un 
ceríficado de depósto para Soguros Constiución, ciente de la casa de valores por 
US$100,000., el mismo que es inuidado el 08 de enero de 2016. 

  

40. PROPIEDADES Y EQUIPOS 
El movimiento y los saldos de las propiedades y equipos al 31 de diciembre del 2016 y 
2015 se presentan a continuación: 

(Véaso págino siguiente) 

Ol 2 O 5 Ca Et 7 Tr Fs 1 la 2 Fin: CAVA: Pra Exc E Ea on PG MC OO PARAS    



REBUILD LÍO LINO UN E Y SAL CS 3 VOD II a FUNDA NO. 
LAA CO LI) LES LO TA A Y a UL LOGS 0 0 ADO, 1 OLD 

15) 

        

T
T
 

[ExD 
EST 

101550 — Toye0 — 
T
o
o
 

C
N
O
 
O
 

O
 

DSESOZ 
0009 

bee 
sro0s 

ro 
az 

0005 

E
 
E
 
E
 
T
R
E
 

O
 
A
 

Talgo) 
T
W
O
 
T
s
 

—
 

T
a
L
o
 
0
0
 

(1 
- 

e
n
 

Pr 
Cane 

008 

ZazSCE 
0008 

eze oz 
secos 

(esos: 
(000) 

Tarzen 
Tecos) 

A
 

Tasd 
ere 

seeez 
000'5e 

se 
0008 

s2eOz. 
saco 

5
 

e
 

A 
c
o
 

a
l
 

o
o
 

so 
(an 

(orD 
o     

144 
 
 

a
a
 

eos'on) 
soez 

p
a
s
 

op sodba 

 
 
 
 
 
 

pe 
u
n
o
s
 

coeur 
0 

ep esque ep 
Ss 

oz mp 
LOS op 16 sar 

7
 

a
 10 
u
e
n
o
 

SO 
U
A
.
 

"puso 
vorazaIdea 

01500, 
DLOz Op os0U0 ep 4 1Y 

SO 
U
D
 O 

LE 1 0 
LLORA 

v
o
n
 

soja soleq/couopmopIsejDoy 
s
o
r
 

Or 
cruejuuiao 
PO 

LOA, 
úepemunos vopenateg 

2100 
9LOz 1op os0u0 0p y my 

a
]
  



¡ICAAL 
CASA DE VALORES SA. al 
PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL31 DE DICIEMBRE DEL 2016 

  

2018 2015 
Cuota patrimonial Bolsa de Valores (1) - 36:00 
Depósitos en garantia (2) 33902 _24348 

  

33.902" 70.346 

(1) - Corresponde a las cuotas patimoniales relativas a su participación en las Bolsas de 
Valores de Quito y Guayaquil las cuales durante el año 2016 fueron reclasficadas 
como un instrumento financiero (Ver Nota 7), 

(2) Coreesponden principalmente a depósitos entregados en garantía a la Bolsa de 
Valores de Quo y Bolsa do Valores de Guayaquil, que de acuerdo a jo establecido 
en la Loy de Mercado de Valores, son consttuidas para asegurar el cumplimiento 
de sus obigaciones frente a sus contentos. 

12. PROVEEDORES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 

EE 
Proveedores (1) 31.357 14.925 

Comtentes 4975 3518 
Otros Ñ 24 

EEES 

(1) AL 31 de diciembre del 2016 corresponde principalmente a valores pendionte do 
pago a proveedores de bienes y sencios, honorarios senicios profesionales por 
US$2.800 y seguro mécico por USS3.594, 

Al 31 do diciembro del 2015 comesponde a valores pendiente de pago a 
proveedores “de blenes y seidos principalmente, honorafos seicios 
profesionales por US$5.150, seguro méxico por US$1.939. 

13. IMPUESTOS 
(8). Impuestos por pagar y recuperar 

(Vénse pógina siguiente) 
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"NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS. 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010 
EA 

  

2015 
Impuestos cor recu 

'Créaro vibutario VA 50.569 48256 
Crédto vibararo Impuesto a la renta. - 2,071 

Pago en exceso de impuesto ala rensa 

  

Impuestos por pagar 
Impuesto ala renta por pagar 35.552 : 
Retenciones en la fuente Impuesto a la renta 3.349 7.733 
Retenciones en la fuente del IVA 2780 3.780 
NA por pagar 

  

(0) Situación fiscal 
Ala fecna de emisión de los estados financieros, la Compañía no ha sido fiscalizada por. 
los autondados tibutaras. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los años 2012 
al 2016 se encuentran abiertos a revisión por parte de las autoridades fscales. 

(e) Conciliación tributaria - contable del impuesto a la renta corriente 

A continuación so detala la determinación del impuesto sobre los años terminados al 31 
de diciembre del 2018 y 2015; 

2018 2015 
Utiidad antes do participación laboral e impuestos 262591 44790 

'Menos: Participación laboral (69380) (4113) 
Utilidad antes de Impuestos. 2RBAS1 40877 
Más: Gastos no deducibles (1)     

  

   

  

    

Ajuste etecto NIC 19 (ver nota 23) 
Base imponislo total 
Tasa de impuesto ala renta. 
Impuesto a la ronta causado 

Anticipo cotorminaco el año antorior 
Impuesto a la renta cargado a resutacos 
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL31 DE DICIEMBRE DEL 2016 

LEsprosacio en daras ostacuridanees) 2222 
48) Corresponcen principalmente exceso de provisión pora la jublación patronal y 

desahucio por US$12213 (2015: US$12283) y a costos y gastos no sustentados 
con comprobantes de venta por USS32.358 (2015: US$10.682). 

AL 31 de Giciembre dol 2016 y 2015 la determinación del (crédito trbutario) impuesto ma 
renta por pogar fue como sigue: 

2018 2015 
Impuesto a la renta S3477 15.200 

Menos 
Retenciones on la fuente efectuacas (27.925) — (18:30) 

Impuesto a la renta por pagar (saldo a favod, Tu 

La provisión para impuesto a ta renta conionte se calcula mediante la tasa de impuesto 
aplicable a las uiidodes gravabies. Las normas tibutaras vigentes establecen una tasa 
de impuesto a la renta del 22% apicablo a las utlidades istibuidas; dicha tasa se 
reduce al 12% al las uibóados son relmoriéas por el comlayorte on actvos 
productivos. 

La nomatia vigente establece ol pago de un “articpo mínimo de impuesto a la renta", el 
cual, en caso de que tea mayor que ol impuesto a la renta causado, se convertirá en 
impuesto a la rerta defítivo, a menos que el contrtzuyente sofcite a! Servicio de Rentas. 
Intemas su devolución, lo cual podría ser aplicable, en Emitodas circunstancias descras 
«enla norma quo rige este anticipo. 

Durante 2016, la Compañía detenrinó que el impuesto causado asciende a US$62.477 
(2015: US$15.220), valor que supera el anticipo minimo, por lo cual se incluye en el 
estado de resultados como impuesto ala renta dicho valor. 

Procios de Transforoncia 

Las nomas tibutaras vigentes incorporan el principio de plona competencia para las 
operaciones realizadas con partes relacionados Por su parte el Sewico de Rentas. 
Intemas, Medante Resolución No. NAC-OGERCGC1S-00000455 publicada en el 

segundo suplemento del RO. 511 del viemes 29 de mayo del 2015 sclictó se prepare y 
remo por parte de la empresa un Informe Integral de Precios de Transferenaa y un 
Anexo de Operaciones con Partes Relacienadas, entre otros, para oquelas compañías 
que hayan tenido operaciones con partes relacionadas doriciladas en el exteror en el 
mismo perfodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$15.000.000 (Anexo e 
Informe) o US$3.000.000 (Anexo). En la reterida Resolución so establece además las 
operaciones que no deben contemplarse para el andísis del Anexo e Informe integral de 
Precios de Transferenca y se menciona que no sumarán les montos de operaciones con 
panes que sean relacionadas únicamente por proporción ce transacciones. 
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AA A 
La Compañía no ha ctectuado durante los aos 2016 y 2015 operaciones que superen 

dicho monto. 

(e) Roformas Tributarias. 
“Loy Orgánica para ol Equilibrio de las Finanzas Públicas": El 29 de abr del 2010 so 
aprobó la “Ley Orgánica para el Equiibro de las Finanzas Públicas” publicado en el 

Registro Oficial No, 744 donde, entre otros aspectos, se efectúan las siguientes reformas 
detañacas a continuación: 

+ Devolución del Impuesto al Valor Agregado (IVA) por un equivalente entre 19% y 2% 
del IVA pagado, cuando las transaccones son realizadas con dinero electrónico, 
tarjetas de débdo, teta prepago o tajeta de credo, 

+ Pagos efectuados por mecios electrónicos soportarán deduciblidad de gastos para 
efectos de Impuesto aa Renta y crécio tíbutario de IVA. 

+ Para efectos del cgculo de anticipo de Impuesto a la Renta correspondiente a los 
ejercicios fiscales 2017 al 2019, se exclirá de la parte de los ingresos, costos y 
gastos, aquelos obtenidos y realizados con dinero electrónico, 

+ Deducción del 50% de los gastos por conceplos de Impuestos a ¡os Consumos 
Especiales generado en la contratación de socios de toletanía fja y móWi 
avanzada, 

+ No sujeción al pogo de impuesto a los Consumos Especiales sore las 
acquisiciones y donaciones de bienes entregados a entidades y organismos del 
sector púbico. 

+ Gravar con tarta de Impuesto a los Consumos Especiales del 15% a los servicios 
de telefonía fia y planes que comercialicen Únicamente voz, o on conjunto vaz, 
alos y sus prestados a sociedades, 

+ Exención de un monto anual de USS5,900 cuando el hecho generador del Impuesto 
a la Salida de Divisas se produzca mecianto la ullización de tarjetas de crédito o 

débho por consumos o retros efectuados desde el exter, 
(M Loy Solidaria 

“Loy Orgánica Solidaria y de Corrosponsabilidad Ciudadana para la 
Reconstrucción y Reactivación de las Zonas afectadas por el torremoto del 16 de 
abril del 2016": El 20 de mayo se aprobó la “Ley Orgánica Solidaria y de 
Corrosponsanilidad Ciudadana para la Reconstrucción y Reactivación de las Zonas 
afectadas por el terremoto cet 16 de abi del 2018" publicado en el Registro Oficial No. 
759 conde, entro ctros aspectos, se efectúan las siguientes retormas doraladas a 
continuación. 
+ Contribución Soltaía sobre las uticaces dol 3% para sociodades ecuatorianas. 

sujetos Cel impuesto a la renta (incluyendo Fidcicomisos que peguen o no 
impuesto) y personas naturalos sujetas al pago del impuesto a la renta con una 
base imponible superior a US$12,000. 

+ — Incremento al 149% cel Impuesto al Valor Agregado a partir del 1 de junio del 2018 
porun período de 12 mesos. 
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+ Personas naturales residentes que mantengan un patrimonio existente al 1 co 
ncro del 201 gual o mayor a un milón de dólares donto y fuera del pais, so 
ravará cl 0.90% del patrimonio, So excluye a personas domicilacas en rca de 
influencia y que hayan sutído una afectacón directa en sus acivos. 

+ Personas naturales no resicontes que mantengan un patrimonio existente al 1 do 
enero del 2018 ¿gual o mayor a un mulón de dólares centro dl pais, ss ganar el 
0.90% del patrímomo. Se excuyo a personas domiciadas on drea de infuencia y 
que hayan utdo una afectación directa en sus activos, 

+ Gravarel 1.8% sobre elavoldo catastral dol año 2016 en coso de bienos inmuebiea 
y S0b10 el valor patrimonial proporciona en el caso de derechos representativos de 
captallas sociedades rosidumes en el Ecuador quo mantengan Brenes irmuebios. 
“en el Ecuador y derechos represemtatvos de captal de sociedades de propiedad 
directa de una zociecad residente en un paraíso fecal o jutsdicción de menor 
imposición o no se conozca su residencia. 
Gravar el 0.90% sobre el avalio catastral del año 2016 on caso de bienes 
inmuebles y sobre el valor patmonal proporcional en caso de derechos 
Topresertaivos de cartel las sociedades resicentes en el Ecuador Que martergan 
bienes inmuebles en el Ecuador y derechos reprosentaiwos de capital de 
sociedades de propiedad directa de una sociedad no residente en cl Ecuador, 
paraiso acaloJutadicción de menor imposición o no se conozca su residencia 

(9) Otros asuntos 

Banca e Inversión: 
La Asambiea Nacional mediante pubicación en el Suplemento del Rogistro Oficial No. 
249 del 20 de mayo del 2014, se re'omo la Ley de Mercados de Valores, en la cual 
pircipalmente se crea el concepto de Banca de inversión, y sobre el nuevo 

procedimiento para fjar el caplal mínimo de las casas de valores, 
Banca de Inversión os aquela actividad especializada orientada a la búsqueda ce 
opciones de inversión y financiamiento a través del mercado de valores, efectuadas por 
entes dedicados especialmente a esla acividad. Solamente podrán realizar actricades 
de banca de inversión las casas de valores y el Banco del Insttuto Ecuatoriano de 
Seguridad Social, siempre y cuando se encuentren legalmente autorizadas por la 
Superistendencia de Compañías, Valores y Seguros, ce confomidad con las normas de 
«carácter general que expida la Junta de Poltica de Regulación Monetaria y Financiera. 

La Junta de Polítcas y Regulación Monetaria y Financiera medante resolución No, 019- 
2014.V con fecha 4 do ciciembre del 2014, público que las Casas de Valores que 
actualmente están autorzadas a funcionar podrán realizar las estucturaciones do 

procasos de emisión de valoros, hasta que la Junto expida las normas necesaras para la 
autorización, funcionamiento y operación delas casas de valores que realicen actividades 
de banca de inversión,     

      

Mediante resolución N.-231-2010.V do focha 12 de adri do 2018, la Junta do Poltica y 
Regulación Monetaria y Financira expide la Norma para la determinación de capita 
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Esprecado on Gdlares estadounidenses) 

minimos para la corsttucón y autorzación de funcionamiento de las Casos de Valores 
fiado en US$400.000. 

  

La Compañía en a actualidad continúa prestando servicios de estructuración de procesos 
de emisión de valores, que al 31 do dciembre de 2016 y 2015 representan el 119% y 8%, 
espeativamento, delos ingresos de la Compañía. (Véase además no'a 1.3). 

14, PARTES RELACIONADAS 

El siguiente es un resumen de las púncipales transacciones reakzadas durante los años 
2016 y 2015 con partes relacionadas. So incluye bajo la denominación de pares 
relacionacas a: ) las personas naturales o juridcas (compañías) que directamente a 
indrectamente controlan o son controladas por la Campaña, tionen control conjunto o 
influencia significativa (asociadas) yl) personal cave dela gerencia o administración. 
Remuneraciones al personal clavo de la gerencia = 

La Compañia al 31 do diciembre del 2016, generó gastos por honorarios a la gerencia 
¡general por US$108.000 (2015: US$98.000), 

15. PROVISIONES 

    

Composición y moviment 
sido Pagosyo — Saigosal 

02018 ico incrementos utcadon Fat 
Benetcios 1 empleados (1) 14019 AT2800 (43750) 50080, 
Provisión para jubación patronal 04028 97278 paosA)  720s2 
Prowsién para Desamuco 2128 25478 QOAsO) 2740 

HA — 
Añ02098 

Denetaos a empleacos 97008 112005 (97872) 16.028 
Provisión pora jublación patronal 74418 20513 poso) oz 
Provisión para cezanuo 29295 13725 (2832) 22328 

e a 

(1) Corresponde principalmente a: paricipación a trabajadores en las utidades del 
ejercicio por US$30:2380 (2015: US$4.113), aporte patronal y personal por 
US$5.215 (2016: US3S.394). Décimo tercer y cuarto sueido por US$3.261 (2015: 

1US$4.109), y otros bonefiics por US$1.270 (2015: US$1.203) 
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BENEFICIOS A EMPLEADOS - JUBILACIÓN PATRONAL Y DESAHUCIO 

blación patronal y desahucio: 
El saldo de la provisión para jubtación patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2016 y 
2015, corespondo al 100% del valor actual de la resera matemática calculada 
actuaialmente por un profesional indepenciente para todos los trabajadores, que a 
dichas fechas se encoriraban prestando servicios para la Compañía. 

2016 2015 
ublación patronal 72652 54028 

Bonificación por desahucio ras, 2128 
00 tó 

Los púncipales supuestos actariaes usados fueron los siguientes: 

2016 2016 
“Tasa de descuento (ver Nota 23) 435% 2.10% 
Tasa de incremento salarial 3,99% 2,00% 
Tasa de incremento do pensiones. 2,00% 2.50%. 
Tasa do mortalidad o Invalidez (1) TMIESS 2002 TMIESS 2002 
Tasa de rotación 11.80% 254% 

Visa labora! promecio remanente. 67 70 

(1) Coresponden alas Tablas de mortaSdad publicadas por e Insátuto Ecuatoriano de 
Seguridad Social en el año 2002. 

A continuación se detalla el movimiento de la provisión para jubilación patronal y 
desahucio on el pasivo: 

    

2016 2015 
aka inicial 86.155 — 191.845 
Costo aboral por servicios actuales 15939 2825 
Costo financiero, 378 Sá 
(Ganancia) Pércida actuara! (2) (5478) — (66431) Bonefcios pagados (200) (1.070) Costo de sonícios pasados. - 30918 
Efecto ce reducciones y Iquidaciones anticipadas. (389) _ (11926) 
Saldo fal 55.800, — 0815 
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(2) Corresponde a la (ganancia) párcida actuara! reconocida por ajustes y experiencia, 
debido al Incremento o disminución en las remuneraciones totales, con respecto al 
estudio del año anterior. 

  

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 

AL 31 de Gclembre dol 2018 y del 20:5, las siguientes disposiciones vigentes fueron 
cumplas por la Compañía: 

+ El pasivo tota! no podrá exceder en 3 veces o! patrimonio de la Compañía. 

+ — La Compañía podrá endeudarso con enidades sutzodas por la Superintendencia 
e Bancos, con sus propics occionsis, con proveodores de bienes y senvcioa para. 

el desarrollo del objeto social o mediante emisión de obligaciones. 

+ Blind de portatclo propio debe ser menoro iguala 2 
+ Elindcode endeudamiento debe ser menor igual 2 
+ Elindicade sufcioncia patrimonial debe ser mayor igual 01. 
+ Elindice de lquidez debe ser mayor o igual a 1. 

CAPITAL SOCIAL 

El captal autorizado de la Compañía al 31 de diciembre del 2015 y 2015, asciendo a 

  

    

  

US$423,144, que corresponde a 10.578.800 acciones a un valor nominal de USSO,04 
cada una y está conformado de la siguiente manera: 

no — clas Acces < Tema les Ecuatrara FOSTESA 00% 
lócems Áñaoz arto osó Externa 1 _0% A, TE 

  

APORTE PARA FUTURA CAPITALIZACIÓN 

hasta el 31 de diciembre del 2018, 
¡Con acta do fecha 2 de mayo de 2016 la Compañía decidió devolver a sus Accionistas el 
aporte futura capiiazación descto en el párrato anterior. 
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RESERVA Y RESULTADOS ACUMULADOS 

Reserva lega 
De acuerdo con la legislación vigente, ia Compañía debe apropiar por lo menos el 10% 
de la utlidad neta del año a una reserva lega! hasta que el saldo de dicha reserva 
alcance ol 59% del capita! suscrto, La reserva lega! no cstá disponible para distribución 
de dividendos, poro puedo ser capialzada o utlizada para absorber pérdidas. Al 31 de 
'diciemore del 2016 y 2015, la reserva constíuida nicanza el 28% del capral suscrito. 

Resultados acumulados 
Los resutados (utlidados o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro, 
manteniendo registros que permiten identlicar su e¡ercicio de origen. Con la aprobación 
dela Junta Goneral de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normalivas aplicables, 
las ullicados son disyibuidas o desinadas a reservas, mientras que las pérdidas se 
mantienen en Resultados acumulados o se compensan con la Reserva legal, Reserva de 
caplialu otras reservas y cuentas patímoniaies de Ibre disposición de los accionistas. 

    

INGRESOS OPERACIONALES 

Composición: 

2018 2015 

Comisiones en operaciones bursátiles (1) 964.445 508422 
Administración de portafolio de terceros (2) 202070 178453 
Asesoría (3) 85717 101.508 
Ingresos por semaforización 1.600 - 
Intoreses ganados. 2.188 12003 
Ingresos financieros. 27.220 7,976 
Ovos Ingresos. 26.576 _ 16417 

1308. Btá 814779 

(1) Acontinuación ol detalle de Ingresos por comisiones en operaciones bursátiles: 

(Véase página siguiente) 
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(Esperado en dr enadardeces 

2016 
Compra Vea Total 

Pursati SOI2IT 481207, 0604, 

2015 
Compa Vea Total 

Bursati ATATZ, 291250. _s00422 
(2). AL 31 de diciembro del 2016 y 2015 corresponden a ingresos por el servicio de 
cministración de cartera de inversión de terceros. 

(8), AL 31 de ciciembre del 2016 y 2015 corresponden a ingresos por concepto de 
asesorias financioras en matería de Utulos valores y financiamiento mediante la 

emisión do deuda a coro y largo plazo a través del mercado de valores. 

22. GASTOS ADMINISTRATIVOS 

Un detalle de gastos administmtvos por su naturaleza al 31 de dicembre cel 2016 y 2015 
se presentan a continuación: 

2018 2015 
Sueldos salarios y beneficios sociales 449.467 405.512 

Honorarios 196.093 
Sorvcios de terceros 123.014 
¡Gastos de personal 59.448 
Otros gastos 58.437 
Impuestos y contribuciones. 30.979 

Seguros 27.942 
Amendo 26.507 
Telecomunicaciones 21.925 
Dopreciaciones. 19.677 
Atonción clientes. 18.912 

Beneficios a empleados a largo plazo 15.930 
Mantenimiento 14.572 
¡Gastos do viaje 9121 
¡Suministros y materiales. 2,060 
Servicios básicos 5.033 

Amortizaciones. 2919 
Comisiones. 4000.      
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Prgrecado er Sres correr) 

25... ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES 
  

AL31 de diciembre del 2016 ol activo y pasivo contents ascienden a US$1.072.150 (2015: 
US$444.900) y US$128.033 (2015: US$A5.158), respectivamente, por lo tanto, el capital 

de trasajo ascende a US$564.559 (2015 USS399.832). 

De acuerdo con las normas vigentos, el índice de liquidez cobe ser mayor o igual a 1. Al 
31 de diciembre del 2016 y 2015, la Compañía cumple con esta nomatva. 

24. CUENTAS DEÓRDEN 

¡Comprencen porafotos rocticos en administración do amuerto con la siguente clasificación: 
200 20 

Teos especrcos (1) rar 140.001 
“Tios genárcos (2) 1220 

Acciones (3) : 001 
cr rines 0.0 625 

Laaez Penal sao 02 
Dos ves. pao 

  

(1) Perenece a emisión orcrara co ceuda por parte do las compañías registradas on el 
egstro nacoral de veoros (tos valores) 

(2) Corresponden a emisiones dal g-o onsnario del negocio do las instituciones fnanciras. 
(8) Corresponde a la partcipación col capral social do las compañías rogisradas en el 

mercaco de valores. 

25. EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 91 de dicembre del 2016 y la fecha de emisión de estos estados financieros, no 
se produjeron eventos que, en la opinión de la Administración de la Compañía, pudieran 

tener un efecto sigrifcatvo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado 
en los mismos y que amerten una mayor exposición. 
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