1.1

1.2

PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

HOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresada en dolares estndounicenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucidn y objeto social

La Compafiia fue consttuida en la cudad de Quto bajo Registro Mercanti el 16 de
diciembre de 198), y desde su nsenipcidn en ¢l Mercade de Valeres el 2 da juno de 1954 y
esld autorizada para ejercer la intermedacion de valores y 10das las actividades previslas
en la Ley de Marcado de Valores de acuerdo con 3 Resolucion No. 1129 de facha 27 de
mayo do 1954,

Su objetc soc:al son las operaciones contempladas en 1a Ley de Mencado de Valores
para las casa de valcres, las que consislen pnncpalmente en la intermedacion ¥
negociacion de valores, por las que se cobra una comision, asl como bancar asesarias
firancleras.

La Compafia fcrmaba parte del Grupo Financerg Pichincha hderado por el Banco
Pichincha C.A.. el cual tenia lp participacidn cel 99.89% de sus acaones. sin embargo.
con fecha 11 de julio de 2012, las acciones fueron vendidas principalmente a Jaconsull
Cin. Llda, de nacionalidad ecuatoriana, dando cumplimignio a lo dispucslo en Ip
normativa vigente

Segun escrtura pubiica con fecha 24 de marzo del 2014 ios acc:omsias deciden combear
la denominacion social de la Casa de Valores a "PICAVAL CASA DE VALORESS A

Situacion financiera del pais

La economia ecuatoriana tuve un mejor desempefio durante el afto 2017, con previsicnes
de crecmiento mayores a las proyectadas (1,5% del P12 segin la fuente cficial def Banco
Ceniral de! Ecuagor). fomenlado ¢n buena pante por |a mejora continua de los precics
referanciales de petrdleo, el incremento de 1o exportaciones a raiz de 1a firma del Tratado
do Libre Comercio con la Unldn Europea y la abminecion prevista de las sobratasas
arancelarias y los 2 puntes del IVA que generaren un mayor dnamismo en I3 econemia

Adcignaimente estas siduacionss, mas las  esiralegias  Gubemameniales co
reordenamiento de las finonzas pdblicas, la pronzacdn de 1as inversiones astatales, el
fomenio de la inversion extranjera, la emsidn de bonos del estaco y oblencién de
financiamianto a través de organismos internacienales y otros gobiernos, han influide
pasitivamente en la reduccidn del nesgo pais y la mejora ce las condiciones aconomicas
Guo sg presentargn en anos anteniornes.

El ginamismo ce 1o economia y ol acceso a linanciamiento extermno impaclaron en el
aumento de la hquidez ce [a cconomia, la canalzacion de mayores recursos hacia ol
seclor productvo y al aumenio de |a cemanda Las actividades bursatiles se vieron
alectodos por la mengr paticipacidn del secior plbiles &n ol mereads do valares, sin
embargo, la participacion de! sector prnvado se mantuvo con pequefias vanaciones y la
enmugion de bongs corporalives crecd considerablemente
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1.3

1.4

PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017
(Expresado en dolares estadoungenses)

Requerimiento del Capital

Medante resolucidn M.-231-2016-V de fecha 12 de abrl de 2018, la Junta de Politica y
Regulacion del Moercado Monelana y Financiera expice |a NMorma para la delerminacion
de capitales minimos para la constilucion y autonzacion de funcionamiento de las Casas
ce Valgras ge la siquienia manera:

. Las casas de valoras para su constitucién deberan acreditar un capital minime
suscrito y pagado en numerario én sy totalidad que asclenda a la cantidad de
doscientos cincuenla mil délares de los Estados Unidos de Amérca (USD
250.000.00). Las casas de valoras que se constiiuyan como banca de inversian
deberdn acreditar un capital minimo suscnlo y pagado en numerano en gua su
totalidad ascienda a |a cantidad de cuatrocienios mil dolares de los Estados Unidos
de América (USS 400 000.00)

. Las casas de valores ya constituidas que ademas prélendan especializarse on la
actividad ce banca de Inversidn regueriran para efeclos de su auterizacidn de
funcionarmento acredtar un capital minime suschto y pagado en su tolalidad que
ascienda a l2 cantidad de cualrocientos mil dolares de los Estados Unidos de
América (US55 <00 000,00}

- Las cosas de volores deberdn incluir an su denominpcidn o expresidén "casa ce
valores” v la expresion peculiar que les permila diferenciarse entre 51, seguida de la
frase “sociedad andn:ma” o sus siglas respectivas,

» Fara las casas de valgres gue se especialicen n [a aclividad de banca de inversion
utilzaran dicha expresion; siemare y cuando, 8 mas de la acreditacion cel capital
minimg cuenten ¢on o autonizacion otorgada por 1d Supenntendencia de
Compafiias, Valeres y Seguros.

La Compafila en 13 actualidad conlinfa preslando senvicios de  intermediacion,
negociacion de valores y asesorias en restructuracién de valores mientras se cumple el
olazo estipulado en la referida resolucion (2 afies). Su capital acluaimente congtituido se
encuenira acorde a lo solicitads an la nermativa

Aprobacian de los estados financicros.

Los estados financiercs por ¢l ano lerminado el 31 de diciembre del 2017, han sico
emibdos con la autorizacion de fecha 22 de marzo del 2018 de |la Gerencia General y
posteriormente seran puestos a consideracian de 1a Junta General de Accionistas para su
aprobacian definitiva

(14)



21

2.2

PICAVAL CASA DE VALORES 3.A.

MOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
[Expresado en ddlares estadoundenses)

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adopladas en la preparacion
de estos estados financores. Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacion
Financera, estas politicas han sido disefiadas en funcion a la NIIF wigente al 37 de
diciembre de 2017 y aplicagas do manera undorme en lodos los ejercicios presentados en
astos estados inancieros, con excepcidn de o citado an 1a nota 2.1 siguwente

Bases de preparacién

Los presentes estados financieros de la Compafila al 31 de diciembre del 2017 y 2016
eslan preparados de acuendo con las Normas Intenacionales de Informacidn Financiera
(NIiF), emitidas por el Consejo de Nomas Intemacicnales de Contabiidad (IAS2). que
fuercn adoptadas en Ecuador, y, por las disposicones eslablecdas en el Ohoe SCVS-
INMV-2017-00060421-0C del 28 de dicembre del 2017 de la Supenniendencia de
Compafias, Valeres y Segurcs, en el cual es establece que la Repiblica del Ecuador
cuenta con un mercado de bonos corporativos de alia calidad, gque se pueden asocar al
concepto de mercadeo amplio, y que tal enilenio dobord ser considerado para el cdleu's de
las provisiones de jubilacién patronal y desahugio, en especifico respecto de 1a enmignda
alm NIC 19 "Beneficios 0 ompleados”, vigente a partir de! 1 de enero del 2018,

En funcidn a lo anlenor y 1al como se describe con mas delalle en la Nota 213, la
Compadia, al 31 de diciembre del 2017, realzo el cdculo actuarial con la tasa de
descuenio de bonos corporativos locales (7.57%). b cual gfiere ¢e la refenda enmienda
2 la NIC 158, donce se esioblece el vihzar las tasas de (05 boncs emprasania‘as de ato
calicad ce la moneda wgente en &l pais, que &n &5 CO50 cormesponce a la lasa de los
Estados Unidos de Notteaménca

Los estados financlercs de La Compadia han sido preparades de acuerda con el principio
del costo historico, Lo preparacion de los eslades financieros de acuerdo con NIIF y 1a
refenda disposicion especifica de la Superintendencia de Compahias, Valores y Seguros,
requiera ol yso de cencs cslimados contables criticos. También requiegre que 1o
Adminisiracion ejerza su julcio en el proceso de aplicacidn de las politicas conlables de
La Compafia En la Nota 4 se revelan las dreas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad, o las dreas donde los supuestos y estimaciones son significatives para los
o3lados financieros, Debido & la subjelividad inherente en este proceso contable. o8
resultados reales pueden diferr de los mantas estimadgs por lo Administracion.

Nuovas normas, enmiendas ¢ interpretaciones emitidas intemacionalmente

A la fecha de emision de estes estados financieros, e han publicado enmiandas, mejoras
e imerpretaciones 2 125 nofmas exislenles que no han entrado en vigencla y que la
Compaftia no ha adoplade con anticipacion, El IASB considera como necesanocs ¥y

urgantes, 1os siguenies proyectos aprobados, de aplicacdn obligatonia o parir do log
fechas indicadas a continuacién:

(Véase pagina sigu'ante)
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PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 21 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado gn dolares estacounidenses)
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La Adminisiracién de la Compafia estima que la adopcién las nuevas normas,
enmiendas a las NIIF descntas en el recuadro antenor, consideranda la naturaleza de sus
aclividades, no generara un impacio significative en los estades hinancieres en el geracio
de su aplicacion imicial

En ralacién a la NIIF 15, la Administracion efectud un analisis y concluyd que no hay un
impacto significativo, en base a lo siguiente:

Las transacciones de ventas por prestacibn de servicies presenian pnncipaimente una
obligacion de desempafio que es claramente identficable, y el precio de la transaccidn no
conticne componontes vanables o o8 previamenle pactades, tampoco axisten coslos
incurridos para cblener y cumplir con 1a generacion do sus ingrosos, por o lanto, no se
esperan efectos en la aplicacion de esta norma. Sin embargo; esto no implica que én un
futura proxima las condiciones de negoclo puedan cambiar 0 acoplarse a requenmignios
aspecificos e clenes do lp Compadila, requermiente gue Implguen oarlas
consideraciones adicionales exigidas por la NIIF 15,
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PICAVAL CASA DE VALORES 5.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresedo en dblares sstadounidenses)

2.3 Cambio en politicas contables

Aplicacién anticipada de la NIIF §

Durarte el afe 2016, la Compafia decidio adoplar anbicpadamente la "NIIF &
mstrumentos Financieres™, la cual parmite que [as entidades clasifiquen sus activas
fingncieros al costo ameortizado, valor razonable con cambios en otros resultados
inlegrales y valor razonable con camblos en resultades

Segun lo establecido en la “NIC 8: Politicas conlables, cambios en las estimaciones y
errorés” sa permite los cambios en politicas conlabies sio ol cambio muestra una
preseniacion mas fiable vy razonable de los efectos de (s transaccianes en los eslados
financieros. Adicienalments la NIC B requiere que tal reconccimienio se regisire en los
estadas financieres de manera retrospectiva

Considerando lo anteriormante descrito la Administracian de la Compafiia considerd que
la adopcidn anticipada de la enmienda de la NIIF 9 suministra informacién mas fiabla y
relevante sobre los efectes en las transacciones gue afectan |a situacion financicra de la
Compafia.

El efecto principal de esta adopcién anticipada. constituye la conversion de [as Bolsas de
Valores de Corporacion Cvil a Sociedad Andnima, por tanto las cuatas patrimoniales que
mantenia l[a Compania se transformarcn en acciones de eslas entidades. Estas accignes
se miden a wvalor razonable en la fecha de aplicacién inicial, y la diferancia entre el
imparte en libros antencr y el valor razonable se regisird en 135 ganancias acumaulodas
del afio 2016 por USS413.558
Los demas instrumentos inanciercs fueron clasificados confarmea 10 astipu’a fa NIIF 8.

2.4 Moneda funcional y moneda de presentacidn
Las partidas en los estados financieres de 1o Compafia se expresan en [a moneda del
ambeenta econdmico primario dende opera la entidad {moneda fungional), Los estades
financiercs sc expresan ¢n dolares esladounidenses. que es 12 moneda funcional ¥ o
meneda de prasentacidn de la Campania.

2.5 Efectivo y equivalentes de clectivo

El efectivo comprende el efectivo disponiple y depésitos a 1a visla en bancos (ocales, de
libre disponibilidad,

2.6 Activos y pasives financieros

{\Véase pdgina s'guiente)
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2,61

PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017
(Expresado en dolares ostodounidensas)

Clasificacian

De acuerco a lo deschito en 1a Nota 2.3 a los estades financieros adjunios. la Compafia
clasifica sus aclives financiercs en las siguienles categorias: "costo amortizado®, “valor
razonable con cambios en otras resullades integrales” y “valer razonable con cambios en
resuliados’ Los pasives financiercs se clasifican en 1as siguientes calegorias: “coslo
amorizado y ‘valor razonable con cambios en resuitados”. La clasificacdn depende del
modelo de negocio de |a entidad para gestonar aclvos vy pasives financieros. La
Administracén determina la clasificacidn de sus activos y pasivos financieros a la fecha
ge su reconccimiento inicial

Al 31 de diciembre dod 2017 y 2016, la Compania mantuvo aclives financiercs en [a
categoria de “coslo amonizado” y “valor razonable con cambios en resullados” y mantuvo
unicamente pasivas financieros en la categoria “coslo amorlizado®,

La clasificacidn depende cel propdsilo para el cual se adguingron los actives financieros,
la Administracion detarmina la clasificacién de sus activos financieros a la fecha de su
reconocmiento imicial. Las compras y venias normales de aclivos financieros se
reconocen a la fecha ce compra o lquidackdn, es decir, 1a fecha en [a que el activo es
adguinido o entregado por fa Compadia.

{a} Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Las wrwersiones en inslrumentos de palnmonio (acciones) se miden a valor
razonakle con cambios en resullados y sus pérdidas o ganancias s reconecen an
&l resullado de! penodo a mencs que la Compafiia haya elegidoe preseniar las
ganancas y pérdidas de eslas inversiones en otro resullado integral.

Durante el afo 20168 debido a |a conversion de las Bolsas de Valores de
Corporacién Civil a Socledad Andnima, las cuctas patrimoniales gue mantenia la
Comparia se ransformaron en acciongs de las respectivas Bolsas, oo cuales @ su
vez fueron registradas como Instrumentos de patnmonio aplicando de forma
anticizada la NIIF 9. Estas acciones se micen a valer razonable en [a fecha ce
aplicacion imcial, y la diferencia enlre ¢l importe en Lhros anleror y el valor
razcnable se registrd en las ganancias acumuladas.

{b} Costlo amortizado

Aciives Finarcieros: Los actives financieros son designados a costo amoriizado si
el activo financiero s conserva deniro de un modelo do negocio cuyo objolivo o5
mantener los activos financlercs para obtener los flujos de efectivo contractuales y
las condiciones conlractuales del active financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a fluos de efective que son dnicomenie pagos del prncipal e
intereses sobre el importe del principal pendion)e.
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERODS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Exprésada en ddlares estadounidensos)

Pasivos Financieros: Todos los pasivos financieros se miden a costo amerlizado a
menas que los Mismos sean mantenidos para Negociacon ¢ s aphgue la epoion de
valor raronabie con cambios en ef resultado del periodo

2.6.2 Reconocimiento y medicién inicial y posternior
Reconocimiento

La Companftia reconoce un aclivo o pasivo financlero en ¢l estado de siluacion inanclera
cuando, vy sclo cuando, se convierla en parte de los cldusulas contractuakes del
instrumenio.

Medicidn inicial

Los activos y pasivos financieres son medidos inicigimente por su valer razenable mas o
meangs, an &l caso de un actvo financero o un pasivo financiere que no se contabilice al
valor razonable con cambios en resubacos, los costos de transaccidn que Sean
directamenie atnbubles a la adquisicion o emisidn del active financiero o dal pasive
financiero. Con posteriondad al reconoc:miento Inicial la Compadia valonza los mismos
comao se describe a continuncion;

Medicidn posterior
{a) Aclivos financieros a valor razonable con cambios en resultados:

Corresponden a inversionas en Fendos Agmnasirados por Compadias Fiducanas
debidamente constluidas, acciones &n (as Bolsas co Valores ce Qurto v Guayagquil
y de varas enlidades privadas. las cuales se miden postenormante al valor
razonable. Los cambios an su valor son debilados o acredilados en 1gs résultados
Intagrales dal afio

(b) Costo amortizado:
Activos Financieros

Peslerior a sy reconacimiento imcal se miden al ¢coslo amortizado aplcando el
método de interés efective. En especifico, la Compafiia presenta las siguientes
cuentas dentro de esla calegoria

Cuontas por cobrar comerciples: Estas cuonlas corresponden 2 los montos
adeudados por sus cllentes por los servicios presiados en el curso normal do los
negocios. Siose esparan cobrar en un afio o menos s clasfican como actives
correntes, de lo contrano se presentan como aclvos no comentes. Se reconocen a
su valor nominal (precio de Iransaccion) que &8 aquivalente a su coslo amertizada
BUES NO generan iINtereses y son exgibles hasta en 80 dias, menos |a provision por
celenono corespondwenie
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PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

HOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresado en délures estadoundenses)

Pasivos financieros

Posterior @ su reconocimiento imicial s¢ miden al ¢oslo amertizade aplicando ¢l
método de imerés electivo. Lo Compadia tiene las siguienies cuenias deniro de
o5ta categoria;

Proveedores. Son obligaciones de pago por bienes o serviclos adquinidos de
proveedores en el curso normal de os negocios. Se reconccen a su valor naminal
gue es equivalente a su costo amorizado ya que no generan intereses y son
pagaderas en plazes menores a 30 dias.

2.6.3 Deterioro de activos financioros

Un activo financiero tiene detenorado el crécito cuando han ocurnido unec 0 MAs SUCescs
que tienen un impaclo pequdicial scbre los flujos de efectivo fulures estimados de ese
activo financiere, Las siguientes evidencias de gue un activo financiero liene deteriorado
el crédito incluyen:

{a) dificultaces financleras significalivas del emisor o del prestatario;
(B} una infraccicn cel contrato, tal como un incumplimiento o un SUceso de mera;

{¢) el prestamisia del prestaians por razenes ecendmicas o contracluales relacionadas
con dificullades financieras del prestatario, le ha olorgado a eésle concesiones o
venlajas qua ng le habria faci'dado en otras circunstancios,

(d} se estd convirtiendo en probable que el prestatano eéntre en quiebra o en olra forma
de recrganizacion financiera;

(e} la desapancion de un mercado activo para el active inanciero en cueslién, debido a
dificuttades hnanciaras; o

{fi la compra o creacion de un active financiers con un descuento impardants gue
refleja la perdida creddticia incurrida.

Puede no ser posible idenificar un suceso discrele Unico en su (ugar, ¢ ofecto
combinada de vanos sucesos puade haber causado gue el activo financiero pase a tener
detenorado al crédito

En cada fecha de preseniacién se mide la comeccién de valor por pérdidas de un
instrumento financiero por un importe igual a las peérdicas crediticlas esperadas durantoe ol
tiampo de wida del activo, si el riesgo credticlo de ese instrumento financiers se ha
incrementado de forma significativa desde su reconocimianto inicial
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PHZAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
[Expresado en dolares estadounidenses)

Al 31 de diciembra del 2017 y 2016, La Cempafiia ha registrado provisiones para
pérdidas crediliclas esperadas de sus cuentas por cobrar per USS161 y USS4t
respectivamente, que represanta al 100% de provisidn sobre 106 aclives no recuperables
y 58 présentan decduciendo el rubro de cuentas por cobrar comearciales

Si, en un pericto posleriar, el monto de |as pérdidas crediticias esperadas disminuye y,
dicha disminucign se relociona objetivamente a un evento que haya ccurrido dospués ce
gque se recanocio dicho deterioro, sé reconoca én el estado de resultados integrales la
reversion de la pérdida previamente reconocida

2.6.4 Baja do activos y pasivos financieros

2.7

2.8

2.9

Un active financiere se elimina cuando expiran los derechos contraciuales sobre los flujos
de cleclive del active o si la Compafiia transfiere el activo 2 un tercers sin retener
sustanciaimente los nesgos y beneficios del active. Un pasive es eliminado cuando las
obligaciones de la Campafia especdicadas en el contrato se han liquidado

Impuestos por recuperar

Comesponden pnncipaimente a refenciones del impuesto a la renla que seran
recuparadas en un periodo mencr a 12 meses y crédito Inbulario del impuesto al valor
agregado efcctuadas por terceros, Cuando la Administracién estima que dichos saldos no
podran ser recuperados so cargan a los resultades del afio.

Anticipos

Les anticpos incluyen principalments aguellos enlregades por proveedores, comitentes,
empleados y otres mancres. Dichos anticpos son dévengados una vez antregado el
serviclo, para el caso de provecdones y ¢cuando los clientes cancelan la obligacién para el
caso da comitentas.

FPropiedades y equipos

Las propledades y equipos son registrades a coste histonce, menos deprociaciones
acumuladas y pérdidas por detericro, en caso de producirse, El cosle incluye los
desambolsas directamente atnbuibles a la adquisicion del aclve, Los desombolsos
posieriores a 1o compra o adquisicién sdlo sen capilalzados cuando es probable que los
beneficios econdmices fuluros asociados a la inversién fluyan hacia la Compafiia vy los
costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos poslenores
corespenden a reparaciones ¢ mantenimlento y son registrades en los resuliades
integrales cuando son iNCurmMdos.

La depreciac:dn es calculada lingalmente basada en la vida Gt estimada de los blenes, o
da componentes significatives wentificatbles que posean vidas uliles diferenciadas, y se
considera valores residuales, debido a que la Administracion de la Compafia estma que
el valor de realizacidn de sus actives fijos al Wemino cde su vida utl es relevante. Las
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estimaciones de wdas dules y valeres residuales de los actives fijes son revisadas, v
2)usiadas S 05 necesano, a cada ‘ecna de cierre de los estados financiergs,

Las widas Qtiles estimadas de los aclives fijos son |as siguiantes:

Tipa de bienes Numero de afos
Edficios 50
Instalacionas 10
Muebles y enseres 10
Eguipos de cficing 10
Equipos de computlacidn 3
Viehiculos 5

Las pércidas y ganancias por la venla de activos fijos, se calculan comparando los
ingreses oblendos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultades
integrales.

Cuando el valor en libros de 1as propledades y equipos excede a su monto recuperable,
esie 65 reducdo inmedizlamente hasia su valor recuperable,

Activos intangibles

Los activgs intangibles tenen una vica Oul definica y se registran al coste menos su
amorlizacion acumulada Se incorporan prncipalmente en esle rubro los costos de
adquisicidn y mantenimiento de las licencias, La amertizacion se calcula usande el
método de linea recla para asignar su coslo a resullados en el tdrmino de su vida 0til
estimada (3 afos).

Doterioro do actives no financieros (propiedades y equipos y activos Intangibles)

Los activos sujetcs a depreciacion o amortizacion se somelen 38 pruebas de detencro
cuanco se praducen eventos o crrcunstancias que indican que podria No racuperarsa su
valor on Ibros. Las poerdidas por delerioro correspancden al monto en el que al valor en
libros cel activo excede o su valor recuperable. El valer recuperable de los activas
corresponde al mayar enlre el monio neto gue se chiendrd de su vanla o su valor an uso.

Hara efectos de la evaluacon por deleroro, los activos se agrupan a los niveles mdas
pequefics en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de
efective). En el caso que ¢ moenlo del valor libres del acliva exceda a su monto
recuperablie, [a Compariia regiatra una pérdida por detenorg en o8 resullades del gjeroca,
Los saldos en hbros de activos no financieres que han sido objeto de castigos por
detenoro se revisan a cada fecha de cerre de los estados financwros para verificar
positles reversionas del detenoro.
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La Compadin evalua anualmente |3 existencia ce indicadores de detenoro sobre sus
actives no financieras. Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, no se han reconecido pérdidas
por deterioro de octives no financieros, debido a que la Adminisiracién ha determinade
gque no existen indicadores de delernioro,

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasio por impuesto a la renta del afio comorende el impuesto 3 [a renta comenle y &
diferido El impuesio se reconoce en el estado de resultados imtegrales. excapto cuando
s¢ trata do partidas que se reconocen cirectamente on el patnmono. En esle caso el
impuéstio también s& reconoce en otros resutacos miegrales © direclamenie en of
patnmomo,

{a) Impuesto a la renla comente: La provision para Impuesto a la renta se calcula
mediante |a 1052 de impuesto aplicable a las utiidades gravatles y se carga a los
resuliades del aflo en que se devenga con base en el impuestlo por pagar exigible,

{b) Impuesio a ! renta diferido: El impuestic a la renta diferido se prowvisiona en su
tolalidad, por el méledo del pasivo, sobre las diferencias temporanas que surgen
ontre las bages tnbulanas de aclivos y pasives y sus respeclives valores mostrades
en los estades financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a 1a renta diferido se
determina usando tasas tnbutanas que han sido promulgadas a [a fecha del estado
de situacién financiera y que s& espera serdn aglicables cuande ¢! impuesioc a la
renta diferido aclvo se realice o el impuesto a la renla pasivo se pague,

Los aclwes por impuestos crfendos comprenden las canbdades de impuestos score
las gananc:as a recuperdr en Donooos fulures, relas:onadas con

() las dierencias temporanas ceducidles;

(n) lacompensaciin de pérddas oblenidas en penodos anlenores que todavia no
hayan sido objelo de deduccidn fiscal

(n) la compensacién de crédios tnbutancs no utilizades procedentes de penodaos
anteriores. slempre y cuandc no s& solicite su devolucion ante 8l Servicio de
Rentas In‘ormas y sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales fuluras
para su utilzacdn

Los impuosios a la renta dfendos aclivos sdio se reconocen an la medida que sea

probable que se produzcan benefhicios Inbutarigs fulures conira los gue ¢ pucdan
usar [as diferenclas temporales.

Los saldos do impuestos a la renta diendes activos y pasives se compensan
cuando oxisla ol derecho legal exigible a compensar impueslos actives comenies
con impuesios pasivos comenios y cuando los impuestos a la renin ddendes
aclivos y pasivos s¢ relacionen con la misma aulonidad tnbulana

{234



PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINAKCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2047
(Expresace en celares esladounidenses)

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, Ila Compaitia no ha delerminado la existencia
de diferencias lempoaranas enlre sus bases tributanas de aclivos y pasivos y sus
respectivos valores mostrados en 10s esiados financieres preparados bajo NIIF.

213 Beneficios a [os emplcados

(a)

(&)

Beneficios a corto plaze

Se registran en el rubro de prowvisiones dal estade de situacian financiera vy
cofrespongen principalmente a

(it Participacion de los trabajaderes en las utilidades: Calculada en funcion del
15% de la utiidad contable anual anles del impuesio a 12 renla, segdn lo
cstablecido por la legislacdn ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a
resultados y se presenia como parte del coslo de ventas y de |os gastos

administratives en funcién de la labar del empleado que recibe este benaficio.

{#) Decimos tercer v cuaro sugkdos y beneficios de lo seguridad soclall Se
provisionan y pagan de acuerdo a |a legislacicn vigente ¢n el Ecuador.

Beneficios a largo plazo

Provisiones de jubllacién patrenal vy desahucio; La Compania determina anvalmente
la provisién para jubilacion patronal y desahucio con base en estudios actuanales
practicados por un profesional independiante y s& recencce con cargo a los costos
y gastos (resultados integrales) del afio aplicando el metodo de Costeo de Crédite
Unitaric Proyectade y representa ¢l valor presente de las obligaciones a la fecha del
eslado de siluncidn financiera, al cual se determina desconlando los flyjos do salda
de efectiva estimados usando 1a lasa anual de conmulacién actuarial egquivalenta a
|2 tasa promedio de 108 bancs de gobierno local, publicada por el Banco Cantral del
Ecuador (2016 la tasa promedio ulihzada por la Compania fue |a de los bonos de
gobierno de Estades Unidos de Amdnca) que estin denominados en la maneda en
la que los benehicios serdn pagoades y que lienen lérminos que se aproximan a los
1armines de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento.

Como se descnibe precedentements, en o afio 2018 la Compafia adoplé la
enmienda a la NIC 19 “"Beneficios a los empleados” referente al cambio en [a tasa
de deacuento utizada para el cdlculo de los beneficios posl - empleo (Provisionas
de jubilacion patronal y desahucio), dicha enmienda establece que para las
monedas donde no exstda un mercado amplio de bones u obligaciones
gmprasana’es de alta calidad, s¢ debe utilizar 1a tasa de los bones corporatives de
a'ta calidad denominados en esta moneda vy siendo el dolar la moneda an la cual s
quidaran estos pasivos, 1a tasa del 4. 36% utihzoda por lo Compasia, comrespondo
g2 la tasa promedio de los bonos corporatives cmitidos on Estados Unidos de
Amonca, que honon términos que se aproximan a los de las obligaciones por
pensiones hasla su vencimicnlo.
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Para ¢l arto 2017 la tasa utilzada por el actuane de la Compadia es del 7.57% de
cenformidad con el cofice SCVS-INMV-2017-00060421-0C de fecha 28 de
diciembra del 2017 emitido por la Supenniendencia de Compafilas, Valores y
Seguros, en el cual establece gue [a Repablica del Ecuador cuenta con un mercado
de bonos corporalives de alta caldad, que se pueden asociar al conceplo de
mercade amplio, io cual cifiera de la enmienda a la NIC 19 anios cilada

Las hpbtesis actuariales Incluyen varables como son, en agicién a la lasa de
canmutlacién acluaral, tasa de moralidad., edad sexo, afos de servicios
remunoracianes, increments fulurs de remuneraciones, lasa de rolacidn, antre
otras.

Las ganancias y pérdidas actuanales que surgen de los ajustes basades en la
expenencia ¥ cambios en 105 supuestos acluanales se cargan a olros resullados
integrales en el pericdo en el que surgen. Los coslos de los servicios pasados se
recongcen inmediatamente en resultades del afio. Al clerre del afo las provisiones
cubren a todos los emploados que S& ancontraban rabajando para la Compania.

Provisiones corrientes

Las provisiones se reconocen cuando! (i) 1a Compaiiia tiene una obligacion presente, ya
sea legal o mplicta, comao resultado de evenios pasados, (i) o5 probable vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion; y (i) ol monlo 5@ ha
eslimado de forma flable Les menlos reconocidos como provisidn son [a mejor
aslimacion de la Administracion, a la fecha de cierre de los estados financeros, de (o5
desembalsos necasarios para llquidar |a obligacion.

Distribucion de dividendos

La distribucién de dividendos se deduce del patrimenio en el periodo en el que han sido
aprobados por los accignislas de la Compafia.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden ¢l valor razonable de lo cobrade o por cobrar por los serviclos
prestades en el curso normal de las operaciones de la Compafiia. Los ingresos se
muestran netcs de mpuestos, develuciones y descuenios olorgados.

Los ingrésos son reconockics en la medida en que es probable gque los beneficios
econdmices fluyan hacia la Compadia, puedan ser medidos con fiabilidad y cuande [a
Compania presta sus servicios al comprader, considerando el grado de terminacién de la
prestacidn final del periodo sobre el gue sa informa

Gasion

Los gastos sa regisiran al costo, esics so reconocen a medida en gue s& incurren,
indgpendientemente de la fecha en que s¢ realza ¢l pago, ¢e acuerdo a los lincamientos
de Ip base contable de acumulacién (devenge) en la NIC 1 'Presgntac:on do Estades
Fingncigros”,
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ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Factores de riesgo financiero

Las actividodes de la Compadia la exponen a una vanedad de resgos financieros:
nesges de mercado (que comprende a [os riesgos de pracio y tashd de intands), nesgo de
crédito y nesgo de hgudez El programa gencral de admensiracion de riesgos de la
Compafia se concenlra principalmente en lo impredecidle de los morcadss financeros v
traia de minimazar polenca'es efecios adverses en el desempefio financiere, gua ayuda a
evaluar donde s& cebe inverns y que retome se alcanzaria, lode esio acempafiado de
polibcas, precedmuentos infernos de crédido, cuentas por COLIar y cuenias por pagar.

fa} Riesgos do mercado

La Compafia cpera principalmente e&n el marcado bursdtil y extrabursdti come
intermeciacidn de valores, en la colocacon de valores o titulos negociados a
dferanias tasas de interds y vencimientos, que son adquindas por nversionislas
(personas naturales o juridicas) quienes asumen el riesgo creciticlo y financiere
relaciondde con log titulos valores.

{n

(i}

Biesgo de precio:

La exposicion a |a varincion de precios da la Cempafiin estd relacionada con
el componante /mposilivo (losas tnbutanas e inflacion), que podrian llegar a
convertirse en un componenie imporlanie del costo de [0S SBnvicios
proporcionados por la Compaftia Esta circunatancia es medida
constaniemente por la Gerencia Ganeral 3 fin de delerminar la estructura de
precos adecuada Sin embargo, dadas las circunstancias actuales. la
Adminisiracion considera gque ¢ nesgo ¢e proc:o €3 Bajo Ppuesio que no se
provén cambies en las politcas del gobwermo central en relacién a su
ocperacion

fall it ! wgl able y fos Nujos de efeciive

Los instrumentos financiercs que mantiene la Compadia corresponden a
inversicnes a valor rarcnable con cambios en resultades, las mismas que
generan gividendes, la inversién en el Fondo de Inversidn Repo y Fendo de
Inversion Flexible, los cuales no garantizan un porcentaje fijo de rentabilidad,
expaniende o la Compafiia al riesgo de tasas de Interés sobre su valor
razonable.

La Compafia. conirola mensuaimente &l comportamianio da las inversicnes a
tasas Njas y vanables, con el fin do colocar o8 recursos axcedentes en las
Inversiones mas rentables y con un nivel de riesgo aceplable, para mantenor
un mejor y adecuads control sobre dichos activos financiercs. El objetvo ¢e la
Adminsslracion es tralar de mantensar constante el valor de estos excedentes
hasta ol momento en que $2an rnequendos.
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fc)

Riesgo de cridito

Las politicas de administracidn de nesgo credticio son aplicadas prncipalmente por
el area de finanzas El nesgo de crédio se encuenira presente en el afectivo, en
INVErs:ones y cuentas por cobrar comerciales.

Efective gn bancos v activos financieros

Respecto 2 05 bancos e instituciones financieras donde s& mantiena el efectivo.
lienen calficaciones de nesgo indepencienis que denclen niveles de solvencia y
respaido adecuados: dichas calificacicnes en genera! superan la calficacion "A°

La Compafila mantiene su efoclivo y equivalents de cfectivo. e mversiones en
instituciones con las s.guentes caliicaciones.

Calficacién (1)
Enticad 2007 2016
Banco Pichincha CA AR Ad
Bance Genaral Rumifahui S.A ASA- Al
Banco Cenlral del Ecuador NIA NUA,

(1) Dalos disponibles al 01 de septiembre dal 2017, Fuenle: Supenntendencia do
Bances, ¢alificados por PCR Padfic S A

Cuentas por cobrpr

La exposicidn de lo Compadia al riesgo de crédio ne se ve a'ectado ya que la
Compafi:a no bene !a politica de ventas a crédiio, por tante a! 31 de diciembra del
2017 y 2016 no prescnia saldes significatives.

Riesgo de liquider

La princpal fuenie do liquidez son los flujos de ofective provenientss de sus
actividades do scrvicios. Para administrar la liquidez de coro plazo, la Campania se
basa en los flujos de cojo proyectadcs para un periodo de doce mesas

La politica para ¢l manejo del riesgo de hquidez involucra el mantenimiento ce nive!
de cfectivo y equivalenies de efective de seguncad y 2cces0 inmedialc a récursos.
Por tanto la Compafia mantiane indices de lquidez para cubnr eventuales pasvos
inmediatos con saldos relacionades a proveecores. beneficios a emplioados
IMpuCsios y oires con anbgbedad menor a un afio

La Compafin duranio ¢l ano 2017 conconind su apalancamignto netaomentc con
provescones,

Continuande con ¢l medelo de negocio y factitklidad Intarno administra la liquidez
tomando an congideracion los s:guientes puntos:

(27)



PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2077
(Expresacs en dolares estadoundenses)

. Elaborac:on y aplicacidn de polilicas, procedimientos, manuales de cobranzas
claras que permitan un mejor segumicnle & lravés de und estructura
adminisirativa descentralzada que la soporte

. Elabcrac:on y andlisis mensual de indicadores gue permitan evaluar la gestion
en delermnados processs

. La cobranza €3 realzada por el equipo ¢e venlas (ehiciencia).

La Compania no mantiene instrumentos cenvados, El cuadro siguienie ana'iza los
paswvos financieros de !a Compafila agrupados scbre la base del pericdo
remanente a la fecha del estado de situacion hasta la fecha de su vencimiento Los
montos revelados en ¢l cuadro son los flujos de efecive no descontades

Menosde 30 Emye30y  Ente 180

Ao 2017 dias 180dias  diazy 1 3%
Provecdorss y 0as cuentos por pagar - 35,264 -
- o5, 264 -

Menps de 30 Entre 30y Entre 180

Adg 2018 das 180 dias  dias y 1 afe
Prowedorss ¥ olfas cuehias por pagar - 34 GE7 1625
B 34 857 18256

3.2 Adminlatracion del nesgo de capital

Los objetives de la Compafia al adminisirar e! capital son ¢l salvaguarcar la capacidad
de la misma de contnuar como empresa en marcha con el proposio ce generar retomes
2 Sus accionstas. berefic:os 2 olros grupcs de intends y maniener una eslructura ce
capital dptima

Conunuando con el modeio de negocio y factilidad interno que maneja la Compafiia se
agminisira el resgo de capital tomando en consideracidn, la rentabilidad gue genera los

coslos de negocacion, 1o cual permile cubrir los costos asociados y generar resultados
para |68 accionisias.

Adcona'mente, a Compafia monitorea su capital sobre la base de ratio de
apalancamiento Este rato se calcula como fa deuda nela dvidido entre el capital total La
douda neta se caicu'a como ef tolnl do los recursos ajonos (inciuyendo cuontas por pagar
comerciales) menos el elective y equivaiente de afectivo. El caprial tetal se calcula como
el “patnmenio neto” mas la deuda neta.
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Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2017 y de 2016 fueran los siguiantaes:

2017 2016
Prowsedonss 30 264 38 332
Monos: Efectivo y equivalenies da efective TOS 204 300.683
Cauda neta - .
Total patnmonio neio 1 354 4971 1,120, 528
Capital total 1.354.871 1. 720528
Ratio de apalancomicnto ote 0%

ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIO PERSONAL

La preparacién de estados financierss reguiere que la Compadia realice estimaciones y
utlice supuestos qua afectan los menlos incluidos en eslos estados financieros y sus
nolas relacionadas. Las estimaciones realizadas v supuestos ullizados por 1a Compania
se gncueniran basadas en la expenencia historica, cambios en la industria @ informacién
suministrada por fuentes externas calficadas. Sin embargo, 105 resullades finales padrian
difenr de las estimaciones bajo cierlas condiciones,

Las estimaciones y politicas centables significativas son definidas como asuellas que son
importantes para reflejar comeclamente la situacidn financiera y los resultados de Ia
Compafia y/o las que requieren un alle grado da juicio por parte de la Administracion:

Las principales estimaciones y aplicaciones del cnieno profesional s encuentran
relacionadas con los siguienlcs concaptos:

(a) Vida Uil de propiedad v équipas & intangibles

Los cambics en crcunstancias, tales como avances lecnolbgicos, combics en gl
uso planificado, podrian hacer que la vida Otil fuera diferente de las estimaciones
realizadas, Las eslimaciongs so basan principalmente en las proyecciones de uso
futuro de los aclives. La determinacion de las vidas dliles se ovalda al clerre e
cada aro. VerNota 2.8y 2.10.

(b) Provisiones por beneficips g empleados a large plazo

Las hipdtesis empleadas en el calculo actuanal de Jubilaciin patranal y Desahutic.
para lo cual utlliza estudios acluanales practicades por  profesionales
ingapandientes. Ver Nota 2.13.
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INSTRUMENTO FINANCIERO POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros -

A continuacién se presenian los valores en libros Ce cado categeria de instrumentos

financiercs al cerre de cada ojorcicio:

Composic:on
el 20

Actrigs learswnes medsos ol coso

Efectvg y oounvaieTin de #lctng TES 2L 00 £53
Valor razonabie car carbiot en rest ASoe

Valnr rarongsie oon samteos &0ty oy oM 65 TR8
Fetrvos finane eras medidos 3l coste amordizado

Cumniag pot CobIr Shemprcd ey X 571 0T

Cutriag por cobrar sompsdas relss onadas T.780 T 080
Total actives Manck oy 132188 X618
Pzavo Mrarciers meddo 2l costo amortizade:

Proveaded v ol susnibhs pof pagar 35 M 33

Valor razonable de instrumentos financicros

Para fimes de colerminar e! valor razonable de un active © paswvo financiero puede

agplcarse alguras de las siguentes jerarquias de medicién:

- Prec.os de colizacion [no ajuslados) en mercados achvos para aclives ¢ pasios

idéntices (mveol 1),

« Informacion cistinta a precios de cotizacidn incluidos en el nivel 1 que se pueda
confirmor para el aclvo o pasivo, ya que soa drectamente (precos). ©

ndirectamonta (que se denven ce precics) (nivel 2).

. Informacién sobee ¢l activo o pasivo que no s& basa en dala que se pueda

confirmar en ¢l marcade {informacion no observable) (nivel 3).

Al 31 de ciciembre del 2017 y 2016, los activos financieres medidos al valor razcnabie se

valoran en base a nivel 1, ya que tienen un precio de colizacion en ¢l mercado

E! valor &n lbros do los camds actvos ¥ pasives financercs s¢ aproxima al valor razonable

debico a la naluraloza de conlo plaze de ostos instrumenios.
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion,

2017 20186
Bancos (1) ¥84.904 300.280
Caa 300 303

785.204 300.683

{1} Incluye pnncipaimenle depdsitos mantenidos en el Banco Pichincha CA. por
US3626.704 (2016: USS$179.040) v Banco Ceniral del Ecuador por US3158 056
(2016: USS$121.201), los cuales son de libre disponibilidad,

ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMEIDS EN RESULTADOS

Composicon
2047 2018

Valor raronable ¢o% Samios gn rogutades (1)

Bolsa de Valows Guayagal (3) X35 555 278 555
Bosa de Valows Cuio (2) 145 907 171,002
Fonda o irrassion Lo ki 3 1400 837 .
Comparacin Fanorita C.A B 262 Ei
Fands oo irasibn real Cenlenadio Repa (4] LT 5 o8
Indesirias ALES CA Ta2 g
Caracerin Nazio=al CN S A M 270
Bamco Guayagui 5.4 253 253
Socmsdnd Agricols o Bdustnal San Carlcs 5 A 22 249
Hiatel Colbr intermacions 5 A 142 130
Mo'cim Eruadar 5 A L G
Comurio Clinzo Nacional CONCLIMNA CA [ o) T4
Banca Deluaniang 5 A n x
Mzt do orddng Seraso &0 Pentas htomras SR - 102 25
Tetd o aotrcs fregnciems o owlor monatls oon CATIDGS &0 redutados 207 O0h S5 70

(1) Al 31 de diclembre del 2017 y 2076 el valor razonable de las inversiones
mantenidas hasta el vencimienle se acerca sustancialmente al valor en libros
debido a que no existen descuentos o primas incluidas en las negociaciones de los
valeres y su recuporacian s fundamentalmente a corto plazo

(2)  Al31 de diciembre del 2017 y 2016, comresponden a las acclores mantenidas en las
Bolsas e Valores de Quile y Guayaquil producio de fa transformacion de las
mismas de Corporacion Cwvil @ Sociedades Andnimas. Las menclonadas acciones
fueren inscritas an las Bolsas de Valores de Quite y Guayaguil mediale resalucion
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A

NOTAS A LDS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Exprisado on dolares astadoundonsis)

(3

(4)

N2 SCVS-'RO-DRMV-SAR-2017-00020773 de fecha 27 de saptiombre del 2017, y.
No SCVS-INMV-DNAR-2018-00000116 de fecha 5 de enero del 2018
respectvamenta, y; su valor razonable al 31 de dciembre cel 2017 fue regisirade
en base gl Istade de precios nacicnales publicado por cada una de las Bolsas de
Valores

Corresponde a 94533 panticipaciones en el Fondo Flexble Cono Plazo, que €5
acdministrado por FIDEVAL S.A . Adminsiradora de Fondos y Fideicomisos Su
valoracidn se realza consi¢erando los estados de cuenta emil:des por ol fonde ce
nvers:Sn, 1os cuales Bevan las inversiones al valer razonable

Corresponde 2 4482 paricipaciones en ol Fonde Centenorno Repo que o3
Adminisirado por FICUCIA S A Administradora de Fondos y Fldeicomisos Su
valoracidn se realiza considerando los estados de cuenta emitidos por el fondo de
inversitn los cuales llevan los invers:ones a' valor razonable

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Compasician:

2017 2016
Adminmistracion de periafcio (1) 1£.017 31.768
Asesoria financiera (2) 16241 31.243

30.258 63.012
Otras 4474 106
Provisidn de cuentas incobrables (3) {161) (41}

4571 83077
(1) Al 31 de diciembra cel 2017 y 201E, corresponden a valores pendienies de cobre a

{2}

(3

clienles por conceplo do administracién de porafolio de invarsion de acuerdo con
las inslrucciones moartidas por los Comitentes.

Al 31 de dicembre del 2017 y 2015, comespondan a valores pendientes de cobic a
chigntes par sénicios de estruciuracion financiera.

Los movimentas de la provision por deleriors para cuentas por covar es como
sigue;

(Véase pagina siguiente)
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017
{Expresado en dolaros estadounidenses)

2017 2016
Saldo inicial (41} (2.57C)

Incrementos (161) {23)

Llizacionas 1 2.552
Salde final {161) {413

CUENTAS POR COBRAR COMPANIAS RELACIONADAS

Caomresponde a un crédito olorgade al Sefier Gustave Jacome (Accionisla) en el mes de
enero del afo 2015, el cual no genera ninguna 1asa de interés. La Administracion de la

Compania estima que la mencicnada cuenta se liquidara durante el 2018,

ANTICIPOS
ComposicDn:
207 2016
Anticpo proveedores 35 800 47.457
Oitros anticipos 11.937 18.388
Anticipo empleados 62198 5,923
Anticipo comitentes 54 40
54.010 72.859

PROPIEDADES Y EQUIPOS

El movimiento y 108 saldos de las propledades y equipes al 31 de diciembre del 2017 y

2018 e prasentan a continuacion:

(Véase pagina siguiante)
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12.

13.

14,
(a)

PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Sxpregado on dolares estddounsdenses)

OTROS ACTIVOS
Composician:

2017 2016
Depésitos en garantia (1) 34 268 33 802

(1) Cemesponden principalmente a cepésios enlregados en garantia a la Bolsa ce
Valores de Quitc y Bolsa de Valores de Guayaguil, que de acuerdo a lo estabiecido
en la Ley de Mercadd da Valores, son constituidas para ascgurar ¢! cumpimeento
de sus obligaciones frente a sus comitentes.

PROVEEDORES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Composicidn:
2017 2016
Provegdores (1) 14 GOT 31,357
Comitentes 21.657 4875
26 264 36332

(1) Al 31 ce cicembre dol 2017 comesponce princpaimente a valores pendienle ce
pago a proveedores de bienes y serncics, honorarnios sonvicios profesicnales por
USS8 316
Al 31 de dciembre doi 2016 corresaonde principalmenic a valcres pandients de

pago a provecdores de bienes y servicios, honoranos servicios profesionales por
USS2.800 y seguro midico por USS3.504

IMPUESTOS
Impucslos por pagar y recuperar

(Véase pigina sigueme)
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

{Expresado en délares estadounidenses)

2017 2016
Impuestos por recuporar
Crédito tributaria VA 26123 50.689
Reatanciones en la fuente por recinir 1.075 -
Pago en exceso de impueslo 2 la ranta 12,004 12.004
49 202 62.673
Impuestos por pagar
Impuesto a la renla por pagar 87.161 35552
Retencionas an la fuanta impuasto a la rena 2.7585 3,345
Rewenciones en la fuenie del VA 2.284 2780
102.210 41 651

Situacian fiscal

A la fecha da emision de los estados Tinancieros, |a Compafia no ha sido fiscalizada por
las auloridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributana vigente, los afas 2015

al 2017 se encuentran abiertos a revision por parte de |as autondades scales.

Concillacion tributaria - contable del impuesto a la renta cormiente

A continuacion se delalla la detarminacidn del impuesto sobre los afios torminades al 39

de diciembre dal 2017 y 2015

2017 2016

Utiigad antes ¢e parucipacion laboral @ impuastos 603.016 262.51

Menos: Participacion laboral {90.452) (39.380)
Utilidad antes de impuastos 512 564 223.13

Mis: Gastos no deducibles (1) 67.796 65,380
Boase imponikle total 580.360 288.531

Tasa de impuesic a la renta 22% 22%
Impuesto a la renta causado 127 679 63477
Anticipo determinado 18.725 8.352
impuesta a la renta cargado a rosuliados 127 678 £3.477
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

KOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresads on S850% csadoundenses)

(1) Corresponden pancipalmente exceso de provisibn para la jubtilacion patrgnal y
desahucio por US$8.826 (2016: US$12.213) y a costos ¥ gastos no sustenlados
con comprobantes de venta per LUSS534,115 (2016; US332 358).

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016 la determinacion del impuesto a la renta por pagar fue
COmo SIgue,

2017 2016
impuesto a la renta 127 679 83 477
Menos
Retenciones en la fluente efectuadas (30 518) {27.925)
impues!o a la renta por pagar 87.161 35 552

La provisién para impuesto 2 1a renla comente se calcula mediante 1a tasa da impuesio
aplicable a las ullidades gravables. Las nommas (nbulanas vigenles cstablecen una tasa
de impuesio a In rentd del 22% aplicable a las utiidades disiribuidas;, cicha lasa se

reduce al 12% si las ulilidedes son reinvertidas por ¢l contribuyente en actives
productives.

La rormativa vigenie establece el pago de un "anticipe minima de impuesto a la renta”, el
cual, en casc de qué 30a mayor que el impuesio a 1a rentd causado. se converlira en
impuesto a [a renta definitivo, 3 menos que el contnbuyente solicte 3l Servicio de Rentas
Internas su cevelucion, lo cual podria ser aplicable, en imitadas cucunstancas cescritas
én ia norma que rige este anticipo

Curante 2017, la Compafia determind gue el impuesio causade asclende a USS127 679
(2016: USS583.477), valor que supera ¢l anticipo minimp. por 1o cual se mncluye en &
estado de resullados como impuesio a la renta dicho valor.

Reconciliacién do la tasa ofcctiva -

La relacidn entre ¢l gasie per impuesto y la utilidad antes do impueslos de los afios 2017
y 2016 se muestra a continuncidn;

2017 2018
Ltilidoad antes do! impuesto ala renta £12.563 2232 151
Tasa iImpositiva viganie 22% 22%b
112 7648 S59.097
Gasiea no deducibles
al ca'cular ln ganancia fiscol 14 115 14, 384
Impuecstio a la renia 127.679 63477
Tasa efectiva 2ERL E%
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PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBERE DEL 2017

Impuesto a la Renta Diferido

Dada |a naturaleza de las operaciores de la Compadia no se han determinado
diferencias lemparales que imphguen cdlculo de impuasio a la rema diendo,

Precios de Transferancia

Las normas Inbutanas vigenles incerporan el principio de plena compéetancia para las
aperaciones realizadas con partes relacwonadas Por su parte el Servicio de Renlas
Internas, Mediante Resolucion Mo, NAC-DGERCGC15-00000455 publicada en el
segundo suplemento del RO. 511 del viernes 25 de mayo del 2015 sclicitd se prepare y
remita por parte de |a empresa un Informe Integral de Precios de Transferencia vy un
Anexp de Operac:ones con Parles Relacionadas, entre otros, para aguellas compafias
que hayan tenido oparaciones con partes relacionadas domiciiadas en al exterior en el
mismo periodo fiscal y cuyo monte acumulado sea supanor a USS15.000.000 (Anexo ¢
Informe) o USS3.000.000 (Anoxo). En la referida Resolucién se establece ademas las
opgraciones que no deben contemplarse para el analisis ¢l Anexo e Inferme Imteqral de
Frecios de Translerencia y s¢ menciona que no sumardn los monlos de operaciones con
partes que sean relacionadas Gnicamente por proporcion de fransacciones,

La Compafia no ha efectuado curante los afos 2017 y 2016 operaciones quo superen
dicho monto.

Reformas tributarias

“Ley Organica para el Equilibrio de las Finanzas Puablicas™ E| 25 de abn! del 2016 se
aprobd la “Ley Organca para el Equlibng de las Finanzas Pdblicas”™ publicado en el
Registro Oficial No, 744 donde, entre otros aspectos, se eleciian las siguientes reformas
detnlladas a continuacion;

. Devoluclén del Impuesto al Valar Agregado (IVA) per un cguivalente antre 1% y 2%
cel VA pagado, cuande las ransacciones son realizadas con dinero elecirénico,
tarjetas de debito, tarjeta prepago o laneta de crédito.

. Pages efectuados por medics electrénicos soportasin deducibilidad de gastos para
gfectos de Impuesto a la Renta y crédito tributario de IVA

. Para efecios del caleuln de antiapo de Impuesto a la Renta correspondianta a los
gjercicios fiscales 2017 al 2019, se excluira de la parle de los ingresos, costos v
gastos. aquellos obtenicos y realizados con dinero electronico.

. Doductidn del 50% de los gastos por conceplos de Impuestos a los Consumos

Espocialos gonerado en la contratacion de servicios de felofonia fia v mowl
avanzodo

. Mo sujecion al pago de Impuesio a los Consumos Especlales sobre las

adquisiciones y donacicnes de bienes entregados a entidades y organismos del
sector publica,
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017

{Expresado en celares ostodounmdanses)

Gravar can tarfa de Impues'o a los Consumos Especiales del 15% a las senicios
de telefonia fija y planes gque comercialicen dnicamente vez, o en conjunlo VeI,
datos y sus prestades a scciedades.

Exencién de un monto anual de USS5,.000 cuando el heche generador cel Impuesto
a la Salida de Divisas se preduzca mediante 1a ulilizacion de tarjetas de credilo o
débilo por consumos o retiros efeciuades desde el extenor.

“Ley Orgdnica Solidaria y de Corresponsabilidad Ciudadana para la
Reconstruccion y Reaclivacion de las Zonas afectadas por el terremolto del 16 de
abril del 2016™ E! 20 de mayo se aprobd la 'Ley Organica Solidaria y de
Corresponsabilidad Ciudadana para la Reconstruccion y Reactvacidn de las Zonas
afecladas por el terremolo del 16 de abrl del 2076° publicado en el Regsiro Oficial Ne.
758 donde, entre Qires aspectos. se electian las siguientes reformas detalladas a
conlinuacion:

Contribucidn Solidaria sobre las utihdades del 3% para sociedades ecuatonanas
sujetos cdel impuesto a la renta (incluyendo Fideicomisos gue paguen @ no
impuesto) y personas naturales sujelas al pago del impuesto a la rgnta ¢on una
base imponible superior 2 US312.000.

Incremento al 14% del Impuesto al Valer Agregado a partir del 1 de funio del 2016
par un periodo de 12 meses.

Personas naturales residentes que mantengan un patimonio existente al 1 de
enero cal 2016 igual o mayer a un milién de dolares dentro y fuera del pals, se
gravara el 0.80% del patnmonio. Se excluye a personas domiciliadas en area de
influgncia y qué hayan sufrido una afeclacidn direcla en sus actives

Parsonas naturales no residentes que manfengan un patrimeonio existente al 1 de
enero del 2016 igual o mayor a un milén de délares dentro del pais, se gravard el
0,90% dal palrimenio. Se excluye a personas domiciliadas en drea de influencia y
que hayan sufrido una afectacidn directa en sus aclivos.

Gravar af 1,8% sobre el avalio calasiral del afo 2016 en caso de biones iInmuebias
y sobre el valor patinmenial proporcional en el caso de derechos representativos de
capital, las sociedades residentes en ¢l Ecuader que mantengan blenes inmuebles
an el Ecunder y derechos representatives de capital de socedadaes de propiedad
directa de una scciedad residente en un paraiso fiscal o Junsdiccion de monor
IMpOsicidn o No S8 conoZca 5u residencia,

Gravar al 0,90% sobre el avallo catastral del afo 2016 en caso de bienes
inmuebles v sobre & wvalor patrimonial proporcional on case de derechos
representalivos de capital las sociedades residentes en el Ecuador que mantengan
bienes inmuables en el Ecuador y derechos representalives de capital de
sociedades de propiedad cirecta de una sociedad no residente en el Ecuador,
paraiso fiscal o junsdiccidn de menor iImMposicion @ NO & CONOZCa su residancia
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017

(Exprasace an delares esladoundenses)

“Ley Organica para la Reactivacidén de la Economia, Fortalecimiento de la
Colarizacion y Modernizacién de |a Gestion Financiera (Ley de Reactivacion de la
Economia)' El 29 de diccembre del 2017 se publicd la refenda Ley en el Segundo
Suplemente dol Registro Oficial No. 150, donde, enlre otros aspectos. se efectian las
siguientes reformas delalladas a continuacidn;

Incremento de la tase imponible para pago de impuesto a la renta de personas
naturales e incremento del 22% al 25% para sociedades. Para los casos de
sociedades con accionistas en paraisos fiscales, regimenes fiscales preferantes o
junsdiccionas de menar impaosicion, la tanfa pasaria del 25% al 28% en la parte
carrespandlente a dicha participacién,

Cambios en los crilencs para la reduccion de tanfa de IR por la reinversion de
utlidades. Las sociedades exportadoras habltuales, asi como las que se dediquen a
la progduccion de blenes, incluidas las del sector manufacturero, que posean 50% o
mas de componente nacicnal y aquelias socledacdes de tunsmo receplive que
reinviertan sus utilidades en el pais, podran obtener una reduccidon de 10% de la
tarfa del /mpuesto a la renta sobre el monto reinverlido en activos produclives

Cambios on los cntenios para 1o reduccion de fanfa de IR per la reinversién de
utiidades. La reduccidn de la tanfa de impuesto a la renta del 10% sobre el monio
de ullidades reinverlidas, aplicaria Onicamanta a i) sociedesdes exportadoras
habiluales; ii) a las que se dediquen a la produccidn cde blenes, incluidas las del
sactor manufacturers, que posean 50% o mds de componenta nacional, v il
aquollas sociedades de flunsmo receplivo.

Exoneracion del pago de mpuesto a 12 renta para micro ¥ pegquena emprasa
durante res afics contados a partir del pnmer ejercicio fiscal en @l que generen
ingresos operacionales. Para exportadores habiluales, esta tanfa se aplicara
siempre que en ¢l commespondiente ejercicio fiscal se manlenga o incremente el
empleo.

Rebajp de 3% de la tanfa impositiva para micro y pequonds empresas o
exportacoras habiluales.

El Servicio de Ranas Intermnas podrd devciver tolal o parcialmenle ol axcedenle
entre el anticpo de Impuasto a la Renta pagado y @ impuesto a [a renia causado,
siempre gue s verifigue que se ha mantenide o Incrementado o empled neto, Asi
también para el cdlcule del anticipo del Impuesto a la Renta se excluiria los pasives
relpcionados con sueldos peor pagar, 13° y 14" remuneracion, asi como aporics
patronales al seguro sccial obligatono.

Se asiablece la devolucidn Impuesto a la Salida de Divisas para exportadores
habituales, an la parte que no sea ullizada como crédito nbutano.

Eliminracion de lao obligacidén de contar con esludio actuarial para susteniar a
deducibildad de [a jubilacidn patronal v desahucio sdlo serdn deducibles los pagos
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PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOQS FINANCIEROS
AL 31 DE CICIEMERE DEL 2017
(Expresado en gdlares estadounidenses)

por eslos conceplos siempre que no provengan de provisiones declaradas an
& RrciCios anfenores,

. Disminucion del monle para la cbligatoriedad de efectuar pagos a través del
Sisterma Financiero de USS5000 a USS1.000 el monto determinado para la
obligatoriedad de utilizar a cualquier institucién del sistema financiero para realizar
el pago, a fravés do giros, transferencias de fondos, lanetas de créddo y débito,
cheques o cualguier ctro medio de page electrénice.

Ca acuerdo con la Gerencia de la Comparia, la principal refarma que lendra un impacto
significative @5 el Incremento en la tasa del Impuesto a la Renta del 22% al 25%

Qiros asunlos

Banca de Invarsion:

La Asamblea Nacional medianie publicacién en el Suplemento del Registro Oficial No.
249 del 20 de mayo del 2014, se reformo la Ley da Mercados de Valores, en la cual
principalmenle se crea el conceplo de Banca de Inversion, y sobie ¢l nueve
procedimiento para fijar el capital minimo de las casas de valores,

ganca do Inversién es aguella actwidad espec:alizada onentado a la bOsgueda de
opciones de inversidn y financiamianle a través del mercado de valores. efectuadas por
entes dedicados especialmente a esta actividad, Sclamente podran realizar actividades
de banca de inversién 1as casas de valores v el Banco cdel Institiule Ecuaterano de
Seguridad Social, siempre y cuando se encuenlren legalmente aulonzadas por la
Supernntendencia de Compadhias, Volores y Seguros, de conformidad con 105 normas de
caracter general que explda la Junta de Politica de Regulacion Monetana y Financiera.

La Juma ce Pelitica y Regulacién Monelaria y Financiera mediante resolucion No, 019-
2014-V con fecha 4 de diclembre del 2014, publicd que las Casas de Valores que
actualmente estén auvlonzadas a funcionar podran realzar las eslrucluraciones de
procesos de emision de valores, hasta que la Junta expida [as normas nacesanas para 1o
autorizacién, funcionamlento y oparacion de las casas de valores que realicen actividades
de banca de inversion.

Mediante resalucion N-231-2016-V de fecha 12 de abrl de 2018, 1a Junta de Politca v
Regulasdn Monolana v Financiera expide 13 Norma para la determinacion de capitales
minimos para |a constilucidn y autorizacion de funcionamienie de las Casas de Valores
fiade en LISS400.000,

La Compania en la actualidad continda preslando servicios de estructuracidn de procesos
de emisidn do valores, que al 31 de diciembre de 2017 y 2016 representan of 79,
réspectivamente, de los ingresos do la Compania. (Véase ademas nota 1.3).
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

KOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE CICIEMBRE DEL 2017
{Expeesado en dilares estadoundenses)

PARTES RELACIONADAS

El siguienia @5 un resuman de las princpales ransaccones realizadas duranie los afos
2017 y 2016 con portes relacionadas. Se incluye baw la deneminacon de partes
relacionadas @ 1) los personas naturales o juridicas (compaflias) que diractamania o
indireclamente conirolan o son controladas por la Companiia, tienen control conunto ©
influencia signficativa (asocizdas) y ) personal clave de la gerencia o agdminisiracidn.
Remuneraciones al personal clave de la gerencia -

La Compadtia al 31 de ciciemone del 2017, generd gastos por honoranos a la gerencia
general por USS$S5 128 (2016: USS108.000).

PROVISIONES

Compasician y movimienlo;

Saldo al Fagos yo Saldos al
Ao 2047 Inicha Incremenios ulilizclanas Final
Bencficion aomplosdos (1) 50050 688.709 (E33.085) 104,793
Frowvsién para jubilpgdn patranal T2 B52 - {11.708) 00943
Provisidn pars Desahusio 27.148 6858 (10.000) 24 004
68 800 B4 Gag
Alle 2016
Beneficios aempleados (1) 14518 &T2 B30 (437 388) 50.0%0
Provsidn para jubdassién patrongl 04.028 g727e BY G54} TEB52
Prowsion para Desahusg 22128 25470 (20 458) 27148
gf.154 &0 200D

(1) Coresponde principalmente a: participacion a trabajadores en las utlidades del
gerccig por US%90,452 (2016 USS39.380), aporte palronal y personal por
JS59.250 (2016 USS5.415), Décimo tercer y cuarle sueldo por USS3.956 (2016.
WUS53,261), y otros beneficios por US31.136 (2015: USS1.270)

BENEFICIOS A EMPLEADOS - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

Jubs 2l ] A

El saldo de la provisidn para jubilacion patronal y cesahucio al 31 de ciciembre ¢! 2017 y
2016, corresponde al 100% cel valor actual de la reserva malematica calculada
acluanaimente por un prolesicnal indepenciente para todos Ios trabancores, que a
dgichas fechas so encontraban prosiando serviccs para la Compania

(%2)



PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

HNOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado an ollares estadounidenses)

2017 2016
Jubilacidn patronal £0.943 72852
Bonificacion por desahucio 24 005 27 148
84 949 89800

Los princigales supuesios actuanales usados fueron los siguientes:

2017 2018
Tasa de descuento {ver Nota 2.13) 7.57% 4,38%
Tasa de incramento salarial 2.50% 3,00%
Tasa de incremento do pensiones hA 2,00%
Tasa de morlalidad e invalidez (1) TMIESS 2002 TMIESS 2002
Tasa de rolacian 19,82% 11.80%
Vica laboral promedio remanente 588 6.7

(1) Corresponden a las Tablas de moralidad publicadas por el Institulo Ecuatonane de
Seguridad Social en ¢l afic 2002,

A continuacion se delalla el movimiento de la provision para jubllacion patronal y
desahucio en el pasivo

2017 2016
Saldo imicial 89 800 B5 156
Costo laboral por sericios actuales 17.432 15.930
Costo financiers 4 058 3756
(Ganancia) Pérdida actuanal (2} {13142} (5.478)
Beneficos papades (10.000) {200)
Efecio de reducciones y lquidaciones anlicipadas (13.209) (353}
Salda final 84,945 99 800

{2y Corresponde a la {ganancia) pérdida actuarial reconccida por ajusies y expenenc:a,
debido al incremento o disminucién an las remuneraciones tetales, con respecic al
asiudio del ano anbanior.
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A.

HOTAS ALOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMERE DEL 2017
(Expresado on diares eslodoundenses)

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de ciciembre del 2017 y del 2048, las siguienles disposicicnes vigenles fueron
cumplidas por la Compafiia

. El pasivo tolal no podra exceder eén 3 veces el patnimonio de fa Compadia.

. La Compania pedrad endeudarse con enidades aulorizadas por la Suparintandencia
de Bancos, con sus propios accionistas, con proveedores de bienes y senicios para
el desarrollo de! obyelo socal o mediante emision ¢a obligaciones.

- El indice de portafolic propio debe ser mencr o igual 2 2.

. El indice d& endeudamienio debe sermenoroigual a 2,

. El indice de suficencia patnmonial debe ser mayor o igual a 1.

. El ingice de lquidez debe ser mayoroiguala 1.

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado de la Compafiia al 31 de diclembre del 2017 y 20186, asciende a
U53423.144, que corresponde a 10.578.600 acclones a un valor nominal de US$0,04
cada una y esta conformado ¢e la siguiente manara:

Mombre Noaconaldad ACcones %
Jaconsult Cia Ltda. Ecuatoriana 10.578.549 100%
Jicome Alvarez Santago Josd Ecuatoriana 1 0

10.578.600

1005

RESERVA Y RESULTADOS ACUMULADOS

Resarva legal

Ce acuarco con la legislacien vigante, la Compafia debe aprepiar por lo menos el 10%
de la utlicad neta del aflo a una reserva [egal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance el 50% del capilal suscrito. La raserva legal no estd disponible para distnbucion
de dvidencos, pero puede ser capializada o utizada para absorber perdidas. Al 31 da
diciombra del 2017 y 2016, la reserva constituida alcanza el 28% del capital suscrio.

Easuladaos ncumuladon

Los resullados (utildades o pérdidas) de cada gjercicic son incluides en esle rubro,
manteniendo registros que permiten wdentificar su ejercicio de ongen. Con la aprobacien

(&4}



PICAVAL CASA DE VALORES 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresaco en odiares ostadoundenses)

de 1 Junia General de Acconistas y cumpliendo las disposicones normabvas aplicables.
las utihdades son distnbuidas o destinadas a rescrvas. mieniras que las pésdidas se
mantienen en Resullados acumulados ¢ s& compensan con la Reserva legal, Reserva ¢e
capia! u oiras reservas y cuentas patnmoniales ce hbve disposicidn de los accionistas

INGRESOS OPERACIONALES
Cemposicon
2017 2016

Comisiones en cperaciones bursdtiles (1) 1.372.373 064 445
Administracion de poriafolio de terceros (2} 154,585 202070
Asesoria (3) 106.625 85717
Ingresos par semaforizacion - 1600
Intereses ganados 2.740 21886
Ingreses financieros 27917 27.220
Otros ingresos 1477 28.578

1668717 1,309,814

(1) A conhinuacién ¢l detalle de ingresos por comisianes en operaciones bursdtiles:

2017
Comora Venla Total
Bursanl SE1.BES 810 508 1.372.373
016
Compra Venta Tetal
Sursanl S03.217 £81.228 964 445

(2) Al 31 de diciembre del 2017 y 2016 coresponden a ingreses por el senncio de
gdminisiracibn de cariera de inversidin de lerceros

(3) Al 31 de diiembre del 2017 y 2016 comresponden a ingrescs por concepto de

asesorios financieras en materia de tituics valores y financamienic mediante la
amisian de deuda a corto y [argo plazo a través del mercado de valores
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PICAVAL CASA DE VALORES 5.4,

NOTAS A LDOS ESTADOS FINANCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresasa en dolares estadounidenses)

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Un detae de gastos adminstralves por su naturaleza al 31 de doembre del 2017 y 2016
S& presantian a contnuacHn

2017 2018
Sueldos y salaries 321.361 315011
Honorarios 219.324 186 093
otros gasios 113.11% 56.457
Remunearaciones y benelcios sociales 107.657 85076
Servicios de iercercs 83071 123.014
Participacion trabajadores 80.452 39.380
Seguros 38.741 27 842
Comisicnes 32974 4. 744
Impuestos y contribucionas 28.965 30.978
Beneficios empleado large plaze 21.489 16.688
Telecomunicaciones 20.542 21.825
(sastos de personal 20.244 59 446
Arrlendos 17.621 208.507
Mantenim iento 15.771 14,572
Atencian ckentes 14.844 18812
Depreciacionas 14 303 19 677
Amortizacion 9.27¢6 4919
Castlo de vigje 8.581 2121
Servicios basicos £ B6B 5032
Suministros ¥y malariales £ 682 6 458
Provision incobrables 161 23
1.198.056 1094873

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre del 2017 el activo y pasivo comente ascienden a US51.432 B23 (2016
USS$1.072.150) y USS243.267 (2016. USS128.033), respectivamente, por (o tanto, el

capital de trabajo asciende a USS1 188.558 (2016: US55544,.118)

De acuerco con las normas vwgenios, ¢l indice de hquidez debe ser mayer o :gual a 1 Al

31 de diciembre del 2017 y 2016, la Compafiia cumple con esta normativa

(46)



24,

25.

PICAVAL CASA DE VALORES 5.4,

NOTAS A LOS ESTADOS FINAKCIERDS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresads en dolares estadounidenses)

CUENTAS DE ORDEN

Comprenden portafolics recibidos on administracién, de acuerdo caon la siguienie
clasificacion:
2017 2015
Titulos especificos (1) 245,876 243413
Azrual infereses 6.648 6.185
Liguidez Portafalio 40 706 54.48%
302.231 304.028

(1) Perienece a la emisidn ordinana de deuda por parte de las companias registradas

an @l regisiro nacional de valores (litules valaras),

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 371 de diciembre del 2017 y la fecha de emision de estos estados financierss, no
se produjeron eventos que, en la opinidn de la Admiristracidn de la Compafia. pudieran
tenar un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado

en los mismos ¥y que amentien una mayor expasician

(47)






