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PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
[Esgresago en dolares estadounidenses) 

INFORMACIÓN GENERAL 

Constitución y objeto social 

La Compañía fue constiwiéa en la ciudad de Quto majo Registro Mercantil el 16 de 
icembre de 1983, y desce su inscripción en el Mercado de Valores el 2 0 jumo de 1984 y 
está autorizada para ejercerla intormedaación de valores y todas las actudades pre 
en la Ley de Mercado ce Valores de acuerdo con la Resolución No, 1129 de fecna 27 de 
mayo de 1994, 

  

Su objeto socal son las operaciones contempladas en la Ley de Mercado de Valores 
para las casa de valores, las que consisten pmncpalmente en la intermediación y 
negociación de valores, por las que se cobra una comisión, así como bancar asesorías 
financieras. 

  

La Compañía formaba pare del Grupo Financiero Pichincha Iderado por el Banco 
Pichinena C.A.. el cual tenia la participación col 99.99% de sus acciones, sin embargo 
con fecha 11 de julio de 2012, las acciones fueron vencidas principalmente a Jaconsult 
Cio, Liga, de nacionalidad ecuatoriana, dando cumplimiento a lo cispuesto en la 
normativa vigente 

    

¡Según escrtura pública con fecha 24 de mazo dol 2014 los accionistas deciden cambiar 
la denominación social ce la Casa de Valores a *PICAVAL CASA DE VALORES SA” 

  

Situación financiera del país 

La economía ecuatoriana tuvo un mejor desempeño durante el año 2017, con presiones 
de crecimiento mayores a las proyectadas (1.5% del PIB según la fuente cfcial del Banco 
Central del Ecuaco”), fomentado en buena pate por la mejora continua de los precios 
referenciales de petíóleo, el meremento de la exportaciones a raíz de la fimo cel Tratado 
do Libre Comercio con la Unión Europea y la elmmacin prevista de las sobretasas. 
arancelarias y los 2 puntos cel IVA que generaron un mayor dinamismo en la economía 
Adconalmente estos situaciones, más las estrategias Guvemamentales co 
reordenamiento de las finanzas públicas, la pronzación de las inversiones estatales, el 
fomento de la inversión extranjera, la emsión de bonos del estaco y obtanción de 
financiamiento a través de organismos internacionales y otros gobiernos, han influido 
positivamente en la reducción del nesgo país y la mejora ce las condiciones economicas. 
Que se presentaron en años anteriores. 

  

  

El cinamismo ce la economia y el acceso a financiamiento extemo impactaron en el 
aumento ce la Iiquidez de la economia, lo canalización de mayores recursos hacia ol 
sector procuciwo y el aumento de la comanda Las actividades bursátiles se vieron 
afectados por la menor parucipación del sector público en ol mercado do valores, sn 
embargo, la participación del sector privado se mantuvo con pequeñas vanaciones y la 
emisión de bonos corporativos crecó consicerablemente 

as



13 

14 

PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en gblares estadouncenses) 

Requerimiento del Capital 

Neciante resolución N -231-2016-V de fecha 12 de abril de 2018, la Junta de Política y 
Regulación de! Mercado Monctana y Financiera expice la Norma para la cotorminacion 
de capitales mínimos para la consiución y autorización de funcionamiento de las Casas 

ce Valores ce la siguiente manera     

+ Las casas de valores para su constitución deberán acredíar un capital minimo 
suscrito y pagado en numerario en su totalidad que ascienda a la cantidac de 
doscientos encuenta mil dólares de los Estados Unidos de América (USD 
250.000,00), Las casas de valores que se constuyan como banca de inversión 
Ceberán actecfar un capital minimo suscrto y pagado en numerario en que su 
totalidad ascienda a la cantidad de cuatrocientos mi dólares de los Estados Unidos 
de América (US$ 400 000 00) 

  

+ Las casas de valores ya constituidas que además pretendan espocializarso en la 
actvicas de banca de inversión requerirán para efectos de su autorización de 
tunconamiento acredítar un capital minimo suscnto y pagado en su totalidad que 
ascienda a la cantidad co cuatracióntos mil dolares de los Estados Unidos de 
América (US$ 40.000,00) 

+ Los casos ce valores deberán incluir en su denominación la expresión “casa ce 
valores” yla expresión peculiar que les permita diferenciarse entre si, seguida de la 
froso "sociedad anónma" o sus sylas respoctivas 

  

+ Paralas casas de valores que se especialicen en la actividad ce banca de inversión 
uslizarán cicha expresión, siempre y cuando, a más de la acreditación del capital 
minmo cuenten con la autorización otorgada por la Supermendencia de 
Compañias, Valores y Seguros 

  

La Compañia en la actualidad contmúa prestando semicios de intermediación, 
negociación de valores y asesorias en restructuración de valores mientras se cumple el 
plazo estipulaco en la referida resolución (2 años). Su capital actualmente constituido se 
encuentra acorde a lo solictado en la normativa 

Aprobación de los estados financieros. 

Los estados financieros por ol año terminado el 31 de diciembre del 2017, han sico 
ámiicos con la autorización de fecha 22 de marzo del 2018 de la Gerencia General y 
posteriormente serán puestos a consideración de la Junta General de Accionistas para su 
aprobación definitiva 

(a)
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresaco en dólares estacounicenses) — 

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES. 
'A continuación se describen las principales poíicas contables adoptadas en la preparación 
de estos estados fnancioros. Tal como lo requiere la Norma Intemaconal de Informacion 
Financiera, estas politicas han sido diseñacas en función a la NIF vigente al 31 de 
diciembre de 2017 y aplicadas do manera untorme en todos los ejercicios presentados en 
estos estados financieros, con excepción de lo citado en la nota 2,1 siguiente 

Bases de preparación 

  

Los presentes estados financioros de la Compañía al 31 de diciembre cel 2017 y 2018 
están preparados de acuerdo con las Normas Intemacionales de Información Financiera. 
(NIF). emudas por el Consejo de Normas Intemacionales de Contabvicas (1AS3), que 
fueron adoptadas en Ecuador, y. por las disposiciones establecidas en el Oficio SCVS- 
INMAV-2017-00080421-OC del 28 de dcembre del 2017 de la Supermtendenta ce 
Compañías, Valcres y Seguros, en el cual es establece que la Repúbica del Ecuador 
cuenta con un mercado do bonos corporativos de alta calidac, que se pueden asociar al 
concepto de mercado amplio, y que tol crteno coborá ser considerado para el cálculo do 
las provisiones de jubilación patronal y desahucio, en espocifico respecto de la enmienda 
a ln NIC 19 “Beneficios a empleados”, vgente a partir del 1 de enero del 2018 

  

En función a lo anterior y tal como se describe con más detalle en la Nata 2:13, la 
Compañía, al 31 de diciembre cel 2017, realizó el cálculo actuarial con la tasa de 
descuento de bonos corporativos locales (7 57%), lo cual cifere ce la refenda enmienda 
a la NIC 19, donce se establece el utlizar las tasas de los bonos empresariales de aa 
calidad de la moneda vigente en el país, que en este coso corresponde a la tasa de los. 
Estados Unicos de Norteaménca. 

   

Los estados financieros de La Compañía han sigo proparados de acuerdo con el principio 
del costo histérico, La preparación de los estados financieros ce acuerdo con NIF y la 
refenda disposición especifica de la Supenntendencia do Compañías, Valores y Seguros, 
requiere el uso do Cortos estimados comiadles criticos. También requiero que lo 
Administración ejerza 5u Juicio en el proceso de aplicación de las políticas contables de 
La Compañía. En la Nota 4 se revelan las áreas que implican un mayor grado de juicio o 
complejidad, o las dreas donde los supuestos y estimaciones son signficanwos para los. 
estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los 
resultados reales pueden ditere de los montos estimacos por la Adminsvación 

  

Nuevas normas, enmiendas.    interpretaciones emitidas internacionalmente 

Ala fecha de emisión de estos estados financieros, se han publicado enmviendas, mejoras 
e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la 
Compañía no ha acoplado con antcwpación, El JASB considera como necesaros y 
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicación obiigarona a parte co los. 
fechas incicadas a continuación: 

  

  (Véase página siguiente) 
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La Administración do la Compañía estima que la adopción las nuevas nommos, 
'enmiencas a las NIF desertas en el recuadro anterior, considerando la naturaleza de sus 
actividades, no generará un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio 
de su aplicación incl 

En relación a la NIF 15 la Administración efectuó un análisis y concluyó que no hay un 
impacto significaLwo, en base a o siguiente: 

Las transacciones de ventas por prestación de servicios presentan pnneialmente una 
ebligación de desempeño que es claramente ¡dentíicablo y el precio ce la transacción no 
contiene componantos varbles a los previamente pactados, tampoco existen costos 
incurndos para obtener y cumple con la generación de sus ingrosos, por lo tanto, no se 
esperan efectos en la aplicación de esta normo Sin embargo; esto no implica que en un 
futuro próximo las conciciones de negocio puedan cambiar o acoplarse a requenmientos 
ospecifcos de cllentes de la Compañía, requerimiento cue impliquen ciertas 
consideraciones adicionales exigidas por la NIF 15 

(5)
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2.3. Cambio en políticas contables 

Aplicación anticipada de la NIF 9 

Durante el año 2016, la Compañía cecició adoptar anticipadamente la “NIF. 9 
Instrumentos Financieros”, la cual permite que los entidades clasfiquen sus actwos 
financieros al costo amorizado, valor razonable con cambios en otros resultados 
integralos y valor razonable con cambios en resultados. 

Según lo establecido en la “NIC 8' Poliicas contables, cambios en las estmaciones y 
ertores" se pemmite los cambios en policas comabies si ol cambio muestra una 
presentación más fabio y razonable do los efectos de las transacciones en los estados 
financieros. Adicionalmente la NIC 8 requiere que tal reconocimiento se regulre en las 
estados fnancreres de manera retrospectiva 

  

Considerando lo anteriormente descrito la Administración de la Compañía consicoró que 
la adopción anticipada de la enmienda de la NIIF 9 summistra formación más fable y 
relevante sobre los efectos en las transacciones que afectan la situación fnanciora de la 
Compañia 

El efecto onncipal de esta acopción anticipaca, consttuye la conversión de las Bolsas de 
Valores de Corporación Civil a Sociedad Anónima, por tanto las cuotas patrimoniales que 
mntenia la Compañia se transformaron en acciones de estas entidades Estas acciones 
se miden a valor razonable un la fecha do aplicación inicial y la diferencia ente el 
import en ros anterior y el valor razonable se registró en las ganancias acumuladas 
del año 2018 por USS413.558 
Los demás instrumentos financieros fueron clasificados conforme lo estipula la NIF 9 

2.4 Moneda funcional y moneda de presontación 

Las partidas en los estados financieros de la Compañía se expresan en la moneda del 
ambiente económico primario dende opera la entidac (moneda funcional) Los estados 
financieros se expresan en dólares estadounidenses que es la moneda funcional y la. 
moneda de presentación ci la Compañía. 

   
  

255. Efectivo y equivalentes de efectivo 

El efectivo comprende el efectivo cisponiole y depósitos a la vista en bancos locales, de 
libre dspombiidas 

  

2.6 Activos y pasivos financii 

  

(Véase página squiente) 
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AL 91 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en dolares estadounidenses 

2.6.1 Clasificación 

  

De acuerco a lo descrito en la Nota 2.3 a los estados financieros acjuntos, la Compañía 
clasifica sus actos financieros en las siguientes categorías. “costo amontizado”, "valor 
razonable con cambios en otros resultados integrales” y "valor razonable con cambios en 
tesultados” Los pasivos fmancieros se clasifican on las siguientes categorias “costo 
amorizado” y “valor razonable con cambios en resultados” La c'asificación depende del 
modelo de negocio de la entidad para gestonar activos y pasivos fmancieros. La 
Administración determina la clasificación de sus activos y pasivos financieros a la fecha 
de su reconocimiento Inicial 

  

Al 31 de dcombre del 2017 y 2016, la Compañía mantuvo activos financieros en la 
categoría de “costo amortizado" y "valor razonable con cambios en resultados” y mantuvo. 
Unicamente pasivos financeros en la categoria "costo amortizado” 

La clasificación depende cel propósito para el cual se adquiñeron los activos financieros, 
la Acminstración cetermina la clasificación de sus activos financieros a la fecna de su 
reconocimiento inicial Las compras y ventas normales de activos financioros se 
reconocen a la fecha ce compra o Iiquidación, es decr, la fecha en la que el activo es 
adqurido o entregado por la Compañía 

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

Las inversiones en instrumentos de patimonio (acciones) se men a valor 
razonable con cambios en resultados y sus pérdicas o ganancias se reconocen en 
el resultado del penodo a menos que la Compañía haya elegido presentar las 
ganancias y pérdidas de estas inversiones en olro resultado integral 

Durante el año 2018 debido a la conversión de las Bolsas de Valores de 
Corporación Civil a Sociedad Anónima, las cuetas patrimoniales que mantenía la 
Compañía se transformaron en acciones ce las respectivas Bolsas, las cualos a su 
vez fueron registradas como Insumentos de patimonio apiicando de forma 
anticipada la NIIF 9 Estas accones se micen a valor razonaulo en la fecha ce 
aplicación inicial, y la diferencia entre el importe en libros anterior y el valor 
razonable se registró en las ganancias acumulacas. 

(6) Costo amortizado 
     

  Los activos financeeros son designados a costo amortizado sí 
dl actwo fmancioro se conserva dentro de un modelo do negocio cuyo objetwo os 
mantener los activos financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales y 
las condicones contractuales del aciwo financioro dan lugar, en fechas 
especficadas, a flujos de efectivo que son únicamente pagos del prncipal o 
intereses sobre et importe del pnncipal penciomto 

  

as
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Pasivos Financieros: Todos los pasivos financieros se mien a costo amertzado a 
menos que los mismos sean mantenidos pora negociación e se apique la opción de 
valor razonable con cambios en el resultado del periodo. 

2.6.2 Reconocimiento y medición inicial y posterior 
Roconocimiento 
La Compañía reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera 
cuando, y Solo cuanco, so convierta en parte de los cláusulas contractuales del 
instrumento. 
Medición inicial 
Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente por su valor razonable más o 
menos, en el caso de un activo financiero o un pasivo financiero que no se contabiice al 
valor razonable con cambios en resultacos, los costos de transacción que sean 
Girectamente atribuibles a la adquisición o emisión cel activo financiero o del pasivo 
financiero, Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compañía valonza los mismos 
como se descrive a continuación: 

  

Medición posterior 

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

Corresponden a inversiones en Foncos Admnstracos por Compañias Fiducarias 
debidamente constíuidas, acciones en las Bolsas do Valores de Quito y Guayaquil 
y de varias entidades privadas, las cuales se micen postericrmente al valor 
razonable Los cambios en su volor son cobitados o acreditados en los resultados 
Integrales del año, 

(6) Costo amortizado: 
Activos Financieros 
Posterior a su reconocimiento inca! se miden al costo amonizado aplicando el 
iméroco ce interés efectivo. En específico, la Compañía presenta las siguientes 
cuentas dentro de esta categoría. 

Cuantas por cobrar comerciales Estas cuentas corresponden a los montos 
adeudados por sus cllentes por los semicios prestados en el curso normal do los 
negocios Si se esperan cobrar en un año O menos se clasfican como actos 
corrientes, ce lo contrario se presentan como activos no comentes, Se reconocen a 
y valor nominal (precio de transacción) que es equivalento a su costo amorizado 
pues no generan intoreses y son exgules hasta en S0 días, menos la provisión por Geterioro correspondiente 

as)
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Pasivos financieros 

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizaco aplicando el 
método de imerés cfectwo, La Compañía tiene las siguientes cuentas dentro de 
esta categoría 

Provee Son coigaciones do pago por bienes o servicios adquiidos de 
proves 'en el curso normal de los negocios Se reconocen a su valor nominal 
Que es equivalente a su costo amoftizado ya que no generan intereses y son 
pagaderas en plazos menores a 30 días. 

   

2.6.3 Deterioro de activos financioros 

Un activo financiero tiene detenorado el crécilo cuando han ocurndo uno o más sucesos. 
que tienen un mpi   o pegucicial sobre los flujos de efectivo futuros estimados de ese 
actvo financiero Las siguientes evidencias de que un actvo financiero tiene deteriorado 
el crécito Incluyen: 

(a) 

() 

6) 

(6 

(e 

0 

fficutaces financieras significativas del erusor o del prestatario; 

una infracción cel contrato, tol como un incumplemento o un suceso de mora, 

el prestamista del prestatano por razones económicas o contractuales relacionadas 
con dificultades financieras del prestatario le ha otorgado a éste concesiones o 
ventajas que no le habría faciitado en otras circunstoncios, 

se está conviniendo en probable que el prestatano entre en quiebra o en otra forma 
de reorganización ivanciera, 

la desapanción de un mercado activo para el acto financiero en cuestión, debido a 
difcutades financieras, o 

la compra o creación de un activo financiero con un descuento importante que 
rotleja la percida crod icia incurida. 

Puede no ser posible identficar un suceso dscreto único en su lugar, el ofecto 
combinado de vanos sucesos puede haber causado que el activo financiero pase a tener 
dotencraco el crédito 

En cada fecha de presentación se mide la comección de valor por pérdidas de un 
instrumento financiero por un Importe igual a las pércicas crediticias esperadas duranto ol 
tiempo de vida del acwo, si el resgo credticlo de ese instrumento financiero se ha 
Incromentaco de forma significativa desde 3u reconocimionto inicial 

(20)
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Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, La Compañia ha registrado provisiones para 
pérdidas credilicas esperadas do sus cuentas por cobrar por US$181 y USS41 
respeciamento, que representa el 100% de provisión sobre los activos no recuperables 
y se presentan deuciendo el rubro de cuentas por cobrar comerciales. 

  

Si, en un perioco posterior, el monto de las pérdidas creciiicias esperadas cisminuye y, 
áicha disminución se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después co 
que se reconoció dicho deterioro, se reconoca en el estado de resultados Integrales la 
reversión de la pércica previamente reconocida 

2.6.4 Baja do activos y pasivos financieros. 

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos contractuales sobre los flujos 
de efectivo del activo o si la Compañía transfiere el activo a un torcoro sin retener 
sustancialmente los riesgos y beneficios del activo, Un pasivo es eliminado cuando las 
obligaciones de la Compañía especíícadas en el contrato se han liquidado 

27. Impuestos por recuperar 

Corresponden pnncpalmente a retenciones del impuesto a la renta que serán 
recuperadas en un periodo menor a 12 meses y crécito tributario del impuesto al valor 

agregado efectuadas portorceros Cuando la Administración estima que dichos saldos no 
podrán ser recuperados se cargan a los resultados cel año 

    

28 Anticipos 

Los anticipos incluyen principalmente aquellos entregacos por proveedores comientes, 
empleados y otros menores Dichos antiapos son devengacos una vez entregado el 
servicio, para el caso de proveedores y cuando los cllentes cancelan la obligación para el 
caso de comitentes, 

2.9. Propiedades y equipos 

  Las propiedades y equpos son regstracos a coste histórico menos deprociaciones 
acumuladas y pércicas por detericro, en caso de producirse El costo incluye los 
desembolsos drectamente atnbuioles a la acquisición del actwo Los cesembolsos 
posteriores a la compra o adquisición sólo son capilalzados cuando es probable que los 
beneficios económicos futuros asociados a la inversión luyan hacia la Compañía y los 
costos pueden ser medidos razonablemente Los oros desembolsos posteriores 
corresponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en los resultados 
integrales cuando son incurridos, 

  

La depreciación es calculada Iinoalmento basada on la vida úti estimada de los blonos o 
de componentes signlficativos identificables que posean vicas útiles diferenciadas y se 
considera valores residuales, dotido a que la Administración de la Compañía estma que 
el valor de realización de sus activos fjos al tórmino ce su vida únl es relovante Las 

en
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estimaciones de vidas únles y valores resduales de los activos fos son revisados, y 
justadas 5: 05 necesano, a cada fecna de cierre de los estados financieros,    

Las vidas utiles estmacas ce los activos fos son las siguientes. 

  

Tipo de bienes 
Edificios so 

Instalaciones 10 
Muebles y enseres 10 
Equipos de oficina 19 
Equipos de compulación 3 

Veniculos 5 

Las pércidas y ganancias por la venta de actos fijos, se calculan comparando los. 
ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados 
integrales. 

Cuando el valor en libros de las propiedades y equipos excede a su monto recuperable, 
este es reducido mmedialamente hasta su valor recuperable   

2.10 Activos intangibles 

Los actwos intangbles tienen una vica úsl definida y se registran al costo menos su 
amorización acumulada Se Incorpcran pnncipalmente en este rubro los costos de 
adquisición y mantenimiento do las licencias, La amortización se calcula usando el 
método de linea fecta para asignar su costo a resullados en el término de su vida ut 
estimada (3 años), 

  

2:11 Doterioro do activos no financieros (propiedades y equipos y activos Intangibles) 

Los activos sujetos a depreciación o amortización se someten a pruebas de deterioro 
cuando se producen eventos o ecunstancias que incican que podría no recuperarse su 
valor en libros Las percidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en 
libros Gel activo excede a su valor fecuporable, El valor recuperable de los activos 
corresponde al mayor entre el monto neto que se cbtencrá de su venta o su valor en uso 

  

Para efectos de la evaluación por deterioro los activos se agrupan a los nweles más 
pequeños en los que generen flujos de efectivo identificables (unicades generadoras de 
efectivo) En el caso que el monto cel valor libros del acivo exceda a su monto 
recuperabio, la Compaña registra una pérdica por deterioro en los resulados del ejercicio 
Los saldos en libros de activos no financieros quo han sido objeto de castigos por 
Getenoro se revisan a cada fecha de cierre de los estacos financieros para verificar 
posibles reversiones del detenoro. 

  

e)
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“AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017. 
(Exprecado en Goles estadounidenses) 

La Compañía evalúa anualmente la existencia ce indicadores de detenoro sobre sus. 
activos no financieros. Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, no se han reconccico pércicas 
por deterioro de activos no financieros, debido a que la Administración ha ceterminado 
Que no existen Indicadores de deterioro 

2.12 Impuesto a la renta corriente y diferido 

  

El gasto por impuesto a la renta cel año comprende el impuesto a la renta comente y el 
diferido. El Impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando 
se trata do paridas que 50 reconocen cirectamente en el patrimomo. En este caso el 
impuesto también se reconoce en clros resutacos integrales o cirectamente en el 
patrimonio. 

(2) Impuesto a la renta conente. La provisión para Impuesto a la renta se calcula 
medanto latosa de impuesto apicabie 9 las uiidacos gravables y se carga a los 
resultados del año en que se devenga con base en el mpuesto por pagar exg ble 

  

(6) Impuesto a la rento diferido; El impuesto a la renta diferido se provsiona en su 
totalidac, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen 
otro las basos tributarias de activos y pasivos y sus rospoctivos valores mostrados 
en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a la renta ciferido se 
determina usando tasas tbutaras que han sico promulgadas a la fecha del estaco 
de situación fnanciera y que se espera serán anlicabies cuando ol impuesto a la 
renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague. 

Los actos por impuestos ciferidos comprenden las cantdades de mpuestos sobre 
las ganancias a recuperar en ponoces futuros, relacionadas con: 

(0 tos dferencis temporaras cecuciales, 
(6) la compensación ce pérddas obtenidas en periodos antenores que tocavia no 

hayan sico objeto de deducción fscal 
(4) la compensación de crédtos tributarios no utiizados procede 

anteriores, siempre y cuanco no se solicite su devolución ar 
Rentas Intonas y sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras, 
para su utilización 

      

  

Los impuestos a la renta díendos actwos sólo se reconocen en la medida que sea 
probable que se produzcan beneficios Inbutarios futuros contra los que so puedan 
usar las diferencias temporales. 

Los saldos do impuestos a la renta ciferdos activos y pasivos se compensan 
cuando exista ol derecho legal exigible a compensar impuestos activos comentes 
con impuestos pasos comontos y cuando los impuestos a la renta dfendos 
activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributan. 

es
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dolares estadounidenses) 

  

Al 31 de ciciembre del 2017 y 2016, la Compañía no ha cetorminaco la existencia 
de diferencias temporanas entro sus bases titutanas de activos y pasivos y sus 
respectivos valores mostrados en los estados financioros preparados bajo NIF 

213 Beneficios a los empleados 

(a) 

0) 

Beneficios a corto plazo. 

Se tegutran en el rubro de provisiones del estado de situación financiera y 
corresponden principalmente a 

  (), Paricipación de los trabajadores en las utilidades. Calculada en función del 
15% de la unidad contable anual antes Cel impuesto a la renta, según lo 
establecico por la legislación ecuatoriana vigente Se registra con cargo a 
resultados y se presenta como parte del costo de ventas y de los gastos 
administraiwos en función de la labor del empleado que recibe oste beneficio 

(1) Décimos torcer y cuario suoldos y beneficios de la seguridad social Se 
proutionan y pagan de acuerdo a la legislación vigente en el Ecuador 

Bonoficios a largo plazo 
Provsiones de jubilación patronal y desahucio. La Compañía determina anualmente 
la provsión pora jubilación patronal y desahucio con base en estucios actuanales 
practicados por un profesional independiente y se reconoce con cargo a los costos 
y gostos (resultados integrales) del año aplicando el metodo de Costeo de Crédito 
Untano Proyectado y representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del 
estado de situoción fnanciera, el cual se determina descontando los Nlujos de salida 
de efectivo estimados usando la tasa anual de conmutación actuarial equivaleme a 
la tasa promedio de los bonos de gobierno local, publicada por el Banco Central del 
Ecuador (2016. la tasa promecio utiizada por la Compañía fue la de los bonos ce 
gobiemo de Estados Unidos de Aménca) que están denominados en la moneda en 
la que los beneficios serán pagados y que tienen términos que se aproximan a los 
términos de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento. 

  

Como se desenbe prececentemento, en el año 2018 la Compañía adoptó la 
enmienda a lo NIC 19 “Beneficios a los empleacos” referente al cambio en la tasa 
de descuento ullizada para ol cálculo de los beneficios post - empico (Provisiones 
ce jubilación palronol y cesanucio) dicha enmenda establece que para las 
monedas donde no exsta un mercado amplo de bonos y obligaciones 
empresonales de alta calidad, se debe utilzar la tasa de los bonos corporativos ce 
ata calidad conommados en esta moneda y siendo el dolar la moneda en la cual se 
liqucarán estos pasivos. la tasa dol 4,36% utlizada por lo Compañía, corresponde 
a la tasa promedo de los bonos corporalivos emitidos en Estados Unidos ce 
Amenca, que lienon términos que se aproximan a los de las obligaciones por 
pensiones hasta su vencimiento 

es
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Para el año 2017 la tasa utilizada por el actuario de la Compañía es del 7,57% de 
conformidad con el oficio SCVS-INMV-2017-00080421-0C de fecha 28 co 
diciembre col 2017 emiido por la Supenntendencia de Compañías, Valores y 
Seguros en el cual establece que la República del Ecuador cuenta con un mercado 
de bonos corporalivos de alta calidad, que se pueden asociar al concepto de 
mercado amplio, lo cual cera de la enmienda a la NIC 19 antos caca 
Las hipótesis actuariales incluyen variables como son, on acición a la tasa de 
conmutación actuarial, tasa de mortalidad, edad, sexo, años de semicios 
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de rotación, entre 
otras, 
Las ganancias y péraidas actuarales que surgen de los ajustes basados en la 
experiencia y cambios en los supuestos actuariales se cargan a olros resultados 
integrales en el periodo en el que surgen, Los costos de los servicios pasados se 
reconocen Inmediatamente en resultados del año, Al clerre del año las provisiones. 
cubren a todos los ompleacos que se encontraban trabajando para la Compañía. 

2.14 Provisiones corrientes 
Las provisiones se reconocen cuando: () la Compañía tene una obigación presento ya 
sea legal o implicito, como resultaco de eventos pasados, (í) es probable vaya a ser 
necesaria una salida de recursos para lquigar la obligación, y (1) el monto se ha 
estimado de forma fable Los mentos reconocidos como provisión son la mejor 
estimación de la Admnstración, a lo fecha ce cierre de los estados financieros, de los 
desembolsos necesarios para 'quicar la obligación 

  

2.15 Distribución de dividendos. 
La distribución de aividendos se deduce del patrimonio en el perloco en el que han sido 
aprobacos por los accionistas de la Compañía 

2.16 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 mpuostos, devoluciones y descuentos otorgados 
Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los bonoficios 
económicos fuyan hacia la Compañía, puedan ser mecidos con fablidad y cuando la 
Compañía presta sus servicios al compracor, considerando el grado de terminación do la 
prestación final del periodo sobre el que se foma 

2:17 Gastos 
Los gastos so registran al costo, estos so reconocen a medida en que sa incurren 
incopenciontemente de la fecha en que se realza el pago, ce acuerdo a los Iineamentos. 
ce lo base contodie de acumulación (cevengo) en la NIC 1 “Presentación do Estados. 
Financieros”
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estaccundenses) Ñ 

ADMINISTRACIÓN DE RIESGOS FINANCIEROS 

  

Factores de riesgo financiero 

Las actwidodes de lo Compañía la exponen a una vanedad de riesgos financieros. 
resgos de mercado (que comprende a los riesgos de precio y tasa ce interés), riesgo de 
crédito y riesgo de ligudez El programa general de admvnstración de riesgos de la 
Compañía se concentra princpalmente en lo imprececiole de los morcados financioros y 
rata de minimzar potencales electos adversos en el desempeño financiero, que ayuca a 
evaluar donde se ceve inverir y que retomo se alcanzaría, lodo esto acompañado de 
polítcas, precedmentos internos de crécito, cuentas por cobrar y cuentas por pogar. 

(2) Riosgos do mercado 

La Compañía opera pmopsimente en el mercado burst y exvoburál! como 
rmeciación de valores, en la colocación de valores o títulos negociados a 

Glrario ass de Paris y vencimamtos, que sn SSqUNdon por merorcas 
(personas naturales o jurídicas) quienes asumen el riesgo creciicio y financiero 
relacionado con los titulos val 

      

(> Besgo de preco: 
La exposición a la variación de precios de la Compañía está relacionaca con 
al componente imposlivo (tasas tributanas e inflación), que podrían llegar a 
convertirse en un componente importante del costo de los semicios 
proporcionados por la Compañía Esta crcunstancia es medica 
constantemente por la Gerencia General a fn de cezerminar la estructura de 
presos adecuada Sn embargo, dadas las ercunstanci 
Adminisvación considera que el nesgo ce proco es bajo puesto que no se 
povon combos en las políticas del gobiemo central en relación a su 
operación 

      

Ma de 1% do y los Mujos do afoctiv 

Los instrumentos financieros que maniene la Compañía corresponden a 
inversiones a valor razonable con cambios en resultados, las mismas que 
generan aivicendos, la inversión en el Fondo de Inversión Repo y Fondo de 
Inversión Flexible, los cuales no garantizan un porcentaje fjo de rentabidac 
exponiendo a la Compañía al riesgo de tasas de Interés sobre su valor 
razonablo, 

La Compoñio, controla mensualmente el comportamiento de las inversiones a 
osas jas y vanables, con el fin do colocar los recursos excedentes en las. 
Inversiones más rentables y con un nivel de riesgo aceplable, para mantener 
un mejor y adecuado contr! sobre dichos activos financieros El objeto ce la 
Agminiiración es atar de mantener constante el valor de estos excedentes 
hasta ol momento en que sean requendos, 
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(o) 

(e) 

Riesgo de cródito 
Las políticas de administración de nesgo credticio son aplicacas prnespalmente por 
el área de fnanzas. El nesgo ce crédito se oncuentra presente en el facto, en 
inversiones y cuentas por cobrar comerciales. 
Efectivo en bancos y activos fnangioros 

Respecto a los bancos e instituciones financioras donde se mantiena ol efecto 
tienen calíícaciones de riesgo indepenciento que dencten niveles de sotencia y 
respaldo adecuados: dichas calíicaciones en general superan la calficación 

  

La Compañía mantiene su efectivo y equivalente de efectivo. e inversiones en 
instituciones con las squentes calficaciones: 

  

Caificación (1) 

Entaad 27 206 
Banco Pichincha CA. ma AñA 
Banco General Rumiñahui SA. ARA AAA 
Banco Central del Ecuador NA NA 

(1) Dates disponibles al 01 de septiembre del 2017, Fuente: Superintendencia do 
Bancos, caíficados por PCR Pacific SA. 

jentas, " 

La exposición de lo Compañía al riesgo de crédito no se ve afectado ya que la 
Compañía no tiene la politica de ventas a crédto, por tanto al 31 de diciembre col 
2017 y 2016 no presenta saldos significativos. 

Riesgo de llquidez 

La principal fuente do liquicoz son los fujos de ofoctivo provemientes de sus 
actividades do servicios. Para acmnsstrr la liquidez de cono plazo, la Compañia se 
basa en los fujos de coja proyectados para un perioco co doce meses. 

La política para el manejo del riesgo ce liquidez involucra el mantenimiento ce nivel 
e cfectwo y equivalentes de cfectwo de seguridad y acceso inmediato a recursos. 
Por tanto la Compañia mantiene indices de Iquidez para cubrr eventuales pasivos 
inmecatos con saldos relaconacos a proveecores, beneficios a empleados, 
impuestos y etros con antiguedad menor a un año, 

La Compañía duranto el año 2017 concentró su apalancamiento netomonto con 
proveecores. 

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno admimistra la liquidoz 
tomando en consideración los sguientes puntos: 

en
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+ — Elaboración y aplicación de polticas, procedimientos, manuales de cobranzas 
claras que permitan un mejor seguimiento a traves ce una ostructura 
administrativa descentralzada que la soporte 

  

+ Elaboración y andlisis mensual ce indicadores que permitan evaluar la gestión 
en determinados procesos 

+ Lacobranza es realizada por el equipo de vent 

  

(eficiencia), 
La Compañía no mantiene instrumentos derivados. El cuacro siguiente analiza los 
paswos financieros de la Compañía agrupados sobre la base del periodo 

to ala fecha del estado de situación hasta la fecha ce su voncimiento, Los    
Mencedo30 Eme30y — Erve180 

cias 180 días _ las y 10%0 

  

Provedores y osas cuentas por pagar 

  

Menos de 30 Ente30y — Entre 180 

  

Año 2010 ds 190 dae las y año 

Prowesotos y otras cuentas por pagar 34 697 1095 
— A 
  

3.2. Administración dol riosgo do capital 

   Los objetos ce la Compañía al administrar el copita! son ol salvaguardar la capacidad 
de la misma de contnuar como empresa en marcha con el propósito ce generar retomos 
A sus accionstas, benefícos a QYOS grupos de interés y mantener una estructura ce 
capital óptima. 

Continuando con el mocelo de negocio y factibilidad intemo que maneja la Compañía se 
acministra el nesgo ce capital tomando en consideración, la rentabilidad que genera los 
costos de negociación, lo cual permite cubrir los costos asociados y generar resultados 
para los acciomstas 

Adconalmente, ia Compañia monitorea su coptal sobre la base de ralio de 
apalancamiento. Esto rabo se calcula como la deuda neta civa da entro el capital tota! La 
¡duda neta se calcula como el total do los recursos ajenos (Incluyendo cuentas por pagar 
comerciales) menos el efectivo y equivalente de efectivo. El captal total se calcula como. 
el “patimonio neto” más la deuda neta. 

es)
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Los ratios de apalancamiento al 31 de ciciembre de 2017 y de 2018 fueron los siguientes. 

2017 2016 

Proveedores 25200 20332 

Monos Etectho y equlsalentes de etectwo 79s 203 200.699 
Douda neta > - 
Tola! patrimonio neto. 1 354.971 1120528 
Capital sota! 1254971 1120528 
Ratio de apalancamiento 0% o 

ESTIMACIONES Y APLICACIÓN DE CRITERIO PERSONAL 

La preparación de estados financieros requiere que la Compañía realce estimaciones y 
utlice supuestos que afectan los montos inclurtos en estos estaces financieros y sus 
notas relacionadas Las estimaciones realizacas y supuestos ullizados por la Compañía 
se encuentran basadas en la experiencia histórica, cambios en la industria e información 
suministrada por fuentes externas calficadas Sin embargo. los resultados finales podrian 

difenr de las estimaciones bajo ciertas conciciones 

Las estimaciones y políticas contables significativas son definidas como aquellas que son 
importantes para feflejar corectamente la stuación financiera y los resulados de la 
Compañía y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administración" 

Las pincipales esimaciones y aplicaciones del criteno profesional se encuentran 
rolacionocas con los siguientes conceptos 

(8) Vida úl de propiedad y equipos e intangibles, 

Los cambios en circunstancias, tales como avances tecnológicos, cambios en el 
uso planificado, pocrian hacer que la vida úl! fuera ciferente de las estimaciones 
realizados, Los esimaciones so basan prinelpalmente en los proyecciones de uso 
futuro de los activos La Ceterminación do las vidas úllles se cvalva al cierre de 
cada año VerNota 2. y 210 

(9) Provs:ones por benoficios 9 empleacios a argo plazo 

  

Las hpótesis empleadas en el cálculo actuarial de Jubilación patronal y Desanucio. 
para “lo cual utliza estudios actuanales practicados por prefesonales 
independientes Vor Nota 2 13, 

es
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INSTRUMENTO FINANCIERO POR CATEGORIA 
Categorias de instrumentos financieros = 

A continuación se presentan los valores en libros ce cada categoría de instrumentos 
fnancieros al cerre de cada ejorcicio: 

  

  

  

Composición 
Ed 2. 

Actos hearciaros mesos coro 
Ese y ocios de elec mesmo 

Valor razcnabi con cartios en retazos 
Var rzonsco cos came entera sacro estes 

Activos finan eros medidos al costo aertado 
Cuentas prestar comarcas um em 
Cortas poresta compañas rtconscas 170 7080 

Totalactos faanciros ene 
Pasivo fnarcioro mado al costo arentzado, 
Prever y ts cunas por paar 90 6% 

Valor razonable de instrumentos financieros 

Para fines de coterminar el valor razonable de un activo o paswo financiero puede 
aplicarse algunas de las siguentes jerarquias de medición 

+ — Precios de cotización (no ajustados) en mercados acivos para activos o pasivos 
eénticos (nuvo! 1). 

+ Información cistinia a precios de cotización incluigos en el mvel 1 quo se pueda 
confirmar para el actwo O paswo, ya que sea directamente (precios). o 
incirectamonte (que se deriven ce precios) (nivel 2) 

+ — Información sobre el activo O pasivo que no se basa en data que se pueca 
confirmar en el mercado (información no observable) (nivo! 3) 

AL 31 de ciciembre del 2017 y 2016, los activos financioros medidos al valor razonable se 
valoran en base a nivel, ya que tenen un precio co cotización en ol mercado 

Elvalor en liros do los cemás actwos y pasivos financieros se aproxima al valor razonable 
denico a la naturaloza ce cono plazo de estos instru 

  

e
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 

Composición: 
2017 2018 

Bancos (1) 784.904 300.390 
e 300 309   

785204 300593 

(1) Incluye prncipalmente depósitos mantenidos en el Banco Pichincha C.A por 
US$828 704 (2016. US$179.040) y Banco Central del Ecuador por US$158.056 
(2016 USS121.201). los cuales son ce libre disponbbiidad 

ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS 

  
  

  

Composición: 

mp. 
User tangas cen combos en renutados (1) 
Bara de Veo ws Guara! (0) ess 
Bands Vales Que 108907 
Fondo es inarión sexto 1) toas 
Corpac Freno GA 026 
Fono cr memión me! Centeraro Raso (4) sm 
bracemos ALES CA 7 
Ceracera Nara CNS ye 
Barco Gusyacue SA 20 
Seccsd Agrario bases San Coros SA me 
tel Caen noraciona SA. tua 

hacen Ecco SA qe 
Cerjurto Cinco nacion CONCUNA CA. e 

Barco Doria 3 A > 

  

eta cs Custo Seran de Pastas romas SR . 
  

Tal ce sonia feos 9 ol moran con combos en esutados 

  

(1) AL 31 de diciembre del 2017 y 2018 el valor razonable de las inversiones 
mantenidos hasta el vencimiento se acerca sustancialmente al valor en libros 
debido a que no existen descuentos o primas incluidas en las negociaciones de los 
valores y su recuporación os fundamentalmente a corto plazo, 

  

(2) AL31 ce disembre del 2017 y 2016. corresponden a las acciones mantenidas en las. Bolsas ce Valores co Quto y Guayaquil producto de la transformación de las mismas de Corporación Cil a Sociedades Anónimas Las mencionadas acciones fueron inseritas en las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil méciate resclucion 

en
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AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 

(Expresado on dolares estadounidenses) e 
No. SCVS«RO-DRMV-SAR-2017-00020773 de fecha 27 de septiombre de! 2017. y. 
No —SCVS-INMV-ONAR-2018-00000118 de fecha 5 de enoro cel 2018 
respectivamente, y. su valor razonabie al 31 de dcembre Col 2017 fue registraco 
en base al Istado de precios nacionales publicado por cada una de las Bolsas de 
Valores 

  

(3) Corresponde a 945.33 panicipaciones en el Fondo Flexble Corto Plazo, que es 
administrado por FIDEVAL SA. Agmimistradora de Fondos y Fideicomisos. Su 
valoración se realza consicerando los estados ce cuenta emitidos por el fondo ce 
inversión, los cuales llevan las inversiones al valor razonable 

(4) Corresponce a 44,62 panicipaciones en el Fondo Centenario Repo que os 
AGministrado por FIDUCIA SA. Administradora de Fondos y Fideicomsos Su 
valoración se realiza considerando los estados de cuenta omitidos por el fondo de 
inversión. los cuales llevan los invers:ones al valor razonable. 

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES 
Composición: 

2017 2018 
Administración de porafoio (1) 14.017 31.769 
Asesoría financiera (2) 16,241 31,243 

30,258 63.012 

Otras 4.474 106 
Provisión de cuentas incobrables (3) 161) (41) 

un 7 
(1) AL31 de diciembre del 2017 y 201, corresponden a valores pendientes de cobro a. 

cientes por concepto de administración de portafolio de inversión de acuerdo con 
las mstrucciones impartidas por los Comientes, 

(2) AL31 de dicembre cel 2017 y 2016, corresponden a valores pondientes de cobro a 
lentes por servicios de estructuración financiera. 

(8). Los movimientos ce la provisión por deterioro para cuentas por cobrar es como 
sigue 

(Véase página siguiente) 
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Saldo inicial 
Incromentos 
Ubizaciones 

Saldo final 

CUENTAS POR COBRAR COMPAÑÍAS RELACIONADAS 

  

2016 

(2570) 
es 

2.552. 
0 

Corresponde a un crédito olorgado al Señor Gustavo Jácomo (Accionista) en el mes de 
enero cel año 2015, el cual no genera ninguna tasa de interés, La Acmiistración de la 
Compañia estima que la mencionada cuenta se Iquidará curante el 2012, 

  

ANTICIPOS 
Composcón 

2017 
Anticpo proveedores 35:00 
Onros anticipos 11907 

Anticipo empleados 629 
tentes 54 

Dto 

PROPIEDADES Y EQUIPOS 

2016 

47457 
18.289 
6923 

72.859 

El movimiento y los saldos de las propiedades y equipos al 31 de civiembre del 2017 y 
2015 se presentan a continvacion. 

(Véase página squente) 
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
[Expresado en dólares estadounidenses) 

OTROS ACTIVOS 

Composición: 

2017 2016 

Depésitos en garantía (1) 34269 33902 
  

(1), Corresponden principalmente a cepóstos entregacos en garantía a la Bolsa ce 
Valores de Quito y Bolsa de Valores de Guayaqui, que de acuerdo a lo establecido 
en la Ley de Mercaco de Valores, son constituidas para asegurar ol cumplmento 
de sus obligaciones frente a sus comitentes. 

PROVEEDORES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 

Composición: 

2017 2018 
Proveedores (1) 14607 31.357 

Comitentes. 21.667 4975 
35264 35 332 

(1) AL 31 ce ciciembre dol 2017 comesponce princpalmente a valores pensente ce 
pago a proveedores de bienes y semcios, honorarios servicios profesionales por 
USS5 318 

Al 31 de diciembre del 2016 corresponde principalmente a valores pendiente de 
pago a proveedores de bienes y semicos, honcranos servicos profesionales por 
US$2.800 y seguro médico por USSI.584. 

IMPUESTOS 
Impuestos por pagar y recuperar 

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

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Exprosado en dolares estadounidenses) 

E | 

  

10s por recuperar 

    

Crédito tnbutario VA, 26.123 50669 
Retenciones en la fuente por recibir 1075 = 

Pago en exceso de impuesto a la renta 12.004 
49.207 

Impuestos gor pagar 
impuesto a la renta por pagar 97161 35.552 
Retenciones en la fuente impuesto a la renta 2785 3.349 
Retenciones on la fuente del IVA 2.294 2.780 

1022107 41661 

Situación fiscal 

  

A la fecna de emisión de los estados financieros, la Compañía no ha sido fiscalizada por 
las autoricaces tibutaras De acuerdo con la normasva tnbutaria vigente, los años 2015 
al 2017 se encuentran abiertos a revsión por pane de las autondades fiscales 

Concillación tributana - contable del impuesto a la renta corriente 

A continuación se detalla la cetermnación del impuesto sobre los años torminacos al 31 
de diciembre del 2017 y 2018 

  

2017 
Utiidad antes ce partipación laboral e mpuestos 503018 
Menos. Partepación labora! (90.452) 

Utilidad antos de impuestos OS 
Mós Costos no deducible (1) 87798 
ose imponible tral —soss0 
Tasa ce impuesto a a senta 220% 

Impuesto la renta causado Tr 
Anticipo dotermnado 18725 
impuesto ala renta cargado a resultados 7878 

es)



PICAVAL CASA DE VALORES SA. 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Esgresado en dólros estadounidenses)   

(1) Corresponden principalmente exceso de provisión para la jubilación patronal y 
desahucio par US$8.825 (2016: US$12.213) y a costos y gastos no sustentados 
con comprobantes de venta por USS34,115 (2016: US$32 368). 

AL31 de diciembre dol 2017 y 2016 la determinación del impuesto a la renta por pagar fue 
como sigue. 

2017 2016 
Impuesto ala renta 127679 63477 

Menos 
Retenciones en la fuente efectuadas. (30 518) (27 925) 

impuesto ala renta por paga OTIS. 35882 

La provisión para impuesto a la renta comente se calcula mediante la tasa de impuesto 
aplicable a las utlidades gravables. Las normas trbutorias vigentes establecen una tasa 
de impuesto a la renta del 22% aplicable a las utilidades distibuicas cicha tasa se 
seduce al 12% al las utildades son reinveridos por el contibuyente en activos 
productivos 

  

La normativa vigente establece el pago de un “anticipo minimo de impuesto a la rent 
cual, en caso de que sea mayor que el impuesto a la renta causado, se convertirá en 
impuesto a la tenta defniivo, a menos que el contribuyente solicte al Sercio ce Rentas 
Intemas su cevolución, lo cual podría ser apicadle, en limitadas cacunstancas cescrtas 
enla nerma que rige este anticipo. 

    

Durante 2017, la Compañía determinó que el impuesto causado asciende a USS127 679 
(2016. USSE3 477), valor que supera el anticpo mínmo, por lo cual se incluye en el 
estado de resultados como impuesto a la renta dicno valor. 

    

Reconciliación do la tasa ofoctiva - 

La relación entre el gasto por impuesto y la utildad antos do Impuestos de los años 2017 
y 2018 so muestra a continuación: 

  

2917 
Utllidad antes col Impuesto a la renta. 512509 223151 
Tasa impositiva vigente 22% 22% 

112.764 29.093 
Gastos ro deducibles. 
a cacular la ganancia facas 16008 24308 

Impuesto a la renta 127.079 63477 
Tasa ofoctva 28% 28% 
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017. 
[Exgrosado en delares estadounidenses) 

(4) Impuesto a la Renta Diferido 

Dada la naturaleza de las operaciones de la Compañía no se han determinado 
erencias temporales que impliquen cálculo de impuesto a la renta ciendo    

(e) Precios de Transferencia 

Las nermas Inbutanas vigentes incorporan el principio de plena competencia para las 
operaciones realizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de Rentas 
Internas, Meciante Resolución No. NAC-DGERCGC15-00000455 publicada en el 
segundo suplemento del RO 511 cel vienes 29 de mayo cel 2015 solictó se prepare y 
temta por parte de la empresa un Infome Integral ce Precios de Transferencia y un 
Anexo ce Operaciones con Pares Relacionadas, entre otros, para aquelas compañías 
que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domicitadas en al exterior en el 
mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$15.000.00D (Anexo e: 
informe) o USS3 000.000 (Anoxo). En la referida Resolución se establece acemás las 
operaciones que no deben contemplarse para el análisis col Anoxo e Informe Integral de 
Precios de Transferencia y so menciona que no sumarán los montos de operaciones con 
partes que sean relacionadas únicamente por proporción de transacciones. 

La Compañía no ha efectuaco curante los años 2017 y 2016 operacionos quo superen 
dicho monto.   

(0 Reformas tributarias 
“Ley Orgánica para el Equilibro de las Finanzas Públicas”. El 28 de abri del 2016 se 
aprobó la “Ley Orgánica para el Equiiorio ce las Finanzas Públicas” publicado en el 
Regustro Oficial No, 744 donde, entre otros aspectos, se efectúan las sgulentos reformas 
cetaladas a continuación 
+ Devolución del Impuesto al Valar Agregado (IVA) por un equivalente entre 1% y 2% 

el IVA pagaco, cuando las transacciones son realizadas con dinero electrónico, 
taretas ce débito, farjeta prepago o laneta de cródio 

+ — Pagos efectuados por medios electrónicos soportarán deduciblidad de gastos para. 
efectos de Impuesto a la Remta y crédito vibutario de IVA. 

+ — Para electos del cálculo de anticipo de Impuesto a la Renta correspondiente a los. 
ejercicios fiscales 2017 al 2019, so exclurrá de la parte de los ingresos. costos y 
gastos aquellos obtenidos y realizados con dinero electrónico. 

+ Deducción del 50% de los gastos por conceptos de Impuestos a los Consumos 
'specialos generado en la contratación de semicos de telefonía fja y mówl 

avanzado 
    

+ No sujeción al pago de Impuesto a los Consumos Especiales sobre las 
acquisiciones y donaciones de bienes entregados a entidades y orgarismos del 
sector público. 

(68)



PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017. 
(Exgresado en dslares estadoundenses) 

+ Gravar con tanfa de Impuesto a los Consumos Especiales del 15% a los servicios 
de telefonía fja y planes que comercialicen Únicamente voz, o en conjunto voz, 
datos y sus prostados a sociedades, 

+ Exención ce un monto anyal ce USS5,000 cuando el hecho generador cel Impuesto 
a la Salida de Divisas se produzca mecianto la utlización de tarjetas de crecito o 
débito por consumos o retiros efectuados desde el extenor. 

“Ley Orgánica Solidaria y de Corresponcabilidad Ciudadana para la 
Reconstrucción y Reactivación de las Zonas afectadas por el terremoto dol 16 de 
abril del 2016". El 20 do mayo se aprobó la "Ley Orgimca Soldana y de 
Corresponsablidad Ciudadana para la Reconstrucción y Reactivación de las Zonas 
afectadas por el terremoto del 18 de abril del 2016" publicado en el Regstro Oficial No 
759 donde, entre otros aspectos, se efectúan las siguientes reformas detalladas a 
continuación 

      

+ — Contibución Solidaria sobre las utilidades del 3% para sociedades ecuatorianas 
sujetos cel impuesto a la renta (incuyendo Fideicomisos que paguen O no 
impuesto) y personas naturales sujetas al pago del impuesto a la fonta con una 
base imponible superior a US$12.000. 

+ Incremento al 14% del Impuesto al Valor Agregaco a part cel 1 de Junio del 2018 
por un periodo de 12 meses. 

+ Personas naturales residentes que mantengan un patrimonio existente al 1 de 
enero dol 2018 igual o mayor a un milón de cólares dentro y fuera cel país, se 
gravará el 0.80% cel patimonio Se excluye a personas domiiladas en área de 
infuenca y que hayan sufrido una afectación eirecta en sus activos 

+ Personas naturales no residentes que mantengan un patrimonio existente al 1 de 
enero del 2018 Igual o mayor a un milón de dólares dentro del país, so gravará el 
0.90% del patrimonio. Se excluye a personas domiciiadas en área de influencia y 
que hayan sufrdo una afectación directa en sus actvos, 

+ Gravarel1,8% sobre el avaluo catastral dol año 2016 en caso de bienes inmuebles 
y sobre el valor patamonsal proporcional en el caso de derechos representativos de 
capital, los sociedades residentes en el Ecuador que mantengan bienes inmuebles 
en el Ecuador y derechos representativos de capital de socidadas ce propietad 
directa de una sociedad residente en un paraiso fiscal o Jurisdicción de menor 
¡mposición o no se conczca su residencia, 

  

+ Gtravar ol 0,80% sobre el avalúo catastral dol año 2016 en caso de bienes 
inmuebles y sobre el valor patrimonial proporcional en coso de derechos 
representativos de capital las sociedades residentes en el Ecuador que mantengan 
bienes inmuebles en el Ecuador y derechos representalwos de capiial co 
socedades de propiedad cirecta de una sociedad no residente en el Ecuador 
paraiso fiscal o junsdicción de menor impos:cón o no se conozca su residencia 

(5)



PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Exprecaco en dolares estacouncenses) Ñ 

“Ley Orgánica para la Reactivación de la Economia, Fortalecimiento de la 
Dolarización y Modornización de la Gestión Financiora (Ley de Reactivación do la 
Economia)" El 20 de diciembre del 2017 se publicó la refenda Ley en el Segundo 
Suplemento cel Registro Oficial No 150, conde, entre otros aspectos se efectúan las 
siguientes reformas detalladas a continuación. 

  

+ Incremento de la base imponible para pago de impuesto a la renta de personas 
naturales e incremento del 22% al 25% pora sociedades, Para los casos de 
sociedades con accionistas en paraísos fscales, regimenes fiscales preferentes o 
Junsdiccionos de menor imposición, la tarfa pasaria del 25% al 28% en la parte 
correspondiente a dicha participación 

   

  

+ Cambios en los critenos para la reducción de tara de IR por la remversion de 
uslidades. Las sociedades exportadoras habluales, así como las que se desiquen a 
la procuecón de bienes, incluidas las del sector manufacturero que posean 50% o 
más de componente nacional y aquellas sociedaces de tunsmo receptivo que 
remuertan sus utiigades en el país, pocrán obtener una reducción de 10% de la 
tarta dol impuesto a la renta sobre el monto remvertco en activos productivos 

+ Cambos en los critorios para lo reducción de tanta de IR por la reinversión de 
uliitades La reducción de la tanta de impuesto a la renta del 10% sobre el monto 
de usidades reinvertidas, aplicara unicamente a: ) sociedades exportadoras 
habituales, 1) a las que se deciquen a la producción de bienes, incuicas las del 
sector manufacturero, que posean 50% o más de componente naconal, y li) 
aquellas sociecades de tunsmo receptwo. 

    

  

+ Exoneración del pago de impuesto a la renta para micro y pequeña empresa 
Curante tres años contados a parir del prmer ejercicio fiscal en el que generen 
ingresos operacionales Para exportadores habituales, esta tarifa se aplicará 
siempre que en el correspondiente ejercicio fiscal se mantenga o incremente el 
empleo 

  

-  Revojo de 3% de la taifa impositiva para micro y pequoñas empresas o 
exportadoras habituales 

+ El Servicio de Rentas Intemas pocrá devolver total o parcialmente el excedente 
entre el anticpo de Impuesto a la Renta pagado y el impuesto a la renta causaco, 
ssiempro que se verifique que se ha mantenido o incrementaco el empleo neto Asi 
también para el cálculo del anticpo del Impuesto a la Renta se excluria los posivos 
relacionados con sueltos por pagar, 13" y 14" remuneración, asi como aportes 
patronales al seguro social obligatono. 

    

+ Se establece la devolución Impuesto a la Salga do Divisas para exporacores 
úhabiales, enla pare que no sea utlizada como crédito ributano, 

+ Elíminacion de la obligación de contar con estudio actuarial para sustentar la 
deduciblidad ce la jublación patronal y desahucio sólo serán deducibles los pagos 

(20)



PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 

(Expresodo en dólares estadounidenses) 

por estos conceptos siempre que no provengan de provisiones declaradas en 
ejercicios antenoros. 

+ Disminución cel monto para la obligatoriedad de efectuar pagos a través cel 
Sistema Financiero de US$5.000 a US$1.000 el monto cetermnado para la 
obigatoriecad ce utilzar a cualquier institución del sistema financiero para realizar 
el pago, a través de gros, transferencias de fondos, larjetas de crádio y dé: 
cheques o cualquier ctro medio de pago electrónico 

    

De acuerdo con la Gerencia de la Compañía, la principal reforma que tendrá un impacto. 
s:gnifcativo es el Incremento en la tasa del Impuesto a la Renta del 22% al 25%   

(9) Otros asuntos 
Banca de inversión, 

La Asambiea Nacional meciante publicación en el Suplemento del Registro Oficial No. 
249 del 20 de mayo del 2014, se retomo la Ley de Mercados de Valores en la cual 
principalmente se crea el concepto de Barca de Inversión, y sobre el muevo 
procedimiento para fjar el capital mínimo de las casas de valores 

  

Banca de Inversión es aquella actividad especializada onentada a la búsqueda de 
opciones de inversión y financiamiento a través del mercado de valores, efectuadas por 
entes dedicados especialmente a esta actwidad, Solamente podrán realizar actwidades 
de banca de inversión las casas de valores y el Banco del Instituto Ecuatoriano de 
Segundad Social, siempre y cuando se encuentren legalmente aulonzadas por la 
Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros ce conformigad con las normas de 

carácter general que expida la Junta de Política de Regulación Montana y Financiera 

    

La Junta ce Poltica y Regulación Monetaria y Financiera mediante resolución No 019- 
2014.V con fecha 4 de diciembre del 2014, publicó que las Casas de Valores que 
actualmente estén autorizadas a funcionar podrán realizar las estructuraciones ce 
procesos de emisión ce valores, hasta que la Junta expida las normas necesarias para la 
autorzación, funcionamiento y operación de las casas de valores que reallcen actvidades 

¡do banca de inversión 

  

  

Mediante resolución N-231-2016-V de fecha 12 de abril de 2016, la Junta de Politca y 
Regulación Monetaria y Financiera expide la Norma para la ceterminación de capitales 
minimos para la constitución y autorización de funcionamiento de las Casas de Valores 
fiado en US$a00.000 

La Compañia enla actualidad continua prestando servicios de estructuración de procesos 
de emisión de valores, que al 31 de diciembre de 2017 y 2016 representan el 7% 
respectwamento, de los ingresos de la Compañia, (Véase acemás nota 1 3) 

    

(en
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PICAVAL CASA DE VALORES SA. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en dólares estadoundenses) 

PARTES RELACIONADAS. 

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante los años 
2017 y 2016 con partes relacionadas Se incluye Dojo la denominación de partes 
relacionadas a. |) las personas naturales o jurídicas (compañías) que directamente o 
indrectamente controlan O son controladas por la Compañía, tenen contro! conjunto e 
influencia significativa (asociadas) y 1) personal clave de la gerencia o administración. 

  

Remuneraciones al personal clave de la gerencia - 

La Compañía al 31 de ciciemore del 2017, generó gastos por honorarios a la gerencia 
general por USS<S 128 (2016: US$108 000). 

PROVISIONES 

Composición y momento, 

  

  

        

Saldo ar Pagos yo 
AñO 2017 lricio  tncrementos — uBizaciones 

Beneficios a empleados (1) 50050 509709 (693.065) — 104783 
Provsión para jublación patrona! 12682 - (11709) 0043 
Prousión paro Desanuco at (10.000) _ 24008 

5800 a 
A02016 
Benecos a empleados (1) 1asio 472000 (43750 s00s0 

Prousión para ju9iación pavona! orar (68050) 
Prowzion para Deranuoo 2543 (20450)       

(1). Corresponde principalmente ar participación a trabajadores en las ullidades cel 
ejercicio por US$90,452 (2018 USS$39.380). aporte patronal y personal por 
US$9.250 (2016: US$ 415), Décimo tercer y cuarto sueldo por USS3.956 (2018 
US$3,281). y otros beneficios por US$1.135 (2015. US$1 270) 

BENEFICIOS A EMPLEADOS - JUBILACIÓN PATRONAL Y DESAHUCIO. 

yu m 

El saldo de la provisión para jubilación patronal y cesahucio al 31 de ciciembre ce! 2017 y 
2018, coresponde al 100% del valor actual de la reserva matemática calculada 
actuanalmente por un pro'esional indepenciente para todos los trabajacores, que a 
'Schos fecnos se encontradan prestando secos para la Compal 

  

(42)



PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL.31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Expresado en cares estadounidenses) 

  

Jubiación patronal 60.943 72.652 

Bonificación por desanucio 24.006 27148 

34.949 99.800. 

Los principales supuestos actuanales usados fueron los siguientes 

2017 
Tasa de descuento (wer Nota 2.13) 7,57% 
Tasa de mcremento salarial 2.50% 

Tasa de incremento do pensiones NA 
Tasa de mortalidad e validez (1) TMIESS 2002 Ti 
Tasa de rotación 19.82% 
Vico lateral promedio remanente 598 

  

(1) Corresponden a las Tabias de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatonano de 
Seguridad Social en el año 2002 

A continuación se detalla el movimiento de la promsión para jublación patronal y 
desahucio en el paso, 

2017 2016 

Saldo inicial 99.800 85156 
Costo laboral por semis actuales. 17432 15.930 
Costo financiero 4.058 3756 
(Ganancia) Pérdida actuanal (2) (13.142) (6.478) 
Beneficos pagados. (10.000) (200) 
Efecto de reducciones y liquidaciones anticipadas (13.209) (353) 
Saldo final 24348 53.200 

(2) Corresponde a la (ganancia) pérdida actuarial reconocida por ajustes y experiencia 
debido al incremento o disminución en las remuneraciones totales, con respecto al 
estudo del año antorior 

as
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A 

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 
(Exgresado en dolares ostodouncenses) 

  

  

RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO 

Al 31 ce ciclembre del 2017 y del 2016, las siguientes disposiciones wpentes fueron 
cumplidas por la Compañía. 

+ Elpasivotolal no podrá excecer en 3 veces el patrimonio de la Compañía 

+ La Compañía pocrá enceucarse con entidades autorizadas por la Superintendencia 
de Bances con sus propios accionistas con proveedores de bienes y servicos para 
el desarrallo del oxyezo social o mediante emisión ce obligaciones 

+ Elindce de porafolo propo debe ser menor o Igual a 2. 

+ — Elíndce de endeudamiento debe ser menor o ¡gual 32. 

+ Elindce de suficiencia patnmonal cebe ser mayor o gual a 1. 

+ El indice delíquidez debe ser mayor o iguala 1 

CAPITAL SOCIAL 

El capital autorizado de la Compañía al 31 de diciembre del 2017 y 2018, asciende a 
US$423 144, que corresponde a 10.578.600 acciones a un valor nominal de US$O 04 
cada una y esta conformado ce la sguiente manera 

    
Nombre Acscnes $“ 

Jens Ca Ls 1OS78595 100% 
“acom Álvarez Santago Josa 1 _0% 

    

RESERVA Y RESULTADOS ACUMULADOS 

Reserva legal 

De acuorco con la legislación vigente la Compañía debo apropiar por lo menos el 10% 
de la utlicad nera del año a una reserva legal hasta que el saldo ce dicha reserva 
alcance el 50% del capital suserto. La reserva legal no está dispomble para distribución 
de diwidencos, pero puede ser captalizaca o utiizada para absorver pércidos, Al 31 de 
«iciombre dol 2017 y 2018. la reserva constiuida alcanza el 28%% del captal suscrito 

  

Los resuliados (utilidades o pérdidas) de cada ojorcicio son incluidos en este rubro 
mantenienco regstros que permuen identificar su ejercicio de origen Con la aprobación 

(es)
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PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 1 DE DICIEMBRE DEL 2017 

(Exgresaco en cólares estadoundenses) 

de la Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicavos, 
las utiicaces son distmbuicas o destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se 
mantienen en Resultados acumulados o se compensan con la Reserva legal, Reserva de 
capital u ovas reservas y cuentas patrimoniales de ito disposición de los accion: 

  

   

INGRESOS OPERACIONALES 

Composición: 
2017 2016 

Comisiones en operaciones bursábles (1) 1372373 
Administración ce portafolio de terceros (2) 154,585 
Asesoria (3) 109.625 
Ingresos por oomaforización E 
Interesos ganados 2740 
Ingresos financieros 27917 
Otros ingresos 1477 

  

1005717 

(1) Acontinuación el detalle de ingresos por comsiones en operaciones bursátiles 

2017 
Compra. Venta Total 

Bursati 561.865 _ 810508 1372373 

2018 
Compra Venta Total 

Bursasl S032M7_ 481228 906445 

(2) Al 31 de diciembre del 2017 y 2016 corresponden a ingresos por el semco de 
administración de cartera de inversión de terceros. 

(8) Al 31 ce ciciembre del 2017 y 2016 corresponden a greso por concepto ce 
asesorías fmancieras en materia de titulos valores y financamiento mediante la 
emisión ce deuca a corto y largo plazo a través del mercaco de valores. 

(15)
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23. 

PICAVAL CASA DE VALORES 5.4, 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017. 
(Exaresaco en dores estadounidenses) 

GASTOS ADMINISTRATIVOS 

Un detalle de gastos adminstratwos por su naturaleza al 31 de dicembre del 2017 y 2016 
se presentan a contnuación 

      

2017 
Sueldos y salarios 321361 

Honorarios 219.224 
otros gastos 113 119 
Remuneraciones y benefcios sociales 107.857 
Servicios de terceros 53.071 
Participación travajadores 80.452 

Seguros 38.741 
Comisiones 32.974 
Impuestos y contribuciones 28.965 
Benefcios empleado largo plazo 21 499 

Telecomunicaciones 20.542 
Gastos de personal 20.244 

Arriendos 17.521 
Mantenimiento 15.771 
Atención chentes 14.844 

Depreciaciones 14303 
Amortización 9.278 
Gasto de viaje 8.581 
Servicios básicos 4868 
Suministros y materiales 4.682 
Provisión incobrables 161 

198 056 

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES 

2018 
215011 
196 093 
56.487 
95.076 

123014 
39.380 
27 042 
4748 

30978 
19 696 
21.925 
59.448 
25.507 
14.572 
18912 
19877 
4019 
912 
5.032 
6458 

23 
1094973 

AL 31 de dicembre del 2017 el aciwo y pasivo corriente ascienden a US$1 432 823 (2018: 
US$1.072.150) y USS263.267 (2016. US$128.033), respectivamente. por lo tanto, el 
captal de trabajo asciende a USS1 189.558 (2016. US$944.118), 
De acuerco con las normas vigentes, ol íncice de liquidez debo ser mayor o gual a 1 Al 
3 de diciembre del 2017 y 2016, la Compañia cumple con esta normativa. 

(45)
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25, 

PICAVAL CASA DE VALORES S.A. 
NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 91 DE DICIEMBRE DEL 2017 
TExpresado en dolares estadounidenses) 

CUENTAS DE ÓRDEN 

  

Comprenden portafolios recibidos en administración, de acuerdo con la siguente 

  

clasificación 

Titulos especificos (1) 245876 
Actual intereses. 6649 
Liquidez Portafolio 49.706 

302.231 

2016 

24318 
6,185 
54489 

304.088 

(1) Pertenece a la emisión ordinaria de deuda por parte de las compañías registradas 
en el registro nacional de valoras (titulos valoros) 

EVENTOS SUBSECUENTES 

Entre el 31 de dicembre del 2017 y la fecha de omisión de estos estados financieros, no 
se produjeron eventos que, en la opinión de la Administración de la Compañia, pudieran 
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado 
nos mismos y que ameriton una mayor exposición 

(7)




