
PICAVAL CASA DE VALORES S.A, 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
POR EL AÑO TERMINADO El 31 DE DICIEMBRE DEL 2019     

  

INFORMACIÓN GENERAL 

La Compañía fue constituida en la ciudad de Quito el 14 de diciembre de 1993, mediante 
Resolución No, 93.1.1,1.2475 de la Superintendencia de Compañías inscrita en el 
Registro Mercantil el 16 de diciembre de 1993 y en el Registro del Mercado de Valores 
bajo número 94.1.6.CV.001 del 2 de junio de 1994. La Compañía está autorizada para 
ejercer la intermediación de valores y todas las actividades previstas en la Ley de 
Mercado de Valores de acuerdo con la Resolución No. 94.1.5.2.1129 de fecha 27 de 
mayo de 1994, 

El objeto social de la Compañía comprende las operaciones incluidas en la Ley de 
Mercado de Valores para las casas de valores, las que consisten principalmente en la 
intermediación y negociación de valores, dar asesoria, información y prestar servicios de 
consultoría en materia de negociación y estructuración de portafollos de valores a 
personas naturales y/o Jurídicas del sector privado y público. 

   

Desde el 11 de jullo del 2012, su principal accionista es Jaconsult Holding S.A, de 
nacionalidad ecuatoriana, 

Según escritura pública de fecha 24 de marzo del 2014, los accionistas deciden efectuar 
el cambio de denominación social de la Compañía a "Picaval Caso de Valores S.A.”. 

El 31 de octubre del 2019, lo Compañía suscribió un acuerdo de subrogación de derechos. 
Taborales, mediante el cual, cedió las obligaciones patronales y laborales de un grupo de 
trabajadores. En el referido acuerdo, la compañía cesionaria asumió de manera íntegra 
todas las obligaciones de estos trabajadores. Este acuerdo de subrogación también 
¿contó con la aprobación de los trabajadores involucrados, quienes de manera libre y 
voluntaria suscribieron su consentimiento por así convenir a sus intereses y por no haber 
vulneración de derechos laborales. 

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el personal de la Compañia alcanza los 13 y 20 
empleados, respectivamente. 

La información contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la 
Administración de la Compañía. 

  

2. ADOPCIÓN DE NORMAS NUEVAS Y REVISADAS 

2.1 Aplicación de Normas Internacionales de Información Financiera nuevas y 
revisadas que son mandatoriamente efectivas en el año actual 

En el año en curso, la Compañía ha adoptado las sigulentes nuevas NIIF o 
modificaciones a las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de 
Contabilidad (1ASB), y que son mandatoriamente efectivas a partir del 1 de enero 
del 2019 o posteriormente. 

   



Impacto de 

  

aplicación Inicial de la NIIF 16 Arrendamientos 

En el año en curso, la Compañía ha aplicado la NIIF 16 Arrendamientos (emitida 
por el TASB en enero del 2016) que es efectiva pora periodos anuales que 
comienzan en o a partir del 1 de enero del 2019. 

  

La NIIF 16 introduce requisitos nuevos o modificados con respecto a la 
contabilidad de arrendamientos. Se introducen cambios significativos en la 
contabilidad del arrendatario, eliminando la distinción entre arrendamiento 
operativo y financiero, y requiere el reconocimiento de un activo por derecho de 
uso y un pasivo por arrendamiento, al comienzo de todos los arrendamientos; 
exceptuando aquellos que se consideren de corto plazo o de activos de bajo valor, 
cuando se adoptan tales exenciones de reconocimiento, En contraste con la 
contabilidad del arrendatario, los requisitos para lo contabilidad del arrendador se 
han mantenido prácticamente sin cambios. Los detalles de estos nuevos 
requerimientos se describen en la Nota 3. 

   

La fecha de aplicación inicial de la NIIF 16 para la Compañía fue el 1 de enero del 
2019. 

La Compañía aplicó la NIIF 16 usando un enfoque retrospectivo simplificado sin 
reformulación de la información comparativa. Los detalles de las políticas 
contables se presentan por separado en la Nota 3, 

Impacto de la nueva definición de arrendamiento 
La Compañía ha utilizado la solución práctica disponible en la transición a la NIF 
16 para no reevalvar sl un contrato es o contiene un arrendamiento. Por 
consiguiente, la definición de un arrendamiento de acuerdo con la NIC 17 y la 
CINIIF 4 continuará aplicándose a aquellos arrendamientos suscritos o modificados. 
antes del 1 de enero del 2019. 

El cambio en la definición de un arrendamiento principalmente se refiere al 
concepto de control. La NIIF 16 determina si un contrato contiene un 
arrendamiento en función de si el ciente tiene derecho a controlar el uso de un 
activo identificado, por un periodo de tiempo, a cambio de una contraprestación. 
Esto contrasta con el enfoque de "riesgos y beneficios” de la NIC 17 y de la CINIIF 
4. 
La Compañío aplica la definición de arrendamiento y la orientación relacionada 
establecida en la NIIF 16 a todos los contratos de arrendamiento suscritos en o 
modificados a partir del 1 de enero del 2019. En la preparación de la aplicación 
por primera vez de la NIIF 16, la Compañía ha llevado a cabo un proceso de 
implementación. Este proceso mostró que la nueva definición en la NIIF 16 no 
cambiará sign ficativamente el alcance de los contratos que cumplen con la. 
Gefinición de un contrato de arrendamiento para la Compañí 

Impacto en la contabilidad del arrendatario 

() Arrendamientos operativos anteriores. 

  

La NIIF 16 cambia la forma en que la Compañía contabiliza los arrendamiento: 
previamente clasificados como arrendamientos operativos bajo la NIC 17,



cuales se mantenían fuera del estado de situación financiera. 

AX aplicar la NIIF 16 para todos los arrendamientos (exceptuando los 
mencionados posteriormente), la Compañía: 

a) Reconoce los activos por derecho de uso y los pasivos por arrendamiento 
¡en el estado de situación financiera, medido inicialmente al valor presente 
de la serie de pagos por arrendamiento futuros, con el activo por derecho 
de uso ajustado por el valor de cualquier pago de arrendamiento prepagado 
9 acumulado de acuerdo con la NIIF 16: CS (D) (4); 

b) Reconoce la depreciación de los activos por derecho de uso e intereses 
sobre pasivos por arrendamiento en el estado de resultado integral; 

€) Separa el valor total de efectivo pagado en una porción de capital 
(presentada dentro de las actividades de financiamiento) y el Interés 
(presentado dentro de las actividades de financiamiento) en el estado de 
ojos de efectivo. 

Los incentivos en arrendamientos (por ejemplo, periodos libres de renta) se 
reconocen en la medición inicial como parte de los activos por derechos de uso 

y los pasivos por arrendamiento, anteriormente bajo NIC 17 se generaba el 
reconocimiento de un incentivo en arrendamientos, amortizado como una. 
reducción de los gastos por arrendamiento, generalmente bajo el método de 
línea recta, 
Bojo NIIF 16, los activos por derechos de uso se prueban por deterioro 
conforme a la NIC 36, 

Para arrendamientos de corto plazo (con plazo de 12 meses o menos) y de 
activos de bajo valor (como computadoras, artículos pequeños de mobiliario de 
oficina y teléfonos), la Compañía ha optado por reconocer un gasto por 
arrendamiento bajo el método de línea recta, tal y como lo permite la NIIF 16. 
Este gasto se presenta en la línea de “Arrendamientos” en el estado de 
resultado integral. 

Impacto financiero de la aplicación inicial de la NIF 16 
El promedio ponderado de la tasa incremental por préstamos del arrendatario 
aplicada a los pasivos por arrendamientos reconocidos en el estado de situación 
financiera es del 8.5%. 

  

Elimpacto en los estados financieros al 1 de enero del 2019 fue el reconocimiento 
de activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento de US$19,007, 
respectivamente, 

Al 31 de diciembre del 2019, la adopción de la NIIF 16 no generó impactos en los 
lujos de efectivo netos de la Compañía. 
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Impacto de la aplicación de otras modificaciones a las Normas e 
Interpretaciones a las NITF que son efectivas por los períodos que 
comiencen en o después del 1 de enero del 2019 

En el año en curso, la Compañía ho adoptado una serte de modificaciones a las 
Normos e Interpretaciones a las NIF emitidas por el IASB, Su adopción no ha 
tenido ningún Impacto material en las revelaciones o en los valores informados en 
stos estados financieros. 

Mejoras anuales a las NIF 
Ciclo 2015-2017 

La Compañía ha adoptado los modificaciones 
incluidas en las Mejoras Anuales a las NIF del Ciclo 
2015-2017 por primera vez en el periodo actual. 
las mejoras anuales incluyen modificaciones en 
cuatro normas. 

NIC 12 Impuesto a las ganancias = 
Las modificaciones aclaran que se deben reconocer. 
las consecuencias del impuesto a las ganancias 
sobre dividendos en el estado de resultados, en 
otros resultados integrales o en patrimonio 
¡conforme originalmente se reconocieron las 
transacciones que generaron las ganancias 
distribulbles. Esto aplica Independientemente de sí 
aplican distintas tasas impositivas a las ganancias 
distribuidas y no distribuidas. 

NIC 23 Costos por préstamos - 
Las modilicaciones aclaran que, si cuslquier 
préstamo especifico se mantiene pendiente después 
de que el activo relacionado está listo para su uso, 
previsto o venta, el préstamo es parte de los fondos 
tomados en préstamo al calcular la tasa de 
capitalización de los préstamos generales. 
NUF 3 Combinaciones de negocios - 
Las modificaciones aclaran que cuando se obtiene el 
control de un negocio que es una operación 
conjunta, aplican los requisitos para una 
combinación de negocios en etapas, incluida la 
reevaluación de su participación previamente 
mantenida en la operación conjunta a valor 
razonable. La participación previamente mantenida 
sujeta a remedición incluye los activos, pasivos y 
crádito mercantil no reconocidos relativos a la. 
operación conjunta. 

UF 11 Acuerdos Conjuntos - 
Las modificaciones aclaran que cuando una parte 
¿que participa en uno operación conjunta que es un 
negocio, pero que no tenía control conjunto, y 
obtiene control conjunto de dicha operación, no se 
dcbe reevaluar lo participación previamente 
mantenida en la operación conjunta. 

an



Modificaciones a la NIC 19 
Modificación, reducción o 
liquidación del plan de 
Beneficios a Empleados 

CINIIF 23 Incertidumbre en 
el tratamiento de Impuestos 
a las ganancias 

Las modificaciones aclaran que el costo de servicio 
pasado (o de la ganancia o pérdida por liquidación) 
es calculada al medir el pasivo o activo por 
beneficios definidos, utilizando supuestos actuales y 
"comparando los beneficios ofrecidos y los activos 
¿del plan antes y después de la modificación 
(reducción o liquidación) del plan, pero ignorando el 
efecto del techo del activo (que puede surgir 
cuando el plan de beneficios definidos está en una 
posición de superávit). La NIC 19 ahora aclara que 
el cambio en el efecto del techo del activo que 
puede resultar de la modificación (reducción o 
liquidación) del plan se determina a través de un 
segundo paso y Se reconoce de manera normal en 
tros resultados Integrales. 

Los párrafos relacionados con la medición del costo 
actual del servicio y el interés neto sobre el pasivo 
(activo) por beneficios definidos. Ahora se 
requerirá usar supuestos actualizados de la 
remedición para determinar el costo actual del 
servicio y el interés neto después de la modificación 
(reducción o liquidación) del plan y por el resto del 
periodo de reporte. En el caso del interés neto, las 
modificaciones dejan en claro que para el período 
posterior a la modificación (reducción o liquidación) 
del plan, el interés neto se calcula multiplicando el 
pasivo (activo) por beneficios definidos revaluado. 
según la NIC 19:99 con la tasa de descuento 
utilizada en la nueva remedición (teniendo en 
cuenta el efecto de las contribuciones y los pagos 
de beneficios en el pasivo (activo) por beneficios. 
definidos neto). 

CINIIF 23 establece como determinar la posición 
fiscal contable cuando hay Incertidumbre respecto a 
los tratamientos sobre Impuestos a las ganancias. 
La interpretación requiere: 

+ determinar si las posiciones fiscales inciertas 
son evaluadas por separado o como grupo; y 

+ evaluar si es probable que la autoridad fiscal 
acepte un tratamiento fiscal Incierto utilizado, 0. 
propuesto a utilizarse, por una entidad en sus 
declaraciones de Impuestos a las ganancias: 
- Encaso afirmativo, se debe determinar la 

posición fiscal contable de manera 
consistente con el tratamiento fiscal utilizado 
en los declaraciones de Impuesto sobre la 
renta. 

= En caso negativo, debe reflejarse el efecto 
dela incertidumbre en la determinación de 
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la posición fiscal contable utilizando el monto. 
más probable o el método del valor 
esperado. 

2.2. Normas nuevas y revisadas emitidas, pero aún no efectivas - Ala fecha de 
aprobación de los estados financieros, la Compañía no ha aplicado las siguientes 
¡Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) nuevas y revisadas que: 
han sido emitidas, pero aún no son efectivas, y que permiten aplicación anticipada. 

      

Un detalle es como sigue: 

UE Titulo. Efectiva a partir 
Modificaciones Definición de materialidad Enero 1, 2020 
NIC 1 y NIC8 

Marco Conceptual Modificaciones a referencias en el Enero 1, 2020 
Marco Conceptual en las Normas. 
NU 

La Administración no espera que la adopción de las normas antes mencionadas tenga 
un impacto importante en los estados financieros de la Compañia en períodos futuros: 

Modificaciones a NIC 1 y NIC 8 Definición de materialidad 

Las modificaciones tienen el objetivo de simplificar la definición de materialidad 
«contenida en la NIC 1, haciéndola más fácil de entender y no tienen por objetivo 
alterar el concepto subyacente de materialidad en las NIIF, El concepto de 
oscurecer información material con información inmaterial se ha incluido en la 
nueva definición 

El límite para la materialidad influyente para los usuarios se ha cambiado de 
“podrian influir” a “podría esperarse razonablemente que influyan”. 

La definición de materialidad en la NIC 8 ha sido reemplazada por una referencia a 
la definición de materialidad en la NIC 1. Además, el IAS8 modificó otras normas 

y el Marco Conceptual que contenían una definición de materialidad o referencia al 
término materialidad para garantizar la consistencia. 

La modificación se aplicará prospectivamente para periodos de reporte que 
comiencen en o después del 1 de enero del 2020, con aplicación anticipada 
permitida. 

Modificaciones a referenci   1! Marco Conceptual de las NIIF 

Junto con el Marco Conceptual revisado, que entró en vigor en su publicación el 29 
¡de marzo de 2018, el IASB también emitió los Modificaciones a las Referencias al 
Marco Conceptual de las Normas NIF. El documento contiene modificaciones para 
las NIF 2, NIE 3, NIIF 6, NIIF 14, NIC 1, NIC8, NIC 34, NIC 37, NIC 38, CINHF 
12, CINHF 19, CINIIF 20, CINIIF 22 y SIC 32. 

Sin embargo, no tocas las modificaciones actualizan a los pronunciamientos. 
respecto a las referencias al marco conceptual de manera que se refieran al Marco 
Conceptual revisado. Algunos pronunciamientos solo se actualizan para indicar a 
cuál versión se refieren (al Marco IASC adoptado por el IASB en 2001, el Marco. 
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1AS8 de 2010 o el Marco revisado del 2018) o para indicar que las definiciones en 
la Norma no se han actualizado con nuevas definiciones desarrolladas en el Marco 
“Conceptual revisado. 

Las modificaciones, que en realidad son actualizaciones, son efectivas para 
periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero del 2020, con 
adopción anticipada permitida 

3. POLÍTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 

3.1 

3.2 

2.3 

Bases de preparación - Los estados financieros de Plcaval Casa de Valores S.A, 
han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Información 
Financiera (NIIF) que han sido adoptadas en Ecuador y, a partir del 2017, con las 
Instrucciones emitidas por la Superintendencia de Compañias, Valores y Seguros 
del Ecuador, que establecen el uso de las tasas de Interés de los bonos 
corporativos emitidos en el Ecuador para la estimación y registro de las provisiones 
de jubilación patronal y desahucio. La NIC 19 revisada “Beneficios a empleados”, 
vigente a partir del 1 de enero del 2016, establece que para la estimación de 
dichas provisiones se deben considerar las tasas de rendimiento de los bonos 
corporativos de alta calidad emitidos en un mercado amplio y en la misma moneda 

y plazo en que se liquidarán dichas provisiones, 

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histórico 
excepto por ciertos Instrumentos financieros que son medidos al valor razonable 
tal como se explica en las políticas contables Incluidas más abajo. 

Adicionalmente, a efectos de información financiera, las mediciones efectuadas a 
valor razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de 
Importancia de los Insumos para la medición del valor razonable en su totalidad, 
los cuales se describen a continuación: 

Mivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o 
pasivos idénticos que la entidad puede acceder a la fecha de medición. 

Mivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean 
bservables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente. 

  

Mivel.3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo. 
Los importes de las notas a los estados financieros están expresados en U.S. 
dólares, excepto cuando se especifique lo contrario. 

A continuación, se describen las principales políticas contables adoptadas en la 
preparación de estos estados financieros” 

Moneda funciona! - La moneda funcional de la Compañía es el Dólar de los 
Estados Unidos de América (U.S. dólaros), el cual es la moneda de circulación en el 
Ecuador. 

Efectivo y bancos - Incluye efectivo y depósitos en bancos locales que se pueden 
transferir en efectivo en un plazo inferior a tres meses. 
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3.4 

3.5 

Propiedades, adecuaciones y equipos 

Medición en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades, 
adecuaciones y equipos se miden inicialmente por su costo, 

El costo de propiedades, adecuaciones y equipos comprende su precio de 
adquisición más todos los costos directamente relacionados con la ubicación y la 
puesta en condiciones de funcionamiento 

Medición posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del 
reconocimiento inicia, las propiedades, adecuaciones y equipos son registradas al 
costo menos la depreciación acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de 
¡etenoro de valor. Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a 
resultados en el período en que se producen 

Método de depreciación y vidas útiles - El costo de las propiedades, 
adecuaciones y equipos, se deprecia de acuerdo con el método de línea recta, La 
viga úul estimada, valor residual y método de depreciación son revisados al final 
de cada año, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre 
na base prospectiva 

A continuación, se presentan las principales partidas de propiedades, adecuaciones. 
y equipo y las vidas útiles usadas en el cálculo de la depreciación: 

item Vida útil (en años) 
Edificios 50 
Mucbles, enseres y equipos de oficina 10 
Equipos de computación 3 

Vehículos 5 
Adecuaciones e Instalaciones 10 

Retiro o venta de propledades, adecuaciones y equipos - Una partida de 
propiedades, adecuaciones y equipos se da de baja cuando se vende o cuando no 
se esperan beneficios económicos futuros del activo a travós de su utilización 
continuada o venta La utilidad o pérdida que surja del retiro o venta de una 
partida de propiedades, adecuaciones y equipos es calculada como la diferencia 
entre el precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida en resultados. 

  

Activos intangibles 

Activos intangibles adquiridos de forma separada - Los activos intangibles de 
viga dul definida son registrados al costo menos la amortización acumulada y 
cualquier pérdida por deterioro acumulada La amortización se reconoce con base 
en el método de linea recta sobre su vida útil estimada. La vida útil estimada, 
valor residual y método de depreciación son revisados al final de cada año, siendo 
el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base: 
prospectiva 

   

Baja de activos intangibles - Un activo Intanglble se da de boja al momento de 
su disposición, o cuando no se esperan beneficios económicos futuros de su uso o 
disposición. Los ganancias o párdidas que surgen de la boja en libros de un activo 
intangible, medidas como la diferencia entre los ingresos netos provenientes de la 
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3.6 

3.7 

venta y el Importe en libros det activo se reconocen en el resultado del período al 
momento en que el activo es dado de baja. 

Método de amortización y vidas útiles - La amortización de los activos 
intangibles se carga a resultados sobre sus vidas útiles utilizando el mérodo de 
línea recta. La vida útil estimada, valor residual y método de amortización son 
revisados al final de cado año, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado 
registrado sobre una base prospect 

  

  

La vida útil de un activo Intangible que surja de un derecho contractual o legal de: 
tro tipo no excederá el periodo de esos derechos, pero puede ser Inferior, 
dependiendo del período a lo largo del cual la entidad ospera utilizar el activo, Se 
estima que el valor residual de tados los activos intangibles de la Compañía sea 
igual a cero. 

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la Compañía mantiene registrado como 
activos intangibles licencias de software, las cuales se amortizan en un plazo de 
hasta 3 años. 

Deterioro del valor de los activos tangíbles e intangibles - Al final de cada 
Período sobre el cual se informa, la Compañía evalúa los importes en libros de sus. 
activos tangibles e Intangibles a fin de determinar si existe un indicativo de que 
estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro de valor, En tal caso, se 
calcula el Importe recuperable del activo a fin de determinar el alcance de li 
pérdida por deterioro de valor (de haber alguna). 

  

El Importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de 
ventas y el valor en uso. Al estimar el valor en uso, los flujos de efectivo futuros 
estimados son descontados del valor presente utilizando una tasa de descuento 
antes de impuesto que refleja las valoraciones actuales del mercado respecto al 
valor temporal del dinero y los riesgos especificos para el activo para los cuales no 
se han ajustado los estimados de flujo de efectivo futuros. 

Si el importe recuperable de un activo (o unidad generadora de efectivo) calculado 
«es menor que su Importe en libros, el importe en libros del activo (o unidad 
¡generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable. Las pérdidas por 
eterioro de valor se reconocen inmediatamente en el resultado del periodo. 

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, no se determinó deterioro de los activos 
tangibles e intangibles. 

Impuestos - El gosto por Impuesto a la renta representa lo suma del impuesto a 
la renta por pagar corriente y el impuesto diferido. 

Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada 
durante el año. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a que 
excluye partidas de ingresos y gastos que serán imponibles o deducibles en años 
futuros, y que excluye partidas que nunca serán imponibles o deducibles. El 
pasivo de la Compañía por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las. 
tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo. 
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"Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias. 
“determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los 
estados financieros y sus bases fiscales. Un pasivo por Impuesto diferido se: 
reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles, Un 
activo por impuesto diferido se reconoce por todas los diferencias temporarlas, 
deducibles, en la medida en que resulte probable que la Compañía disponga de 
utilidades gravables futuras contra las que se podría cargar esas diferencias. 
temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las diferencias 
temporarios surgen del reconocimiento inicial (distinto al de la combinación de 
negocios) de otros activos y pasivos en una operación que no afecta la utilidad 
gravable (tributaria) ni la contable. 

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revisión 
al final de cada período sobre el que se Informe y se debe reducir, en la medida 
Que estime probable que no dispondrá de suficiente utilidad gravable (tributaria), 
en el futuro, como para permitir que se recupere la totalidad o una parte del 
activo, 

Los activos y pasivos par impuestos diferidos se miden empleando las tasas 
fiscales que se espera sean de aplicación en el período en el que el activo se 
realice o el pasivo se cancele, basándose en las tasas (y leyes fiscales) que hayan 
sido aprobadas o prácticamente aprobadas al final del periodo que se informa. 

La medición de los pasivos por impuestos diferidos y los activos por impuestos 
diferidos reflejará las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que 
la entidad espera, al final del periodo sobre el que se informo, recuperar o liquidar 
el importe en libros de sus activos y pasivos. 

La Compañía compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos. 
diferidos si, y sólo sí tiene reconocido legalmente el derecho de compensarios, 
frente a la misma autoridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la 
Compañía tiene la intención de liquidar sus activos y pasivos como netos. 

  

Impuestos corrientes y diferidos - Se reconocen como ingreso o gasto, y son 
incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una 
transacción o suceso que se reconoce fuera del resultado, ya sea en atro resultado 
integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el Impuesto también se. 
reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de una 
combinación de negocios. 

Provisiones - Se reconocen cuando la Compañía tiene una obligación presente 
(ya sea legal o implícita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la 
Compañía tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios 
económicos para cancelar la obligación, y puede hacerse una estimación finble del 
importe de la obligación. 
El importe reconocido como provisión debe ser la mejor estimación del desembolso. 
necesario para cancelar la obligación presente, al final de cada periodo, teniendo 
«en cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes.
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3.10 

Beneficios a empleados 

Beneficios definidos: Jubilación patronal y bonificación por desahucio - El 
costo de los beneficios definidos (Jubilación patronal y bonificación por desahucio) 
es determinado utlizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con 
valoraciones actuariales realizadas al final de cada perlodo. 

Los costos por servicio presente y pasado se reconocen en el resultado del año en 
el que se generan, así como el interés financiero generado por la obligación de 
beneficio definido. 

Las ganancias y pérdidas actuariales y otras remediciones de los activos del plan 
(en caso de existir) se reconocen en el estado de situación financiera con cargo o 
abono a otro resultado integral, en el período en que se producen. El 
reconocimiento de las ganancias y pérdidas actuariales en otro resultado integral 
se reflejan inmediatamente en las ganancias acumuladas y no son reclasificadas a 
la utilidad o pérdida del periodo. Las remediciones incluidas en el otro resultado 
Integral no son reclasificadas posteriormente. Los costos de servicios pasados son 
reconocidos en los resultados del ejercicio cuando la modificación o reducción del 
plan ocurre, o cuando la Compañia reconoce los costos de estructuración 
relacionados o los beneficios de terminación, lo que ocurra primero. 

Otros beneficios de corto plazo - Se reconoce un pasivo por los beneficios 
acumulados a favor de los empleados con respecto a los sueldos, salarios, 
beneficios sociales, vacaciones anuales, etc., en el periodo en el que el empleado 
proporciona el servicio relacionado por el valor de los beneficios que se espera 
recibir a cambio de ese servicio, Los pasivos relacionados con beneficios a 
empleados a corto plozo se miden al valor que se espera pagar a cambio del 
servicio, conforme la forma de cálculo de cada beneficio. 

Participación a trabajadores - La Compañía reconoce un pasivo y un gasto por 
la participación de los trabajadores en las utilidades de la Compañía. Este 
beneficio se calcula a la tasa del 15% de las utilidades líquidas de acuerdo con 
disposiciones legales. 

Arrendamientos 

La Compañía ha aplicado la NITF 16 utilizando el enfoque retrospectivo simplificado 
y, por lo tanto, la información comparativa no ha sido reexpresada y se presenta 
según la NIC 17. Los detalles de las políticas contables según la NIC 17 como la 
INIIF 16 se presentan por separado a continuación: 

Políticas aplicables a partir del 1 de enero del 2019: 

La Compañía como. arrendatario - La Compañía evalún si un contrato es o contiene 
un arrendamiento al inicio del contrato. La Compañía reconoce un activo por 
derecho de uso y un correspondiente pasivo por arrendamiento respecto a todos 
los contratos de arrendamiento en los que sea arrendatario, exceptuando los 
arrendamientos de corto plazo (plozo de 12 meses o menos) y los de activos de 
bajo valor (como tabletas electrónicas, computadoras personales y objetos 
pequeños de mobiliaio de oficina y teléfonos). Para estos arrendamientos, la 
Compañia reconoce los pagos de renta como un gasto operativo bajo el método de 

a recta durante el periodo de vigencia del arrendamiento, a menos que otro 
sp 

 



método sea más representativo del patrón de tiempo en que los beneficios 
económicos de los activos arrendados son consumidos. 

El pasivo por arrendamiento es medido inicialmente al valor presente de los pagos 
de rentas que no se han efectuado a la fecha de Inicio, descontado por la tasa 
implícita en el contrato, Si esta tasa no puede ser fáclmente determinada, la 
Compañía utiliza su tasa incremental 

El pasivo por arrendamiento se presenta como en un rubro separado en el estado 
de situación financiera. 

El pasivo por arrendamiento es medido subsecuentemente por el Incremento del 
valor en libros para reflejar los intereses devengados del pasivo por arrendamiento 
(usando el método de interés efectivo) y reduciendo el valor en libros para reflejar. 
los pagos de renta realizados. 

Los activos por derechos de uso consisten en la medición inicial del pasivo por 
arrendamiento correspondiente, los pagos de renta realizados en o antes de la 
fecha de inicio, menos cualquier incentivo por arrendamiento recibido y cualquier 
costo inicial directo. La valuación subsecuente es el costo menos la depreciación 
acumulada y pérdidas por deterioro. 

Cuando la Compañía incurre en una obligación surgida de costos de desmantelar y 
remover un activo arrendado, restaurar el lugar en el cual está localizado o 
restaurar el activo subyacente a la condición requerida por os términos y 
condiciones del arrendamiento, se reconoce una provisión valorada conforme a la 
NIC 37, En la medida en que los costos se relacionen a un activo por derecho de 
uso, los costos son Incluidos en el activo por derechos de uso relacionado, a menos 
que dichos costos se Incurran para generar inventarios. 

Los activos por derechos de uso se deprecian durante el periodo que resulte más 
corto entre el periodo del arrendamiento y la vida Útil del activo subyacente. Si un 
arrendamiento transfiere la propiedad del activo subyacente o el costo del derecho 
de uso del activo refleja que la Compañía espera ejercer una opción de compra, el 
activo por derecho de uso se depreciará sobre la vida Útil del activo subyacente. 
La deprecioción comienza en la fecha de inicio del arrendamiento. 

Los activos por derechos de uso son presentados como un rubro separado en el 
estado de situación financiera. 

La Compañía aplica la NIC 36 para determinar si un activo por derecho de uso está 
deteriorado y contabiliza cualquier pérdida por deterioro identificada. 

  

Políticas aplicables antes del 1 de enero del 2019 

La Compañía.como arrendatario - Los arrendamientos operativos se cargan a 
resultados empleando el método de línea recta, durante el plazo correspondiente al 
arrendamiento, salvo que resulte más representativa otra base sistemática de 
reparto por reflejar más adecuadamente el patrón temporal de los beneficios del 
arrendamiento para el usuario. Las cuotas contingentes por arrendamiento se 
reconocen como gastos en los periodos en los que sean incurridos. 
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En caso de que se reciban incentivos por arrendamientos operativos, dichos 
incentivos se reconocerán como pasivos. El beneficio acumulado de los incentivos. 
se reconoce como una reducción del gasto por concepto de alquiler sobre la base: 
de línea recta, salvo que resulte más representativa otra base sistemática de 
reparto por reflejar más adecuadamente el patrón temporal de los beneficios del 
arrendamiento para el usuario. 

3.11 Reconocimiento de Ingresos - La Compañía reconoce ingresos por las 
comisiones pora ejercer la intermediación de valores, administración de portafolios 
y asesoría financiera según las actividades previstas por el organismo de contral e 
Ingresos por Intereses. 

Ingresos por comisiones de Intermediación, administración de portafolios 
y asesoría financiera - Los ingresos se miden en función de la contraprestación a 
la que la Compañía espera tener derecho a recibir por las comisiones para ejercer 
la Intermediación de valores, la administración de portafolios y la asesoría 
financiera. La Compañía reconoce los ingresos cuando ejecuta las órdenes de 
operación y transflere el servicio a un cliente, 

Ingresos por Intereses - Los ingresos por intereses son registrados sobre una 
base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de interés 
correspondiente al título de inversión. 

3.12 Gastos - Se registran al costo histórico. Los gostos se reconocen a medida que 
¡son Incurridos, Independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, 

y se registran en el periodo en el que se conocen 
3.13 Compensación de saldos y transacciones - Como norma general en los 

estados financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco los Ingresos y 
gastos, salvo aquellos casos en los que la compensación sea requerida o permitida 

por alguna norma y esta presentación sea el reflejo de la esencia de la transacción. 
Los Ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una 
norma legal, contemplan la posibilidad de compensación y la Compañía tiene la. 
intención de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago 
del pasivo de forma simultánea, se presentan netos en resultados. 

3.14 Instrumentos financieros - Los activos y pasivos financieros se reconocen 
“cuando la Compañía pasa a formar parte de las disposiciones contractuales del 
instrumento. 

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable, Los 
costos de transacción que son directamente atribuibles a la adquisición o emisión 
de activos y pasivos fnancieros (distintos a los activos y pasivos financieros 
designados al valor razonable con cambio en los resultados) se agregan o deducen 
del valor razonable de los activos o pasivos financieros, de ser apropiado, al 
momento del reconocimiento inicial. Los costos de transacción directamente 
atribuibles a la adquisición de activos o pasivos financicros designados al valor 
razonable con cambio en los resultados (FVR) se reconocen de inmediato en el 
resultado del período. 
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3.15 Activos financieros - Todas las compras o ventas regulares de activos financieros 
Son reconocidas y dadas de baja a la fecha de la transacción. Las compras o 
ventas regulares son todas aquellas compras o ventas de activos financieros que 
requieran la entrega de activos dentro del marco de tiempo establecido por una 
regulación o acuerdo en el mercado. 

Todos los activos financieros reconocidos como tales, son posteriormente 
valorados, en su totalidad, al costo amortizado o al valor razonable, dependiendo. 
de la clasificación de los activos financieros. 

Clasificación de los activos financieros 

  

Los instrumentos de deuda que cumplan las siguientes condiciones se miden 
Posteriormente al costo amortizado” 
+ Los activos financieros que se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo 

objetivo es mantener los activos financieros con el fin de recolectar flujos de 
caja contractuales, y, 

+ Los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas 
especificadas, a flujos de efectwo que son únicamente pagos de capital e 
intereses sobre el importe del capital pendiente. 

Los instrumentos de deuda que cumplan las siguientes condiciones son medidos 
posteriormente a su valor razonable con cambios en otro resultado integral 
(FVORT): 
+ Los activos financieros que se mantienen dentro de un modelo de negocio cuyo 

objetivo se logra al obtener flujos de efectivo contractuales y por la venta de 
los activos financieros, y, 

- Los términos contractuales del activo financiero dan lugar en las fechas 
especificadas, a flujos de efectivo que son únicamente pagos del principal e 
intereses sobre el importe del principal pendiente 

Por defecto, todos los demás activos financieros se miden posteriormente a su 
valor razonoble con cambios en resultados (FVR) _A pesar de lo anterior, la 
Compañía podrá tomar la siguiente elección/designación irrevocable en el 
momento del reconocimiento inicial de un activo financiero: 

La Compañío puede optar irrevocablemente a presentar cambios posteriores en 
el valor razonable de una inversión de patrimonio en otro resultado integral sí 
se cumplen ciertos criterios (ver (11) a continuación); y, 

+ La Compañía puede designar Irrevocablemente una inversión de deuda que 
cumple los criterios de costo amortizado o FVORI para medirlo a FVR si al 
hacerlo elimina o reduce significativamente una asimetría contable (ver (iv) a 
continuación) 

a



() ELcosto amortizado y método de interés efectivo 

El método de interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de 
un instrumento de deuda y para asignar los ingresos por intereses durante el 
periodo en cuestión. 

La tasa de Interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los flujos de 
efectivo futuros (incluyendo todos los honorarios y valores pagados o recibidos que 
forman una parte integral de la tasa de Interés efectivo, los costos de transacción y 
tras primas o descuentos), excluyendo los pérdidas de crédito esperadas, a través 
de la vida esperada del instrumento de deuda o cuando sea apropiado, un periodo 
más corto, con el valor bruto en libros del instrumento de deuda en el 
reconocimiento Inicia. 

El costo amortizado de un activo financiero es el importe al que se mide un activo 
financiero en el reconocimiento inicial, menos los reembolsos de principal, más la 
amortización acumulada, usando el método de interés efectivo de cualquier 
diferencia entre el importe inical y al vencimiento, ajustado por cualquier pérdida 
por incobrabilidad. El valor bruto en libros de un activo financiero es el costo 
amortizado de un activo financiero antes de ajustar cualquier pérdida por. 
incobrabilidad. 

Los Ingresos por Intereses se reconocen usando el método de Interás efectivo para 
instrumentos de deuda valorados a su costo amortizado y al FVORI. Para los 
activos financieros que no sean comprados u originados con deterioro, los ingresos 
por Intereses se calculan aplicando la tasa de interés efectiva para el valor bruto 
en bros de un activo financiero, a excepción de los activos financieros que 
posteriormente se han deteriorado (véase más adelante). Para los activos 
financieros que, posteriormente, se han deteriorado, los Ingresos por Intereses se 
reconocen aplicando lo tasa de interés efectiva al costo amortizado del activo, 
financiero. Si, en períodos posteriores, el riesgo de crédito sobre et instrumento 
financiero deteriorado mejora de tal forma que el activo ya no se encuentre 
deteriorado, se reconoce ingresos por intereses mediante la aplicación del tipo de 
interés efectivo al importe en libros bruto del activo financiero, 

(1) Los instrumentos de deuda clasificados como a FVORI 
Los importes que se reconocen en el resultado del periodo son los mismos que los 
valores que habrian sido reconocidos en resultados sí estos instrumentos se 
habrían medido al costo amortizado. Todos los otros cambios en el importe en 
ibros se reconocen en otro resultado integral y acumulado bajo el título de reserva 

por revaluación de Inversiones, Cuando se dan de baja estos instrumentos, las. 
ganancios o púrdidas previamente reconocidas en otro resultado Integral 
acumulado se reclasifican a resultados del año. 

  

(li) Lasteumentos de patrimonio designados como a EVORI 
En el reconocimiento inicial, la Compañía puede realizar una clección irrevocable 
(sobre una base de Instrumento por instrumento) para designar las inversiones en 
Instrumentos de patrimonio como a FVORI. La designación a FVORI no está 
permitida si la inversión se mantiene para negociar o si se trata de una 
contraprestación contingente reconocida por un adquirente en una combinación de 
negocios. 
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Un activo financiero es mantenido para negociar si: 

+ ha sido adquirido principalmente con el propósito de venderto en el corto plazo; 

- enel reconocimiento inicial es parte de una cartera de instrumentos financieros. 
identificados, que la Compañía gestiona en conjunto y tiene evidencia de un 
patrón reciente de obtención de beneficios a corto plazo; o. 

+ es un derivado (excepto un derivado que sea un contrato de garantía financiera 
/ Instrumento de cobertura designado y eficaz). 

Las inversiones en instrumentos de patrimonio a valor razonable con cambios en 
tro resultado integral "FVORI” se miden inicialmente al valor razonable más los 
costes de transacción. Posteriormente, se miden a su valor razonable con 
ganancias y párdidas originadas por cambios en el valor razonable reconocidas en 
tro resultado integral y acumuladas en la reserva de revalorización inversiones. 
La ganancia o pérdida acumulada no será reclasificada a resultado del año en la 
disposición de las inversiones de patrimonio, en cambio, se transfieren 
directamente a utilidades retenidas. 

  

Los dividendos de estas inversiones en instrumentos de patrimonio se reconocen 
en el resultado del período de acuerdo con la NIIF 9, a menos que los dividendos 
representen claramente una recuperación de parte del costo de la Inversión. 

(iv) Activos financieros a. EVR 
Los activos financieros que no cumplen los criterios para ser medidos al costo 
amortizado o FVORI (ver (1) a (1) anterior) se miden a valor razonable con 
cambios en resultados “AVR”. Específicamente: 

+ Las inversiones en Instrumentos de patrimonio se clasifican como a FVR, a 
menos que la Compañía designe una inversión que no se mantiene para 
negociación, ni es una contraprestación contingente que surge de una 
combinación de negocios, para ser medida a FVORI en el reconocimiento Inicial 
(ver (li) anterior). 
Los activos financieros a FVR se miden a su valor razonable al final de cada 
ejercicio, con las ganancias o pérdidas de valor razonable reconocidas en 
resultados. 

Deterioro de activos financieros 
La Compañía reconoce una provisión para pérdidas de crédito esperadas de las 
cuentas por cobrar comerciales. El importe de las pérdidas de crédito esperadas 
se actualiza en cada fecha de presentación para reflejar cambios en el riesgo de 
crédito desde el reconocimiento inicial del respectivo Instrumento financiero. 

La Compañía reconoce siempre la pérdida de crédito esperada por toda la vida de 
las cuentas comerciales por cobrar aplicando un modelo simplificado. Las pérdidas 
de crédito esperadas son estimadas utilizando una matriz de provisión basada en 
la experiencia de pérdidas históricas. 
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Para todos los demás instrumentos financieros, la Compañía reconoce la pérdida 
esperada durante toda lo vida del instrumento cuando se ha producido un aumento 
significativo en el riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial. Sin embargo, 
Sie iesgo de crádito sobre el instrumento financiero no ha aumentado 
<ignifcativamente desde su reconocimiento inicial, la Compañia mide la pérdida 

por deterioro para ese instrumento financiero por un Import igual ala pérdida 
esperado en los próximos 12 meses. 
(0 Aumento significativo de riesgo de crédito 
La Compañía no tiene necesidad de determinar si el riesgo crediticio de su cartera 
comercial se ho incrementado significativamente desde el reconocimiento Inicial, 
ya que las extincionos Individuales de los cráditos registrados por intermediación 
financiera; y, administración de portafollos y asesoría financiera ocurren en un 
periodo corriente, de entre 3 a 5 días y 30 dias, respectivamente. 

En relación a las Inversiones en activos financieros, la Compañía compara el riesgo 
de incumplimiento en el instrumento financiero a la fecha de reporte con el riesgo 
de incumplimiento en el instrumento financiero en la fecha de su reconocimiento. 
inicial. Al realizar esta evaluación, la Compañía considera información cuantitativa. 

y cualitativa que es razonable y soportable, incluyendo la experiencia histórica y la 
información prospectiva que está disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado. 

(il) Definición de incumplimiento 
La Compañía considera que se ha producido un incumplimiento cuando un activo 
financiero tiene más de 90 dias de mora, a menos que la Compañía tenga 
información razonable y soportable para demostrar que un criterio predeterminado 
más amplio es más apropiado. 

(41) Activos financieros con deterioro crediticio 
Un activo financiero tiene deterioro crediticio cuando se han producido uno o más 
“eventos que tienen un impacto perjudicial en los flujos de efectivo futuros. 
estimados de ese activo financiero. La evidencia de que un activo financiero tiene: 
deterioro crediticio incluye datos observables sobre los siguientes eventos: 

(2) dificultades financieras significativas del emisor o del ciente; 
(b) cada vez es más probable que el emisor o cliente entre en quiebra o 

reorganización financier 
(€). lla desaparición de un mercado activo para el activo financiero debido a 

ificultados financicras, 

(iv) Política de castigos 

La Compañía castigo un activo financiero cuando hay información que indica que el 
deudor o emisor se encuentra en una dificultad financiera grave y no existe una 
perspectiva realista de recuperación, por ejemplo, cuando el emisor ha caído en 
causal de liquidación o ha entrado en un proceso de quiebra, o en el caso de 
Cuentas por cobrar comerciales, cuando los saldos tienen más de dos años 
vencido, lo que ocurra antes. Los activos financicros dados de baja aún pueden 
estar sujetos a actividades de cumplimiento conforme a los procedimientos de 
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3.16 

recuperación de la Compañía, teniendo en cuenta el asesoramiento legal cuando 
sea apropiado. Cualquier recuperación realizada se reconoce en resultados 

Baja en cuenta de los activos financieros - La Compañía dará de bojo en 
cuentas un activo financiero únicamente cuando expiren los derechos contractuales 
sobre los flujos de efectivo del activo financicro, o cuando transfiere de manera 
sustancia los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero a 
otra entidad. Sila Compañía no transfiere ni retiene substancialmente todos los 
niesgos y ventajas inherentes a la propiedad y continúa reteniendo el contral del 
activo transferido, la Compañío reconocerá su participación en el activo y cualquier 
obligación asociada por los importes que podría tener que pagar, Si la Compañía 
retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de 
un activo financiero transferido, la Compañía continuará reconociendo el activo 
financiero y también reconocerá un préstamo garantizado por los recursos. 
recibidos. 

Al darse de boja un activo financioro medido al costo amortizado, la diferencia 
entre el valor en libros del activo y la suma de la contraprestación recibida y por 
cobrar se reconoce en resultados del año 

Pasivos financieros - Todos los pasivos financieros se miden posteriormente al 
costo amortizado utilizando el método de interés efectivo o a PYR.   

Pasivos financieros medidos posteriormente al costo amortizado - Los 
pasivos financieros que no son (1) contraprestación contingente de un adquirente 
en una combinación de negocios, (II) mantenidos para negociar, o (li) designados 
como FVR, se miden posteriormente al costo amortizado utilizando el método de 
interés efectivo, El mótodo de interés efectivo es un método para calcular el costo 
amortizado de un pasivo financiero y para asignar gastos de Intereses durante el 
periodo relevante. 
La tasa de interés ofectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos futuros 
en efectivo estimados (incluidas togas las comisiones y los puntos pagados o 
recibidos que forman parte Integral de la tasa de interés efectiva, los costos de 
transacción y otras primas o descuentos) a lo largo de la vida esperada del pasivo 
financiero, o (cuando sea apropiado) un periodo más corto, al costo amortizado de 
"un pasivo financiero. 
Baja en cuentas de un pasivo financiero - La Compañía da de baja los pasivos 
financieros cuando, y solo cuando, las obligaciones de la Compañía se descargan, 
cancelan o han expirado, La diferencia entre el valor en líbros del pasivo 
financiero dado de baja y la contraprestación pagada y pagadera se reconoce en 
resultados 
¡Cuando se intercambia con el prestamista existente un instrumento de deuda en 
tro con términos sustancialmente diferentes, dicho intercambio se contabiliza 
como una extinción del pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo 
pasivo financiero. De manera similar, la Compañía considera la modificación 
sustancial de los términos de un pasivo existente o parte de él como una extinción 
¿el pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, Se asume 
que los términos son sustancialmente diferentes si el valor presente descontado de 
los flujos de efectivo bajo los nuevos términos, incluyendo cualquier tarifa pagada, 
neta de cualquier tarifa recibida y descontada utilizando la tasa efectiva original es 
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al menos un 10% diferente del valor presente de los flujos de efectivo remanentes 
del pasivo financiero original. Si ta modificación no es sustancial, la diferencia 
entre: (1) el importe en libros del pasivo antes de la modificación; y (2) el valor 
presente de los flujos de efectivo después de la modificación, debe reconocerse en 
resultados del año. 

  

3.17 Garantías de ejecución - Se presentan incluidos en "Otros activos” y tienen por 
objeto asegurar el cumplimiento de las obligaciones de la Casa de Valores frente a 
sus comitentes y a lo respectiva bolsa, derivadas de sus operaciones bursátiles; las 
cuales serán devueltas exclusivamente en caso de retiro de la Bolsa, y, siempre 
¿que no exista reclamo pendiente contra la respectiva Casa de Valores o sus 
Operadores, 

JUICIOS CONTABLES CRÍTICOS Y FUENTES CLAVE PARA ESTIMACIONES 
INCIERTAS 

En la aplicación de las políticas contables de la Compañia, que se describen en la Nota 3, 
la Administración está obligada a efectuar juicios (que no sean los que involucran 
estimaciones) que tengan un impacto significativo en los importes reconocidos para 
hacer estimaciones y suposiciones sobre los valores en bros de los activos y pasivos 
Que no son fácilmente determinables. Las esumaciones y supuestos asociados se basan 
en la experiencia histónica y otros factores que se consideran relevantes. Los resultados. 
reales pueden diferir de estas estimaciones. 

Los estimaciones y los supuestos subyacentes se revisan de forma continua, Las 
revisiones a las estimaciones contables son reconocidas en el período en que se revisa la 
estimación, Sila revisión afecta solo a ese periodo, o en el periodo de la revisión y los 
períodos futuros si la revisión afecta a los periodos actuales y futuros. 

4.1. Julclos críticos en la aplicación de las políticas contables de la Compañía 

Los siguientes son los juicios críticos diferentes de las estimaciones (las cuales son 
presentadas de forma separada abajo), que la Administración ha efectuado en el 
proceso de aplicación de las políticas contables de la Compañía y que tienen un 
¡impacto significativo en los importes reconocidos en los estados financieros. 

  

Juicios aplicados en la determinación del cumplimiento de las obligaciones 
de desempeño - La Compañía reconoce los ingresos cuando el servicio de 
intermediación, administración de portafolios o asesoría ha sido prestado. La 
Administración consideró los criterios detallados para el reconocimiento de los 
ingresos establecidos en la NIIF 15 y, en particular, si la Compañia había 
transferido el control del sorvicio al cliente, La Administración está satisfecha que 
el control se ha transferido y que el reconocimiento de los ingresos en et año en 
curso es apropiado. 

Evaluación del modelo de negocio - La clasificación y medición de los activos 
financieros depende de los resultados de la prueba de SPPI y del modelo de 
negocio (Ver Nota 3). La Compañía determina el modelo de negocio a un nivel que 
reflejo cómo los grupos de activos financieros se gestionan juntos para lograr un 
objetivo de negocio en particular. Esta evaluación Incluye el juicio que refleja toda 
la evidencia relevante, incluyendo cómo se evalúa el desempeño de los activos y 
¡como se mide el desempeño, los riesgos que afectan el desempeño de los activos y 
¡cómo estos son administrados y cómo se compensan los gestores de los activos. 
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4.2 

Deterioro de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha 
que se considere necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si 
existe algun indicio de que dichos activos hubieran sufrido una pérdida por 
deterioro. En caso de que exista algún indicio se realiza una estimación del 
importe recuperable de dicho activo Si se trata de activos identificables que no 
¡generan flujos de efectivo de forma Independiente, se estima la recuperabilidad de 
ia unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo. 
Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en períodos anteriores son 
revertidas cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su Importe 
recuperable incrementando el valor del activo con abono a resultados con el límite 
¿el valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse reconocido la pérdida 
por deterioro 
AL 31 de diciembre del 2019 y 2018 no se han identificado indicios de deterioro de 
los activos de la Compañía 

Fuente clave para las estimaciones 

Las suposiciones clave sobre el futuro y otras fuentes clave de incertidumbre para 
las estimaciones en el período que se informa que puede tener un riesgo. 
importante de causar un ajuste material a los saldos en llbros de los activos y 
pasivos dentro del próximo ejercicio, se discuten a continuación 
Tasa de descuento utilizada para determinar el valor en llbros de la 
obligación por beneficios definidos de la Compañía - Las obligaciones por 
prestaciones de beneficios definidos de la Compañía se descuentan a una tasa 
establecida utilizando como referencia los rendimientos del mercado, al cierre del 
año, correspondiente a bonos empresariales de alta calidad en la moneda en la 
que se pagarán los beneficios. Se requiere un Juicio significativo al establecer los 
criterios para bonos a ser incluidos en la población de la que se deriva la curva de 
rendimiento Los criterios más importantes considerados para la selección de los 
bonos incluyen el tamaño de la emisión de los bonos corporativos, calificación de 
los bonos y la identificación de los valores atípicos que se excluyen, Esta 
presunción es considerada una fuente de incertidumbre en la estimación debido a 
que pequeños cambios podrian significar un efecto importante en los estados 
financieros. En el año 2019, los cálculos actuariales consideraron una tasa de 
descuento en función a la curva de rendimientos de mercado correspondiente a 
bonos corporativos de alta calidad emitidos en Ecuador 

Impuesto a la renta diferido - La Compañía ha realizado la estimación de sus 
Impuestos diferidos considerando que todas las diferencias entre el valor en libros 
y la base tributaria de los activos y pasivos se revertirán en el futuro 

Mediciones del valor razonable y los procesos de valoración - Al estimar el 
valor razonable de las Inversiones en activos financieros, la Compañía utiliza datos 
observables en el mercado en la medida en que estén disponibles (Ver Nota 18) 
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6. 

  

EFECTIVO Y BANCOS 

caja 
Bancos. 

Total 

INVERSIONES EN ACTIVOS FINANCIEROS 

Inversiones en instrumentos de patrimonio medidos 
a valor razonable con cambios en resultados: 

Acciones: 
Bolsa de Valores Guayaquil 
Bolsa de Valores Quito 
Otras acciones 

Total 

au 
300 

493,343 

193,643 

2209 

276,724 
172,583 
19,992 

169,299 

3218 
301 

368,871 

369,172 

286,266 
154,092 
18731 
459,089 

Acciones - Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, incluye principalmente US$449,307 y 
US$440,358, respectivamente, por acciones que la Compañía mantiene en la Bolsa de 
Valores de Guayaquil S.A, (2019: 238,555 acciones valoradas a US$1,16 cada una y 
2018: 238,555 acciones valoradas a US$1 20 cada una), y en la Bolsa de Valores de 
Quito S.A. (2019: 154,092 acciones valoradas a US$1.12 cada una y 2018: 154,092 
acciones valorados a US$1 cada una), las cuales se encuentran registrados al valor 
razonable, 

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 

Cuentas por cobrar comerciales: 
Clientes 
Provisión para cuentas dudosas 

Subtotal 

Otras cuentas por cobrar: 
Anticipos a proveedores 
Relacionadas 
Empleados 

Total 

Clasificación: 
Corriente 
No corriente 

Total 

aU209 

31,911 
es) 
31,726 

25,196 
19,958 
19,529 

96,309 

87,432 
8,977 

96,309 

aus 

30,287. 
1.726) 
36,561 

12,072 
8,315 

19,037 

75,985 

67,670 
8,315 

75,985 
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Clientes - Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, comprenden facturas pendientes de 
cobro principalmente por la prestación de servicios de asesoría y administración de 
portafolios de terceros. 

Provisión para cuentas dudosas - Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el 93% y 
98%, respectivamente, de la cartera de la Compañía tiene una antiguedad entre O y 90 
días, por lo que se considera que no se requiere provisión adicional a la constituida. 

Relacionadas - Al 31 de diciembre del 2019, incluye una cuenta por cobrar a Picaval 
Investment S.A. por US$10,981 correspondientes principalmente a ciertos beneficios del 
personal subrogado, que fueron pagados por cuenta de dicha Compai 
Adicionalmente, incluye US$8,877 de una cuenta por cobrar a accionistas, 

  

   

PROPIEDADES, ADECUACIONES Y EQUIPOS 

3209 2018 
Costo 290,337 272,647. 
Depreciación acumulada 82.90) 166,305) 

Total 207,502. 206,342 

Clasificación: 
Edificios 155,207 159,252 

Mucbles y enseres 11,676 11,320 
Equipos de oficina 5,725 6,165 
Equipos de cómputo 12,133 13,764 

Vehículos 2,977 3,799 
Instalaciones 19.889 13,052 

Total 207,507. 206,342 

ESPACIO EN BLANCO 
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9. ACTIVOS POR DERECHOS DE USO 

Activos por derechos de uso (La Compañía como arrendataria) - Corresponde al 
arriendo de oficinas y vehículos para ejercer la actividad de negocio “AI 31 de diciembre 
del 2019, el plazo promedio de arrendamiento es de 3 años y 5 años, respectivamente. 

El análisis de la madurez de los pasivos por arrendamiento se presenta en la Nota 12. 

Costo 
Efecto de adopción de NIIF 16 19,907 

Adiciones 32308 
Saldos ol 31 de diciembre del 2019 101345 

Saldos al 1 de enero del 2019 - 
Gasto depreciación 19.287) 
Saldos al 31 de diciembre del 2019 09.787) 

Valor.n bros. 
Soldos netos al 31 de diciembre del 2019 81,558 
Valores reconocidos en el estado de resultados: 

Año terminado 
2219 

¡Gasto por depreciación de activos por derecho de uso 19.287. 
¡Gasto relacionado a arrendamientos de corto plazo y bajo valor 8,136 

El total de las salidas de efectivo por concepto de arrendamientos asciende a US$23,385 
para el año 2019 

10. OTROS ACTIVOS 
2219 2218 

Depósitos en garantía por operaciones bursátiles 31,785 31,307 
Garantias por arrendamientos 3,280 3,204 

Total 35,065 34,711 
Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, corresponde a los fondos de garantía operacional 
mantenidos en la Bolsa de Valores de Guayaquil y la Bolsa de Valores de Quito por 
US$31,785 (US$31,307 en el 2018), respectivamente 
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1 

12, 

CUENTAS POR PAGAR 
aus Eo 

  

Comitentes (1) 292,594 3,651 
Proveedores locales 34,421 10,845 
Otras cuentas por pagar 7,198 

Total 21705 21,644 

(2) A131 de diciembre del 2019, corresponde principalmente a los importes recibidos. 
de los cllentes por operaciones de Intermediación, las cuales se quedaron 
pendientes de liquidación debido a que la negociación de estas transacciones so. 
efectuó en los últimos días del año Estos valores fueron liquidados a inicios del 
año 2020. 

PASIVOS POR ARRENDAMIENTO 

22109 

Análisis de madurez: 
AñO 2020 31,500 
AñO 2021 31,500 
Año 2022 20,820 
Año 2023 11550 

Menos: Intereses no devengados (11.605) 

Total 83,765 
Clasificación: 

Corriente 37,126 
No corriente: 36,639 

Total 83,765 

La Compañía no enfrenta un riesgo de liquidez significativo respecto a sus pasivos por 
arrendamiento. Los pasivos por arrendamiento se monitorcan por parte de la 
Administración de la Compañía. 

ESPACIO EN BLANCO 
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13. IMPUESTOS 
Activos y pasivos por impuestos del año corriente, 

2219 2218 

Activos por impuestos corrientes 
Crédito tributario de Impuesto al Valor Agregado 46,317 35,449 
Retenciones en la fuente de Impuesto al Valor 
Agregado - IVA 6,861 8431 

Retenciones en la fuente de Impuesto a la renta (1) 22,894 3,764 

Total 26,062. 47,698 
Pasivos por impuestos corrientes 
Impuesto al Valor Agregado - IVA por pagar y 
retenciones y total 5,564 97 

(1) AL 31 de diciembre del 2019 y 2018, incluye un valor de US$1,253 y US$1,078, 
respectivamente, por retenciones de clientes provisionadas al final de cada año. 

Concillación tributaria - contable del Impuesto a la renta corriente - Una 
reconcillación entre la utilidad segun estados financieros y la utilidad gravable, es como 
sigue” 

AñO terminado 
24209 — 3/08 

Utilidad según estados financieros antes de 

    

impuesto a la renta 47,413 4,79% 
¡Gastos no deducibles (1) 44,463 101,354 
Ingresos exentos (2) (59,688) (162,716) 
Gastos atribuibles a Íngresos exentos 1,184 1,184 
15% participación empleados por ingresos exentos 8,953 
Otras deducciones - seguro médico del personal (31,959) == 
Utilidad gravable (pérdida tributaria) 10,372 39.510) 

Impuesto a la renta causado (3) 2,593 

Anticipo calculado (4) == 18,237 

Impuesto a la renta cargado a resultados 
Corriente: 2,593 18,237 
Diferido 2280) (2,547) 

Total —2310 15,690 

(1) Al 31 de diciembre del 2019, incluye principalmente costos y gastos relacionados 
con aportes al 1ESS de la gerencia general, partidas temporanas por beneficios 
definidos y otros gastos sin sustento. 
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(2) Incluye principalmente los dividendos percibidos de la Bolsa de Valores de Quito y 
Guayaquil por US$48,689. 

(3) De conformidad con disposiciones legales, el impuesto a la renta se determina con 
la tanta del 25% sobre las utilidades sujetas a distribución. 

(6), Hasta el 31 de diciembre del 2018, se debe considorar como impuesto a la renta 
mínimo el valor del anticipo calculado, el cual resulta de la suma matemática del 
0.4%% del activo, 0,29 del patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y O 2% de costos 
y gastos deducibles. Dichos rubros deben Incrementarse o disminuirse por 
conceptos establecidos en disposiciones tributarias. 

Para el año 2018, la Compañía determinó como anticipo de Impuesto a la renta 
US$18,237; sin embargo, no generó impuesto a la renta causado en el año, 
consecuentemente, la Compañía registró en resultados US$18,237, equivalente al 
impuesto a lo renta mínimo. Para el año fiscal 2019, el impuesto registrado en 
resultados representa el impuesto a la renta causado según lo establecido en la Ley de 
Fomento Productivo publicada el 21 de agosto del 2018. 

  

Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades tributarias y 
son susceptibles de revisión las declaraciones de los años 2017 al 2019. 

Movimiento del cródito tributario de impuesto a la renta: 

  

aus unes 
Saldo al comienzo del año (2,764) 97,16% 
Provisión del año 2,593 19,237 
Pagos efectuados (21,538) (119,162) 
Otros 05) 

Saldo al fin del año (22,884) 3,764) 

Pagos efectuados - Corresponde a retenciones en la fuente registradas durante el 
periodo. 

Aspectos tributarios: 

El 31 de diciembre del 2019, se publicó en Registro Oficial la “Ley de Simplicidad y 
Progresividad Fiscal", que contiene varias reformas tributarias de impuestos directos e. 
indirectos que apuntan a simplificar el sistema tributario y aumentar los ingresos 
fiscales, Las principales reformas se relacionan con retenciones por pago de dividendos, 
deducciones de la bose imponible de impuesto a lo renta, servicios gravados con 
Impuesto al valor agregado, base imponible de impuesto a los consumos especiales, 
exenciones al Impuesto a la salido de divisas; y, establecimiento de una contribución 
adicional anual por tres años, ente otras, La Ley tiene vigencia a partir del 1 de enero 
de 2020; por lo tanto, la Compañía no ha determinado impactos en los estados 
financieros al 31 de diciembre del 2019. 
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14. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS 

2219 au218 
Jubilación patronal 21,072 68,977 
Bonificación por desahucio 10,157. 24,618 

Total 31,229 93,595 

Jubilación patronal - De acuerdo con disposiciones del Código del Trabajo, los 
trabajadores que por veinte y cinco años o más hubleren prestado sus servicios en forma 
continuada o interrumpida, tendrán derecho a ser jubilados par sus empleadores sin 
perjuicio de la jubilación que les corresponde en su condición de afilados al Instituto 
Ecuatoriano de Seguridad Social - IESS. De acuerdo con disposiciones legales la pensión 
de jubilación se determina siguiendo las normas fijadas por el Instituto Ecuatoriano de 
Seguridad Social para la Jubilación de sus afilados, respecto de los coeficientes, tiempo 
de servicios y edad. Se considera como haber individual de jubilación el formado por las. 
siguientes partidas: 

Fondo de reserva a que tenga derecho el trabajador 
(+) 5% del promedio de la remuneración anual percibida en los últimos 5 años, 

multiplicado por los años de servicio, 
(-) valores que el empleador hubiere pagado al trabajador, o hublere depositado en el 

1ESS, en concepto de aporte del empleador o por fondo de reserva 
Al valor obtenido la compañía tiene derecho a que se le rebaje la suma total que hublere 
depositado en el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social en concepto de aporte del 
“empleador o por fondo de reserva del mismo. En todo caso se tomarán en cuenta para 
la rebaja del haber individual de Jubilación, los valores que por fondos de reserva 
hublese legalmente depositado el empleador o entregado al trabajador. 

Los movimientos en el valor presente de la obligación de jubilación patronal fueron como 
sigue, 

AñO terminado. 

  

211219 3208 
Saldos al comienzo del año 168,977 60,943 
Costo de los servicios 9,183 7,578 
Costo por intereses 5,325 4,513 
Ganancias actuariales (11240) (4,157) 
Efecto de reducciones y liquidaciones anticipadas (5LI1Za) 
Saldo al fin del año 21,072 68,977. 

Bonificación por desahucio - De acuerdo con disposiciones del Código de Trabajo, en 
los casos de terminación de la relación laboral por desahucio solicitado por el empleador 
/ por el trabajador, la Compañía entregará el 25% de la Úlima remuneración mensual 
por cada uno de los años de servicio 
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Los movimientos en el valor presente de la obligación de desahucio fueron como sigue: 

AñO terminado 
31219 31/2118 

Saldos al comienzo del año 24,618 24,006 
Costo de los servicios. 2,956 2,611 
Costo por intereses 1,859 1,791 
Pérdidas (ganancias) actuoriales 7,486 (2,790) 
Efecto de reducciones y Ilquidaciones anticipadas (2,948) 
Beneficios pagados. (23.814) 

  

Saldo al in del año 30,157 24,618 

Los cálculos actuariales del valor presente de la obligación devengada por concepto de 
beneficios definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 por un actuario 
Independiente. El valor presente de las obligaciones por concepto de beneficios definidos 
y los costos del servicio actual y el costo del servicio anterior fueron calculados utilizando 
el método de la unidad de crédito proyectada. Bajo este método los beneficios definidos. 
deben ser atribuidos al periodo de servicio del empleado y basados en la fórmula del 
plan, de tal suerte que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada año de 
Servicio, considerando el uso de hipótesis actuariales para calcular el valor presente de 
dichos beneficios. Estas hipótesis reflejan el valor de dinero a través del tiempo, el 
Incremento salarial y las probabilidades de pago de estos beneficios. 

  

Las ganancias y pérdidas actuariales que surjan de los ajustes por la experiencia y 
Cambios en los supuestos actuariales se cargan o abonan a otro resultado integral. 

Las hipótesis actuariales significativas utilizadas para la determinación de las 
obligaciones por beneficios definidos son la tasa de descuento, incremento salarial 
esperado y la mortalidad. El análisis de sensibilidad detallado a continuación se ha 
desarrollado en base a los cambios razonablemente posibles que se produzcan al fi 
del periodo de referencia de los respectivos supuestos. 

    

Sila tasa de descuento varía en 0.5% (mayor o menor), las obligaciones por beneficios 
"definidos disminulrian en US$1,757 (aumentarían en US$1,900). 
Silos incrementos salariales esperados (aumentan o disminuyen) en un 0.5%, las 
obligaciones por beneficios definidos se incrementarian en US$2,048 (disminuirian por 
US$1,139). 

   

El análisis de sensibilidad presentado anteriormente puede no ser representativo de la 
variación real en la obligación por beneficios definidos, ya que es poco probable que el 
“cambio en las hipótesis se produzca en forma aislada unos de otros (algunos de los 
supuestos pueden ser correlacionados). 
ES importante mencionar que, en el análisis de sensibilidad desarrollado, el valor 
presente de las obligaciones por beneficios definidos se calculó utilizando el método de 
crédito unitario proyectado, que es el mismo que el aplicado en el cálculo de la 
obligación por beneficios definidos reconocido en el estado de situación financiera, No 
hubo cambios en los métodos e hipótesis utilizados al elaborar el análisis de sensibilidad 
respecto a años anteriores. 
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15. 

Las presunciones principales usadas para propósitos de los cálculos actuariales son las 
siguientes 

31129 ans % 

Tasa de descuento (1) 82 772 
asa esperada del Incremento salarial 150 150, 
Tasa de rotación promedio 15.50 15.87 

(1) En el año 2019 y 2018, la Compañía ho aplicado los cambios establecidos en la NIC 
19 respecto a beneficios definidos, utlizando la tasa de descuento de bonos 
corporativos del Ecuador, en función a la opinión emitida por la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros a la consulta realizada por una firma guditora en el 
año 2016 y al Oficio No. SCVS-INMV-2017-00060421-0C emitido el 28 de diciembre 
del 2017, respecto a que el Ecuador cuenta con un mercado profundo de bonos 
corporativos de alto nivel y que tienen similar plazo a los requeridos por las 
obligaciones a determinar En opinión de la Administración de la Compañía, dicha 
tasa contempla el rendimiento real del dinero en el Ecuador por lo que sí la 
Compañía decidiera inverur este pasivo podria, a futuro, cumplir con esta obligación 
frente a sus empleados sin ningún inconveniente. 

  

Los importes reconocidos en resultados respecto a dichos planes de beneficios definidos 
son los siguientes. 

“Año terminado, 

  

2219 3URAS 

Costo de los servicios 12,139 10,189 
Costo por intereses 7.184 6,404 
Electo de reducciones y liquidaciones anticipadas (53.121) 
Subtotal costo de beneficios definidos reconocido en 
resultados (34,798) 16,593 

Nuevas mediciones" 
Ganancias actuariales y total reconocido en otro 
resultado Integral 8,754) (2.947) 

PATRIMONIO 

Capital social - El copltal suscrito y pagado de la Compañía al 31 de diciembre del 2019 
y 2018 asciende a US$423,144 y comprende de 10,578,600 acciones ordinarias de valor 
nominal US$0.04 cada una. 

Reserva legal - La Loy de Compañías requiere que por lo menos el 10% de la utilidad 
anual sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como mínimo alcance el 50% del 
capital social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo, pero 
puede ser capitalizada en su totalidad 
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16. 

17. 

18. 

Dividendos - Durante el año 2019, se distribuyeron dividendos de US$0.011003 por 
acción (USS0.026469 por acción en el año 2018), equivalente a un dividendo total de: 
US$116,396 (US$280,000 en el año 2018) a los tenedores de acciones ordinarias 
pagadas totalmente, de los cuales quedan pendientes de pago US$2,672. 

INGRESOS FINANCIEROS 
AñO terminado 

229 2218 
Valuación de instrumentos financieros 9,557 49,052 
Utilidad en venta de Instrumentos financieros. 40,286 
Oros Ingresos financieros 3,443 7,324 

Total 11,000 96,262 

Valuación de Instrumentos financieros - Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, 
corresponde a la valuación de los diferentes títulos valor mantenidas en el portafolio 
propio de la compañía. 

  

GASTOS POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 

AñO terminado 
21209 22/18 

Sueldos y salarios 341,559 369,218 
Despido Intempstivo 101,226 
Beneficios sociales, 100,909 121,417 
Beneficios definidos 12,39 10,189 
Participación de trabajadores 8,367 1846 
Otros beneficios del personal 20,548 67.998 

Total 634,744 564,668 

INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

Gestión de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios, la Compañía 
está expuesta a distintos rlesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera 
más o menos significativa al valor económico de sus flujos y activos y, en consecuencia, 
sus resultados. 

La Compañía dispone de una organización y de sistemas de información que permiten 
identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer a la Administración medidas. 
de mitigación, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad. 

A continuación, se presenta una definición de los riesgos que enfrenta la Compañía, uno 
caracterización y cuantificación de éstos y una descripción de las medidas de mitigación 
actualmente en uso por parte de la Compañía, si es el ca50. 
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Riesgo de mercado - Las actividades de la Compañía lo exponen principalmente a 
riesgos financieros de cambios en el precio de los titulos valores que mantienen en su 
portafollo propio. La compañía negocia los títulos valor en las Bolsas de Valores de Quito 
y Guayaquil por lo cual la Compañía mantiene actualizado la valoración del portafolio 
propio. Las exposiciones del riesgo del mercado se miden usando el valor razonable de 
5us instrumentos financieros 

No ha habido cambios en la exposición de ta Compañía a los riesgos del mercado o la 
forma en la cual dichos riesgos son manejados y medidos 

Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes 
incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para la. 
Compañia. La Compañía previo a tomar un riesgo de crédito evalúa la contraparte 
apoyándose para su decisión en la calificación de riesgo emitida por una calificadora 
independiente, en el caso de que aplique, y adicionalmente realiza su propio análisis con 
información financiera disponible, revisando el sector, proyecciones entre otras, En caso 
de tomar exposición la contraparte es continuamente monitoreado. La exposición de 
crédito es definida y aprobado anualmente por el Directorio. 

Riesgo de líquidez - La Administración de la Compañía es la responsable final por la 
gestión de liquidez. También ha establecido un marco de trabajo apropiado para la 
gestión de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos de 
financiamiento a corto, mediano y largo plazo, así como la gestión de liquidez de la 
Compañia. La Compañía maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas adecuadas, 
por lo cual, se monitorea continuamente los flujos efectivos proyectados y reales con el 
vencimiento de los activos y pasivos financieros. 

Riesgo de capital - La Compañía mantiene suficiente capital para asegurar que estará 
en capacidad de continuar como empresa en marcha mientras que maximiza el 
rendimiento a sus accionistas a través de la optimización de los saldos de deuda y 
patrimonio. 

La Administración de la Compañia revisa la estructura de capital de la Compañía 
periódicamente considerando el costo del capital y los riesgos asociados 

Categorías de instrumentos financieros - El detalle de los activos financieros 
mantenidos por la Compañía es como sigue. 

3209 uns 
Activos financieros medidos al costo amortizado. 
Efectivo y bancos (Nota 5) 493,643 369,172 
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas 
por cobrar, neto de anticipos (Nota 7) 71,113 63,913 

Activos financieros medidos al valor razonable con 
¡cambios en resultados: 

Inversiones en activos financieros (Nota 6) 469,299 459,089 

Total 1,034,055 892,174 
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19. 

ue 3218 
Pasivos financieros medidos al costo amortizade   
Cuentas por pagar (Nota 11) 317,015 14,496 
Pasivos por arrendamiento (Nota 12) 83,765 = 

Total 400,780 14,496 

Valor razonable de los instrumentos financieros - La Administración de la Compañía 
considera que los importes en libros de los activos financieros reconocidos al costo 
amortizado se aproximan a 5u valor razonable. 

Técnicas de valuación y presunciones aplicadas para propósitos de medir el 
valor razonable de instrumentos financieros - El valor razonable de los activos 
financieros se determinan de la sigulente forma: 

  

Mercado activo: precios cotizados - El valor razonable de los activos financieros con 
términos y condiciones estándar y negociados en los mercados líquidos activos se 
determinan con referencia a los precios cotizados en dichos mercados vigentes a la fecha 
de reporte. Cuando los precios actuales de oferta no están disponibles, el precio de la 
transacción más reciente provee evidencia del valor razonable actual siempre y cuando 
no haya existido un cambio significativo en las circunstancias económicas desde la fecha 
de la transacción. Si los condiciones han cambiado desde la fecha de la transacción (por 
ejemplo, un cambio en lo tasa de interés libre de riesgo, lo calificación de riesgo del 
“emisor, la legislación tributaria, etc.), el valor razonable refleja el cambio en las 
condiciones de referencia en función de los precios o tasas actuales para instrumentos 
similares, Para la valoración de instrumentos financieros la Compañía utiiza información 
disponible de las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil. 

  

Mercado no activo: técnica de valuación - Si el mercado para un activo financiero o 
pasivo financiero no es activo, la Compañía establece el valor razonable empleando, 
técnicas de valoración que incluyen el uso de información disponible sobre transacciones 
recientes entre partes interesadas y debidamente informadas, la referencia a otros 
Instrumentos sustancialmente similares y/o el análisis de flujos de efectivo descontado 
basado en presunciones apropiadamente sustentadas (ejemplo: con precios o tasas de 
mercado). 

ASUNTOS REGULATORIOS 

El 05 de noviembre de 2018, la Compañía recibió el oficio No, SCVS-IRQ-ORMV-SC- 
2019-00088098-0 por parte de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros 
¡donde se mencionó la realización de una inspección de rutina, in situ, en las oficinas de 
la Compañía, por lo cual el Organismo de Control solicitó documentación de acuerdo a lo. 
detallado en la comunicación. 

El 20 de diciembre del 2018, luego de las inspecciones respectivas por parte de 
funcionarios de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, la Compañía 
recibió el oficio No. SCVS-IRQ-ORMV-SC-2018-00099717-0 por parte de la institución 
antes mencionada en el cual se dejaron sentadas varias observaciones y 
recomendaciones generados producto de la revisión in situ. 
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20. 

Respecto a cada uno de los puntos del oficio de observaciones antes mencionado, la 
Compañía envió sus respuestas y descargos en diversos trámites hasta el 24 de 
septiembre del 2019 y recibió la Úlima contestación de la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros mediante Oficio No. SCVS-IRQ-DRMV-2019-00083493-0 
del 11 de noviembre del 2019, en el cual se indica que se aprucba la prórroga solicitada 
por la Compañía por dos meses adicionales para cumplir con una observación pendiente 
En dicho oficio, la Superintendencia informa que en el año 2020, se realizarán las 
verificaciones del caso por parte del Organismo de Control, a fin de evidenciar que se 
haya efectuado la regularización de la referida observación. 

EVENTOS SUBSECUENTES 

¡Como resultado del brote del virus COVID-19 a finales del año 2019 y su rápida 
expansión alrededor del mundo, el 11 de marzo de 2020 la Organización Mundial de la 
Salud (OMS) decloró a esta enfermedad como una “pandemia” El Ecuador también se 
ha visto afectado por esta situación, por lo que en esa fecha se emitió un decreto 
presidencial que establecia varias medidas de prevención y control, sin embargo, 
posteriormente el 16 de marzo de 2020 el Gobiemo decretó el “estado de excepción”, el 
cual implica la restricción de la circulación en el país bajo ciertas condiciones. 

La Administración de Picaval Casa de Valores S.A. ha activado con éxito sus planes de 
continuidad de negocio. La Casa de Valores se encuentra operativa mediante tele- 
trabajo y las negociaciones bursátiles en las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil se 
cierran con normalidad. Gracias a la continuidad de operaciones, la Compañía no ha 
experimentado complicaciones en su liquidez ni flujo de caja. 

  Como consecuencia del brote del virus COVID-19 y las medidas adoptados 
Administración prevé lo siguiente para el Mercado de Valores en el 2020: 

- > Mayor negociación de títulos del sector publico como por ejemplo bonos de 
proveedores, bonas de jubilados y más compensaciones que se han utilizado en 
épocas de menor disponibilidad de fondos públicos, 

Menor renovación de vencimientos por parte de inversionistas Institucionales. 

Limitada demanda de emisiones corporativas, con preferencia a empresas de 
sectores contracíclicos y de mayor calidad crediticia. 

  

Si bien estas situaciones podrian impactar el negocio de la Compañía de forma negativa, 
también generan oportunidades para la intermediación de tlulos valores, sin embargo, 
hasta la fecha de emisión de los estados financieros no es posible estimar 
confiablemente el tiempo durante el cual se mantenga esta situación y la severidad de 
los posibles efectos 

Excepto por lo mencionado anteriormente, relacionado a los posibles efectos del COVID- 
19, entre el 31 de diciembre del 2019 y la fecha de emisión de los estados financieros, 
(abri 30 del 2020), no se produjeran eventos que en opinión de la Administración de la 
Compañia, pudieran tener un efecto Importante sobre los estados financieros adjuntos 
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21. APROBACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

Los estados financieros por el año terminado el 31 de diciembre del 2019 han sido 
aprobados por la Administración de la Compañía en abril 30 del 2020 y serán 
presentados a la Junta de Accionistas para su aprobación. En opinión de la 
Administración de la Compañia, los estados financieros serán aprobados por los 
Accionistas sin modificaciones. 
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