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PORTAFOLIO CASA DE VALORES S.A. PORTAVALOR

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
DICIEMBRE 31, 2016 Y 2015
(Expresado en ddlares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

La Compafiia fue constituida en la ciudad de Quito con fecha 13 de junio de 1994,
mediante Resolucion No. 94.1.1.1.1273 emitida por la Superintendencia de Compaiiias,
e inscrita en el Registro Mercantil el 21 de Junio de 1994.

Su cbjeto social es realizar las operaciones contempladas en la Ley de Mercado de
Valores para Casas de Valores, que consisten principalmente en la intermediacion vy
negociacion de valores, por o que se cobra una comision, asi como brindar asesorias
financieras. Sus actividades son reguladas por la Junta de Regulacion Monetaria y
Financiera.

Hechos relevantes en las Bolsas de Valores del Ecuador

Mediante reformas a la Ley de Mercado de Valores realizadas el 20 de mayo del 2014,
se establece que las Bolsas de Valores del pafs se conviertan, de Corporaciones Civiles
a Sociedades Andnimas, disponiendo que las cuotas patrimoniales de propiedad de sus
miembros, las Casas de Valores, serd el equivalente a sus aportes en acciones,
pasando a formar parte como accionistas, las Casas de Valores inscritas a la fecha de
transformacion, adicionalmente las Casas de Valores no podran ser propietarias
individualmente de mas del 5% del capital accionario, ni podran ser propietarias en
conjunto del 50% del capital social de las Bolsas de Valores. En la mencionada reforma
se delega a la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera que defina los
parametros de transformacion de las Bolsas de Valores del pais.

Mediante resolucion No. 230-2018-V publicada en el Registro Oficial No. 755 del 16 de
mayo del 2018, la Junta de Politica y Regulacidn Monetaria y Financiera establece que
el capital minimo suscritc y pagado totaimente de las Bolsas de Valores sea de
US$5.000.000 que se integrara por el valor de las cuctas pafrimoniales, debidamente
sustentadas en los estados financieros auditados al 31 de diciembre del 2015.

En ia transformacion de 1a Bolsa de Valores de Quito se determind que el valor de las
acciones de PORTAFOLIO CASA DE VALORES S.A. es de US$164.523 realizando un
ajuste contra resultados acumulados por un valor de US$47.718 debido a que las cuotas
patrimoniales se encontraban valoradas a su costo historico por un valor de
US$116.805.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2016, han sido
emitidos autorizacion de la Administracion de la Compainiia, con fecha 28 de febrero del
2017, y posteriormente seran puestos a consideracion de la Junta Genera! de
Accionistas para su aprobacion definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en Ia
preparacién de estos estados financieros. Tal como lo requiere la Norma Internacional de
Informacion Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcion a la NIIF vigente al
31 de diciembre de 2016 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios
presentados en estos estados financieros.
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
DICIEMBRE 31, 2016 Y 2015
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros de la Compafia al 31 de diciembre del 2016 y 2015
estan preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), las
que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopcion integral, explicita y sin
reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera uniforme en los
ejercicios que se presentan.

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo historico.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas y
mejoras a las normas existentes. El IASB considera como necesarios y urgentes, los
siguientes proyectos aprobados, de aplicacion obligatoria a partir de las fechas
indicadas a continuacion:

Aplicaci¢n obligatoria
para gjercicios iniciados a

Norma Tipo de cambio partic de:

NIC 12 Reconacimiento de impuestos diferidos por pérdidas no realizadas. 1 de enero del 2017
NIC 40 Aclaracian sabre las transferencias de propiedades de inversion. 1 de enero del 2018
NIIF 2 Clasificacion y valoracion de transacciones con pagos basados en acciones. 1 de enero del 2018
NIF 4 Aplicacion de los instrumentos financieros “NIIF 9" con la NIIF 4. 1 de enero del 2018
NIIF 9 Reconagimiento y medicion de activos financieros. 1 de enero del 2018
NIIF 9 Se ha revisado de forma sustancial la contabilidad de coberturas para permitir 1 de enero del 2018

reflejar mejor las actividades de gestion de riesgos.

NIIF 15 Requerimientos para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los 1 de enero del 2018
contratos con clientes.

CINIIF 22 Transacciones en moneda extranjera con recursos recibidos por adelantado. 1 de enero del 2018

NIF 16 Nuevo enfoque para que el arrendatario deba reconocer los activos y pasivos 1 de enero del 2019
originados en un contrato de arrendamiento.

NIIF 10 Sobre la venta o aportes de activos entre un inversionista y sus asociadas y Indefinido
NIC 28 negocios conjuntos.

La Administracion de la Compaiiia se encuentra en proceso de evaluacion, sobre los
impacios de la adopcion por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de enero del
2017, sin embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus actividades, no se
generara un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de su
aplicacion inicial.

Las enmiendas que el IASB considera como necesarias pero no urgentes, son las
siguientes:

. Mejoras anuales a ias NIIF ciclo 2014-2016. Los cambios son obligatorios entre
los periodos desde &l 1 de enero del 2017 al 1 de enero del 2018. Las mejoras
incluyen: i) “NIIF 12 - Revelacion de intereses en otras entidades”, donde se aclara
el alcance de la norma; ii) “NIIF 1 - "Adopcién por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera”, donde se establece la supresion de
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
DICIEMBRE 21, 2016 Y 2015
{Expresado en délares estadounidenses)

las exenciones a corto plazo para los adoptantes por primera vez; y, i} “NIC 28 -
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos’, donde se incorpora la medicion
de una asociada o negocio conjunto al valor razonable.

La Administracion de la Compariia ha revisado las enmiendas, las cuales de acuerdo a
su naturaleza, no han de generar un impacto significativo en los estados financieros.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compaiiia se expresan en la moneda del
ambiente econdémico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se expresan en ddlares estadounidenses, que es la meneda funcional y la
moneda de presentacién de la Compaiiia.

Efectivo y eguivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo, comprende el efectivo disponible, los depbsitos a
la vista en bancos locales de libre disponibilidad e inversiones convertibles en menos de
90 dias.

Activos y pasivos financieros
Clasificacion

La Compaiiia clasifica sus activos y pasivos financieros en las siguientes categorias: (i)
Activos a valor razonable con cambics en resultados, (i) Préstamos y cuentas por
cobrar, (i) Activos financieros mantenidos hasta su vencimignto, y (iv) Activos
financieros disponible para la venta. Los pasivos financieros se clasifican en la categoria
de "Ctros pasivos financieros”. La clasificacion depende del proposito para el cual se
adquirieron los astivos o contrataron los pasivos financieros. La Administracion
determina la clasificacion de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2016 y del 2015, la Compafiia posee activos financieros en la
categoria de “activos financieros a valor razonable con cambios en resultados”’, y
“préstamos y cuentas por cobrar’. La clasificacion depende del propésito para ef cual se
adquirieron los activos financieros. Los pasivos financieros se clasifican en la categoria
de “Otfros pasivos financieros®. La Administracion determina la clasificacion de sus
activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial. Las compras y ventas
normales de activos financieros se reconocen a la fecha de compra o liguidacion, es
decir, la fecha en ia que el activo es adquirido o entregado por la Compaiiia.

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

Representados por acciones en Ia Bolsa de Valores de Quito BVQ Sociedad
Anonima, Corporacion Favorita S.A., Superdeportes S.A. y Holcim Ecuador S. A..
Un activo financiero es clasificado a valor razonable si este es designado como tal
en el reconocimiento inicial.

Los activos financieros son designados a valor razonable si la Compafiia
administra tales inversiones y toma decisicnes de compra y venta con base a sus
valores razonables de acuerdo con la administracién de riesgo.
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(b) Préstamos y cuentas por cobrar

Representados en el estado de situacién financiera por cuentas por cobrar
comerciales. Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos
o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en &l activo ;
corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses corfados desde la i
fecha del estado de situacion financiera. 3

{c) Otros pasivos financieros

Representados en el estado de situacion financiera por las cuentas por pagar a i
proveedores. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento '
mayores a 12 meses cortados a parlir de la fecha del estado de situacion !
financiera. :

2.5.2 Reconocimiento y medicion inicial y posterior
Reconocimiento
La Compafiia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera
a la fecha de la negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar 0 vender
el activo o pagar el pasivo.
Medicion inicial 1
Los activos y pasivos financieros son medideos inicialmente a su valor razonable mas ‘
cualquier costo atribuible a la transaccion, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financierc no sea designado
como de "valor razonable a través de pérdidas y ganancias” y este es significativo.

Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compafiia valoriza los mismos como se
describe a continuacian: !

Medicion posterior -

{a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados:

Las acciones mantenidas, se miden posteriormente a su valor razonable, las
cuales son cotizados en la Bolsa de Valores de Quito, los cambios en su valor
razonable se regisiran en el resultado del ejercicio cuando se originan.

A excepcion de las acciones mantenidas en ta Bolsa de Valores de Quito BVQ
Sociedad Andnima, estas se miden posteriormente a su costo histérico, debido a
gue no cotizan en un mercado activo, no mantiene influencia significativa y no
existe otra medicidn mas confiable. Los rendimientos obtenidos sobre estas
inversiones son registrados en el resultado del ejercicio cuando la Compania
tenga derecho en recibirlos.
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(b) Préstamos y cuentas por cobrar:

Posterior a su reconccimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando e
méfodo de interés efectivo. En especifico, la Compariia presenta la siguiente
cuenta dentro de esta categoria:

(i) Cuentas por cobrar comerciales: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados por sus clientes por ia prestacién de servicios en el curso normal
de los negocios. Si se esperan cobrar en un afic © menos se clasifican como
activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos no corrientes,

Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su casto amortizado
pues no generan intereses y son exigibles hasta en 90 dias, menos la
provision por deterioro correspondiente.

(c) Oftros pasivos financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el

metodo de interés efectivo. La Compafiia tiene la siguiente cuenta dentro de esta
categoria:

(iy Proveedores: Son cbligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de
proveedoras en el curso normal de os negocios. Se reconocen a su valor
nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que no generan
intereses y son pagaderas en plazos menores a 90 dias.

2.5.3 Deterioro de activos financieros

La Compariia establece una estimacion de las pérdidas por deterioro de cuentas por
cobrar comerciales cuando existe evidencia objetiva de que la Compafiia no sera capaz
de cobrar todos los importes gue se le adeudan de acuerdo con los términos originales
de las mismas. La existencia de dificultades financieras significativas por parte del
deudor, [a probabilidad de que el deudor entre en quiebra o recrganizacion financiera y
la falta o mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha
deteriorado. El deterioro para cubrir pérdidas se establece por el importe de la pérdida
gue se valora como Ia diferencia entre el importe en libros del activo y el valer actual de
los flujos de efectivo futuros estimados descontado a la tasa de interés efectiva original
del activo financiero.

Si, en un pericdo posterior, el monte de la pérdida por deterioro disminuye y, dicha
disminucién se relaciona objetivamente a un evento gue haya ocurrido después de que
se reconocio dicho deterioro, se reconcce en el estado de resultados integrales la
reversion de la pérdida previamente reconocida.

Al 31 de diciembre de! 2018 y 2015, ia Compailia no ha registrado provisiones por

deterioro de sus cuentas por cobrar comerciales, por cuanto no considera necesario
efectuar dicho registro.
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2.5.4 Baja de activos y pasivos financieros

26

27

2.8

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de
efectivo del activo ¢ si La Compafiia transfiere el activo a un tercero sin retener
sustancialmente los riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando ias
obligaciones de la Compahia especificadas en el contrato se han liquidado.

Impuesto por recuperar

Corresponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que seran
recuperadas en un periodo menor a 12 meses, y al crédito tributario del impuesto al
valor agregado originado por las compras de bienes y servicios a terceras. Cuando la
Administracién estima que dichos saldos no podran ser recuperados se cargan a los
resultados del afio.

Depdésitos en garantia por operaciones bursatiles

Corresponde a retenciones gue realiza la Bolsa de Valores de Quito, las cuales tienen
por objeto asegurar el cumplimiento de las obligaciones de la Casa de Valores frente a
sus comitentes y a la Bolsa de Valores, derivadas de las operaciones bursatiles.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El impuesto a la ganancia comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de resultado integral, excepto cuando se trata de
partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso &l impuesto
también se reconoce en otros resultados integrales o directamente en el patrimonio.

(i} Impuesto a la renta corriente: La provision para Impuesto a la renta se calcula
mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables o en funcién de
SU composicion accionaria, y se carga a los resultados del afio en que se devenga
con base en el impuesto por pagar exigible.

(il Impuesto a la renta diferido: El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su
totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen
entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores en los
estados financieros preparades bajo NIIF. El Impueste a la renta diferido se
determina usando tasas fributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado
de situacion financiera y gue se espera seran aplicables cuando el impuesto a la
renta diferido activo se realice o el impuestio a la renta pasivo se cancele.

Los impuestos a la renta diferidos activos solo se reconocen en la medida que sea
probable que se produzcan beneficios fributarios futuros contra los gue se puedan
usar las diferencias temporarias.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan
cuando exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes
con impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos
activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, la Compafiia no ha determinado la existencia
de diferencias temporarias entre sus bases fributartas de activos y pasivos.
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Beneficios a los empleados -

(@

(b}

Beneficios a corto plazo

Se registran en el rubro de provisiones del estado de situacidn financiera y
corresponden principalmente a:

(i) Participacion de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del
15% de la utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segin lo
establecido por la legislacion ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a
resuitados y se presenta como parte del costo de ventas y de los gastos
administrativos en funcidn de la labor del empleado que recibe este
beneficio. Al 31 de diciembre del 2015, la Compaiiia presenta, en su estado
de resuliados, pérdidas, por lo tanto, no existen valores a distribuir.

(i) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del
personal sobre base devengada.

(i} Décimos tercer y cuarto sueldos y beneficios de la seguridad social: Se
provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion vigente en el Ecuador.

Beneficios a largo plazo

Provisiones de jubilacién patronal ¥ desahucio: La Compafiia tiene un plan de
beneficio definido para jubilacion patronal, normado por ias leyes laborales
ecuatorianas. Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de
determinacion de la relacidn laboral por desahucio solicitado por el empleadoer o
por el trabajador, el empleador bonificara al trabajador con el veinticinco por ciento
del equivalente a la dltima remuneracion mensual por cada uno de los afios de
servicios prestades a (a misma compafia o empleador, este beneficio se
denomina desahucio.

La Compafiia deiermina anualmente la provision para jubilacién patronal vy
desahucio con base en estudios actuariales practicados por un profesional
independiente y se reconoce con cargoe a los costos y gastos (resultados
integrales) del afio aplicando el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado
y representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de
situacién financiera, el cual se determina desconiando los flujos de salida de
efectivo estimados usando la tasa anual de conmutacion actuarial del 7.46%
(2015: 6.31%) equivalente a la tasa promedic de los bonos de gobierno, publicada
por €l Banco Central del Ecuador que estan denominados en la misma moneda
en la que los beneficios seran pagados y que tienen términos que se aproximan a
las términos de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento.

Las hipotesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de
conmutacién actuarial, tasa de mortalidad, edad, sexo, afios de servicios,
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, fasa de rotacion, entre
ofras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la
experiencia y cambios en los supuestos actuariales se cargan al otro resultado
integral. Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en
resultados del afic. Al cierre def afo las provisiones cubren a todos los empleados
que se encontraban trabajande para la Compaiiia.
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Provisiones corrientes

Las provisiones se reconocen cuando: (i) la Compafiia tiene una obligacion presente,
ya sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados; (ii) es probable vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion; y {iii} el monto se ha
estimado de forma fiable. Los montos reconocidos como provision son ta mejor
estimacién de la Administracién, a la fecha de cierre de los estados financieros, de los
desembolsos necesarios para liguidar la obligacion.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por los servicios
prestados en el curse normal de las operaciones de la Compafiia. Los ingresos se
muestran netos de impuestos y descuentos otorgados.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
economicos fluyan hacia la Compaiiia, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando fa
Compafiia presta sus servicios al comprador, considerando el grado de terminacion de
la prestacion final del periodo sobre el que se informa.

Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconoccen a medida en que se
incurren, independientemente de la fecha en gque se realiza el pago, de acuerdo a los
lineamientos de la base contable del devengo.

ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIEROS
Factores de riesgo financiero -

Las actividades de la Compariia la exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado (que comprende a los riesgos de precio y tasa de interés), riesgo
de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos de la
Compariia se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros
y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de la
Compairiia.

La administracién de riesgos se efectia a través del andlisis que realiza el modelo de
negocio y factibilidad (MNF) desarrollado intemamente, el mismo no solo permite
minimizar el riesgo sino que es una herramienta que ayuda a evaluar donde se debe
invertir y que retorno se alcanzaria, todo esto acompariado de politicas, procedimientos
internos de crédito, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

{a) Riesgos de mercado

Riesgo de tasa de inlerés sobre el valor razonable v los flujos de efectivo

E! endeudamiento a tasas variables expone a la Compaiiia al riesgo de tasa de
interes sobre sus flujos de efectivo. Sin embargo, e} endeudamiento a tasas fijas
expone a la Compafiia al riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable de sus
pasivos. La Compafia al 31 de diciembre del 2016 y 2015, no mantiene
endeudamiento en instrumentos de corto ni largo plazo.
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(b)

En relacidon a las inversiones en instrumentos financieros que mantiene ia
Compafiia se encuentran las inversiones en la Bolsa de Valores de Quito BVQ
Sociedad Anbénima, Corporacion Favorita S.A., Superdeportes S.A. y Holcim
Ecuador S.A., las cuales generan rendimientos variables y no garantizan un
porcentaje fijo de rentabilidad, exponiendo a la compariia al riesgo de tasas de
interés sobre su valor razonable.

La Compafiia, controla mensualmente el comportamiento de las inversiones a
tasas variables, con el fin de colocar los recursos excedentes en las inversiones
mas rentables y con un nivel de riesgo aceptable, para mantener un mejor y
adecuado control sobre dichos activos financieros. El objetivo de la Administracion
es tratar de mantener constante el valor de estos excedentes hasta el momento
en gue sean requeridos.

Riesgo de crédito

Las politicas de adminisiracion de riesgo crediticio son aplicadas principalmente
por el area de finanzas. El riesgo de crédito se encuentra presente en el efectivo,
en las cuentas por cobrar comerciales y otras por cobrar.

Efectivo en bancos y activos financieros

Respecto a los bancos e instituciones financieras donde se mantiene el efectivo,
tienen calificaciones de riesgo independiente que denoten niveles de sclvencia y
respaldo adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion “A”.

La Compariia mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones con
las siguientes calificaciones:

Calificacion
Entidad financiera 2016 2015
Banco Central del Ecuador No aplica No aplica
Banco Internacional S.A. AAA- AAA-
Banco Pichincha C.A. AAA- AAA-

Adicionalmente mantiene inversiones a valor razonable c¢on cambios en
resultados, las cuales demuestran solvencia en los Ultimos anoes, las mismas que
se detallan a continuacion:

Tipo de Inversion

Entidades 2016 2015
Holcim Ecuador S.A. Acciones Acciones
Corporacion Favorita C.A. Acciones Acciones
Superdeportes S.A. Acciones -
Bolsa de Valores de Quito BVQ S.A. Acciones -

Cuentas por cobrar

La exposicién de la Compariia al riesgo de crédito se veria afectada principalmente
por la probabilidad que se produzcan alteraciones en los flujos proyectados como
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consecuencia de la falta de recuperacion de los saldos por cobrar a los clientes, o
una deficiencia en su cobranza.

De acuerdo al modelo de negocio, la Compafiia ho otorga créditos significativos,
pero como procedimiento de control ha desarrollado los procedimientos para
minimizar problemas de recuperacion de estos activos. La Compaiiia no tiene una
concentracién de riesgos crediticios en el caso de cuentas por cobrar comerciales.

{c) Riesgo de liquidez

Durante los periodos terminados al 31 de diciembre del 2016 y 2015, las
principales fuentes de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus
actividades comerciales, y de los aportes de los Accionistas. Para administrar la
liquidez de corto plazo, la Compafiia se basa en los flujos de caja proyectados
para un periodo de doce meses.

La politica para el mangjo del riesgo de liquidez involucra el mantenimiento de
nivel de efectivo y equivalentes de efective de seguridad y acceso inmediato a
recursos.

Por tanto, la Comparfiia mantiene indices de liquidez para cubrir eventuales
pasivos inmediatos con saldos relacionados a proveedores, ofros acreedores,
beneficios a empleados, impuestos locales y ofros con antigiiedad menor a un
ano.

La Compariia durante el ejercicio econémico 2018, concentrd su apalancamiento
netamente con aportes-realizados por los Accionistas de la Compaiiia, debido a
tas constantes pérdidas que ha mantenido la Compaiiia, y que al 31 de diciembre
del 2016 fueron absorbidas por los mismos.

3.2 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Compariia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad
de la misma de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos
a sus accionistas, beneficios a ofros grupos de interés y mantener una estructura de
capital aptima.

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que maneja la Companiia
se administra el riesgo de capital tomando en consideracién, la rentabilidad que genera
los costos de negociacion, lo cual permite cubric los costos asociados y generar
resultados para los accionistas.

4. ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIO PERSONAL

La preparacién de estados financieros requiere que la Compartia realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos inciuidos en estos estados financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compaiiia
se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e informacién
suministrada por fuentes externas calificadas,
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Sin embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas
condiciones. Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como
aquellas que son importantes para reflejar correctamente la situacion financiera y los
resultados de la Compafiia y/o las que requisren un alto grado de juicio por parte de la
Administracion:

Provisiones por beneficios a empleados a largo plazo

Las hipétesis empleadas en el calculo actuarial de Jubilacion Patronal y Desahucio, para
lo cual utiliza estudios actuariales practicados por profesionales independientes. Ver
Nota 2.9.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, la Compafia no ha requerido estimacicnes
contables significativas. Los principales criterios contables constan en [a Nota 2.

INSTRUMENTO FINANCIERO POR CATEGORIA
Categorias de instrumentos financieros -

A continuacion se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio:

216 2015

Activos financiergs al costo amortizado
Efectivo 135.697 31.647
Inversiones mantenidas a valor razonable con cambics en resultados 164.523 -
Cuentas por Cobrar Comerciales 174 1.928

300.394 33.575
Aciivos financieros a valor razopable
Inversiones mantenidas a valor razonable con cambios en resultados 43.105 25.574
Total activo financiero 343.490 55.149
Pasivos financieros al costo amortizado
Cuentas por pagar, y total de pasivos financieras 2.770 1.969

Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede
aplicarse algunas de las siguientes jerarquias de medicion:

. Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos (nivel 1).

. Informacion distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda

confirmar para el activo o pasivo, ya que sea directamente (precios), o
indirectamente (gue se deriven de precios) {nivel 2).
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. Informacion sobre el activo o pasivo que no se basa en data que se pueda
confirmar en el mercado (informacion no observable) {nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, los elementos medidos a valor razonable
corresponden a las acciones mantenidas en Holcim Ecuador S.A., Corporacién Favorita
C.A.y Superdeportes S.A. (Ver Nota 7}, las cuales son negociadas eh mercados activos
y cuyo valor razonable se basa en los precios de cotizacion de mercado a la fecha del
estado de situacioén financiera. El precio de cotizacidén de mercado usado para estos
activos financieros son los vectores de precios publicado por la Bolsa de Valores de
Quito {Nivel 1},

Las acciones en |a Bolsa de Valores de Quitc BVQ Sociedad Anénima, son medidas a
su costo histérico debido 2 que no mantiene influencia significativa y no existe un
mercado activo de cotizacidn. Sus rendimientos son reconocidos en el momento en que
la Compaifiia tenga derecho en recibirlos.

El valor en libros de cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas
por pagar, otras cuentas por pagar y el efectivo se aproximan al valor razonable debido
a la naturaleza de corto plazo y al bajo nivel de riesgo que presentan estos instrumentos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

Composicidn:

Composicion . 2016 2015

Efectivo (a) 135.697 31.647

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento (b) - 70.000
135.697 101.647

(a) Corresponde principalmente a depodsitos mantenidos en el Banco Pichincha C.A,,
Banco Interacional S.A. y Banco Central del Ecuador, de libre disponibilidad.

{b) Al 31 de diciembre del 2015, correspondia a la adquisicidon de un aval comercial
del Banco Pichincha C.A. a una tasa de interés del 5.11% anual y con vencimiento
el 26 de enero del 20186.

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMEIOS EN RESULTADOS

Composicion:
Nimero de Precio de
Accicnes Mercado Total

2016 205 2016 2018 2016 2015
Inversiones a valor razonable
Holeim Ecuador S.A 354 354 60 68 21.240 24,072
Corporacion Favorita C.A. 5.173 653 1,80 2,30 9311 1.502
Superdepories S.A. 2075 - 6,05 - 12.554 -

43.105 25574

Inversiones al casto histarico
Bolsa de Valores de Quito BV(Q Sociedad Andnima 164.523 - no apkica  no aplica 164.523 -

207,628 25.574
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CUENTAS POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Los saldos de cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2016 y 2015, se detaltan a
continuacion: '

Composicién 2016 2015

Dividendos por cobrar (a) ' 174 1172

Clientes - 756
174 1.928

(@) Corresponde a los dividendos declarados por Holcim Ecuador S.A., gue la
Compariia tiene derecho a cobro.

IMPUESTOS POR RECUPERAR

Composicion 2018 2015
Retenciones en la fuente de Impuesto a la Renta 1.888 864

DEPOSITOS EN GARANTIA POR OPERACIONES BURSATILES

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, asciende a US$15.113 y US$14.626
respectivamente, ios cuales corresponde a valores entregados a la Bolsa de Valores de
Quito BVQ Sociedad Andénima como garantia de [as operaciones bursatiles que realiza
la Compariia.

ACREEDORES POR INTERMEDIACION
Al 31 de diciembre el 2016 y 2015, ascienden a US$38.158 y US$21.639,

respectivamente, los cuales corresponden a valores de clientes para negociacicnes de
compra ventas de titulos valores en el mercado de valores.

CUENTAS POR PAGAR Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Composicion 2016 2015
Obligaciones con el Instituto Ecuateriana de Seguridad Social 1.781 1.397
Accionistas 554 572
Proveedores 435 -
2.770 1.969

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

(a) Situacién fiscal
A la fecha de emision de los estados financieros, la Compafiia no ha sido
fiscalizada por las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria
vigente, los afics 2015 al 2013 se encuentran abiertos a revision por parte de las
autoridades fiscales.
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{b) Aniicipo del impuesto a la Renta

(c)

A partir del ejercicio fiscal 2010, entrd en vigor fa norma que exige el pago de un
“anticipo minimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcion de
las cifras del afio anterior y en base del 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos
y gastos deducibles, 0.4% de los activos y 0.4% de los ingresos gravables .

La referida norma establecid que en caso de que ef impuesto a la renta causado
sea menor que el monie del anticipo minimo, este Gitimo se convertirad en impuesto
a la renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas
Internas su devolucion, lo cual podria ser aplicable, en limitadas circunstancias
descritas en la norma que rige este anticipo.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, la Compafiia determin6é un anticipo de
US$1.720 y US$1.055, respectivamente, el cual no superé (2015 si superd) al
impuesto causado determinado por un valor de US$1.947 (2015: no existid
impuesto causado debido a que hubo pérdida), per lo cual el impuesto causado
(2015: el anticipo de impuesto a la renta) es considerado como impuesto a la renta
del ejercicio.

Conciliacion del resultado contable-tributario

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% de las
utilidades gravables, la cual se reduce al 12% si las utilidades son reinvertidas por
el contribuyente.

2016 2015
Utilidad (Perdida} antes de participacién e impuesto a la renta 11.474 (97.308) (i)
Menos: 15% Parlicipacion Laboral (1.721} -
Utilidad antes de impuesto a ka renta 9.753 (97.308)
Menos: Dividendos Exentos (1.060) (1.272)
Mas: Participacion trabajadores atribuibles a ingresos exentos 159 <
Base imponible de impugsto a la renta 8.852 (98.389)
Tasa de impuesto a la renta 22% 22%
Impuesio a la renta caiculado 1.947 -
Anticipo de impuesto a la renta determinado 1.720 1.055
Impuesto a la renta minimo del ejercicio 1.947 1.055

(i) Difiere debido al proceso de reestructuracién del afie 2015 (Ver Nota 24),

La determinacion del impuesto a la renta por pagar del 2016 y 2015, fue como se
muestra a continuacion:

2016 2015
impuesto a la renta causado 1.947 1.055
Menos:
Anticipo Impuesto a la renta (168) (266}
Retenciones en la fuente de Impuesto a la Renta {(3.667) (1.653)
Saldo a favor de la Compaiiia (Ver nota 8} (1.888) {864)
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(d)

Reformas tributarias

Ley Organica de Incentivos para Asociaciones Publico y Privadas:

Expedida mediante Registro Oficial No. 652 del 18 de diciembre del 2015,
mediante la cual, se establecen entre ofras las siguientes refermas al Codigo
Organice de la Produccion, Comercio e Inversiones COPCI, la Ley Organica de
Régimen Tributario interno, y la Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria del
Ecuador:

Exenciones por depésitos a plazo fijo e inversiones en renta fija.
Exenciones por utilidades en la enajenacion directa e indirecta de acciones.
Exoneracion del impuesto a la renta en proyectos plblicos y privados.
Cambios en el impuesto a la renta a las tierras rurales.

Resolucion No. NAC-DGERCGC16-00000383 publicado en el registro oficial No.

849 del 27 de septiembre del 2016:

Mediante la presenta se establece las comisiones por concepto de servicios
bursatiles gravadas con tarifa 0% del impuesto al Valor Agregado, las cuales
detallamos la que son de aplicaciones para las Casas de Valores del pais:

Comisién por la Administracion de portafolios de valores o dinero de terceros
para invertirios en instrumentos del Mercado de Valores de acuerdo con las
instrucciones de sus comitentes.

Comisiones en aperaciones de underwriting o suscripcién de una emisién o
parte de ella, para su posterior reventa en el mercado, con personas juridicas
del sector publico, del sector privado y con fondo colectivos.

Comisidon por asesoria e informacién en materia de finanzas, valores,
estructuracion de portafolic de valores, fusiones, escisiones, adquisiciones,
negociaciones de paguetes accionarios, compra y venta de empresas, y otras
operaciones del mercado de valores.

Comision por realizar operaciones de reporto bursatil.

Comisidén por efectuar las operaciones de corretaje de valores de rentas
variables o renta fifa de los sectores piblicos y privado, inscritos en Boisas de
Valores.

Comisién por celebrar convenios de corresponsalia con intermediarios de
valores de otros paises

Comision por celebrar convenios de referimiento con intermediarios de valores
de otfros paises.

Comisién por estructurar procesos de emision de valores en el Mercado de
Valores.

La Casa de Valores ha analizado los efectos de los cambios anotados y io ha
puesto en practica.
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BENEFICIOS A EMPLEADOS
Composicion:
Saido Inicial Adiciones Pagos Saldo Final
Afio 2016
Participacion de utlidades a trabajadores - 1.721 - 1.721
Vacacicnes 5.214 4,243 (3.719) 5.738
Décimo tercero sueldo 737 4,535 (4.876) 396
Décimo cuarte sueldo 466 732 (710) 488
6.417 11.231 (9.305) 8.343
Afio 2015
Vacaciones 3.504 5.451 (3.741) 5214
Décimo tercero suefdo 738 3.890 {3.891) 737
Décimo cuarto sueldo 283 708 (525) 466
4.525 10.049 (8.157) G417
BENEFICIOS POR PLANES DEFINIDOS
Un resumen del pasivo a largo plazo es como sigue:
Composicion 2016 2015
Jubilacién patronal 67.279 44.504
Desahucio 14.304 13.188
81.583 57.692

El saldo de la provisién para jubilacidn patrenal y desahucio al 31 de diciembre del 2016 y
2015, corresponde al 100% del valor actual de la reserva matematica calculada
actuarialmente por un profesional independiente para fodos los trabajadores, que a dicha

fachas se etcontraban prestando servicios para la Casa de Valores.

Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:

2016 015
Tasa de descuento _ 7% 6%

Tasa de rendimiento financiero N/A N/A
Tasa de incremento salarial {incluye ascensos [aborales) 3,00% 3,00%
Tasa de incremento de pensiones {en el caso de tener jubilados) 2,00% 2,00%
Tabla de rotacién (promedio) 11,80% 11,80%
Tabla de mortalidad e invalidez (a) TM IESS 2002 TM IESS 2002

(a) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano

de Seguridad Social en el afno 2002.

Los cambios en la provision acumulada de beneficios definidos por jubilacion patronat y

desahucio, tomando en cuenta el informe del actuario, son los siguientes:

2018 2015
Saldo inicial 57.692 31.089
Costo laboral por servicios actuales 7.595 10.011
Costo financiero 3.548 1.732
Ganancias o Pérdidas, actuariales (b) 12.748 14.860
Saldo final 81.583 57.692

(b) Las pérdidas actuariales deben ser reconocidas en el otro resultado integral (ORI).
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RESTRICCIONES SOBRE EL PASIVO

Al 31 de diciembre del 2016 y del 2015, las siguientes disposiciones vigenies emitidas
por el Consejo Nacional de Valores de acuerdo a sus atribuciones en la Ley de Mercado
de Valores, fueron cumplidas por la Casa de Valores:

. El pasivo total no podra exceder en 3 veces &l patrimonio de la Compafifa.

. Podran endeudarse con entidades autorizadas por la Superintendencia de
Bancos, con sus propios accionistas, con proveedores de bienes y servicios para
el desarrollo del objeto social o mediante emision de obligaciones.

» £l indice de portafolio propic debe ser menor o igual a 2.

. El indice de endeudamiento debe ser menor o igual a 2.

. El indice de suficiencia patrimonial debe ser mayor o igual & 1.
. El indice de liguidez debe ser mayor o igual a 1.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, el capital suscrito y pagado asciende a US$
168.320, y esta compuesto por 4.208 acciones comunes de un valor nominat de US$ 40
cada una, siendo sus accionistas personas naturales domiciliadas en el Ecuador.

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES

Mediante Acta de Junta General de Accionistas, celebrada el 5 de enero del 2015, se
aprueba realizar un aumento de capital por el valor de hasta US$300.000, de los cuales
al 31 de diciembre del 2015, se presenta un valor aportado en efectivo de US$125.000.

La Junta General de Accionistas, celebrada el 31 de octubre del 2016, resolvid transferir
a la cuenta préstamos de accionistas ia suma de US$132.000,
RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS

Reserva legal

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compafiia debe apropiar por lo menos el 10%
de la utilidad neta del afc a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva
alcance el 50% del capital suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucion
de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

Resultados acumulados de aplicacion inicial “NIF”

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF, que se registraron
en el Patrimonic en la cuenta Resuliados Acumulados, subcuenta “Resultados
Acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF", que generaron
un saldo acreedor, sdlo podran ser capitalizados en la parte que exceda al valor de las
pérdidas acumuladas y las del ditimo ejercicic econdmico conciuido, si las hubieren;
utilizado en absorher pérdidas; o devuelio a los accionistas en el caso de liquidacién de
la Compariia.
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Resultados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicic son incluidos en este rubro,
manteniendo registros que permiten identificar su ejercicic de origen. Con la aprobacion
de ia Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas
aplicables, las ulilidades son distribuidas o destinadas a reservas, mientras gue las
pérdidas se mantienen en Resultados acumulados o se compensan con la Reserva
Legal, Reserva de capital U otras reservas y cuentas patrimoniales de libre disposicion
de los accionistas.

Al 31 de diciembre del 2018, de acuerdo a la Junta de Accionistas llevado a cabo el 30
de octubre dei 2016, los accionistas decidieron compensar las pérdidas acumuladas con
las cuentas por pagar accionistas por un monto de US$.138.319.

ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES

El activo y pasivo corriente ascienden a US$345.387 (2015: US$130.013) y US$49.637
(20156: US$30.568) respectivamente, por lo tanto, el capital de trabajo asciende a
US$295.750 (2014: US$99.445).

De acuerdo con las normas del Consejo Nacional de Valores, el indice de liquidez debe
ser mayor o igual a 1. Al 31 de diciembre 2016 y 2015, este indice asciende a 6.96 y
4.25 respectivamente.

COMISIONES GANADAS

Corresponde a las comisiones ganadas por la Compania en las operaciones de
negociacion de titulos - valores, los cuales se realizan a través de |a Bolsa de Vaiores
de Quito y cuyos detalles son enviados mensualmente a la Superintendencia de
Compairiias, Valores y Seguros.

Composicion 016 215
Comisiones ganadas 136.680 10.377
136.680 10.377

GASTOS ADMINISTRATIVOS

2016 2015

Remuneracién al personal 66.500 59.600
Honorarios profesionales 24,080 18.347
Aporte al Instituto Ecuatoriana de Seguridad Social 14,256 12.857
Jubilacidn Patronal y desahucio 11.144 11.743
Décima tercera remuneracion 4,535 3.890
Fondo de reserva 3.999 3.467
Vacaciones 2.268 1.732
Mantenimientos y reparaciones 1.883 -

Impuestos, tasas y contribuciones 1.230 1.104
Servicios basicos 753 344
Décima cuarta remuneracion 732 708
Ofros gastos 1.535 1.926

132.895 115.718
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OPERACIONES - INTERMEDIACION DE VALORES

Composicién 2016 2015
Renta Fiia
Compra 1.031.964 267.129
Venta 3.324.835 1.284.218
Renta Variable
Compra 34.240.243 1.284.218
Venta 3.173.218 192.627
41.770.260 3.028.192

REESTRUCTURACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE
DEL 2015, POR CAMBIOS EN POLITICAS CONTABLES

Estados Financieros Ajustes y/o Estados Financiero:
Presentado reclasificaciones Reestructurado
Activos
Total activos corrientss (a) 131.391 1.378 130.013
Total activos no corrientes {b) 139.342 7.911 131.431
Total activos 270.733 9.289 261.444
Pasivos y patrimonio
Total pasivos carrientes 30.568 - 30.568
Total pasivo no corriente {c} 51.821 (5.871) §57.692
Total pasivos 82.389 {5.871}) 88.260
Patrimonic 188.344 15.160 173.184
Total pasivos y patrimonio 270.733 9.289 261.444
Estado Financiero Ajustes ylo Estado Financiero
Presentados  Reclasificaciones  Reestructurado

Ingresos de actividades ordinarias
Comisiones Ganadas 10.377 - 10.377
Ganancia por valor razonable de instrumentos financieros 3.819 - 3.819
Ingresos Financieros 2.134 - 2.134
Dividendos ganados 1.273 - 1.273
Ingresos por asesoria y estructuracion 850 - 850
Ofros ingresos 201 - 201
Total ingrescs de actividades ordinarias 18.654 - 18.654
Gastos operacionales
Gastos administrativos (c} {109.847) 5.871 (115.718)
Deteriore de instrumentos financieros a valor razonable {6.115) - {6.115)
Total gastos operacionales (115,862} 5.871 {121.833)
Utilidad _antes de participacién ) .97.308 5.871 {103.179)
de trabajadores e Impuesto a las ganancias
15% Participacion de los trabajadores - - -
Impuesto a las ganancias {a) - 1,055 (1.055)
Utilidad neta 97.308) 6.926 (104.234)
Otro resultado integral (14.860} - (14.860)
Resultado integral del afic {112.168) 6.926 {119.094)
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25.

V

PORTAFOLIO CASA DE VALORES S.A. PORTAVALOR

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FfNANC!EROS
DICIEMBRE 31, 2018 Y 2015
(Expresado en délares estadounidenses)

{a)  Incluye pnncapalment@ US§1.055 paor reconocimiento det impuesto & Ia renta del
sjercicio,

(b} Corresponde a las reiencionss en la fusnte de impuesto afa renta y anticipos de
impuesto 2 la renta que la compardiia no tlene derecho g crédite tribulario.

{c) Corresponde al ajusie realizado por la provision de jubiiacion patronal y desahucio
na reconotida,

EVENTO SUBSECUENTES

Entreel 31 de diciembre del 2018 v la fecha de preparacidon de esfos estados financiercos,
no se produieron eventos que, en la opinidn de [a Administracidn de la Compafiia,
pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, gue no se hayan
revelado en ios mismes y que ameriten una mayor exposicion.

i # ,4.' /’ h _-',«' . o f . -~ l "
/4,,@ /. L

’,_
Econ. Victor Chj.rjﬁﬂga Barona Ledo. Eduagdﬁ C‘Eave “alconi
Gerente General Contador Genetal

Registro CPA. 9933
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