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DICTAMEN Q'F LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas

INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.
Guayaquil, Ecuador

1. Hemos examinado los estados financieros adjuntos de INTERVALORES CASA DE
VALORES S.A., los cuales incluyen los balances generales por los afios terminados
al 31 de diciembre del 2011 y 2010, los estados de resultados, cambios en el
patrimonio y flujos de efectivo, por los afios terminados en esas fechas y un resumen

de las politicas contables mas significativas y otra informacion explicativa
(Expresados en USDdlares).

Responsabilidad de la Administracion sobre los Estados Financieros:

2. La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
astos estados financieros, en concordancia con fas Normas Internacionales de
Informacioén Financiera. Esta responsabilidad incluye el disefio, implementacién y
mantenimiento del control interno gue permita la elaboracion de estados financieros
libres de equivocaciones materiales, debido a fraude o error; la seleccidn y aplicacion
de apropiadas politicas contables; v, la determinacion de estimaciones contables que
sean lo suficientemente razonables de acuardo con las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor:

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los mencionados estados
financieros, basada en nuestra auditoria. Nuestros examenes se efectuaron de
acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren el
cumplimiento de disposiciones éticas, asi como la planeacion y ejecucion de una
auditoria que tenga como objetivo obtener una seguridad razonable, pero no
absoluta, para determinar si los estados financieros se encuentran libres de errores
materiates. Una auditoria implica la ejecucion de procedimientos para obtener
evidencia suficiente sobre los montos y revelaciones en los estados financieros.
Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
valoracibn de riesgos por equivocaciones materiales que puedan afectar los
estados financieros, debido a error o fraude. Al realizar la valoracion de estos
riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la preparacién y
presentacién razonable de los estados financieros, lo que fe permite disefiar
procedimientos de auditorfa que sean apropiados a las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinion scbre la efectividad del control interno de la
Compaiiia. Una auditoria también evalla las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de los estimados contables realizados por la Administracion, asi
como la evaluacion de la presentacion de los estados financieros tomados en

conjunto. Nosotras creemos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y
apropiada para sustentar nuestra opinién.
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Opinién:

4. En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los

aspectos materiales, la posicion financiera de INTERVALORES CASA DE
VALORES, por los afios terminados al 31 de diciembre del 2011 y 2010, su

desempefio financiero y flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas,
de conformidad con las narmas de contabilidad descritas en la Nota B.

L~ Lo

15 de marzo del 2012
Guayaquil, Ecuador

dgar Naranjo L.
Licencia Profesional No.16.485
Superintendencia de Compaiiias No.015




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.

BALANCES GENERALES

{Expresado en USDélares)

Al 31 de diciembre del

ACTIVO 2011 2010
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efectivo 175.62 20,997.77
Cuentas por cobrar (Nota C) 17,598.16 4,075.17
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 17.773.78 25,072.94
ACTIVO FIJO (Nota D) 25,478.95 6,068.18
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS (Nota E) 109,090.37 110,853.04
TOTAL DE ACTIVO 152,343.10 141,994.16
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar (Nota F) 11,796.94 12,543.39
TOTAL PASIVO CORRIENTE 11,796.94 12,543.39
PATRIMONIO (Nota G)
Capital social 110,000.00 110,000.00
Resultados acumulados 30,546.18 19,450.77
140,546.16 129,450.77
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 152,343.10 141,994,16
- P ]

CPA Jacqueline Pucha Barona
Contadora General

Gerente General

Vea notas a los estados financieros




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresado en USDélares)

INGRESOS
Comisiones ganadas
Dividendos

Intereses ganados
Ingresos por asesoria

GASTOS
Comisiones pagadas

Gastos administrativos {Nota H)
Gastos generales
Impuestos, tasas y contribuciones

UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

Menos: Participacion a trabajadores (Nota f)

Impuesto a la Renta (Nota )
UTILIDAD NETA

Gerente General

Aflos terminados al
31 de diciembre del

2011 2010
219,250.00 346,559.61
2,538.53
690.94 1,338.33
20,408.16 36,408.16
242 887.63 384,306.10
12.06
150,944.00 321,747.76
68,183.20 29,521.33
- 1,365.48
219,127.20 352,646.63
23,760.43 31,6590.47
3,564.06 4,748.92
4,847.13 6,727.64
15,349.24 20,182 .91
L Vi Sonema

CPA Jacqueline Pucha Barona

Contadora Ganeral

Vea notas a los estados financieros




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

(Expresado en USDélares)

Capital Resultados

social acumulados
Saldo al 1 de enero del 2010 110,000.00 (732.14)
Utilidad del ejercicio 20,182.91
Disminucion cuota patrimonial
Saldo al 31 de diciembre del 2010 110,000.00 19,450.77
Utilidad del ejercicio 15,349.24
Pago de dividendos {4,253.85)
Saldo al 31 de diciembre del 2011 110,000.00 30,546.16

‘ a

Ing. SoTapige Satiné

erente General

Y, iz b
CgA Jacqueline Pucha B.

Contadora General

Vea notas a los estados financieros




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A
ESTADQS DE FLUJOS DE EFECTIVO

(Expresado en USDolares)

Afos terminados al
31 de diciembre del

201 2010

CONCILIACION DE PERDIDA CON EL EFECTIVO USADQ

EN LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
UTILIDAD NETA 23,760.43 . 20,182.91
Transacciones que no representan desembolsos de efectivo:

Depreciaciones 4,517.89 2,130.42

Provisiones (11,476.56)

16,801.76 22,313.33

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS DE OPERACION:

Cuentas por cobrar {(13,522.99) -~ (4,075.17)

Otros activos 1,762.67 - (60,123.73)

Cuentas por pagar 2,318.92 _ 5,720.48
EFECTIVO NETO USADO EN LAS ACTIVIDADES DE

OPERACION (9,441.40) (58,478.42)
ACTIVIDADES DE INVERSION:

Compra de activos fijos (23,928.66) - (2,121.00)

Otros activos
EFECTIVO NETO USADO EN LAS ACTIVIDADES

DE INVERSION {23,928.66) (2,121.00)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Apories de accionistas

Dividendos (4,253.85) -

Devolucién de aporte Bolsa de Valores 40000
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE LAS ACTIVIDADES

DE FINANCIAMIENTO {4,253.85) 40,000.00
AUMENTO DEL EFECTIVO (20,822.15) 1,713.91

Saldo del efectivo al inicio del afio 20,997.77 . 19,283.88
SALDO DEL EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 175.62 20,997.77

Contadora General

Vea notas a los estados financieros

1@4“‘&4;‘4 FPuhe Oonens
CPA Jacqueline Pucha Barena




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 y 2010

(Expresadas en USDélares)

INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.:

Se constituydé legaimente el 12 de agosto del 2009 en la ciudad de
Guayaquil. Sus objetivos y actividades son aquellas que estan permitidas para
las Casas de Valores por la Superintendencia de Compafiias, Consejo Nacional

de Valores y Ley de Mercado de Valores; entre la mas importante la
intermediacion de titulos — valores.

PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS:

La Compafiia mantiene sus registros contables en USDdlares y, a partir del
afo 2010, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacidn Financiera,
gue son los principios contables en el Ecuador, de conformidad con la Resolucitén
de la No. 06.Q.1C1.004 del 21 de agosto del 2008, emitida por la Superintendencia
de Compafifas. Las politicas contables adoptadas son consistentes con las
utilizadas para la elaboracién de los estados financieros anteriores {terminados al
31 de diciembre del 2009), excepto la siguiente:

e Las_ cuotas patrimoniales en bolsa: La compafiia ha realizado
aportaciones en la Bolsa de Valores de Guayaquil. Bajo la practica
contable anterior, estas inversiones se ajustaron al valor patrimonial
proporcional y la variacion mensual se registrd en la cuenta pairimonial
“Otras reservas”. De acuerdo con ia NIC 28, el método de participacion
se utiliza para contabilizar las inversiones en asociadas sobre las que el
inversor tenga influencia significativa. Las cuotas patrimoniales en bolsa
noc le significan a la compafiia influencia significativa, mas bien,
corresponden al valor de la membrecia que le otorga a la Compafiia el
derecho de operar en las Bolsas de Valores de Guayaquil.

Por lo tanto, en aplicacién del tratamiento contable que determina la NIC
38 para reconocer y medir activos intangibles, para el afio 2010 la
Compafifa mantiene esa inversion al costo de adquisicion vy
periddicamente evalla la existencia de pérdidas por deterioro.

Efectivo vy equivalentes de efectivo; Corresponde al efectivo en bancos y en
caja y a depésitos a corto plazo con vencimiento original de tres meses o menos.




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A.

PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS: (Continuacién)

Cuentas por _cobrar; Son activos financieros no derivados cuyos cobros son
fijos o determinables, que no se negocian en un mercado activo.

Los activos fijos  son registrados al costo. Las erogaciones por
mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos al incurrirse en ellas, mientras
gue tas mejoras de importancia se capitalizan. La depreciacion se calcula por el
método de finea recta, tomando como base la vida Util estimada de los activos
relacionados. El valor residual de todos los bienes ha sido estimado en cero,
considerando que por las caracteristicas de los activos de la Compafiia, se
espera que el valor de recuperacion de cada item al término de su vida util, no
sera significativo.

Los afios de vida Util estimada de los activos fijos son los siguientes:

ACTIVOS ANOS
Muebles, equipos y enseres de oficina 10
Equipos de computacion 3

Los indresos por comisiones ganadas provenientes de la intermediacion de
valores se llevan a resultados en la fecha de su negociacion. Los otros ingresos
se registran por el método del devengado, cuando se causan.

Los_gastos corrientes gue se relacionan con el periodo se registran en
resultados cuando se conocen.

Moneda local: A partir del 1° de enero del 2000 el US Dolar es la moneda de
uso local en la Republica del Ecuador.

CUENTAS POR COBRAR:

Incluye principalmente anticipo a Comisiones.

ACTIVO FI1JO:
incrementos
Saldo al adquisiciones y Saldo al
01-01-11 mejoras 31-12-11
Costo:
Equipos de Oficina 2,121.00 23,928.66 26,049.66
Equipos de Computacion 6,077.60 6,077.60
8,198.60 32,127.26
Depreciacion Acumulada (2,130.42) (4,517.89) (6,648.31)
6,068.18 19,410.77 25478.95




INTERVALORES CASA DE VALORES S.A. |
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E. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS:

Al 31 de diciembre del 2011 se presentan los siguisntes saldos:

Al 31 de diciembre del

2011 2010
Depositos en garantia (1) 13,323.05 13,323.05
Crédito tributario 39,600.35 39,028.54
Inversiones permanentes (2) 50,000,00 50,000.00
Retenciones 6,166.97 8,501.45

109,090.37 1,160,853.04

{1) Corresponde a valores entregados en garantia a la Bolsa de Valores de

Guayaquil para construir los Fondos de Garantia. Incluye US$11,288.36 de
obligaciones emitidas por Créditos Econémicos.

(2) Corresponde a la cuota Patrimonial en Bolsa de Valores de Guayaquil.
Durante el 2011 no existieron movimientos en dicha cuenta

F. CUENTAS POR PAGAR:

Al 31 de diciembre del

2011 2010
Beneficios Sociales 74,66 250.00
Utilidad a trabajadores (Ver Nota !} 3,564.06 4,748.92
Aportes al IESS 107.49 129.00
Impuesto a la Renta (Ver Nota |) 4847.13 6,727.64
Impuestos por pagar 204.00 687.83
Otros 2899.60

11,796.94 12,543.39

G. CAPITAL SOCIAL:

Capital soclal: Representa 110,000 acciones emitidas y suscritas con un valor
nominal de US%$1.00 cada una

Resultados acumulados: Las utilidades estan a disposicion de los accionisias.

H. GASTOS ADMINSITRATIVOS:

Incluye principalmente gastos de honorarios profesionales por US$ 150,944.00,
estos pagos corresponde a asesoria en emision de obligaciones y honorarios
legales.
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INTERVALORES CASA DE VALORES S.A,
l

PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA:

La participacion para trabajadores se calcula sobre la tasa del 15% de las
utilidades antes de impuesto a |a renta.

La provision para impuesto a la renta se calcula aplicando |a tasa del 24% sobre
la utilidad tributable anual. A continuacién los calculos:

Utilidad contable 23,760.43
(-) 15% participacion de los trabajadores 3564.06
Base imponible para impuestc a |a renta 20,196.37
24% Impuesto a |a renta causado 4847.13

FONDO OPERATIVO DE COMPENSACION:

Es un Fondo integrado por los aportes individuales de cada Casa de Valores, que
tiene como proposito evitar el incumplimiento de operaciones cuando una Casa
de Valores no cuente con el saldo suficiente al momento de efectuar la
Compensacion de Saldos Netos. El monto de este fondo es determinado por el
Directorio de las Bolsas de Valores, pudiéndolo incrementar en cualquier
momento.

FONDO DE GARANTIA:

El Fondo de Garantia es una obligacion de las Casas de Valores establecida en
la Ley de Mercado de Valores. El Directorio de la Bolsa fija los montos del Fondo
de Garantla de Ejecucion que deben cubrir los miembros de las Bolsas.

HECHOS SUBSECUENTES:

De acuerdo a la informacidn disponible a la fecha de presentacién de los estados
financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre del 2011, no han ocurrido
eventos o circunstancias que puedan afectar la presentaciéon de los estados
financieros a la fecha mencionada.
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COMENTARIOS REQUERIDOS POR EL CONSEJO NACIONAL DE VALORES

A los Accionistas
INTERVALORES CASA DE VALORES S.A,
Guayaquil, Ecuador

E! 15 de marzo del 2012 hemos emitido nuestra opinién sin salvedades sobre los estados
financieros basicos de INTERVALORES CASA DE VALORES S.A., por el periodo al 31
de diciembre del 2011. De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 9, Seccién IV, Capitulo
IV, de la Codificacién de Resoluciones del Consejo Nacional de Valores debemos emitir
ciertos comentarios sobre el cumplimiento de normas de solvencia y prudencial financiera,
control de ordenes de operacion, administracién de portafolios de terceros y administracion
del portafolio propio. A continuacién nuestros comentarios:

1. CUMPLIMIENTO DE LAS NORMAS DE PRUDENCIA Y SOLVENCIA
FINANCIERA:

La Compafiia lleva sus registros contables en una hoja electrénica utiliza las cuentas
determinadas en e! Plan de Cuentas emitido por el Consejo Nacional de Valores.

Como se muestra en el Anexo | la Compafiia ha cumplido con los margenes de
endeudamiento, de colocaciones y otras condiciones de liquidez y solvencia
patrimonial. El indice de liquidez es mayor a 1, el indice de endeudamiento es menor
a J y el indice de portafolio propio es inferior a 4.

2. ELABORACION DE ORDENES DE OPERACION, REGISTRO Y LIQUIDACION:

La Compaiiia mantiene un registro cronolégico y secuencial de las 6rdenes de los
comitentes que contiene: fecha, valor negociado, precio, plazo, nombre del cliente o
comitente, nimero de la orden, numero de liguidacién de la Bolsa y niimero de la
liquidacién del contrato.

3. CONTRATOS DE MANDATO PARA ADMINISTRACION DE PORTAFOLIOS DE
TERCEROS:

Al 31 de diciembre del 2011 no existen contratos de administracion de portafolios.
4. ADMINISTRACION DEL PORTAFOLIO PROPIO:

Al 31 de diciembre de 2011 no se reportaron inversiones financieras. La Comparila
mantiene las siguientes obligaciones emitidas por Créditos Econdmicos en garantia:

Fondo de garantia de ejecucion 9,675.75
Fondo operativo de compensacion 1,612.63
11,288.38

PBX (593-4) 2453883 - 2450889 | Fax (593-4) 2450886
E-mail pkf@pkfecuador.com | www.pkfecuador.com
PKF & Co. | Av. 9 de Octubre 1911 y Los Rios, Edificlo Finansur Pisc 12 Of. 2 | P.0. Box: 09-06-2045 | Guayaquil | Ecuador

Tel (593-2) 2263959 - 2263960 | Fax (593-2) 2256814
PKF & Co.| Av. Republica de E| Salvador 836 y Portugal, Edificio Prisma Norte Piso 4 Of. 404 | Quito| Ecuador

PKF & Co, Cia. Ltda. es una firma miembro de |a red de firmas legalmente independientes PKF International Limited.




5.

OPERACIONES DE INTERMEDIACION Y DETALLE DE LOS PORTAFOLIOS DE
TERCEROS:

Durante el afio 2011 la Compariia efectud las siguientes operaciones

NEGOCIACIONES EN BOLSA Bolsa de Valores de
Guayaquil

Valor Efectivo 10,593,445.32

Comisiones-casa 90,750.00

Numero de liquidaciones 10

NEGOCIACIONES EXTRABURSATILES

Valor Efectivo 11,273,759.10
Comisiones-casa 128,500.00
Namero de liquidaciones e]

COMENTARIOS SOBRE Sl LAS ACTIVIDADES DE LA CASA DE VALORES SE
ENMARCAN EN LA LEY:

Dentro del alcance y la ejecucion de nuestro trabajo de auditores externos, no
encontramos transacciones que no se enmarguen dentro de la Ley de Mercado de
Valores.

EVALUACION Y RECOMENDACIONES DE CONTROL INTERNO:

Como parte de nuestra revision a los estados financieros de INTERVALORES CASA
DE VALORES S.A,, por el periodo terminado al 31 de diciembre del 2011 y para dar
cumplimiente a las Normas Internacionales de Auditoria efectuamos una evaluacion
del sistema de control interno contable de la Compafiia. Los resultados de nuestra
revision no revelaron asuntos que consideramos importante comentar.

OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES TRIBUTARIAS:

No se identificaron asuntos importantes relacionados con la situacion tributaria de la
empresa.

El plazo para la entrega del Informe de Obligaciones Tributarias vence el 31 de mayo
del 2012,

OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES ESTABLECIDAS
PORLEY:

A continuacion los comentarios a los aspectos sefialados en el articulo 56 de la Ley
de Mercado de Valores:

Cumplimiento del capital inicial minimo US$105,156.00: La Compafiia se
constituy6 el 12 de agosto de 2008 con un capital de US$110,000.00
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Cumplimiento de los parametros, Indices, relaciones y demas normas de
prudencia financiera y controles que determine el CNV: Ver Punto 1 de esta
seccion.

Conformacion de un grupo financiero en el porcentaje establecido por la Ley
General de Instituciones del Sistema Financiero: No aplica.

Autorizacion de funcionamiento: El Consejo Nacional de Valores autorizé a la
Compariia a operar el 7 de enero de 201Q, mediante Resolucion No.064 e inscripcion
No. 2010.2.06.00087.

Cumplimiento de Normas establecidas en los contratos de comisién mercantil:
Segun 'a informacion examinada, la Comparfia ha cumplido las instrucciones
recibidas de sus clientes a través de los contratos, cuyas instrucciones principales
son: la Intermediacion de Titulos-Vaiares.,

Cumplimiento de normas para la intermediacién: La Compaiia negocia los
valores en el mercado, a través de operadores inscritos en el Registro de Mercado de
Valores, los que son empleados en relacion de dependencia de la Compafia.

La Compafiia ha suscrito contratos con los inversionistas institucionales bajo el
amparo y responsabilidades de ellos.

En las muestras tomadas para nuestra revision, la Compariia verificé la identidad y
capacidad legal de las personas que contrataron por su intermedio, la existencia de
los valores que negociaron vy la autenticidad del endoso. Segun el resuitado de
nuestra revisién, no encontramos avidencia de que haya utilizado dinero de sus
comitentes para cumplir operaciones pendientes o propias, o de otros comitentes.

10. OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE MEDIDAS CORRECTIVAS QUE
HUBIESEN SIDO RECOMENDADAS

No Aplica. La auditoria externa del ejercicio anterior no determind asunios
importantes.

Este informe tiene como Unico propdsito lo mencionado en el primer parrafo y ha sido
preparado exclusivamente para uso del Consejo Nacional de Valores y de los accionistas
de la Compafiia, no puede ser distribuido por ningun concepto a terceras personas ©
entidades.

74z g/

15 de marzo del 2012 gar Naranjo L.
Guayaquil, Ecuador Licencia Profesional No. 16.485
Superintendencia de Compafiias No. 015




INTERVALORES CASA DE VALORES S5.A.
INDICES FINANCIEROS

ANEXD I

Facha de Corte: 311212011

INDICE DE PORTAFOLIO PROPIO: 0000 <=2
{Activos Financieras (Cla. 11 + cta. 21.01.05.05)

i Patrimonio)

INDICE DE ENDEUDAMIENTO: To0227 <=2

[Ragiva Jka (Cta 2. - Cla. 21.08)

INDICE DE LIQUIDEZ: 1 52149 =1

{Activo Corrlente {cta.10 + cta. 11 + cta. 12)
/Pasive Corriente(cta. 21.01 + cta. 2102 + cta. 21.03 + cta. 21.04 + cta. 21 06 + cia. 21.07))

“““ . fzz'[;b/-' fovia (\i

{— contador {y —Gerente
JOSE VICENTE BARONA COLOMA, JUAN ESTANISLAOC LUTYK
Cl' 0910575679001 Cl: 0951911048

No. CPA: (0 23852




