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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas
TUVAL S.A.
Guayaquil, Ecuador

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de TUVAL S.A. los cuales
incluyen los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014, los estados
de resultados integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo, por el afo
terminado en esa fecha y un resumen de las politicas contables mas significativas y
otra informacién financiera explicativa (Expresados en USDélares).

Responsabilidad de la Administracion sobre los Estados Financieros:

2. La Administracion es responsable por la preparacion y presentaciéon razonable de
estos estados financieros, en concordancia con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye el disefio, implementacion y
mantenimiento del control interno que permita la elaboracién de estados financieros
libres de equivocaciones materiales, debido a fraude o error; la seleccién y
aplicacién de apropiadas politicas contables; y, la determinacion de estimaciones
contables que sean lo suficientemente razonables de acuerdo con las
circunstancias.

Responsabilidad del Auditor:

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién 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 planeacién 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
materiales. Una auditoria implica la ejecucién 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
valoracién de riesgos por equivocaciones materiales que puedan afectar los estados
financieros, debido a error o fraude. Al realizar la valoracién de estos riesgos,
consideramos el control interno relevante para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros, lo que permite disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados a las circunstancias, pero no con el propésito de
expresar una opinioén sobre la efectividad del control interno de la Compafnia. Una
auditoria también evalUa las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la Administracién, asi como la evaluacion de la
presentacién de los estados financieros tomados en conjunto. Nosotros creemos
que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para sustentar
nuestra opinion.
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Opinién:

4. En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel y la situacion financiera de TUVAL S.A. al 31
de diciembre de 2014, asi como el resultado de sus operaciones y de los flujos de
efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado en esa fecha.

Parrafo de énfasis:

5. Como se indica en la Nota P, los saldos del ejercicio econémico 2013 fueron
reclasificados para que sean comparables con la presentacion de los estados
financieros vigentes al 31 de diciembre de 2014.
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ASUNTOS REQUERIDOS POR EL CONSEJO NACIONAL DE

VALORES

(FUNCIONES ACTUALMENTE DELEGADAS A LA JUNTA DE POLITICA Y
REGULACION MONETARIA Y FINANCIERA)

A los Accionistas TUVAL
S.A.

Guayaquil, Ecuador

La Ley Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion del Sector Societario y
Bursatil publicada en el Suplemento del Registro Oficial No. 249 el 20 de mayo del 2014,
entre las modificaciones a la Ley de Mercado de Valores dispuso que la Junta de
Regulacion del Mercado de Valores reemplazara al Consejo Nacional de Valores,
como organismo rector de las politicas publicas del mercado de valores; vy, la
Superintendencia de Compafias se denominara Superintendencia de Compafias,
Valores y Seguros, quien podra verificar las operaciones, libros contables, y demas
informacidn necesaria de las sociedades sujetas a su control, sin que se le pueda oponer
el sigilo bancario o bursatil.

Posteriormente, a través de la publicacién en el Registro Oficial No. 332 del 12 de
septiembre de 2014, se emiti6 el Cédigo Organico Monetario y Financiero, el cual en su
articulo 13 creo la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, como
Organo responsable de la formulacién de politicas publicas y la regulacion y supervision



monetaria, crediticia, financiera, de seguros y valores. La Junta de Regulacion del
Mercado de Valores quedo eliminada.

Segun Suplemento del Registro Oficial No. 417 del 15 de enero de 2015 se expiden las
Normas para el funcionamiento de la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y
Financiera.

En base a los antecedentes expuestos, en vista que hasta el 31 de diciembre de 2014,
no se han presentado modificaciones a la Codificacién de Resoluciones del extinto
Consejo Nacional de Valores, en calidad de auditores externos, nos referiremos a esa
codificacion, para cumplir con las verificaciones a las que estamos obligados. A
continuacién nuestros comentarios:

1. CUMPLIMIENTO DE LAS FUNCIONES DE LAS SOCIEDADES AUDITORAS
EXTERNAS (Art. 5, Seccion 1V, Capitulo IV, Subtitulo 1V, Titulo 11):

1.1 EVALUACION DE LOS SISTEMAS DE CONTROL INTERNO Y CONTABLE:

Como parte de nuestra revision a los estados financieros de TUVAL S.A. al 31
de diciembre de 2014 y para dar cumplimiento a las Normas Internacionales
de Auditoria, efectuamos una evaluacién del sistema de control interno
contable de la Compafia. Los resultados de nuestra revisidbn no revelaron
inconsistencias.

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, Edif. Finansur, piso 12 Of. 2 « P.O. Box 09-06-2045 + Guayaquil + Ecuador

Tel (593-2) 2263959 - 2263960 + Fax (593-2) 2256814
PKF & Co. « Av. Republica de El Salvador 836 y Portugal, Edif. Prisma Norte, piso 4, Of. 404 < Quito « Ecuador

PKF & Co. Cia. Ltda. es una firma miembro de la red de firmas legalmente independientes de PKF International Limited que no acepta ninguna responsabilidad por las
acciones o inacciones de parte de cualquier firma o firmas miembro. Las firmas miembro individuales no aceptan ninguna responsabilidad por las acciones o inacciones de
parte de cualquier otra firma o firmas miembro individuales.

2

1.2 REVELACION OPORTUNA A LA SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS
SOBRE LA EXISTENCIA DE DUDAS RAZONABLES DE QUE LA
EMPRESA SE MANTENGA COMO NEGOCIO EN MARCHA:

Dentro del alcance y ejecucion de nuestro trabajo de auditoria, no
encontramos asuntos que generen dudas sobre la posibilidad de la Compania
para continuar como un negocio en marcha.

1.3 COMUNICACION A LA SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS SI SE
DETECTAN INDICIOS O PRESUNCIONES DE FRAUDE, ABUSO DE
INFORMACION PRIVILEGIADA Y ACTOS ILEGALES:

Como parte de nuestra revisiébn, no encontramos asuntos que podrian
considerarse como indicios a presunciones de fraude, abusos de informacion
privilegiada y actos ilegales que ameriten ser mencionados.

2. CUMPLIMIENTO DEL CONTENIDO MiNIMO DEL INFORME DE AUDITORIA
EXTERNA (Art. 5, Seccion IV, Capitulo IV, Subtitulo IV, Titulo I1):

2.1 COMENTARIOS SOBRE SI LAS ACTIVIDADES DE LA COMPANIA SE ENMARCA
ENLALEY:

Dentro del alcance y ejecuciéon de nuestro trabajo de auditores externos, no
encontramos transacciones que no se enmarquen dentro de las disposiciones
de la Ley de Mercados de Valores.



2.2 EVALUACION Y RECOMENDACIONES SOBRE EL CONTROL INTERNO:

Ver punto 1.1 de esta seccion.

2.3 OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES
TRIBUTARIAS:

El plazo para la entrega del Informe de las Obligaciones Tributarias vence el 31 de
julio de 2015.

2.4 OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES ESTABLECIDAS
POR LEY:

A continuacién los comentarios a los aspectos sefialados en el articulo 5 de la
Ley de Mercados de Valores, referente al mantenimiento de la inscripcién de
los emisores nacionales con relacién a la presentacion de informacion al
Consejo Nacional de Valores (funciones actualmente delegadas a la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera):

1. Estados financieros semestrales suscritos por el contador y el
representante leqgal. Esta informacion debera presentarse en un
plazo no superior a los quince dias del cierre semestral: Los estados
financieros del primer semestre, fueron presentados el 15 de julio de 2014
y, los del segundo semestre el 3 de febrero de 2015, estos estados
financieros son presentados en formato del Sistema Emisor
proporcionado por la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros.
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2. Estados financieros anuales auditados. Esta informacion debera
presentarse hasta el 30 de abril del aho siquiente: Los estados
financieros auditados del afio 2013 fueron presentados dentro del plazo
establecido.

3. Informe de la administracién: Este informe se presenta en forma conjunta
con los estados financieros auditados.

4. La informacién adicional que la Compaiia considere necesaria para la
cabal compresion de su situacion econémica y financiera, pasado y
futuro: Segun lo confirmado por la Administracion no se efectuaron
requerimientos adicionales de informacion.

2.5 OPINION SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE MEDIDAS CORRECTIVAS QUE
HUBIESE SIDO RECOMENDADAS EN INFORMES ANTERIORES:

No aplica. Los informes de auditoria del ano 2013 no reportaron observaciones.
3.
CONTENIDO ADICIONAL DEL INFORME DE AUDITORIA EXTERNA PARA
EMISORES (Art. 13):




3.1 Verificacion del cumplimiento de las condiciones establecidas en el
Prospecto de Oferta Publica: Durante el ejercicio 2014 se han pagado las
obligaciones segun su vencimiento.

3.2 Verificacion de la aplicacion de los recursos captados por la emision de
valores: Durante el ejercicio econémico 2014 se emitieron obligaciones por
US$2,500,000 de las cuales se colocaron en su totalidad. Los recursos
obtenidos debieron ser utilizados en un 81% para capital de trabajo y 19% para
sustitucién de pasivos, se utilizaron segun el Prospecto.

3.3 Verificacion de la realizacidon de las provisiones para el pago de capital y
de los intereses, de las emisiones de obligaciones realizadas: Los
resultados de nuestra revisién no revelaron observaciones en la determinacién
de provisiones del capital e intereses.

3.4 Opinidn sobre la razonabilidad y existencia de las Garantias que respaldan
la emision de valores: La emision de obligaciones tiene una garantia general.
Segun la informacion reportada al Consejo Nacional de Valores (funciones
actualmente delegadas a la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y
Financiera) al 31 de diciembre de 2014 los activos libres de gravamen
ascienden a US$7,486,914. Sobre esta informacién, consideramos que el
saldo de las obligaciones emitidas esta razonablemente garantizado.
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Este informe tiene como Unico propdsito lo mencionado en el primer parrafo y ha sido
preparado exclusivamente para uso de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera (funciones antes ejecutadas por el Consejo Nacional de Valores) y de los
accionistas de la Compania, no puede ser distribuido por ningln concepto a terceras
personas o entidades.
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