INFORME DE COMISARIO

18 MAYO 2010

OPERADOR 15
QUITO

A la Junta General de Accionistas de:
MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A.

903H
En mi calidad de Comisario principal de MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A.
y en cumplimiento a la funcién que me asigna el Art. 274 de la Ley de Compaiiias,
cumpleme informarles que he examinado el Estado de Situacion Financiera y el Estado de
Resultados de la Compainiia al 31 de Diciembre del 2009.

Mi revision incluyd, en base a pruebas selectivas, la revision de la evidencia que soporta
las cifras y revelaciones en los estados financieros, disposiciones legales emitidas en la
Republica del Ecuador y las estimaciones significativas efectuadas por la Gerencia, asi
como la evaluacion de la presentacion de los estados financieros en general.

Atendiendo lo dispuesto por la Resolucién No. 92-1-4-3-0014, en adicion, debo indicar:

1. Cumplimiento de resoluciones

Como resultado de mi examen, en base al alcance de mi revisidn, las transacciones
registradas y los actos de los administradores, en su caso, se ajustan a las normas
legales, estatutarias y reglamentarias; asi como las resoluciones de las Juntas de
Accionistas y del Directorio.

Los libros de actas de Juntas de Accionistas y del Directorio, libro de acciones y
accionistas, han sido llevados y se conservan de conformidad con disposiciones legales.

2. Procedimiento de control interno

Como parte del examen efectuado, realicé, un estudio del Sistema de Control Interno
Contable de la Compania en el alcance que consideré necesario para evaluar dicho
sistema, bajo las cuales, el propdsito de evaluaciéon permite determinar la naturaleza,
alcance y oportunidad de los procedimientos sustantivos que son necesarios aplicar para
expresar una opinion sobre los estados financieros examinados. Mi estudio y evaluacién
del sistema de control interno contable, efectuado con el propdsito antes mencionado, no
presentd ninguna condicidon que constituya una debilidad sustancial de dicho sistema.

En términos generales, los procedimientos y controles implementados y mantenidos por la
Gerencia, en mi opinion salvaguardan la integridad econémica de los activos, obligaciones
y resultados de la Compafiia.
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3. Registros legales y contables

La Compania MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A. fue constituida el 17 de
Junio de 1994, e inscrita en el Mercado de Valores el 30 de Agosto del mismo afo. La
Compafia esta autorizada para ejercer la intermediacion de valores, se rige por las
normas establecidas para los contratos de comisidn mercantil y esta autorizada para
operar en la Bolsa de Valores de Quito. '

La Superintendencia de Compafias mediante Resoluciéon No. Q.IMV.08.0339 del 18 de
Febrero de 2008 aprobé el aumento de capital suscrito de MERCHANTVALORES CASA
DE VALORES S.A. de US$56,193 a US$126,840, el aumento de capital autorizado de
US$100,000 a US$200,000 y la reforma de los estatutos de la Compafia. La
correspondiente escritura de aumento de capital suscrito, autorizado y pagado y reforma
de los estatutos sociales de la compania MERCHANTVALORES CASA DE VALORES
S.A. fue inscrita en el Registro Mercantil bajo el Numero 1529, Tomo 139 el 19 de Mayo
de 2008.

E! capital social de MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A. al 31 de Diciembre
de 2009 quedd constituido de la siguiente forma:

Nombre del Accionista Numero de Acciones Capital Total US$
MerchantBansa S.A. 125,570 125,570
Edison Ortiz Duran 1,270 1,270
Total 126,840 126,840

Con respecto a la documentacion contable, financiera y legal de la Compahia, considero
que la misma cumple con los requisitos que determina la Superintendencia de
Compafias, el Servicio de Rentas Internas y el Cdédigo de Comercio; entre otros, en
cuanto a su conservacion y proceso técnico.

He recibido toda la ayuda por parte de la Administracién de ia Compafia para el
desempeno de mis funciones.

Los componentes principales de los estados financieros de MERCHANTVALORES CASA
DE VALORES S.A. al 31 de Diciembre de 2009, son:

<\

(Véase pagina siguiente)
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MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Al 31 de Diciembre de 2008 y 31 de Diciembre de 2009

31/dic/08 31/dic/09 Variacion
INGRESOS
OPERACIONALES
Comisiones en Operaciones Bursatiles 122,935.28 132,003.48 7.38%
Otras Comisiones 0.00 0.00 0.00%
Otros Ingresos 4,240.00 215.70 (94.81%)
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 127,175.28 132,219.18 3.97%
NO OPERACIONALES
Dividendos Ganados 20.94 2.07 (90.11%)
Otros Ingresos 1,302.16 0.00 (100.00%)
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 1,323.10 2.07 (99.84%)
TOTAL INGRESOS 128,498.38 132,221.25 2.90%
GASTOS OPERACIONALES
COMISIONES Y NEGOCIACION TITULOS
Comisiones en Operaciones Bursatiles 798.51 0.00 (100.00%)
Pérdidas en Negociacion Titulos Renta Fija 1,918.79 315.86 (83.54%)
TOTAL COMISIONES Y NEGOCIACION TITULOS 2,717.30 315.86 (88.38%)
GASTOS ADMINISTRATIVOS
De Personal 14,888.07 5,486.80 {83.15%)
Honorarios Pagados 75,867.70 74,093.91 {2.34%)
Generales 27,100.68 30,868.01 13.90%
Financieros 903.02 363.79 (58.719%)
TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS 118,759.47 110,812.51 (6.69%)
TOTAL GASTOS 121,476.77 111,128.37 (8.52%)
RESULTADO DEL EJERCICIO 7,021.61 21,092.88 200.40%
15% Participacién a Trabajadores 1,053.24 3,163.93
Impuesto a la Renta Causado 1,197.54 3,429.44
Anticipo pagado y Retenciones recibidas de impto Renta 3,058.49 2,640.07
(Saldo a favor Impuesto a fa renta) / Valor a Pagar Impuesto a la renta (1,860.95) 789.37
Apropicion Reserva Legal 477.08 1,449.95
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 4,293.75 13,049.56 203.92%
Utilidad por accién 0.05 0.10

Resultados financieros del ejercicio economico 2009

1. La utilidad neta del ejercicio econédmico 2009 asciende a US$13,049.56 que equivale a un
margen sobre ventas de 9.87%. La utilidad sobre patrimonio se ubicdé en 6.21% vy la
utilidad sobre activos en 5.44%%. El crecimiento de la utilidad neta del afio 2009 con
respecto al ano 2008 se ubicd en 203.92%.

2. La utilidad por accion correspondiente al ejercicio econémico 2009 fue de US$0.10 por
accion.

3. Los ingresos totales registrados durante el ejercicio 2009 ascienden a US$132,221.25,
que representa un incremento de 2.90% en relacién al monto de ingresos totales
registrado el afio 2008 que fue de US$128,498.38.

4. Los gastos administrativos ascendieron durante el afio 2009 a US$110,128.37, que

representan un decremento de 6.69%% con respecto al valor registrado durante el
(\ejercicio econdmico 2008 (US$118,759.47).
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5. El capital de trabajo de la Compaiiia al 31 de Diciembre de 2009 fue de US$37,232.10.
Por lo que se registrd un incremento de US$8,422.46 con respecto al valor de capital de
trabajo registrado al 31 de Diciembre de 2008 que fue de US$28,798.64.

6. El indice de liquidez de la compafia al 31 de Diciembre de 2009 se situd en 2.26.

7. El relaciéon de pasivos totales sobre patrimonio al 31 de Diciembre de 2008 fue de 14.08%
mientras que la misma relacién al 31 de Diciembre de 2007 fue de 22.45%. El crecimiento
en esta relacién se explica por el saldo de la cuenta de acreedores de intermediacién que
al 31 de Diciembre de 2008 se ubico en US$19,613.49.

8. Dentro de los activos corrientes la cuenta que experimento una mayor variacion fue la de
inversiones que se ubicd en US$12,564.57 al 31 de diciembre de 2008 mientras al 31 de
diciembre de 2008 el valor de las inversiones de la compaiiia fue de US$18,659.33. La
variaciéon porcentual fue de 32.66% negativo.

9. Durante el afno 2009 se registro un descenso en la relacion gastos administrativos sobre
ingresos totales al pasar de US$92.42% en el ano 2008 a 83.81% en el afio 2009.

10. A continuacion se resume el calculo de la conciliacidn tributaria correspondiente al
gjercicio econdmico 2009.

UTILDADAD CONTABLE 21,002.88
15% PARTICIPACION TRABAJADORES | 35,1633
‘DVIDENDOS RECIBIDOS 207
GASTOS NO DEDUCIBLES 363.79
PARTICIPACION TRABAJADORES DIVIDENDOS 0.31
SUBTOTAL 18,290.36
AMORTIZACION PERDIDAS ACUMULADAS 2,572.59
BASE IMPONIBLE 13,717.77
AETENCIONES EN LA FUENTE 2,640.07
SALDO POR PAGAR IMPUESTO A LA RENTA 789.37
APROPIACION RESERVA LEGAL 1,449.95

Con respecto a las normas de contabilidad aplicables en Ecuador, es importante indicar que
la Superintendencia de Compafiia del Ecuador mediante Resolucién No. 08.G.DSC.010 del
20 de Noviembre de 2008, establecid el cronograma de aplicacion obligatoria de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, “NIIF”, para las compafias y entes sujetos a su
control y vigilancia, ademas, en el mismo documento, se establecidé que para las companias
reguladas por la Ley de Mercado de Valores, el periodo de transicion para la aplicacion de las
NHF es el afio 2009, para este efecto se debera elaborar y presentar los estados financieros
comparativos con observancia de las NIIF a partir del ejercicio econdmico 2010.

A la fecha de la emisién de este informe, puedo informar que la Administracion de la

Compafia ha trabajado con todas las areas de la Entidad para dar cumplimiento a las
disposiciones mencionadas en el parrafo anterior.
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4. Informe

Como Comisario Principal, declaro que he dado cumplimiento a lo estipulado en el articulo
279 de la Ley de Compaiiias, en lo que es aplicable.

Este Informe de Comisario es de uso exclusivo de la Administracién de la Compania y ha sido
preparado para cumplir con las disposiciones legales vigentes aplicables. Por esta razén este
documento no puede ser distribuido, copiado o entregado a otras personas u organismos.

Los Estados Financieros sujetos a mi andlisis, son responsabilidad de la Administracion de la
Compania. Mi responsabilidad, sobre la base de las revisiones efectuadas, consiste en emitir
una opinion sobre dichos Estados Financieros.

Considero que el examen efectuado, fundamenta razonablemente la opinién que expreso a
continuacion.

En mi opinidn, los estados financieros presentan razonablemente en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera de MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A. al 31
de Diciembre de 2009 y el correspondiente resultado de sus operaciones, por el afio
terminado en esa fecha, de conformidad con la Ley de Compafias, principios contables y
disposiciones legales relativas a la informacion financiera vigentes en el Ecuador.

Por lo expuesto someto a su consideracion, la aprobacion final del Estado de Situacién
Financiera de MERCHANTVALORES CASA DE VALORES S.A., y el correspondiente Estado
de Resultados, por el afio terminado el 31 de Diciembre de 2009.

Quito- Ecuador
31 de Marzo del 2010

Atentamente,

. I\
I } .
geniero Compercial
Mauricio Vasquez Espinoza -

Comisario Principal

%,
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