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Adopcion y cumplimiento de los principios CP55- 105C0

Los Principios para las Infraestructuras Financieras de Mercado (FMIs) emitidos por el Comiteé de
Sistemas de Pago y Liquidacion (CPS3) y la Organizacian Internacional de Comisiones de Valores
(105C0), san el resultado de la revision de estandares previamente definidos y que fueran publicadas
a nivel global en 2011. Estos 24 principios surgen ante la necesidad de mitigar los riesgos que las
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FMIs enfrentan:

2011

/" PRINCIPIOS PARA FMIIS

ESTANDARES
GLOBALES

REGULACIONES
LOCALES

REGLAMENTOS
INTERNOS

Coma parte del proyecto “Iniciativa de Bienes Publicos Regionales del Banco Interamericano de Desarrollo
para el Fortalecimiento de las Infraestructuras Financieras de las Americas mediante la adopcion y
cumplimiento de los principios de |05C0O", CEDEVAL realizo la autoevaluacion, revision y definicion del plan
de remediacion para el cumplimiento de 13 principios aplicables a la Depositaria.

Principio

P1 - Base legal

P2 - Buen gobiemo

P3 - Marco para la gestion integral de riesgos

P10 - Entregas fisicas

P11 - Depdsitos centrales de valores
P15 - Riesqo general del negocio
P16 - Riesgo de custodia e inversidn

P17 - Riesgo operacional

P18 - Requisitos de acceso y participacion

20 - Enlaces con otras FMIs

P21 - Eficiencia y eficacia

Resultado

Se cumple

Se cumple generalmente
Se cumple

Se cumple generalmente
Secumple

Se cumple parcialmente
Se cumple

Se cumple parcizlmente
Se cumple

Se cumple generalmente

Se cumple parcialmente

Mejoras identificadas

P22 - Normas y procedimientos de comunicacion Se cumple

P23 - Divulgacion de reglas, procedimientos y datos de Se cumple
mercado

En el periodo 2019-2020 estaremaos trabajando para adoptar las mejoras identificadas y dar cumplimiento total a los
estandares definidos. jEs un compromiso de todos los colaboradores de CEDEVAL!
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Electa en Junta General Ordinaria de
Accionistas JGOA-01/ 2017 celebrada el
23 de febrero de 2017

Para el perido 2017 - 2020

Presidente

Licenciado José Mariano Novoa Flores
Licenciado en Administracion de Empresas
Consultor y Asesor Financiero del Sector Privado

Vicepresidente

Ingeniero Enrique Onate Muyshondt
Ingeniero Electricista

Vicepresidente de GANTE, S.A.de CV.

Secretario

Licenciado Julio Enrique Vega Alvarez

Licenciado en Ciencias Juridicas y Notario Publico
Despacho propio Vega Fratti,Abogados y Consultores

Tesorero

Doctor Francisco José Barrientos Barrientos
Doctor en Jurisprudencia y Ciencias Sociales
Abogado Despacho propio FIB,S.A. de CV.

Director Propietario

Licenciado Joaquin Alfredo Rivas Boschma
Licenciado en Administracién de Empresas
Gerente de Comunicaciones de Banco Agricola

Director Suplente

Licenciado Rolando Arturo Duarte Schlageter
Licenciado en Administracion de Empresas
Presidente de la Bolsa de Valores de El Salvador

Director Suplente

Ingeniero Maurice Choussy Rusconi*
Ingeniero y Administrador de Empresas
Consultor y Asesor Financiero Internacional.

Director Suplente

Marlene del Socorro Yada de Jérez **

Doctora en Derecho Privado, Notario Publico.
Gerente Legal y de Emisiones de la Bolsa de Valores

Director Suplente

Licenciado Francis Eduardo Girén

Licenciado en Economia, Maestria en Administracion
Financiera

Gerente de Planificacion y Finanzas Banco de América
Central

Director Suplente

Ingeniero Ramén Arturo Alvarez Lopez

Ingeniero Industrial, Master en Administracion de
Empresas.

(*)EL 7 de marzo de 2017, el Ingeniero Maurice Choussy
Rusconni, presentd su renuncia como Director Suplente
(7)EL 22 de octubre de 2018, la Doctora Marlene Yada

de Jerez, presentd su renuncia como Director Suplente.

COMITES

Comité de Riesgos.

Lic.José Mariano Novoa Flores (Presidente)
Lic.Julio Enrique Vega Alvarez (Director externo)
Lic. Francis Eduardo Girén ( Director Suplente)
Lic.Jorge Alberto Moreno Amaya (Gerente General)

Comité de Conductas.

Lic.José Mariano Novoa Flores (Presidente)

Dra. Marlene del Socorro Yada de Jérez **(Gerente
Legal)

Lic.Jorge Alberto Moreno Amaya (Gerente General)

Comité de Auditoria.

Lic.José Mariano Novoa Flores (Presidente)

Ing. Enrique Onate Muyshondt (Vice-Presidente)
Dr. Francisco José Barrientos Barrientos
(Director Propietario)

Ramon Arturo Alvarez Lopez (Director Suplente)

Comité de Prevencion de Lavado de dinero y de
Activos.

Lic. Diego Alejandro Miranda (Oficial de
Cumplimiento)

Lic.Jorge Alberto Moreno Amaya (Gerente General)
Lic.Jeydi Beatriz Ramos Salazar(Auditora Interna)
Dra. Marlene del Socorro Yada de Jérez **(Gerente
Legal)
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Estimados Accionistas:

Es un agrado presentar a ustedes, en nombre de la
Junta Directiva de CEDEVAL, el Informe Anual de
labores correspondiente al ano 2018, en el cual
celebramos 20 anos de operaciones en el mercado
bursatil salvadoreno. En el Informe resaltamos los
principales logros que como Depositaria hemos
alcanzado.

Durante 2018, la economia global mostré un
crecimiento moderado,impactada por la disminucién
de los precios de productos agropecuarios y metales,
el incremento en los precios de la energia durante
la mayor parte del ano,y la imposicidn de aranceles
comerciales entre economias grandes; en cuanto a
divisas, con el crecimiento de los Estados Unidos de
América, el dolar se aprecio en relacion a la mayoria
de monedas.

Bajo esta influencia la economia en EL Salvador
muestra incrementos en el gasto de consumo
final e inversién. Se estima que nuestra economia
alcanzaria al cierre de 2018 un crecimiento
en el Producto Interno Bruto del 2.5%, segun
estimaciones del Fondo Monetario Internacional,
impulsado por el aumento en el consumo de los
hogares, las importaciones de bienes y servicios y el
incremento de proyectos de inversion privada. Por
su parte, la inflacion cerrara en el orden del 0.4%,
segun estimaciones del Banco Central de Reserva
impactada principalmente por el aumento de costos
de vivienda.

LIQUIDACION MONETARIA

Como uno de los logros mas importantes del ano,
el pasado 16 de noviembre de 2018 iniciamos
la prestacion del servicio de Compensacion vy
Liquidacion Monetaria de Operaciones Bursatiles.
Este es un compromiso que forma parte de las 5
etapas definidas en el desarrollo de CEDEVAL,

EDEVAL

presentadas en la Junta General de Accionistas de
febrero 1999.

Para alcanzar este logro, contamos con un equipo
de trabajo altamente comprometido y enfocado
al desarrollo de nuevos proyectos y su puesta en
marcha. Contamos también con el apoyo de los
participantes del mercado: la Bolsa de Valores
de El Salvador, que nos acompano durante todas
las etapas de implementacion, y nos continua
apoyando; el Banco Central de Reserva, cuyo
Consejo Directivo y Comité de Normas aprobaron el
Instructivo Operativo Compensacién y Liquidacion
Monetaria de Operaciones Bursatiles en abril y
mayo 2018, respectivamente; la Superintendencia
del Sistema Financiero, que autorizé el uso del
Sistema de compensacion y Liquidacion Monetaria
en octubre 2018;y las Casas de Corredores de Bolsa,
que nos acompanaron en las etapas de pruebas y
nos hicieron valiosas sugerencias.

Es importante mencionar que el inicio en la
prestacién de este servicio, nos permite cumplir
el Principio 12 “Sistemas de Liquidacion de
Intercambio por Valor” y los aspectos Legales y de
Riesgos de los Principios 1y 3, todos ellos parte de
los Principios para las Infraestructuras del Mercado
Financiero emitidos por 10SCO.

GESTION OPERATIVA

Por segundo ano consecutivo, obtuvimos un
incremento en el volumen de valores y documentos
en deposito en CEDEVAL, en orden del 4.5%,
equivalente a US$352 millones, alcanzando
US$8,242 millones, una cifra histérica que nos
permite superar primera vez la brecha de los
US$8,000 millones, todos los valores expresados
a valor nominal; este aumento fue generado
principalmente por las colocaciones de LETES,
Notas y Eurobonos emitidos por el Gobierno de El



Salvador. En 2018, la custodia local incrementoé en
orden del 2% y la custodia internacional,en 12%.

Del total de valores en custodia mantenido al cierre
del 2018, el 57.4% corresponde a valores locales,
22.5% a valores internacionales y el restante 20.1%
a documentos.

En el desempeno financiero, las utilidades antes de
Impuesto y de Reserva Legal ascienden a US$233
miles, que representa una rentabilidad sobre
recursos propios del 9.1% . La utilidad neta fue de
US$162 miles.

En cuanto a la Liquidacion Monetaria, al cierre
de 2018 fue de US$761 millones, de los cuales el
91.6% corresponde al mercado de Reportos, 6.6%
al mercado primario, como cifras mas importantes.
Los Bancos Comerciales participaron con el 64%
del total del monto liquidado, y el restante 36%
corresponde a particulares.

GESTION DE RIESGOS

Reafirmando el compromiso de ser una Depositaria
sélida y confiable, nuevamente nos sometimos
a la calificacion de riesgo de SCRiesgo, la cual
mantuvimos como ‘AA+”; asi como a la calificacion
de Thomas Murray, en la cual también mantuvimos
la calificacidn de ‘A’ otorgada el ano anterior.

Por otro lado, a fin de garantizar la continuidad de los
servicios minimos prestados por la Depositaria ante
situaciones o eventos que requieran contingencia,
hemos iniciado en conjunto con la Bolsa de Valores
las pruebas del Plan de Continuidad de Negocios, las
cuales se continuaran desarrollando durante el 2019.

OTRAS AREAS ESTRATEGICAS

Como CEDEVAL finalizamos la participacion en el
proyecto “Fortalecimiento de las Infraestructuras
Financieras de las Américas mediante Adopcion y
cumplimiento de los principios I0SCO”, desarrollado
por ACSDA con el apoyo del Banco Interamericano
de Desarrollo. El pasado mes de enero 2018
revisamos en conjunto con 2 consultores asignados
la autoevaluaciéon en el cumplimiento de los
principios, y en octubre entregamos el resultado
final de los informes, en el cual, de los 13 principios
evaluados, todos son cumplidos en forma parcial o
total; también identificamos 17 brechas, las cuales
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Presidente

trabajaremos en subsanar en el periodo 2019-
2020, para lograr el cumplimiento total de dichos
principios.

También hemos continuado con el desarrollo
del Modelo de Servicio al Cliente, a través de la
ejecucion de actividades internas, que mantengan
la excelencia en la actitud de servicio al cliente,
desarrollando estandares de atencion,y potenciando
el conocimiento de nuestros clientes.

Adicionalmente, continuamos con el trabajo en
iniciativas que permitan contribuir en el desarrollo
delmercado bursatilcomo lo es la desmaterializacion
de los Certificados de Depdsito a Plazo Negociables,
el apoyo a los Fondos de Inversion, entre otros.

GESTION DE CAPITAL HUMANO

Me es grato comunicar que en el fortalecimiento de
la prevencion de Lavado de Dinero y Financiamiento
al Terrorismo, él Oficial de Cumplimiento de Cedeval
ha sido certificado como ‘Anti-Money Laundering
Certified Associate”, que potencia las habilidades y
conocimientos necesarios para el desempeno de esa
funcion clave en la Depositaria.

De igual forma, hemos continuado capacitando a
nuestro personal sobre temas diversos, que aportan
conocimiento y especializacion en el mercado
bursatil, como el Diplomado de Profundizacién
y Aplicacion Practica del Marco Legal Bursatil.
Continuaremos en 2019 con las capacitaciones,y en
la mejora en clima organizacional, tal como ha sido
siempre nuestra practica.

Senores accionistas:

Quiero agradecer a ustedes, en nombre de la
Junta Directiva de CEDEVAL, la confianza que han
depositado en nosotros, la cual nos ha permitido
alcanzar todos estos logros.De igual forma,agradecer
a nuestros colaboradores, por el compromiso y
entrega en las actividades que desarrollamos como
Depositaria. Hemos iniciado el ano 21 de la historia
de CEDEVAL,seguros que continuaremos obteniendo
resultados positivos, siendo una Infraestructura de
Mercado Financiero reconocida internacionalmente
por sus practicas, seguridad y compromiso con el
mercado bursatil.
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En cumplimiento a lo que establece la Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero,y a la

Norma NRP-13 “Normas Técnicas de Gobierno Corporativo para las Entidades de los Mercados Bursatiles’,

presentamos a nuestros accionistas informe de Gobierno Corporativo.

Total acciones emitidas 50,000 100%$ 2,000,000.00
Bolsa de Valores 44 305 88.6% $ 1,772,200.00
Casas de Corredores de Bolsa 4245 8.5% $ 169,800.00
R ENEIELES 1,450 2.9% $ 58,000.00

Negociacion de acciones de CEDEVAL en Mercado Secundario, en la Bolsa de Valores:

El dia 27 de julio de 2018, se realiz6 un traspaso de 556 acciones, producto de una operacién de
compra/venta en la Bolsa de Valores, a un precio de US$ 46.50 por accién

ACUERDOS DE JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

El dia jueves 23 de febrero de 2018, en las
instalaciones del Hotel Crowne Plaza, Saldn
Mesoamérica |, a las 3:30 p.m. se celebrd Junta
General Ordinaria de Accionistas, en primera
convocatoria, con un quorum de cuarenta y ocho
mil seiscientos uno (48,601) acciones presentes y
representadas, equivalentes al noventa y siete por
ciento (97.202%) del capital social, de conformidad
al Cédigo de Comercio, articulo doscientos cuarenta,
tomando los siguientes acuerdos:

Nombramiento de Auditor Externo, Fijacion de
Emolumentos y Designacion de Suplente.

Por unanimidad de votos de los asistentes se acordé:

1. Nombrar como Auditor Externo a la firma
KPMG S.A. con emolumentos anuales de
$3,000.00 mas su respectivo Impuesto a
la Transferencia de Bienes Muebles y a la
Prestacion de Servicios.

2. Nombrar como Auditor Externo Suplente a la
firma Figueroa Jiménez & Co,S.A-BDO,
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Nombramiento de Auditor Fiscal, Fijacion de sus
Emolumentos y Designacion de Suplente.

Por unanimidad de votos de los asistentes se acordé:

1. Nombrar como Auditor Fiscal a la firma
KPMG S.A., con emolumentos anuales de
$2,000.00 mas su respectivo Impuesto a
la Transferencia de Bienes Muebles y a la
Prestacién de Servicios.

2.Nombrar como Auditor Externo Suplente a la
firma Figueroa Jiménez & Co, S.A- BDO.

Aplicacion de Utilidades.

Se acordd, por unanimidad de los asistentes,
distribuir en concepto de dividendos la cantidad
de $2.00 por accion, haciendo un monto total a
distribuir de US$100,000.00.

Destinar el 10% de las utilidades netas del ano
2017 a la Reserva Voluntaria de Liquidez.

JUNTA DIRECTIVA

1. EL7 de marzo de 2017, el Ingeniero Maurice
Choussy Rusconi, presentd su renuncia como
Director Suplente.




2. El 22 de octubre de 2018 la Doctora
Marlene del Socorro Yada de Jerez, presentd
su renuncia como Director Suplente.

3. De conformidad al Pacto Social, la Junta
Directiva celebr6 sesiones una vez al mes
durante el 2017, haciendo un total de 12
sesiones ordinarias y una extraordinaria,
conociendo la situacion financiera y operativa
de la compania y velando por su normal
desempeno, dandole cumplimiento a lo
establecido en los Estatutos de la Sociedad.

COMITE

Comité de Riesgos

Referencia:

+» Manual de Gobierno Corporativo: IV. Supervision y Control:
Numeral 10.

» Descripcion del Sistema Integral de Riesgos: IV

Los acuerdos tomados por este cuerpo
colegiado estan debidamente asentados en
el Libro Legal correspondiente, el cual es
firmado por todos los directores asistentes a
las sesiones celebradas.

. En Sesion de Junta Directiva No.JD-03/2017

de fecha 21 de marzo de 2017, A fin de dar
cumplimiento a las politicas de Gobierno
Corporativo laJunta Directiva acordo integrar

los comités de la siguiente manera:

QUIENES LO COMPONEN

Presidente

Director de Junta Directiva
Director de Junta Directiva
Gerente General

NOMBRES

Mariano Novoa Flores
Julio Enrique Vega
Maurice Choussy Rusconi
Jorge Moreno

Comité de Conductas

Referencia:

» Manual de Gobierno Corporativo: IV. Supervision y Control:
Numeral 11.

+ Politicas de Conducta para Funcionarios y Empleados: Art. 4

Presidente
Gerente Legal Corporativo
Gerente General

Mariano Novoa Flores
Marlene Yada de Jerez
Jorge Moreno

Comité de Auditoria
Referencia:

+ Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero: Art.

« Manual de Gobierno Corporativo: IV. Supervision y control:
Numeral 9.

Presidente y dos
Directores
Externos de Junta
Directiva

Mariano Novoa Flores
Francisco José Barrientos
Enrique Onate

Comité de Prevencion de Lavado de Dinero y de Activos
Referencia:

Normas Técnicas para la Gestion de los Riesgos de Lavado de
Dinero y de Activos y de Financiamiento al Terrorismo
(NRP-08) emitidas por el Banco Central de Reserva: Il.

Un Director de Junta
Directiva'y
Oficial de Cumplimiento

Jorge Moreno

Diego Miranda

Jeydi Ramos

Marlene Yada de Jerez

Entorno para la Gestion de los Riesgos de LD/FT,Art. 5, literal g).

5. En Sesion de Junta Directiva No. JD-
03/2017 de fecha 21 de marzo de 2017, en
cumplimiento a lo que establece la Ley
de Anotaciones Electronicas de Valores
en Cuenta la Junta Directiva nombra al
licenciado Jorge Alberto Moreno como
Registrador y al licenciado Jorge Ernesto
Cabrera como Registrador Suplente.

También, en esa misma sesion, en
cumplimiento a la Norma Técnica para
Gestion de los Riesgos de Lavado de Dineroy

de Activos y Financiamiento al Terrorismo, la
Junta Directiva nombré al licenciado Diego
Miranda como Oficial de Cumplimiento y
al Ingeniero Carlos Ernesto Colocho como
Suplente.

De conformidad a las Normas Técnicas de
Auditoria Interna emitidas por el Comité de
Normas del Banco Central, la Junta Directiva
nombrd como Auditor Interno a la licenciada
Jeydi Beatriz Ramos Salazar.
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COMITE DE AUDITORIA

Se celebraron reuniones de Comité para tratar los
siguientes temas:

a) Planes de trabajo de Auditoria Interna y
Auditoria de Sistemas

b) Ofertas de servicios de Auditoria Externa
para recomendar a Junta Directiva y ésta a
su vez alunta General de Accionistas

c) Gestion de Riesgo de Lavado de Dinero y
Financiamiento al Terrorismo.

COMITE DE RIESGOS

Se celebraron reuniones de Comité para tratar los
siguientes temas:

a) Informe de las inversiones propias de
CEDEVAL

b) Informe del Encargado de Riegos, con
relacion a la matriz de riesgos.

c) Matriz de riesgos del proceso de
compensacion y liquidacion monetaria de
operaciones realizadas en Bolsa de Valores.

d) Evaluacién de Péliza de Seguros Bancarios
y de Directores y Funcionarios.

e) Renovacion de contrato para certificar los
sistemas de seqguridad informatica

COMITE DE CONDUCTAS

De conformidad a las Politicas de Gobierno
Corporativo el Comité de Conducta tiene las
siguientes competencias:

a) Velar por que las Politicas de Conducta
sean cumplidas por los funcionarios vy
empleados.Analizaryevaluar lainformacion
que evidencie la posible existencia de
infracciones a las Politicas de Conducta;

b) Determinar el grado de responsabilidad de
los infractores;

c¢) Recomendar a la Junta Directiva las

sanciones a aplicar por infracciones a las
Politicas de Conducta.

d) En ese sentido el Comité informa que no
se presentd ningun caso que ameritara ser
tratado a ese nivel.

Dentro de ese marco de accion, el Comité de
Conductas, en sesion celebrada el 24 de septiembre
de 2018, reviso y aprobd, la actualizacion del
Manual de Politicas de Conducta, el cual se elaboré
en base a la Norma Técnica de Conducta para las
Entidades de los Mercados Bursatiles No. NDMC-15
emitida por el Comité de Normas del Banco Central
de Reserva, con vigencia a partir del 2 de enero de
2018.

COMITE DE PREVENCION DE LAVADO DE DINERO Y
ACTIVOS

Para el periodo del 2018, este Comité en
coordinacién con el Oficial de Cumplimiento, ha
venido gestionando el Sistema de prevencion
contra el delito de lavado de dinero y activos, para
esto, se han realizado actividades vy tareas, entre
las mas importantes se pueden mencionar las
siguientes:

1. Se atendieron alrededor de 107 oficios
de parte de la Unidad de Investigacién
Financiera (UIF) de la Fiscalia General de
la Republica y otras entidades oficiales,
solicitando informacion sobre personas
naturales y juridicas.

2. Remision diaria a la UIF del detalle de
todos los pagos de derechos patrimoniales
que se realizaron a través de CEDEVAL
durante el ano.

3. Revision diaria de los periddicos
nacionales de mayor circulacion, en busca
de informacién relevante para detectar
cualquier indicio de actividad sospechosa
de lavado de dinero y activos que pudiera
comprometer a la depositaria.

4. Se contratd un Sistema de deteccion de
personas (individuos y entidades) que
representan un mayor riesgo para la
depositaria, este Sistema realiza busquedas
simultaneas de una gran cantidad de listas
de cautela de todo el mundo (entre ellas
una de las mas importantes la lista OFAC).

5. Se contrat6 a una empresa consultora para
realizar un analisis de los procesos internos




sobre la Gestion del Riesgo de Lavado de

Dinero de la Depositaria y brindar asi sus
recomendaciones de mejora para seguir
fortaleciendo aun mas estos procesos.

Se realizaron capacitaciones al personal de
nuevo ingreso entemas de Lavado de Dinero
y Activos asi como la Gestion en conjunto

con Bolsa de Valores para la realizacién de
la capacitacion anual impartida a todo el
personal y Junta Directiva sobre este tema.

EL 3 de enero de 2019, el oficial de
Cumplimiento recibio Certificado
Internacional de Anti Lavado de Dinero por la
Florida International Bankers Association.

1. Valores en Deposito

2016 2017 2018

El saldo de valores y documentos en depdsito en CEDEVAL alcanzo los US$8,242 millones (a valor
nominal), una cifra record; ya que en los 20 anos de operaciones de CEDEVAL. Esta cifra representa
un 68%! del total de depdsitos del sistema bancario local y 64% del agregado monetario M223, lo
que refleja los volumenes de valores negociables custodiado por CEDEVAL, invertidos en entidades
locales y extranjeras, por personas naturales y juridicas.

La custodia local aumentd en el orden del 2% con respecto al ano anterior,y la custodia internacional
enun 12%.
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La custodia local estuvo conformada de la
siguiente manera: colocaciones de Letras del
Tesoro (LETES) y NCTP emitidos por el Ministerio
de Hacienda, representaron un 58% del total de
los depositos de valores; le siguen la los bonos del
gobierno emitidos por el Ministerio de Hacienda
con un 11%, las colocaciones de mercado primario
de deuda privada con un 16%; luego con un 12%,
los de depositos Certificados Bancarios a Plazo
Fijo y el restante 3% lo conformaron depdsitos de
documentos y acciones.
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En cuanto a los saldos de custodia internacional,
estos experimentaron un aumento especificamente
de depositos de Notas y Eurobonos de EL Salvador
representando el 77% del total de los depositos
internacionales. Seguido de depositos de emisiones
corporativas regionales en un 13% del total de

depositosinternacionales,productode la Integracion
de los Mercados de ELl Salvador y Panama.

Referente a este proyecto, se puede mencionar que
al cierre de diciembre de 2018, el monto liquidado
de operaciones de salvadorenos invirtiendo en
oferta de titulos panamenos fue de $34.5 millones,
con un total de 394 operaciones entre compras
y ventas; y de panamenos invirtiendo en titulos
salvadorefos fue de $43 millones con un total de
62 operaciones.

2. COMPOSICION DE LOS VALORES EN DEPOSITO DE
ACUERDO A SU ORIGEN.

De acuerdo al origen de las emisiones, del total
de valores y documentos depositados al cierre de
2018, un 78% corresponde a emisiones locales

VALORES Y DOCUMENTOS DEPOSITADOS A VALOR NOMINAL

(SEGUN LOCALIDAD Y EXPRESADO EN USS MILLONES)

Monto Participacion (%)

CUSTODIA LOCAL (Valores)
Certificados de Inversion, Valores de Titularizacion y otros 2,110.6 26%
Valores emitidos por Ministerio de Hacienda (Bonos y NCTP) 941.5 11%
Acciones 863.0 10%
lléaslg:g)s emitidos por Ministerio de Hacienda (Letras del 8166 10%
Total custodia local (Valores) 4,731.7

CUSTODIA LOCAL (Documentos)

Documentos que amparan emisiones 1,6579 20%
Total custodia local (Documentos) 1,657.9
Total custodia local 6,389.6 78%

CUSTODIA INTERNACIONAL
Gobierno de EL Salvador (Eurobonos, Notas Globales) 1,309.6 16%
Otros Bonos globales (Soberanos y Corporativos) 540.0 7%
Otros instrumentos internacionales (Acciones, ETF’s, etc) 2.6 0.03%
Total custodia internacional 1,852.1 22%
Total Global 8,241.7 100%

Lozl




(US$6,390 millones), y el restante 22% (US$1,852
millones) a emisiones del mercado internacional.

En el rubro de la custodia local, se destaca que
la mas alta participacién con el 26% corresponde
a instrumentos locales de deuda, entre ellos,
certificados de inversion, valores de titularizacion
emitidos por el sector publico y privado entre otros,
los cuales ascendieron a US$2,111 millones, luego
con 20% de participacion se encuentra la custodia
de documentos, que asciende a $1,658 millones,
luego, con $942 millones que corresponde a
valores emitidos por el Ministerios de Hacienda
(Bonos y NCTP) y finalmente con una cifra similar
se encuentran las Letras del Tesoro (LETES) con un
monto custodiado de $817 millones.

Del total de valores internacionales, la mayoria
son instrumentos de deuda, entre los cuales
destacan las emisiones soberanas del Gobierno
de El Salvador en mercados internacionales con
un 16%, seqguido por otros instrumentos de deuda)
con una participacion del 7% del total en depdsito.
Los valores internacionales de renta variable como
acciones o ETF’s, entre otros suman Unicamente un
0.03% del total de saldos en depdsito.

3. COMPOSICION DE LOS VALORES EN DEPOSITO DE
ACUERDO AL SECTOR DE TENEDORES

De acuerdo a las cifras presentadas en el cuadro
anterior, en términos de valores en custodia, el
72% esta concentrado en valores locales y el 28%
en valores internacionales, sin tomar en cuenta el
saldo de documentos.

ESTRUCTURA DE VALORES EN DEPOSITO SEGUN TIPO DE TENEDOR

(EN MILLONES DE $SUS)
Tipo de Tenedor Valores Locales Int e?ﬁ;g{ :; ales Totales Porcentaje

AFP'S $2,312.1 $1,488.0 3,300.1 46.1%
Bancos y Financieras $1,716.7 $135.4 1,852.1 22.5%
Instituciones auténomas $304.3 $234 3277 40%
Aseguradoras $133.1 $774 2105 26%
Resto del sector privado $184.5 $24.5 2089 1.5%
Personas naturales $38.5 $83.4 1219 1.5%
Organizaciones sin fines de lucro $223 $11.9 34.2 04%
Fideicomisos $20.3 $8.0 283 0.3%
Total valores $4,731.8 $1,852.0 $6,583.8

Porcentaje 72% 28% 100%

Documentos $1,657.9 $0.0 $1,657.9 20.1%
Total valores y documentos $6,389.7 $1,852.0 $8,241.7 100.0%
Porcentaje 78% 22%

(€ cEnevaL




COMPARATIVO DE EMISIONES REGISTRADAS EM EL PERIOCDO (2015-2018)

REGISTRO DE EMISIONES POR TIFO (En millones de UFSS)

2351
5405

Privadas
]

Fublicas
—_—

Conrespecto a los volumenes custodiados por tipo de
tenedores, se observa que el 46% esta concentrado
en los Fondos de Pensiones, que por su naturaleza
son grandes inversores en los diferentes mercados
bursatiles, el 23% en Bancos y Financieras,y el 11%
restante se reparte entre organizaciones sin fines de
lucro, aseguradoras, personas naturales, fideicomisos
y resto del sector privado.

4. COMPOSICION DE LOS VALORES EN DEPOSITO POR
FORMA DE EMISION

Para la realizacién del analisis de la composicidn
de la custodia de valores de acuerdo a la
forma de representacién de los mismos (fisicos
y desmaterializados), se ha descontado del
volumen total de valores en deposito, los montos
correspondientes a “documentos” por US$1,658
millones, y acciones depositadas por parte de los
conglomerados por US$855 millones, las cuales por
ley no pueden ser negociables en bolsa.

Una vez establecido el criterio anterior, se tiene
que la composicion del saldo total en depdsito
en CEDEVAL se concentra en titulos valores
desmaterializados, mismos que representan un
99.6% del total de la custodia lo cual esta en linea
con una buena practica en los mercados bursatiles
globales que es la de mantener en la medida de lo
posible Unicamente valores desmaterializados?,con

(© cepevaL
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Cantidad de emisiones registradas
por tipo en 2018

31

Emisiones pdblicas

m

Emisiones privadas

Emasiones registradas en 20018

b

142

$1,321

el fin de reducir los riesgos implicitos que conlleva
el manejo de los valores fisicos.

5. REGISTRO DE EMISIONES

Cantidad

Monto
{[En millones de USE)

Durante el periodo de enero a diciembre de 2018
se registraron 142 colocaciones y un total de
7 nuevas emisiones que ascienden a US$1,321
millones entre publicas y privadas, de este monto,
$1,067 millones equivalen a emisiones del sector
publico, principalmente emisiones del Ministerio de
Hacienda,que equivalen a un 81% del total, mientras
que el restante 19% corresponde a emisiones del
sector privado con un total de $254 millones. Cabe
destacar que el total de nuevas emisiones registradas
durante 2018 correspondieron a titulos de deuda.

Dentro de los titulos colocados por el sector privado
destacan los certificados de inversiéon por un monto
que alcanza los US$149 millones aproximadamente,
que representan un 11% del total de colocaciones.
Por otro lado, las colocaciones de papeles bursatiles
y valores de titularizacion de emisores privados
alcanzaron un monto de US$ 105 millones, que a su
vez representaron alrededor del 8% del total.

Del sector publico destacan las colocaciones de
Letras del Tesoro (LETES) por un total de US$884
millones aproximadamente, un 67% del total de
colocaciones, asi como bonos locales de mediano
plazo y valores emitidos por el Banco Central de

4 Esta buena practica esta detallada en el principio 11 de
los “Principios para las Infraestructuras del Mercado
Financiero” emitidos por la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores (I0SCO por sus siglas en ingles).
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Reserva por un total de US$184 millones, que
represent6 un 14% del total.

2. REGISTRO DE CUENTAS DE VALORES

CUENTAS DE VALORES
TIPO DE CUENTA 2016 2017 2018
Propia 4 1 0
Inversién 1 2 4
Tercero 160 113 125
Garantia 0 1 1
Tenencia 14 10 13
Documentos 0 6 3
Totales 179 133 146

Durante el ano 2018, se registraron 146 nuevas
cuentasde valores,de las cuales el 86% corresponden
a cuentas de terceros, es decir, inversionistas
naturales o institucionales que adquieren valores
dentro del mercado a través de las distintas Casas
de Corredores de Bolsa. El 14% restante esta
comprendido entre: cuentas de tenencia, las cuales
son de uso exclusivo para tenedores de acciones
desmaterializadas, cuentas propias de Participantes
Directos, cuentas de cartera que son las cuentas que
abren las Gestoras de Fondos de Inversion para los
diferentes Fondos de Inversién inscritos en la Bolsa
de Valores v, finalmente, cuentas de custodia de
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documentos, cuentas utilizadas para el deposito de
documentos relacionados a valores de titularizacion
0 garantias de emisiones.

3. DEPOSITOS, RETIROS Y TRANSFERENCIAS

Como puede apreciarse en el grafico anterior, al
cierre de 2018 se alcanzd un monto de US$2,045
millones en depdsitos, con un total de 2,239
operaciones realizadas, este monto representa un
aumento del 5% con respecto a la obtenido al cierre
de 2017, este aumento se debe principalmente a
las de colocaciones de Letras del Tesoro Publico
(LETES) que incrementaron en un 14% con respecto
al monto depositado en 2017.

EL monto de retiros en 2018 fue de US$1,711
con un total de 7,890 operaciones, monto inferior
al obtenido en 2017 que fue de $1,900 millones
inferior en un 11%, esta disminucion se debio
en gran medida a la disminucion del rubro de
vencimientos de titulos que cayo un 31% con
respecto a los vencimientos registrados en 2017.

Y finalmente, el monto de transferencias al cierre
de 2018 fue de US$7474 millones que significo
un aumento del 29% con respecto al cierre del ano
anterior, que fue logrado con un total de 19,887
operaciones de transferencias realizadas, debido
principalmente, al incremento en operaciones
de mercado secundario en un 143% y de las
operaciones de reporto en un 39% en comparacion
con el ano anterior, si se comparan estos mismos

; CEDEVAL
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rubros al cierre de ano 2017 con el 2016, se
observa que se registro una disminucion de 47%
menos en operaciones de reporto y 57% menos
en operaciones de mercado secundario. Estos
aumentos significativos observados en el 2018
brindan senales claras de una dinamizacion del
mercado bursatil y se espera continuar con esta
tendencia positiva para el 2019.

4. DERECHOS PATRIMONIALES SOBRE VALORES EN
CUSTODIA

EL monto total en concepto de derechos
patrimoniales (capital e intereses) recibidos por
CEDEVAL ascendi6 a US$1,463 millones durante
el ano 2018, producto de un total de 8,823
operaciones realizadas, un 79% correspondid
a pagos por amortizaciones y vencimientos de
capital (US$1,158 millones) y el restante 21%
(US$305 millones) a intereses y/o dividendos de
las distintas emisiones de renta fija y acciones,
que comparado este dato con el obtenido en
2017 tenemos que disminuyo en un 16%, un
total de US$288 millones, sin embargo, el
numero de operaciones fue en aumento pasando
de 7,056 operaciones realizadas en 2017 a 8,823
operaciones en 2018,un 25% mas de operaciones
realizadas, es decir que la disminucion en los
montos pagados a los participantes no determina
una disminucién en la actividad del servicio
prestado a los participantes.

Con el proyecto en marcha de la liquidacion de
Derechos Patrimoniales de emisiones locales
a través del sistema LBTR del Banco Central
de Reserva (BCR), se ha logrado el objetivo de

, CEDEVAL

CAPITAL CANT OP.

mejorar la eficiencia de este servicio prestado a
los participantes, es decir, se han mejorado los
tiempos de pago y en ofrecer una disponibilidad
de fondos en tiempo real en el banco de la
eleccion del participante, e internamente se ha
logrado disminuir en gran medida la utilizacion
de cheque para la realizacion de los pagos,
disminuyendo considerablemente los riesgos
que conlleva la emision de cheques, por tanto se
han simplificado los procesos relacionados a este
servicio. Otro dato importante es que, la totalidad
de los montos de derechos patrimoniales
pagados (capital e intereses), represento un 11%
del “Agregado Monetario (M2)’, lo cual permite
apreciar la relevancia de los flujos monetarios
que son transados a través de CEDEVAL®. Se ha
solicitado al BCR, autorizar a CEDEVAL liquidar
también, a través del LBTR, los Derechos
Patrimoniales de emisiones internacionales.

5. COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES

El 16 de noviembre de 2018, iniciamos la
prestacion del Servicio de Compensacion
y Liquidacion Monetaria de Operaciones
Bursatiles a través del Sistema de Compensacion
y Liquidacion de Valores (SCLV); lo que sumado
al proceso de Liquidacion de Valores,nos permite
controlar ambas aristas en el proceso de Entrega
contra Pago (DvP modelo 2) definido por el BIS,y
cumplir el Principio 12 “Sistemas de Liquidacion
de Intercambio por Valor” que es parte de los
Principios para las Infraestructuras del Mercado
Financiero emitidos por 10SCO.

Esta implementacion es uno de los mas grandes

5 Datos del Banco Central de Reserva de El Salvador,
actualizado hasta noviembre de 2018.
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logros alcanzados por CEDEVAL en 2018, la
cual contribuye con la adopcion de las mejores
practicas internacionales en nuestro mercado.

En la siguiente ilustracion se muestra en
resumen los montos liquidados desde la entrada
en vigencia del servicio hasta el cierre del 2018.

El monto total liquidado al cierre del 2018 fue
de US$761 millones, de los cuales segun el
tipo de mercado el rubro que mayor participa
en la liquidacion en es el mercado de reportos
con un monto liquidado de US$697 millones,
seguido del mercado primario con un monto
liguidado de US$50 millones, los restantes
US$14.3 millones los componen los mercados
secundario US$14, internacional US$0.1
millones y finalmente el mercado accionario
secundario US$0.2 millones.

Primario

Acc.Secc.

Con respecto a la clasificacion por tipo de
cliente se puede observar que los bancos
son los que mas participacion tienen en la
liquidacion monetaria con un 64% del total
de montos liquidados y el restante 36% les
corresponde a particulares (otras instituciones
financieras que no son bancos).

También puede observarse que segun la
clasificacion de liquidacion por participante
quien mas participacion cuenta en la liquidacion
monetaria es Valores Banagricola con un
promedio de US$237 millones entre pagos y
cobros, luego se encuentra Servicios Generales
Bursatiles liquidando un promedio de $US155
millones entre pagos y cobros y en tercer lugar
esta Hencorp Valores con $US143 millones.
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Finalizamos el afio con una utilidad neta de US$162
miles.

Las cuentas principales del Balance General
arrojaron comportamientos positivos; por un lado,
el Activo Total crecio en un 3.0%, pasando de US$2.7
millones en diciembre de 2017, a US$2.8 millones
al cierre del ano 2018. Importante destacar que el
8% del activo total esta concentrado en Inversiones
Financieras, lo cual refleja la buena gestién y
compromiso de la alta gerencia para mantener un
portafolio de inversiones generando, al cierre del
periodo, un rendimiento promedio de la cartera de
6.16%. En cuento a la liquidez, la razon circulante
(Activos circulantes/Pasivos Circulantes) fue de
21 veces, indicando que CEDEVAL cuenta con una
alta capacidad de pago de los compromisos que se
deben honrar en el corto plazo, esto debido a que
CEDEVAL no posee ningun tipo de préstamo a corto
plazo para gestionar su operacion, la cual se realiza
con fondos propios.

EL Patrimonio por su lado, registré un crecimiento del
2.0% durante el periodo, lo que en términos brutos
equivale a un incremento de US$57.0 miles versus lo
registrado al cierre del ejercicio anterior, siendo este
crecimiento producto de los resultados financieros
obtenidos por CEDEVAL durante el ano 2018. El

CEDEVAL

PASIVO

PATRIMONIO

INFORME DE GESTION
FINANCIERA

Pasivo Total cerré con un aumento de US$15.0 miles,
pasando de US$131 miles en 2017 a US$146 miles a
diciembre de 2018, aumento normal para dar soporte
al aumento de la operatividad de CEDEVAL.

PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

La Utilidad Antes de Reservas e Impuesto (UAI) cerrd
con US$233 miles, aunque inferior que la obtenida
en el periodo anterior en un 2%, sigue siendo una
cifra positiva, resultados que se han mantenido
consistentemente ano con ano.

Con respecto a los ingresos y gastos comparandolos
con los obtenidos en 2017, los ingresos operativos
aumentaron en el orden de US$51 mil y los gastos
operativos aumentaron US$62 miles, debido a
un aumento en el rubro de “Gastos por servicios
recibidos por terceros”, servicios orientados a
fortalecer las areas de riesgos y cumplimiento.
Ademas, los ingresos financieros se vieron
incrementados en US$8.0 miles, alcanzando los
US$134 mil (US$127 en 2017).

LaRentabilidad sobre Patrimonio (ROE)! delejercicio
alcanzo6 el 9.1%,y por su lado la Rentabilidad sobre
Activos (ROA)? fue del 8.6%.

Durante el ano 2018, se registrd un crecimiento de
los Ingresos Totales en un 5.0%, mientras que los

1 ROE: Rentabilidad Antes de Reservas e Impuestos /
Patrimonio al inicio del ejercicio

2 ROA: Rentabilidad Antes de Reservas e Impuestos /
Activo al inicio del ejercicio



INDICADORES FINANCIEROS DE CEDEVAL

RATIO 2016 2017 2018
e
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Gastos Totales aumentaron en 6.4%. Importante
destacar que los ingresos de operacion es el rubro
de los ingresos totales que mayor participacion
tienen, con un 89% de los ingresos totales, esto
demuestra que el principal generador de los flujos
de caja de la empresa proviene de su negocio
principal de custodia y administracién de valores.

En la tabla siguiente, se muestran algunos
indicadores que muestran el desempeno de
CEDEVAL en los ultimos tres anos (2016-2018).

Indicador 2016 2017 2018
Ingresos de operacién/Ing. Totales 90.5% 89.4% 89.4%
Variacion Patrimonio 70% 40% 2.2%
Variacion de Activos Totales 72% 2.6% 2.7%
Variacion de Pasivos Totales 9.8% -19.1% 13.3%
Variacion de Gastos Totales 0.3% -03% 6.4%
EBITDA $382 $368 $363

Las variaciones presentadas en esta tabla son
producto de la comparacién del resultado de cada
rubro con el del ano anterior.

Uno de los principales indicadores de desempeno
operativo de las empresas es el EBITDA que permite
conocer cuanto ha generado la empresa,sin tomar en
cuenta los ingresos financieros y el gasto tributario.

Para el cierre del 2018 el monto de este indicador
fue de US$363 miles, cifra que aunque fue menor
en un 1.4% que el obtenido en 2017, es una cifra
positiva que determina que CEDEVAL que la

generacion de valor para los accionistas ha sido
sostenible en el tiempo.

INDICADORES DE EFICIENCIA OPERATIVA

e Custodia (US$ millones) por Empleado

Midiendo la eficiencia operativa de
CEDEVAL con el indicador de Custodia
por empleado, es decir, el volumen en
custodia en términos de valor nominal, con
la cantidad de empleados para dar soporte
a la operacién. La siguiente grafica muestra
el comportamiento de este indice para los
ultimos 5 anos:

$669
$637  ¢g30

$593
$507 I

2014 2015 2016 2017 2018

Los montos en US$ utilizados para
la elaboracion de esta grafica no
corresponden a los datos de cierre del ano,
sino al promedio mensual de los saldos en
custodia de los ultimos doce meses.

Este indicador muestra que el crecimiento
en la custodia observado ano con ano
es mantenido con el mismo numero de
empleados.

e Gasto Operativo Promedio Mensual por
Millon de US$ en Depdsito

Este indicador relaciona el monto de Gasto
Operativo promedio mensuales de cada
ano, con el monto de custodia obtenido al
cierre de cada ano.
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Como puede apreciarse en la grafica, este indice
ha mostrado un comportamiento favorable en
los ultimos anos. En el 2014 se necesitaban
US$13.3 para mantener un millén de US$ en

18 valores en custodia mientras que para el 2018, 133
el gasto ha bajo a US$9.8. 10.9 102
. 95 9.8

INDICADORES ACCIONARIOS

Los resultados financieros obtenidos han

permitido que la empresa consolide su

estructura financiera, logrando cerrar el ano

2018 con un Patrimonio de US$2.6 millones. EL

Valor Contable por accion es al final del ejercicio

cerrd con un 25% arriba del valor nominal de

cada accién, aumento que demuestra el solido 2014 2015 2016 2017 2018
patrimonio con el que cuenta la depositaria.

La Utilidad Neta por accién durante el periodo

2017 fue de US$3.6.

INDICADORES ACCIONARIOS DE CEDEVAL

(DATOS AL 31 DE DICIEMBRE DE CADA AND)

DATOS GENERALES Dic.2016 Dic.2017 Dic.2018
Clasificacion de riesqo AA+ AA+ AA+
NUumero de acciones 50,000 50,000 50,000
Valor nominal por accion $40.00 $40.00 $40.00
Valor contable por accion $49.38 $51.32 $52.46
V.contable/v.nominal 1.23 1.28 131
Precio de mercado $46.50 $46.50 $46.50
Capital social pagado (en miles de US$) $2,000 $2,000 $2,000
Patrimonio (en miles de US$) $2.469 $2,566 $2,623
Utilidad neta (en miles de US$) $187 $168 $162
Utilidad por accion (UPA) $3.74 $3.70 $3.24
Dividendos por accion $2.00 $2.00 $2.00
Relacion precio/utilidad (p/e) 124 13.8 144

(@ cEDEvaL
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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas da
Central de Depdsito de Valores, 5.4, de CV.:

Opinidn

Hemos auditads los estados inancieros de Central de Depbsito de Valores, 5.4, de CV. ("la Compania®],
las cuales compranden o balance general v el estade da operaciones bursatiles v de depésito v custodia
de valores v olres instrumentos relacionados al 21 de diciembra de 2018, v los estados de resulados, de
cambios en ¢l patrimanio y de flujos de efective por al perioda del 1 de enera al 31 de diciembre de 2018,
y notas a los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinign, kos estados financleras sdjuntos presentan razonablemente, an todos sus aspecios
imporiantes, la siuscidn financiera y astado de operaciones bursitiles v de depdsito v custodia dea valonas
¥ obros instrumentos relacionados de Central da Deposio de Valores, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de
2018, v su desempadio linanclars v sus flujos de efective por el periodo del 1 de enero al 31 de diclembre
de 201E de conformidad con las pricticas contables contenides en el Manual de Contabilidad para las
entidedes que estin autorizedes para cperar como cantrales de depdsite v custodia de valoras da
conformidad con el Ariculo 4 de la Ley Organica de la anterior Superintendencia da Valores.

Bases de l» Opinidn

Efectuamas nuestra auditoria de conformidad con las Normas inernacionales de Auditoria. Muestras
responsabilidedes de acuerdo eon dichas WNormas se describen mids adelante en la seccibn
Responsathlidades del Auditor an Relacidn con la Auditoria de los Esfadas Financiaros de nussbra informe.
Somos independientes de la Compadia de conformidad con &l Cadigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad amitido por el Consejo de Mormas Internacionales de Etica para Contadores [(Cadigo de Etica
ded IESBAL, junto con requarimisntos de éica que son aplicables & nuestra auditoria de los estados
finagncieros en El Salvador, v hemos cumplide con nuestras responsabilidades de ética da conformidad
COM 8308 réquerimientos, con el Codigo de Efica del IESBA v con &l Cadigo de Etica Profesicnal para
Auditores v Contadores amitido por el Consajo de Vigiancia de la Profesién de Conteduria Pablica v
Auditoria da El Salvador. Consideramos que la evidencia de auditeria que hemas abtenide proporciona
una base suficiente v pdecusds para AUEsIFE Gpinidn.

Asuntos de Enfasis

= Base de condabilidad Llamamos la atencidn & la nota {2) a les estados financiercs que describe las
bazas de contabilizacidn. Los estados financiaras astén preparados de conformided con las normas
contables para las compafias especlalizadss en depdsile y custodia de walores vigentes en El

Sahvadar,

Compadias afitadas y relscionadas. Llamamos la atencitn a la nota (11) a los estades financiares que
describe qua |la entidad es miambro de un grupo de compahias afliadas v relacionadas qua estan bajo
una misma dirstcibn y control, existiando relaciones comerciales con las mismas.

Estos asuntos no afactan nuastra opinidn sobra kos estados financisns,

AL A ura W Tl - =
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Asunte Clave de Auditorna

Los asuntos claves de la auditans son agquellas qua, segun nuestro juicio profesional, han sido los mids
significatives en nuestra auditoria de los estados financieros al 31 de diclembre de 2008 y por el aio
tarminado an esa fecha. Estos asuntos son tratados en ol contaxo de nuestra auditoris de bos estados
financiaros @n su conjunis v en la formacidn de nuestra opinidn sobra éstos, ¥ N0 GXPrESEMOE WNE GRIAIGH
por separado sobre estos asuntos,

Mo hamos identificado asuntos clave de auditoria a sar comunicados en nuestne infonme.
hra informacion

La direcciin es responsable por la otra informacidn. La otra informacidn comprende la memaria de labores
de 3018 de la Compania, la cual s espara asté disponible para nosotros despuds de la fecha de nuesiro
informe de auditoria sobra los estados financienos.

Nuestra opinién sobre los estados financieros no cubre La otra infarmacidn y ne exprasamos ninguna forma
de conclusidn de aseguramianto sabire data.

En conaxion con nuestra auditoria de los estedes financieros, nuesira responsabilidad es leer la otra
infarmacidn |dantificada arrba cuando es1é disponible para nosotros, v de esa forma, conskderar =i la atra
informacion @s significativamante inconsistents con los estados financieros y muesin conocimianto
obienido en la swditoria, o sl parece presantar inconsistancias significativas.,

Cuando amos la memoria de labores de 2018, en caso gue concluyamos quée la misma contiene
inconsistencias significativas, se nos requiers reporar este hecho a los encargados del gobierno de la
anticad.

FResponsablidades de la Direccidn ¥ los Encargadas del Gobiarno de e Entidad en Relacidn con los Estados
Financieros

La dirgccion es responsable de la preparacién y la presantacién razonabla de estos estados financiaros de
confermidad con las Mermes Contables para las Companias Especializadas en Depdsito v Custodia de
Valores vigentas en El Salvador, y dal control interno que la direscidén considans necasario para permitir la
preparacién de estedos financearcs que estén libres de errores significatives, debido a fraude o
equivacacion.

En la preparacién de los estados financieros, la direccidn es responsabla de la evaluscion de la capacidad
de la Compadiia de continuar come negocio en marcha, revelando segin carresponda los asuntos
ralacionadas con el negocio en marcha v utilizando el principio contable da negocis an mancha, axcepto
5i 5o tiene la intencién de liguidar la Compafia o de casar sus operaciones, o bian no exista atra alternativa
raalista.

Los encangados del gobierno de la entidad tienan |a responsabilided da la supervisidon del procesa de
informacidn financiera de la Compaiiia.
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Responsabilidades del Awditor an Relacion con fx Auditona de los Estados Finameiarog

Muestros objetivos son oblener una seguridad razonable de que los estados financieroz an su conjumo
estan libres de errores significatives, debido a fraude o equivacasidn, y amitic un informe de auditoria que
sontieng nuesira opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad peros No garantizs que una
auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detects emores
significativos cuando existen. Los arrores pueden deberse a fraude o equivocacion v sa consideran
significativos si, individualmenta o de forma agregada, puede preverse razonablamante qua influyan en
laz decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose an los astados financieros.

Como parté da una auditoria de conformidad con lss Mormas Internacionales de Auditoria, aplicamos
nuesiro juicio profesional y manteanamos una actited de escepticismo profesional durante toda |a auditoria,
También:

+  Identificamos y evaluamos los riesgos de errores significativos an los estados financienos debido a
fraude o equivocacion, disefamos y aplicarmos procedimientes de auditoria para responder a dichos
riesgos v obienemos evidencia de auditeria suficients v adecuada para proporclonar una base para
nuesira opinidn. El riesgo de no detectar errores significativos debide a fraude es mas elevedo gue
en &l caso de arrores significativos debldo a equivocacitn, ya que el fraude puede implicar colusién,
falgificacidn, omigiones deliberadas, manifestaciones intoncionadaments erréness o la slusidn del
contral interng.

«  DObtenamos conocimients del contrad interno ralevants para la auditeria eon el fin de disefar
procedimigntos de auditoria que saan adecuados an funcion de las circunstancias.

e Ewvaluamos la sdecuacidn de las politicas contables aplicadas y |a razonabilidad de las astimaciones
contables v la correspondients infarmacidn revelada por la direccidn,

& Concluimos sobre lo sdecusde de la utilizacién, por la direccién, del principio contable de negecio an
marcha v, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimes sabra si exista o no una
incertidumbre significativa relacionada con hechos o condicionss que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compahia para continuar come negocio en marcha, Si
cantluydramos que existe una incartidumbre significativa, $& requiers que llamemos la atencion an
nuastrg Informe de suditoria sobre la correspondiente informacidn revelads en log estados
financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificads.
Muasiras conclusiones ga bagan én la evidencia de auditoria obienida hasta la fecha de fuestro
infarme dé auditaria,

+  Evaluamos la présentacidn en conjunto, |8 estruciura y al contenide de los estados financiaros,
inclryando las revalaciones, v si los estados financieros representan las transaccionas v hechos
subyacentes de un medo gue legran la presentacion razonabibe.

Comunicamos a los ancargados del gobiame de la entidad en ralacidn can, entre otres asunios, o alcance
¥ la oportunidad planificades de la auditoria y les hallazgos significativos da ls auditoria, 8si como
cualguier deficiencia significativa dal control interno gue idantificamos en 8l ranscurso de la auditaria,



e

Tambidn proporcionamos a (0% encargados del gebierno de la entidad una declaracidn de que hemos
curmplidd s requerimientos de dtica aplicables en relackén con la independencia y comunicads a elios
acerca de todas las relacienes v damas asunios de los que s pusde esperar razonablemente gue puadan
afectar 8 nuestra independencia, ¥ on su caso, los correspondientes salvaguardas.

Entre los ssunios gue han sido objets de comunicacidn a los encargados de Central de Depdsito de
Valores, 540 de CV,, determinamos bos que han side més significativos en la auditaria de los estados
financieros dal periodo aclual, y que 2on &n consecuancia, bos asuntos clave de la auditoria. Describimas
es0s asuntos en nuestro informe de auditoris, salvo que las dispasicionss legales o reglameantarias
prohiban revelar padblicamente dichos asunios, o en circunstancias extramadamanta poco frecuanies,
determinamos guea un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porgue cabe razenablements
exparar que las consacuancias advarsas de hacedo superarian los beneficios de interds pdblico da la

misma.
KPMG, 5.4,
Ragistre MN® 422 ““ﬁ,: Pﬂfﬁ.
o 'l
S INSCRIPCIONS
= Mo, 422 3"
CYPCPA
= m‘.
Ciro Romu in Gonzdlaz ) o™

Socio Encargado de la Auditaria
Resgistro N* 2234

San Zalvador, El Salvador
15 da felbrero de 2015
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CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.A. DE G.V.
iCompadia Salvadoreda, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Solvador, 5.4 de CV.)
(L& Libartad, Repablics de E| Salvasdor)

Motas a los Estados Financieros

A1 de deciembre de 2018 y 2007

(Cifras Exprasadas an Miles da Dolares de los Estados Unidos de Armerical

Mota (1)

Dperaciones

Central de Dapasito de Valores, S.A. de CV. ("la Compafia® o "CEDEVAL, S.A de CV."], e
constituyd of 11 da enora de 1834, come una Sociedad Andnima de Capital Variabla por un
plazo indefimddo, de conformidad oon las leves de 1o Repablica de El Salvados.

Lo actividad principal de lo Compafdn 5 @l servicio de deposito v custodin, adminkstracion,
compentacion, lguidscion y ransferancia de valores, recibidos en custodia de las casass de
comredores de bolsa, de bolsas de valores, de banoos o instituciones de crédito, de seguros,
adminsiradorss de fondos de penslones, Tondos de imsersion, emisores y olros inlermedianios
financieros, nacionales a inlernacionales: cobrar amortizaciones, diidendos o intareses de los
valores doposiledos; servicio da transferancia, compansacian y liguidacion sobwe operaciones
que ¢ fealicen respeclo de los valores objelo de cuslodia; v olros servicios gue autofice La
Suparintendencia dal Sistema Financiaro medianta instructivas. & confinuacion se detallan las
oparaclones mas |mpormanies:

& Apartura do cusntas de valores,
b. Depoailo y custodia de valores.
. Transferencias y retiros de valores.
d. Compensacion y Bguidacion de valomes da mercado primario ¥ secundario efechesdos
@ La bolea de valores (Ja liquidacion monetaris, la conbima realizando s Bolsa de Valores ).
&, Ejercicio de derechos patrimoniales
f Consfitucion do garantia
g Canje de valores.
h. Manejar ol sistema de desmaterializacion de valores amifidos por ol Estado y el Banco
Cenlral de Reserva de El Sebvador, conformee delegacicn gue b haga este alimo.
i, Admipisracion de accionss on forma desmaterializada
El 18 de saptiembre de 1684, el Consejo Directivo de la Superintendencia de Valores an sesion
N* SC0-1054, sutorizd el inlclo de operaciones v el sslento registral de la socledad, lusgo de

habar evaluado los procesos oparativos del sistema alactronion de custodia y administracion
da valores (SECAV]. La Compaia inlcha oparaciones e 3 de noviem bee de 1998,

Segun austorizacion del Conspjo Directivo de la Superintendencia de Valores del 20 de marzo
de 2008, contemda en la Resclucion RCTSG- 102008, la Compania presta senicios de custodia
en boveds de instrumentos de fienzes olongadas por sociedades nacionalas yo extranjeras y
que estén relacionadas con emisiones.

Segun autprizacion del Consejo Directivg de la Superintendencia de Valcees dal 18 de junio de
2070, contenida an la Resolueion RCTG- 17200, la Compaiia presta sarvicios de boveda de
inetrumantos de tlilularizacion, escriluracion de cesion de activos que Gean objeto da
titslarizacion v documenios que incorporen garantins de obligaciones de contenido crediticio
relacionadas con procesos de Btulanzacian.

14



CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A4. DE C.V.
(Compania Satvadorens, Subsidiarie de Bokes de Valorss de El Salvador, 5 A de GV
(La Libartad, Repablica de El Salvadar)

MNotas a lea Estedos Finoncieros

MNota (2]

El 18 de octubre de 2018 por medio de nota SAV.-DEV. 20638 |a Superintendancia Adjunta da
Valores auloripd el uso del Sislema de Compensacion v Liguidacion de Valores por medio dal
cual la Compadida quada facultada para realizar la liquidacion monataria de las oparaciones
bursatibes. A partir dal 18 do noviem bra de 201 8 sa inlcid el proceso de liguidackon monatara,

Durante los anos 3018 v 3077, o ndimaro de ampleados que mantania ara de 13 para ambos
B,

La Compania tiene su oficina en Urbanizacion Jardines de La Hacienda, Boulaverd hMerliof
Avenida Las Carratas, Antiguo Cuscatlsn La Libertad, El Salvador.

Los estados financiercs de la Compadiia al 21 de diciembre de 2008, fueron aprobados por la
Junita Directiva el Z2 de enero de 2070

Principales Politices Contables

Lat nofmas contables utilizadss para la preparstion de colol csladss financknot fueran
amitides por la anterior Superintendencia ded Sistema Financiero de El Salvador; no obstants,
dicha normativa contable parmanece vigenls de conformidad a lo establecido &n la Ley de
Regulacion y Suparvision dal Sistema Financiero.

& Bapse de prasamiacion
Los estados financieros han sido preparados por Central de Deposito de Valones, 5.4 de
CV., do conformidad con las practicas contables contenidas an el Manual de Contabilidad
para las enlidades que estan autorizedas pars operar coma canirales de depdsile ¥ custadia
da walores de conformided con el Arhiculo 4 da la Ley Organica da la antaeriar
Superintendancia de Valores,

b} Egtados financiaros basicos
Los estados financleros baskoos para las cantrales de depdsito v custodia de valores son: al
balance general, gl sstado de resultados, ol estado de cambios en o patrimoniao, e estado
de flupos de efectivo, les poditicas contables v las notas a los estedos financieros.

Adicionalmante la Central de Deposito de Valores, S8 de CV., cuyo objelivo empresanal gs
la depositaria da valores en El Salvedor, presanta al estado de oparaciones bursatiles y
depdsils v cuslodia de valornss y Glrds insbrumentos relec cnad os.

¢/ Estado de resulindas
El estado de resultados sdemds de los operaciones del periodo induye e movimienio de las
utilidedes ratenidas, Adicionalmanta, los cargos v creditos por  fransacciones
correspondantes a ejercicios antenionss &8 presantan como ajustes a la wtilidad retanida al
inicio del periodo, aungue estos no califiquen como errores conlables.

! Inversionas financlarss
Forman parie de bs ineersiones financieras souellos activos financienos adguiricos con el
objato de obtener un beneficio economico futuro, La casificacian de las immersiones es da la
Biggiiarbe i aneErs:

*  |neersiones negociables.

¢ |mversiones disponibles para la venla.

= |mwersiones manbenickes hesba s eenc micnio,
* Prestamos v partidas por cobrar.
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CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.8, DE C.W.
(Compadia Salvadoreda, Subsidiaria de Bolsa de Valoras de El Salvador, S.4 da CV.)
iLa Libertad, Repiblica de El Salvador)

Motae a los Estados Financieros

La conlabilizecson de los aclivos o pasnoos finencieros g8 hace ubilizando e meatodo de la
focha do lipddaciin. La contabllzacion en la facha de loquidacién se refliere ac 1) El
reconccimients de un activa en la fecha en que ee recibido por la entidad y la baja de un
activo, y 2) El reconocimiento de cualquier ganancia o pérdida sobre ¢ activo vendido en el
dia que &5 entregado por la Comparia,

I . iabl
Agtivos financleros que han sido sdguiridos con el objelive especifico de gemerar ganancias
por las fluctuaciones da corto plazo del pracia,

1 ; i bl L
Activos fi noncieros que han sido adaguirides con Lo intencion de ser vendides en el fuberg,

icns mantansdas Hasia GU encimie e
San aquallos activos financiarcs cuyos cobros son de cuatas fijas v determinante su fecha
dir vencimienlo, siempre v cuando la Compania tenga la intencidn y Lo seria posibilided de
tanarlos hasta su vancimisnia,
Prestanos v partidas por cobrar
Seran aguellos activos financiercs generados por la misma empresa o cambio de suminisiro
de efeclivo, blenes o servicion vendidos o prestados deactameante al deudos.

Mo s consideran an esta categoria squellos activos financiercs craados para ser vendidos
inmediatarnente oa corto plazo.

El recorocimients inicial de los activos v pasivos fTinancieros es al coslo. Lo gaslos
asocciados a las operaciones de com pra de ks activos financieros forman pade del costo.

La medicidn posleror di los activos v pasivos financieros es a los valores razonables de los
mismos sin incluir gaslos asociados, cocepto ke activos financieros dasificados como
inversiomes manenidas hasta su vencimiento. Los activos financieros & MO8 que no S84
posible determinas un valor razonabla debido a gue no e han cotizados en Boleas o que |a
madizian del valor razonahle no sea fiable, se waldan al costo amortizado utiizando el
miiodo del inberes efectivo,

Todos los aclivos financiercs esbin sujelos o revislones de detenoro, exceplo aguellos
conlabilizados & su valor raronable cuyos eleclos son reconooidos en los resullados del
parioda directamente a resullados o por madio de resarvas en ol patrimonio,

il Meuralves
Los hienes muables o valian al costo de adguisicion, La depreciacksn se calesda bajo al
sl i linea recls, usands la lasa de depreciacidn fiscal de 50%. Las ganancias o
perdidos gue resultan de refiros o ventos, asi como los gastos por manilenimienio y
rEparscicmes que no axbenden Eﬁnmﬂlih’-ﬂl‘ﬂﬂﬂﬂ la wvicda ol dal bien, ea CATan a [+
resiul tadas del periodo an que &a incurren

11 Majoras an inslslacionas arrandadas
La= mojoras en irstalacionss armondadas ss regisiran al costo de la instalscicon. La
depreciacion s caleula bajo el matodo da linea recta, usando la lasa de doprociacidn da
2.
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CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.0. DE C.W.
(Compadiia Salvadoreda, Subsidiaria de Bolsa de Valorss de El Salvador, 5.4 de C.V.)
iLa Libertad, Repdblica de El Salvador]

Motas a los Estados Financieros

gl Intangities
Los actives Intangibles son aquellos activos de cardcter no monatarios, Que son
identificaliles y que no tienen spariencia fisica, siempre y cusndo esbos aclivos eslen a la
disposicion de la Compaida y gque solos o juntos con olros bienes iguaes o con forma fisica
produrcs o colabaren an la prodeceion de servicios,

Estos activos sa levan ol costo manos amaortizacion acumukacda,

Los activos intangibiles tipificados como softears desarrollado internamente s& costean
condforma los impories efecluados an siseldos, horas exiras, bonificaciones, presiacsones
sociales, materiales, liconciag, oquips, olc, ciempre que  GEloE  eoan  ulilizados
exclusivamenta en el desarrolio de los mismos.

Estos activos se amortizan a o lergo de su vida alil utilizando &l melodo de |a linka recla. La
vida il de estos activos es detarminada tomando an cusnta la vigencia da dichos activos o
la contribucitn que hardn a la Compania como un pararmetro para la estimacian de su vida
Likil.

N} Ingrasaes por sanvicios da deposite, custodia ¥ adminisiracion @ invarsionas
Los ingresos por sorvicios de deposito, custodia vy administracion @ inversiones, se
reconaoen sobae 1o base de ko devengade,

i} Indemniracionas y renuncia valuntacis
Lae compemsasicnie que van acurmulindose a favor de los emplesdos de la Compania,
segun el tliempo de servicio, de acuerdo con las disposiciones ded Codigo de Trabajo
vigante, pusden |legoer o serdes pagedes en coso de despido sin cousa justificada. A1 31 de
diciembre de 2018 v 2017 &l pago efectuado fue de WSS2 v USSS, respectivaments. La
politica vigente a6 registrar los gastos de asta naluraleza an o pericdo que se conoes |a
obligacion,

Conforma a la Ley Reguladora de la Prestacion Econdmica por Renuncia Voluntaria, los
emplesdos gque tomen Ll deciton de reliceree de la Compama endran derecho & una
compensacion obligatoria del equivalente de hasta dos weces ol salario minimo legal
vigente de quince diss por coda afio de saervicio, para lo cual v Compadia ho dispussio
establecer 6n un paricdo de cinco aios, a partic del afe 2014 v distribuide on farma igual en
cada ano hasta ol 2018 para completar |a totalidad de la provision para reconoeer dicha
obligacidn. Los pagos efeciendos se aplican contr el pasivo regisirado,

B Lsa da astimacianas contablag an la preparacion de los asfados financiaras

La preparscon di los estados financieros requisne que la gerencia de la Compania realics
cierlas estimaciones v supsestos que ofectan los seldos de los aclivos v pasives, v lo
exposicion de los pasivos contingentas a la fecha de los estados financieros. Los activos y
pasivos Gon reconocidos an bos estadee financieros cuando @& probable que fuhmos
beneficlos economices Muyan hacia o desde la enlided y que las diferentes partdes tengan
un coslo o valor que pusde ser confiablarmente medido. Si en el fuluro estas eslEmacones y
supuasios, que se basan en el major critario de la gerencia a la facha de los esisdos
financserce, se modificaran con respecto a les scluales circunslancias, los celimados y
supauestos originales seran adecuadaments modificados en ¢l pericdo en que s produzcan
tnles efecios v cambios
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CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.0. DE C.W.
(Compadiia Salvadoreda, Subsidiaria de Bolsa de Valorss de El Salvador, 5.4 de C.V.)
iLa Libertad, Repdblica de El Salvador]

Motas a los Estados Financieros

Las siguienbes noles describen ka informacion de las aress mas significalives que producen
incartiidumbre an las estimaciones, supuesios v [ibclos adopiados:

* Politicas de cantabilidad = Vidas uiiles astimadas da muchles v majoras an instalaciones
arrendodas {mota 2 literal @ v 1L

* Politicas de contabilidad = Vidas dtiles estimadas intangibles (nota 2 literal gl

+ Politicas de contabilidad - Estimacion de cuentas incobrables (mota 2 Fiteral pl.

ki Transsociones an moneda aeransre

La Compama alabora sus estedos finencieros en dolares de los Estados Unidos de Amdrica,
wa que dsta s una moneda de curso legal en El Galvador, Los activos v bos pasivos
registrados an olras monedss, si los hubiere, &8 conviartan & dolares de los Estados Linidos
de América al tipo de cambso vigente a la fecha del balance general, Las tramsacciones que
58 llevan a cabo duranie |os paniodos 58 registran de acuerdo con la tosa de cambio vigente
&n la fecha de la rantaceidn Las perdidas v gananciss por trancactiones de cambio de
maneda s registran coma ofros ingresos (gastos] en el estado de resultados,

D acusrdo con la Ly de Integracion Monetaria gue ented en vigencia el 1 ch enero de 2000,
ol dolar de los Estados Unidos de Amarica os moneda de cursa legal en El Salvador al tipo
de camblo fijo de ¢8.75 colones por USE1.00 dodar de los Estados Unidos de America.

It Equivalentas de afactiva
Para proposibes del estado de flupo de efective, Central de Depdeito de Valores, SA de GV,
considera como cfective vy equivalentes de efectivo todos los instrumentos de imversion de
pite ligquidez, con un vencimiento de ires Meses 0 MENOSs.

il Regisiro on of estado de operacionas bursatifes

El estedo de operacionss bursdtiles y de deposiic v custodia de valores vy obros
in&rumenitos relacionados et conformada por las cuantas con codigo B v & dal Manwal da
Caontabilidad vigente, Las cuantas con codigo £ registran ol conjunio de derechos, aftctivo,
walores en deposito, para ligurdacion de operaciones bursaliles y olbres; v las cuenlss con
ciadigo 8, registran el conjunta de obligaciones, con participanies direcios, indirecios y ofras
antidades, por los valores depositados, asi comeo por los diferentes servichos prestados a
tabes chienles, sdemas de las obligaciones por operaceones bursaliles.

n) Rasarve voluntaris
Central de Depodsito de Valores, 5S4, de CV. ha aprobado la constitucion de resenva
woluntarin denominada Resarva Voluntaria de Liguidez, la cupl se incrementard con un
porcentaje o les ulilidades, segun ko scuends b Junta General de Accionistas cada ano.

En febrero da 2018 sa tomo el acuerdo v se inicio la constifucion de la resarva voluntaria de
liquicher con un monls di US$TT proveniente de ajercicio 2016, E| proposito dae esla reserva
a5 constiner fonda da liquidaz para cubrir necosidades lemporales de liguides por parte da
participantes directos, con lo que se dard una avance importante en e cuomplimients de
astindares intermacionales y gestion de riesgos de crédilo, contraparte v de cusbodia y
liquickaz. Al 31 de diciemmbra de 2008 v 20M7, by reserva voluniana ascendio a LISSE3
LUESS38, respeclivamante,

o Impusaro sabre ia ramts
El im puesio solre |a renta del afo compoende lanio el impaesis cormenbe como al impuesio
diferido.
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CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.0, DE C.W.
(Compadia Salvadoreda, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Sahvador, 5.4 da GV.)
iLa Libertad, Repiblica de El Salvador)

Motae a los Estados Financieros

MNota (3]

MNota (4]

MNota (5]

El gasio por impwesio Lobré |8 renta corrignte @8 caloulado sobme los resullados contables.

del aho, ajusiado por el alecio de las partddas no deducibles o no imponibles, uilizando |a
laea de mmpussio vigente a la fecha del balance general.

El impuesto diferico es calculsdo con basae al maiodo de balance, considerands las
diifere ncias lempEorarias anire los valores segon libeos de los sclivos vy pasivos informados
pora propgositos finonciercs, v los moentos utilizedos poro proposilos fiscales, El monto de
impLests difarido asth hasado an la forma de realizacion de 1o sctivos v pasivos, utilizando
la base de impasests sobre La renta vigente & la fedha del balance general_

gl Cuantas por codarar
Las cuantas por cobrar son reconocidas de acuerdo al monto original detarminado an |a
Tactura o conirai.

Estimacion de cusnias incobrables

La estimacion para cuentss incobeables constituye la mejor estimacion del imporie de
probables pardides de credito sobse la coentas por cobrar axistantes. Las cwsentac
incobeables se cangan a L provisdn, la gue se incrementa durante el aiboe eon el valor de log
saldos gque se ven considerando de cobro dudoso v se disminuye con el valor de los saldos
que S8 recuparen y los qua sa conviartan an mouperables. Esta regularizacion sa hace
contra laE resulladas del ponodo.

Unidad Monetaria

& partir ded 1 de enero de 2001, |os libros de la Compafia se llevan en dolares de los Estados
Unidos de América, mprosantado por el simbolo USE en los estados financieros adjuntos. Los
ealados inancieros v las notes se presentan en miles, exceplo la informacdn de |as acciones.

Cambios Contables

Mo se han producside de cambios en la aplicacion de bos principios y politicas de conlabilidad
ulilizados para la preparacion de estos estados financienos,

Risages Derlvedos de log Insgtrumentos Finonceros

El principal factor de riesgo dervado de los instrumenios financieros on la Compafia esta
contlituide por el riesgo de mencado, El delerioro de un active inanciers por cualguier causs
podria afactar nogativamanta al valar da aslos sctives en ol marcads, abligands a la Compania
a ragistrar contablemants estos cambsos, Actealmante ln Compania establece varinciones
mensuales de su portafolio de ineersiones, sumentande o dismineyendo el valor de los
mismos conforma estos cambian de valor en al mercado active, esto por su parte ftiena un
afacto an ol patimonio neto de los scclonistas que tamblén es registrade contablemanta,
Adicionalmente, la politica de imarsionss en tesoreria gestiona o riesgo de orédilo
establaciendo requeernimisnios minimos de calificocion de niesgo de instrumanios financiercs;
la misma politics establece gque para mitigar e fiesgo de contraparis e debers operar
unicamants con intermadiarios autarizedos por b Superintendencia dol Sistema Fnanciero,

El ringgo de liquidez & los que estan expussios los instrumentos financiaros propiedad de |a
Compaida osta principalmants daterminedo por @ hecho gee an el mercado o axistan
condhiciones Tavorables para que @sios pusdon ser vendidos de inmeduala.
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CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.0, DE C.W.
(Compadia Salvadoreda, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Sahvador, 5.4 da GV.)
iLa Libertad, Repiblica de El Salvador)

Motae a los Estados Financieros

Mcta (8]

MNota (7]

La posibiidad de perdida debido al incurnplimiento de pago por parle de un emisor de
Instrumantos financiaros, as consldarada como Aesgo de creditn, El desgo de contraparta & |a
gue eslan expuesiss e inversiones de |a 'I::h'npal"li-u.. pronveene de les pordidas dermvadas a raz
de la imposibilidad de la contraparfe de cumplir una posicion de pago en una oporacion
Bursatl de compra. El walor an libnos de los activos financianos raprasania & rmaxmo M‘bﬂﬂ (5]
cridito an instrumentos financieros que posoee la Com pania

Al 3 de diciambre de 2018 v 27 &l detalle de la variacion de 188 imamionss &6 el siguiania:

2mE 27

Salda al inicio del sjercicio 8 22
Variacidn de inversiones inancioras - neta —ii i ]
—l el

Elective ¥ Equivalentes de Elective

El efactiva v equiveentes de efectivo al 31 de dicikembrse se detalla a contimumoicn:

2018 2007
Dreposibos @n cuwen las correnies z &
Duipasitos an cuanlas de ahorro 134 174

128 113/
Bancos del cxterior 8 13
Tatal bancos v otras instituciones financierss 152 184
D ponible regiringido para ageriura de cosnias Bancaras B 58
Saldo de efectivo en ol estado de lupos de efectivo 21F 260

&l N da diciembra de 2008 v 2017 &8 tiens depdsitos restringidos da USS80 v LISEGS,
raspctivamants, que corresponden o depdsilos iniciales en cuentas corrientes operativas @n
los bancos del sistema Minanciens v S conmvierlen eén efsctivo dispomble una vez s& conduya el
proceso de apartura de cusntas,

Imversiones Financiaras - Netos

Las inversiones financharas al 31 de diclembra sa datallan a continuacian:

Fala L 27
Inversiones en valorms de renta fija 1,403 1,177
Imverstones en valores de renia varsable 88 88
Inversiones en fondos colectivos 18 17
Inversiones en fondos de tulanzacion 551 725
Revaluacian de inversiones 311 18]
il  JLELE

Estas inversiones se olasifican como disponibles para la vento
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CEMNTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.0. DE C.V.
(Compadiia Salvadoredia, Subsidiaria de Bolsn de Valoras de El Salvador, 5 A da GV}
iLa Libertad, Repablica de El Salvador)

Motas a los Estados Financieros

Mota (8  Cuentas ¥y Decumentos por Cobrar a Clientes
Las cuentas v documanios por cobsar a clientes ol 31 de diciembre se detallan a continuacian:

Fatalil 207
Goblerno ceniral, municipal y entidades sutanomas no §i ancenss o a
Empresas pablicas auldnomas financieras 4 10
Bancos v ofras institucicnas finasncierss 18 38
Empresas privadas de seguros, industria, comencio v servicio 4 a7
Administradoras da fondos de pensiomas B B2
Caeas de comadones de boleas 35 B4
Cernirales de depdsilo v cuslodia extranjoras v empresas del exlenior 1 2
Oitros cusntos por cobrar | _ 4

31 240

Mota (8] Musbles - Natos

El mavimiento de los Bienes mushles — neto al 31 de diziem bre se detalla a continuacion:

Ealdo nato al 31 de diciembre de 2018 42
Adiciomnes 12
Bajas (1]
Depreciacion del efercicio 1211

Saldo neto al 31 de diciembre de 3017 k<
Achesnmes e
Depreciacion del sercicio AzE

Saldo nato al 1 de diclembre do 3N8 -

Mota (10) Intangibles - Netos

Al 31 da diclembre da 3078 y 7. los intanglbles asclenden a USS3E v LUSSS4
respectivamente, El movimienle de los intangibles ol 31 de diciembre se muesira a
conti nussion

Programas

Informaticos a)  Licanclss Taia

Saldo al 31 de diciembre de 2016 85 ot 124
Adicionas {a) ] 10 10
Armarlizacicn {35 {156} B0}
Saldo ol 31 de diciembre de 2017 ] 24 B4
Armartizacién _lasy {11} _jaa)
Galdo al 31 de diciembre de 2018 25 _1a _aR

(a} En oclubse de 2018, la Compaida reconodd como aclive inangible la imvernsidn en el
desarrallo del nuesvo Sistema do Ligusdacion v Compansacidn de Valores (5CLV) por un
meonic de US04 el que se amortizard en un periodo de 3 afos. El 18 de eclubre de 2013
la Superi nlendencia de Sistema Financiero suborizo la operatividad del misrmo.
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CEMTRAL DE DEPGSITO DE VALORES, 5.4, DE C.W.
(Compadis Salvadoreda, Subsidisrls ds Bolsa da Valorss de Bl Salvador, 5.4 da C.V.)
iLa Libertad, Replblica de El Salvador)

Motas a los Estados Financieros

Moata (V1) Opesracionss con Companias Relacionadas

Mota (12)

Central de Deposito de Valores, A de GV, és una com pania subsidwna de la Bolsa de Yalores
da El Salvador, SA de CV., con la cwasl lend iranssccioness y rélacionas importanies. Debado a
aia relacion a5 posible que los tarminge da esas ransacciones no sean |os mismos que
regud taran de randacoones antre enlsdades indepe kBenbes.

&l 31 de diciembre, 08 principales saldos de cusntss con |88 com pahias afiliadas v relacionadas
s resuman de la siguients manera:

g 2017
Cuenlas por cobrar & relscionsdas:
Emplasdos [ 1
Bolsa de Valores de El Salvador, 5.4, de GV, 1 _z
— | —
Cunnta por pagar a relacionada;
Cuantas por Daar & sl onkstas 1 . |

&l 3 de diciembre de 2018 v 2017, In Compadnin tiene cueniss v domumenios por coboor a lorgo
plaze che LISE2d correspondan & préslamos por aporiaciones volunlariss que se olonganan & la
Asociscion Cooperativa de Ahorrg del Sistema Bursatil Salvadoreno de AL (AC05IE de RL.L
Estos devengan intereses de 5.17%, resjustando la tans nominal de fofma semasiral con base &
la tasa LIBOR a 180 dwe mas 080% pagederos semesirabmante para ambos ahos. Esios
prastamos estan garantizados con pagaris,

Las principales transacciones con companias afilisdas v ralacionadas por el pericda terminada
al 31 da digembr son las siguisntes:

208 207

Bodsas de Valores de El Salvedor, 5.4 de CV.
Senitlos prestados 4 .
Servicios pagados P il

La wiilidad o pordida (s hubicse), provenionies de las transacciones antes mencionadas, ¢stan
ragistradas an kos resultados de las oparaciones

Regimenss Legales Aplicables a los Resultades Acumulados
Los resultsdos acumulados al 31 de declembre, se resumen de 1o sigubente manera;

28 2007

R sarva legal 1 188
UtiBdades disgsomibles:

2018 {nota 141 75 178

2017 (&) 151 168

208 - —_

—aiE 3

1ﬂ|‘ La disminucion cormesponke a b reclasication de ulibhdades dispomibdes 4 mesarsa
wilunlanas.
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CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.4, DE C.V.
[Compadiia Salvadoradia, Subaidiaria de Boksa de YValores da Bl Salvados, 5.4 da V)
(La Libertad, RepGblica de EI Salvador)

Motas a los Estados Financieros

Mota (13)

Dwa acuerdo &l Articulo namars 123 dal Codiga de Comancio da El Salvador, la Compania dedse
destinar un 7% de sus ulilidades anbes de impuesio de coda ejercicio para consliluir una reserva
legal hasta (leger & un 20% del capitsl social. Esta reserva debe ser mantenida en la forma que
prascribe la Lay, la cual requiers dquee ciarta porciéan de ella sea invaertida en determinados tipos
di activos de acuerdo son la inalidad de la Compania.

Lo Ley de Impuesto sobwe b Renis establece que los dividendos a distibuie, eorrespondienbe &
Lag wiilickades dol opercicio 20711 v subsiguienies ajprcicios ce consideran rentas gravadas para
s acclonistas paganda ol 5% da dicho impuesto como definitivo,

& partir de 1989, las sociedades que realizan tante actividades gravadas como cxentas, la

rasared legal no serd deducible an su  tolalided sing Onicomente en la  proporcion
oormespondianin & las oparacionos graadas,

Impusstos por Pagar

El gasio del impuesio scbre la renta por @l ano lerminado o 31 de diciembre de 2018, ascendio
a USS80 {LUSEET an 2017), una tesa afectiva de 25.1% (23.8% an 2017).

El impuesio por pagar al 31 de dicsembee de 2018 y 2017 e el siguienie:

2018 2017
Impussio eoboe | rents corrients a0 57
Pago a cuanta del impuesio scbre la renta v retenciones 18 10
IVA por pagar 2 — %

—i I8

El gasto por impasesio sobrg la renta comienbe difiere del impueesio que resultana de aplicar Ly
tasa impositiva a la utilidad antes del impuesio sobre |a renla, debido A efecto de gastos no
deducibles, ingresos exentos v odras deducciones permilidas por la ley, segun la conciliacson al
31 de dickembee de 2018 v 2001 7 que se detalla & conlinuacin;

20g 2017

Impuesto que resultania de aplicar las tasas

chal 30% o la utilidad antes de impuesto TO 12
Mtag afesko Impos v da:

Gastos no deducibles 1 1
Ml nos electo fiscal de:

Reserva bagal 1) 15]

Ingrascs o grasados LB} s 6

Gasbos de impuesto sclre la renta [=]4] 57

&l 31 de dickembes de 2018, el active por impuesto aobee la renta diferido sschands & USSS
(USE en 20NT) v esta contabilizade en el rubre de gastos pagados por anticipado; proviens
principalmente de diferencia lemporanass por pasivo laboral

Las autoridades fiscales pueden revisar las declaraciones dal impeesto sohre la renta,
presentadas por la Compaiia duranie los tres afics sigulentes a la presentacion de la
declaracisn correspondienbe.
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CEMNTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.0. DE C.W.
(Compadiia Salvadoreda, Subaidiaria de Bolsa de Valoras de El Ealvador, 5 A da GV
iLa Libertad, Repablica de El Salvador)

Motas a los Estados Financisros

Mota [14)

MNota (15)

Moata [16]

Capital Social

El copital sociol iotalmentes pagado o 31 de diciernbre de 2018 v 2007 esciende o USS2,000,

rapresaniado por 60,000 acciones comunas y nominativas da cosrenta dolares cada una.

En Junta General de Accionisias JGO N*/20M8 de fecha 22 de felwero de 2018, se acuerda
destribuir ulilidades por UISS100. En Junta Genaral de Accionistas JEO HH2017 de fecka 21 doe
fobroro da 2017, se acuarcs distribair utiidades por LSE100,

Walkoras Flaleos vy Deamaterializados

Un resumen de los wvalores fisicos y desmaterializados al 31 de diciembee se defallan a

continuacon:

Pot g do valor
Valores emitidos por el Goblermo Central y Municipal

Valores amindos Dor amprdss Pu’ﬁ“"ﬁl! ALTE NS M AS RiNANCHRrRE
Valores amibdes por Bansos v obres irElitusicnas fnancaras
Valones amibdos por empresss Industrasles

Valoms aminded porampnaas Comprciales

Valores emibdos por empresss oe Sarvicos

Valores amitides por empresas privacias del exterar

Valores emitdod Dor mpae ponlicad OF) g o

Walores de renta vadable

Valores fisicos
Valores dasmalanal pados

Infarmacidn an Cusntas da Ordan

Un resumen de les obligeciones por valores anfregados an subcisstodia al 37 de diciembre sa

clatall an & conlinuacion:

Walg s ce rerls fijn
Walomes depositedos en la Compafia

Canirales el pxpErar;
Central Latinosmaricana de Valomms [Latn Clear)
Claargtream Banting

Ewodear Bark
Banoo Macional de Costa Rica

Valyres de rerits varable
Valores depositados en lo Compailila
Canrales Jod axterar;
Central Latincamsericana de Valoses [Labin Clear)
Inmseciaar (Coata Rica)
Clearstream Banking
Ewpchear Bani

2018

1, B30 SR
218302
1140278
18,42%
1813z
24,000
a4.817
1748842

17

2037080
242,858
1578 582
B3

bk T
24,70

208 2z
2,888,004 2,588, 453
a7.801 TE B2
20,000 33,097
1,758 -
—a32.245 —2 G080
BT17.563 B117.334
895,832 230,182
15 15
1.405 1,640
I [}
1147 1,200
— 25T — X1
L5T6.065 £350.548



CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.8, DE C.W.
[Compadiia Salvadoredia, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Salvador, 5.8 de V)
iLa Libertad, Reptblica de El Salvador)

Motas a los Estados Financieros

Mota [17]

Mota (18]

Mota (193]

Obligacionas por Ejercicio de Derscho da Tipo Econdmicn

Al 3 de diciembre de 2018 v 2017, se encuenira pendiente de guidar wn monto de USE23 en
ambos afos qua comesponden a8 excedentes de ostodio globales por liguidacionss de
oparaciones e valores internacionales,

Beserva Voluntaria de Liquidez

En sasan da Junta General da Acciomstas da fecha 18 de febirero de 2008, o scordo crasr wna
resarea woluntaria de liquidez como se indica en la nota {2n), Al 31 de diciembee de 2008 2007
o reserda totaliza USEE3 v USE3EE, respactivamente. El 18 de noviiembre de 2013 la Compaiia
asumia las fundones v responsabilided de la compensacian y liquidacion de les oparacionas
dal rmercado bursatl, qua comprandara los valores v o afectivo.

Otras Dbligaciones Adquiridas por Custodia de Ctros Documantos

(a) Segun resolucion RCTG-302010 ol Comsejo Directivo de la Superintendencia de Valores
arorize a4 CEDEVAL, 5.A. de CV. para prestar servicios de custodia en boveda de tode
tipa de insfrumento rdacionado con  procesos de Titularzscion, resolucion oue fuo
aprobacs an CGOv23 dal 18 de noviembee de 20010 v entng an vigencia el 22 de noviembne
de ezte mismo ano. &l I de diciembre de 208, la Compania bGens en ocusiodis
docurmanios relacionados con procesos de tihdarizacion por UGS, 588 4232 (US55 547 854 al
3 da diclembre de 2007

(blCon bosea o lo rescluckon RCTG-172010 se aprueba en Consejo Directve de e
Superiniendancia de Valores CO-1118 de junia 2000 autorizacksn a |a Compania pars prestar
los eervicios de custodia en boveds de los siguisntes instrumanios:

i. Conbratos de litulsnsacion,

il. Escrituras de cesion de actives, que sean objetcs de procesos e tilarizacion; y

i, Decwrnenbos relsaonasdos ques INRGOrPOran garaniae de oblgaciones e conlemda
crediticio relacionados a prooesos de liklarizacion.

Servicion que aniraron &n vigencia ol 26 de junio de 2000

De confonmidad a resolucon RCTG-17720010, CEDEVAL, SA de CV, fue sulonmada para
prostar sarvicios de custodia en boveda de instrumentos de contratos de tibdasizacion,
escriturss de ceslon de activos, gue sean objetos de procescs de tiularizacion v documeantos
cuei incorporen garantios de abligaciones de contenido orediticio relacionacas con prooesos
b Eitularizaci on.

A1 3 de diciembee de 2018 v 2017, lo Compaida mantenia en cusiodia en boveda documentos
relacionados con e sones de Tiularnzasones v olros Socumenios relacionados & einEones
ohet valores por LSS, 558 422  LISE, 587 884, respeciivamentie.



CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.4, DE C.W.
[Compafiia Salvadorefa, Subaldiaria de Boksa de Valores da El Salvador, 5 4 da CW.)
iLa Libertad, Repdblica de El Salvador)

Motas a los Estados Financieros

Mota (20]

Mota [21]

Froceso de Liguidaciton Monataria

A parir ded 18 de noviembre de 2018, la Compadia ha implernentasdo la prestacion del servicks de
Compensacion y Liguidsadn Monelaria de Operaciones Bursitiles, para los valores negociados
an |a Bolsa da Valores de El Salvador, wflilizando of Sstema de Compansacion y Licpeidscion de
Valores (SCLV], reconocido como Siclema de Imporancis Sisldimics por o Baneo Contral do
Reseren, en diciembre de 208, y autorizado por la Superiniendencia del Setema finonciero of 18
de ociubre da 2098, integrando la Liguidecion Monetoria con la Liquidacion de Valores, v
cumpliendo sl con ol Principio 12 “Sieemas do Liquidacidn de Intercambio por Valor® doe los
Principios para les Infrasstructuras del Mercado Fnanciero emitidos por 10500 (Inbernaticnal
Crganization of Securities Commisslons),

Otras Revelociones Importantes

Lot heschos de mayor relevancia ooeridos & 3 de dciemboe de 20018 vy 2M7, e resemen a

counl nuacion:

(8] En Asamblea General de Accionistes JGO NY 172018 de fecha 22 de febrero de 2008, &
acorda distribasr dividendos de dos dolwes por accion de aoueellas acciones qus estan

totalimente pagedes v proporcionsl de aguellss percialmaente pagadas, E1 monto distrilbaido
asciande a USE100.

(b} En Asambles Geperal de Accionislas JGO N* 172017 de fecha 23 de febrero de 2017 ge
acordd distribuir dividendos de dos doleres por accidn de squellas scciones que estan
totalmanies pagedns v proporcionsl de aguellas porcialmante pagadas. El monto distribuido
arciande & LUSS100.

(el En Asambles General de Acsonistes JGO N 172017 de fecha 23 de febrero de 2017 Tuercn
eleclos los miembros de la Junia Direstiva para el penocdo 2007/2020, guedando inlegrada
di la shgulente manara;

Carge Hombre
Direcior Fregiderts  Repretanians Legsl Lig Joae Manand Novoa Flones
Dresinr Velsprag ienie Irvg, Encigues Dfale Muyshangt
Durecior Secratana: Lits Julst Enrigues Veqa Avaraz
Deireznr Teomen D, Franeisos Josd Barienios Bardenios
Duresier Fropeslana: Lig. Josguin Allredo Rives Beschma
Director Suplente: Lic. Rolando Artura Duarte Schiageter
et r Suglaribe Iryg. Maufics Chouisy Russoni®
Duresoior Suplenbe [rra Mardene del Socarrs Yada de Jerez®*
Durecior Suplene: Lig, Frangis Eduandy Girdn
Duresusr Suaplariee I, RaMER A ne m“"t Lapeaz

* EIT de mamo de 2077 presentd la renuncia el Ing. Maunce Choussy Rusconi® come Dimeciar
Suplarie

#4 El 22 do octube de 3018 preserid su renunces la Dra. Mardens del Socorms Yada de Jems coma
Directar Suglenbs.



CEMTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, 5.4, DE C.V.
(Compafiia Salvadoredia, Subsidiaria de Bolsa de Yalores de El Salvador, 5.4 de C..)
(La Libertad, Repiblica de El Salvador}

Motas a los Estados Financieros

Mota (22

Mota (23]

Mot (24]

Compromisos ¥ Contingencios

Al 3 de diciembre de 2018 la Com paiia mantiang un proceso sdministrative en su contra par
parta da la Superi ntandencia ded Sietarna Financiero por un presunts | neurmplimilanto al A, 84
inciso final de la Ley de Anolaciones Elecironicas de Valores en Cuenta, & esta fecha ha
finplizodo 8l proceso de prueba v la Superintendencia del Sisterna Finoncierc otn o ha
amilids regolucidn final an aata proced)menio.

Mormas Internacionales de Infermacion Financiera [(FIF)

Sagan scuendo del Consajo de Vigllancia de la Contaduria Publica v Auditoria de fecha O de julks
de 2010, s establecs que a parlic del sjercicio econtmico que inicia el 1 de enera de 2017, las
ampresas daberan prasantar sus astados financieros con propasito ganeral con base a Normas
Internaaonakes de Informacion Financiera [versidn com pletal o con base a la Nomma Inter nacional
da Informacion Financiera para Pequenos y Medianos Entidades. El mismo acuerdo establece que
an o no adopien la normativa contable internocions, no estoran inchedos en eske acuendo, los
bancos del sislema y los conglomerades de emprosas autorizadas por 1a Superimendancia del
Sistema Financiero, asi como los inlermedianios financieros no bancasios v Lis sociedades. de
seuros. Tanpoc estarsn Incudos en este scuerdo, lag instibecones sdminmradorss de Tondos
da pansionss y kos fondos da pansiones, que aplican lss nonmas contables establecidas por la
Superintendencia de Penslones; ni las casas de comedores de bolsa, |as socladades de depdsito v
custodia da valores, almacenes generales de deposito, Uiwlsrizadorss de activos v bols die
walones, que aplican s noomas contables establaciins por la Superiniendancia de Valores.

Tal como e expresa en nota 2a, Bate de presentacion, la Companiia atendera bo dispuesto en o
“Catalogs v Manual Contable para les Sodedades Especializadss en el Deposilo y Custodia de
Valores =MC Depositarias w17 en lo mlativo al regisiro do oparacionie.

Contrates do Servieios de Sub-custodia

Lo Compadiin ha controlede servicios mubtucs con centrales de depositn de volores de paises
caflroainer icancs v oe Ewropa v con bancos locales, los cusales sa datallan & conbinuscidn

Facha
Kamlaa o sentral sy depastc da vslores Pain di comtraie
a  Central Labnosmencana de Valones {Latin Cheark Panama 2EOE00E
b Boltads Valares Macional - Cas de Valores Guasemals U001
& Derorel de Valores (CEVAL] Cowta Rica NI
d  Cloassiraam Banking Lumambirgs QUNsI00a
e Banoo Cenfral de Aesarva de E| Salvadar El Salvadaor 2HLE0T
1 Cartral Necarag i nse de Waleres [CENDAL) Micaregua o4 E00s
5 Bames Masionsl e Coara Rica Copts Rica DRS00
4] Enirnedizir Bank Bk el 17102004



“‘La confianza depositada por nuestros
clientes serd recompensada con

excelencia en el servicio, a traves de
una atencion eficiente, personalizada y
comunicacion permanente”

: ~ COMUNICACION PERMANENTE
COMUNICACION " ESCUCHAR ATENTAMENTE
~ AMABILIDAD EN EL SERVICIO
ACCESIBILIDAD ' ACTITUD DE SERVICIO
AMBIENTE AGRADABLE

HACER SENTIR ESPECIAL A NUESTRO CLIENTE

RESOLUCION DE QUEJAS 0 RECLAMOS

A I
SATISFACCION ' BRINDAR UN TRATO PERSONALIZADO
PROMESAS CUMPLIDAS
SINCERIDAD
~ RAPIDEZ EN EL SERVICID
AGILIDAD " FLEXIBILIDAD

ATENCION EFICIENTE,
PERSONALIZADAY G CEDEVAL

COMUNICACION CONSTANTE R B 5GE 0% AR









