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Dictamen de los Auditores Independientes

A los Accionistas de

Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V.:
(Compania Salvadorena, Subsidiaria de Bolsa
de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.):

Introduccion

Hemos efectuado las auditorias de los estados financieros adjuntos de Central de
Deposito de Valores, S.A. de C.V., que incluyen los balances generales al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, y los estados conexos de resultados, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo y de operaciones bursatiles y de deposito y custodia
de valores, por los anos terminados en esas fechas, y un resumen de las politicas
significativas de contabilidad y notas explicativas.

Responsabilidades de la administracion por los estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros, de conformidad con la base de contabilidad descrita en la nota (2
a) a los estados financieros y del control interno necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que estén libres de representaciones erroneas
materiales, ya sea por fraude o error.

Responsabilidades del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con
base en nuestras auditorias. Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria emitidas por la Federacion Internacional de Contadores
(IFAC por sus siglas en inglés). Estas normas requieren que cumplamos con requisitos
éticos asi como que planifiquemos y realicemos las auditorias para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores
significativos.

Figueroa Jiménez & Co., Sociedad Anonima, debidamente constituida y registrada de acuerdo a las Leyes de El Salvador,
es miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red
internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es el nombre comerdial de |a red BDO y de cada una de las
empresas asociadas de BDO.
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Una auditoria implica desempenar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracion de los riesgos
de representacion erronea de importancia material de los estados financieros, ya sea
debido a fraude o error. Al efectuar esas valoraciones de riesgo, el auditor considera
el control interno relevante a la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros por la Compania, para disenar los procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la Compania. Una auditoria también incluye evaluar
lo apropiado de las politicas contables usadas y lo razonable de las estimaciones
contables efectuadas por la Administracion, asi como evaluar la presentacion general
de los estados financieros en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para proporcionar la base de nuestra opinion.

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la posicion financiera de Central
de Deposito de Valores, S.A. de C.V., al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los resultados
de sus operaciones y sus flujos de efectivo, por los anos terminados en esas fechas, de
conformidad con la base de contabilidad descrita en la nota (2 a) a los estados
financieros.

Parrafos de énfasis

Base de contabilidad para la elaboracion de los estados financieros. Los estados
financieros, han sido preparados de conformidad con las practicas contables
contenidas en el Manual de Contabilidad aprobado por la Superintendencia del Sistema
Financiero. Las politicas de contabilidad utilizadas se describen en la nota (2a), a los
estados financieros.



IBDO

=

La nota (19), a los estados financieros, describe la situacion aplicable a la Compania
en cuanto a la adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Inscripeidon -"I;_ \
No.753 s

San Sa adér, 7 de febrero de 2012.



Central de Depésito de Valores, S.A. de C.V.
(Compaiiia Salvadoreiia, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.)

Balances Generales Comparativos
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en Miles de Délares de los Estados Unidos de América)

Activo

Activo corriente:
Bancos y otras instituciones financieras (nota 5)
Disponible restringido (nota 5)
Inversiones financieras netas (nota 6)
Cuentas y documentos por cobrar a clientes (nota 7)
Cuentas y documentos por cobrar relacionadas (nota 9)
Rendimientos por cobrar
Impuestos por cobrar
Gastos pagados por anticipado

Total del activo corriente

Activo no corriente:
Inmuebles (mejoras en instalaciones arrendadas, neto) (nota 8)
Muebles - neto (nota 8)
Cuentas y documentos por cobrar a largo plazo

Total del activo

Pasivo y Patrimonio

Pasivo corriente:
Préstamos y sobregiros bancarios
Obligaciones por servicios de custodia y administracion
Cuentas por pagar
Cuentas por pagar relacionadas (nota 9)
Impuestos por pagar (nota 11)

Total del pasivo
Patrimonio:
Capital:
Capital social pagado (nota 12)
Reserva legal (nota 10)
Revaluaciones de inversiones (nota 4)
Resultados acumulados (nota 10)
Resultados del periodo (nota 10)

Total del patrimonio
Total del pasivo mas patrimonio

Contingentes de compromisos y control propias:
Cuentas contingentes de compromisos deudoras:
Garantias, avales y fianzas otorgadas
Excedentes de efectivo recibido en la prestacion de servicios

Cuentas de control:
Obligaciones por valores entregados en sub - custodia (nota 14)
Control de acciones desmaterializadas
Valores y bienes propios cedidos en garantia

Contingentes de compromisos y control acreedoras:
Cuentas contingentes o de compromisos
Responsabilidad por garantias, fianzas y avales otorgadas
Excedentes de efectivo recibido en la prestacion de servicios
Cuentas de control acreedoras
Sub - custodios de valores (nota 14)
Control de acciones desmaterializadas en cuenta de tenencia
Contracuenta valores y bienes propios cedidos en garantia

Véanse notas que acompanan a los estados financieros.
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Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.

(Compaiiia Salvadorena, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.)

Estados de Resultados Comparativos
Por los afnos terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresados en Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

2011 2010
Ingresos de operacion:
Ingresos por servicios de depésitos, custodia y
administracion a no emisores UsS 896 806
Ingresos por servicios de depésitos, custodia y
administracion a emisores 22 21
Ingresos por servicios por desmaterializacion y administracion 4 7
de acciones
Ingresos diversos 2 -
924 834
Gastos de operacion:
Gastos de operacion por servicios de custodia y deposito 222 237
Gastos generales y de personal por servicios de depositos y
custodia de valores 653 515
Gastos por depreciacion, amortizacion y deterioro por operaciones
corrientes 8 22
883 774
Resultados de operacion 41 60
Ingresos financieros:
Ingresos por inversiones financieras 81 77
Ingresos por cuentas y documentos por cobrar 1 2
Otros ingresos financieros 4 16
86 95
Resultados antes de gastos financieros 127 155
Gastos financieros:
Gastos de operacion por inversiones propias (1) (2)
Gastos por obligaciones con instituciones financieras (1) (1)
Provision para incobrabilidad y desvalorizacion de inversiones (2) -
Utilidad antes de reservas e impuestos 123 152
Reservas de capital:
Reserva legal 9) (14)
Resultados ordinarios después de reservas y antes de impuestos 114 138
Impuesto sobre la renta:
Impuesto sobre la renta (nota 10) (21) (43)
Resultados ordinarios después de impuestos 93 95
Ingresos extraordinarios:
Ingresos extraordinarios (nota 15) 50
Utilidad del presente ejercicio UsS 93 145
Utilidades retenida al inicio del periodo uss 158 223
Menos:
Distribucion de dividendos (152) (210)
Total utilidades retenidas al final del periodo uss 99 158

Véanse notas que acompanan a los estados financieros.



Central de Dep6sito de Valores, S.A. de C.V.
(Compania Salvadoreiia, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.)

Estados Comparativos de Cambios en el Patrimonio

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

Capital social Resultados
suscrito (1) Reservas Revaluaciones acumulados Total
Saldos al 31 de diciembre de 2009 ussS 1,403 84 (50) 223 1,660
Aumento de capital social 17 - 17
Revaluacion de inversiones - 31 31
Capitalizacion de dividendos 182 - - 182
Distribucion de dividendos - - (210) (210)
Utilidad del periodo - - 159 159
Traspaso a reserva legal - 14 - (14) -
Saldos al 31 de diciembre de 2010 ussS 1,602 98 (19) 158 1,839
Saldos al 31 de diciembre de 2010 uss 1,602 98 (19) 158 1,839
Aumento de capital social 16 - 16
Revaluacion de inversiones - (10) (10)
Capitalizacion de dividendos 137 - - 137
Distribucion de dividendos - - (152) (152)
Utilidad del periodo - - 102 102
Traspaso a reserva legal - 9 - 9) -
Saldos al 31 de diciembre de 2011 us$ 1,755 107 (29) 99 1,932

(1) El capital social de la Compafia esta representado por 50,000 acciones suscritas,

comunes y nominativas de US$0.04 Ddlares

Estadounidenses cada una. Del aumento acordado en Junta General de Accionistas el 27 de febrero de 2008, se ha pagado mas del 75%

de acuerdo al primer, segundo, tercer y cuarto llamamiento del aumento de capital, por lo que al 31 de diciembre de 2011 se tiene un

total de 43,866 acciones comunes y nominativas de US$0.04, pagadas (40,062 al cierre del afo 2010).

Véanse notas que acompanan a los estados financieros.



Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.
(Compainia Salvadoreiia, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.)

Estados Comparativos de Flujos de Efectivo
Por los afnos terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

2011 2010
Flujo de efectivo por actividades de operacion:
Ingreso por operaciones de inversion propia Uss 89 82
Ingresos por servicios 931 853
Otros ingresos relativos a operacion - 50
Menos:
Pagos por costos de servicios (210) (232)
Pagos de remuneraciones y beneficios sociales (342) (320)
Pagos de proveedores (312) (204)
Otros pagos por gastos generales - -
Pagos de impuestos y contribuciones (38) (65)
Otros pagos relativos a operacion (4) (4)
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 114 160
Flujo de efectivo por actividades de inversion:
Pagos por adquisicion de programas computacionales (42) (1)
Pagos por compras de inversiones financieras (7) (246)
Efectivo neto usado en actividades de inversion (49) (247)
Flujo de efectivo por actividades de financiamiento:
Aportaciones al capital social en efectivo 16 17
Amortizacion de préstamos a largo plazo 4 -
Pago de dividendos (14) (28)
Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de financiamiento 6 (11)
Aumento (disminucidn) neto en el efectivo 71 (98)
Saldo de efectivo al inicio del afo 241 339
Saldo de efectivo al final del ano (nota 5) uss 312 241
Conciliacion del resultado neto con el efectivo proveniente de las
actividades de operacion:
Utilidad del periodo uss 102 159
Depreciacion y amortizacion 8 22
Cargos y abonos por cambios netos en el activo y pasivo:
Disminucion en cuentas y documentos por cobrar 11 6
Aumento en gastos pagados por anticipado 9) (14)
Aumento (disminucion) en obligaciones por servicios de custodia y
administracion 6 (16)
Disminucion en cuentas y documentos por pagar -
Aumento en cuentas por pagar a compaiiias relacionadas - -
(Disminucién) aumento en impuestos y contribuciones (4) 3
Aumento de efectivo provenientes de actividades
de operacion uss 114 160

Véanse notas que acompanan a los estados financieros.




Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.
(Compania Salvadorefia, Subsidiaria de Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.)
Estados Comparativos de Operaciones Bursatiles y de Deposito y Custodia de Valores y Otros Instrumentos Relacionados
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010
(Expresados en Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

2011 2010
Cuentas de depositos y custodia de valores y otros instrumentos bursatiles:
Cuentas de liquidacion financiera y de operaciones bursatiles:
Cuentas operativas en bancos y otras instituciones financieras uss 74 683
Valores que amparan reportos de compra recibidos en custodia 61,064 56,030
Total de cuentas asociados a operaciones bursatiles 61,138 56,713
Valores en deposito tradicional y administracion:
Valores publicos fisicos 19,228 21,684
Valores privados fisicos 780,004 790,326
799,232 812,010
Valores en deposito y administracion desmaterializados:
Valores plblicos desmaterializados 1,644,639 1,349,828
Valores privados desmaterializados 848,012 903,925
Valores desmaterializados depositados en mercado primario para negociacion 3,803 -
2,496,454 2,253,753
Valores en deposito y administracion en centrales de custodia del exterior:
Valores publicos custodiados en el exterior 1,583,163 1,465,365
Valores privados custodiados en el exterior 241,596 147,219
1,824,759 1,612,584
Instrumentos en custodia que garantizan emisiones registradas y otras obligaciones:
Fianzas otorgadas por instituciones extranjeras 35,000 35,000
Cartas de crédito otorgadas por instituciones extranjeras 250 250
Garantias de efectivo - 1,737
Documentos relacionados a procesos de titularizacion 60,980 40,052
Sub - total 96,230 77,039
Total de valores en deposito y custodia uss 5,277,813 4,812,099
Obligaciones por valores en depésitos y custodia y otros instrumentos relacionados :
Obligaciones por liquidacion financiera y operaciones bursatiles:
Obligaciones por liquidar us$ 12 627
Cuentas por pagar por operaciones bursatiles y de custodia de valores 19 19
Valores por entregar por reportos de venta recibidos en custodia 61,064 56,030
61,095 56,676
Obligaciones con clientes por ejercicio de derechos:
Obligaciones por ejercicio de derechos de tipo econémico (nota 15) 44 37
Obligaciones por valores depositados en administracion por casas
corredoras de bolsa:
Obligaciones por valores depositados por cuenta propia de casas
corredoras 6,530 5,778
Obligaciones por valores depositados por portafolios de administracion
de cartera 43,173 47,964
Obligaciones por valores depositados por terceros a cargo de casas
corredoras 1,739,262 1,621,124
1,788,965 1,674,866
Obligaciones por valores depositados en mercado primario para negociacion 3,803 -
Obligaciones por valores depositados en mercado primario para negociacion 3,803 -
Obligaciones por valores depositados en administracion por participantes
directos secundarios:
Obligaciones por valores depositados por cuenta propia de entidades publicas
no financieras 3,500 -
Obligaciones por valores depositados por entidades auténomas financieras 9,906 8,269
Obligaciones por valores depositados por bancos y financieras 179,140 147,690
Obligaciones por valores depositados por bolsas de valores 4,358 5,289
Obligaciones por valores depositados por centrales del exterior 6,241 3,644
Obligaciones por valores depositados por Administradoras de Fondos de Pensiones 2,860,719 2,649,310
Obligaciones por valores depositados por empresas de seguros, industria,
comercio y servicio 18,542 2,423
Obligaciones por valores de otros participantes directos secundarios 245,270 186,856
3,327,676 3,003,481
Obligaciones por instrumentos en custodia que garantizan emisiones registradas
Obligaciones por fianzas otorgadas por instituciones extranjeras 35,000 35,000
Obligaciones por cartas de crédito otorgadas por instituciones extranjeras 250 250
Obligaciones por garantias de titulos redimidos o vencidos - 1,737
Obligaciones por documentos relacionados a procesos de titularizacion 60,980 40,052
96,230 77,039
Total de obligaciones por valores en depdsito
y custodia uss$ 5,277,813 4,812,099

Véanse notas que acompaiian a los estados financieros.



Nota (1)

Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.
(Compaiia Salvadorefa, Subsidiaria de Bolsa de Valores
de El Salvador, S.A. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2011 y 2010

(Expresados en Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

Operaciones

Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V., se constituyo el 11 de enero
de 1994, como una Sociedad Anonima de Capital Variable por un plazo
indefinido, de conformidad con las Leyes de la Republica de El Salvador.

La actividad principal de la Compaiiia es el servicio de deposito y custodia,
administracion, compensacion, liquidacion y transferencia de valores,
recibidos en custodia de las casas de corredores de bolsa, de bolsas de
valores, de bancos e instituciones de crédito, de seguros, administradoras
de fondos de pensiones, fondos de inversion, emisores y otros
intermediarios  financieros, nacionales e internacionales; cobrar
amortizaciones, dividendos o intereses de los valores depositados; servicio
de transferencia, compensacion y liquidacion sobre operaciones que se
realicen respecto de los valores objeto de custodia; y otros servicios que
autorice la Superintendencia de Valores mediante instructivos. A
continuacion se detallan las operaciones mas importantes:

Apertura de cuentas de valores.
Depdsito y custodia de valores.

Transferencias y retiros de valores.

o 0 T o

Compensacion y liquidacion de valores de mercado primario y
secundario efectuados en la Bolsa de Valores (la liquidacion
monetaria, la continlia realizando la bolsa de valores).

Ejercicio de derechos patrimoniales.
Constitucion de garantia.

Canje de valores.

> @ oo

Manejar el sistema de desmaterializacion de valores emitidos por el
Estado y el Banco Central de Reserva de El Salvador, conforme
delegacion que le haga este Gltimo.

i. Administracion de acciones en forma desmaterializada

(Continua)



Nota (2)

2

Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.
(Compaiia Salvadorefa, Subsidiaria de Bolsa de Valores
de El Salvador, S.A. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros

El 18 de septiembre de 1998, el Consejo Directivo de la Superintendencia
de Valores en sesion N° SCD-1054, autorizd el inicio de operaciones y el
asiento registral de la Sociedad, luego de haber evaluado los procesos
operativos del sistema electronico de custodia y administracion de valores
(SECAV). La Compaiiia inicio operaciones el 3 de noviembre de 1998.

Segun autorizacion del Consejo Directivo de la Superintendencia de
Valores del 20 de marzo de 2008, contenida en la Resolucion RCTG-
19/2008, la Compaiia presta servicios de custodia en bdveda de
instrumentos de fianzas otorgadas por sociedades nacionales y/o
extranjeras y que estén relacionadas con emisiones.

Segun autorizacién del Consejo Directivo de la Superintendencia de
Valores del 16 de junio de 2010, contenida en la Resolucion RCTG-
17/2010, la Compania prestara servicios de bdveda de instrumentos de
titularizacion, escrituracion de cesion de activos que sean objeto de
titularizacion y documentos que incorporen garantias de obligaciones de
contenido crediticio relacionadas con procesos de titularizacion.

La Compania tiene su oficina en Urbanizacion Jardines de La Hacienda,

Boulevard Merliot y Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscatlan La Libertad,
El Salvador.

Principales politicas contables

a) Base de presentacion

Los estados financieros de la Compaiia al 31 de diciembre de 2011 y
2010, han sido preparados de conformidad con las practicas contables
contenidas en el Manual de Contabilidad aprobado por la
Superintendencia del Sistema Financiero para las entidades que estan
autorizadas para operar como centrales de deposito y custodia de
valores de conformidad con el Articulo 4 de la Ley Organica de la
Superintendencia del Sistema Financiero.

(Continua)



3
Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.
(Compaiia Salvadorefa, Subsidiaria de Bolsa de Valores
de El Salvador, S.A. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros

b) Declaracion de cumplimiento con Normas de Informacién Financiera

Adoptadas en El Salvador

Segln acuerdo del Consejo de Vigilancia de la Contaduria Publica y
Auditoria de fecha 9 de julio de 2010, se establece que a partir del
ejercicio econdmico que inicia el 01 de enero de 2011, las empresas
deberan presentar sus estados financieros con propdsito general con
base a Normas Internacionales de Informacion Financiera (version
completa) o con base a la Norma Internacional de Informacion
Financiera para Pequenas y Medianas Entidades. El mismo acuerdo
establece que en tanto no adopten la normativa contable internacional,
no estaran incluidos en este acuerdo, los bancos del sistema y los
conglomerados de empresas autorizadas por la Superintendencia del
Sistema Financiero, asi como los intermediarios financieros no bancarios
y las sociedades de seguros. Tampoco estaran incluidos en este acuerdo,
las instituciones administradoras de fondos de pensiones y los fondos de
pensiones, que aplican las normas contables establecidas por la anterior
Superintendencia de Pensiones; ni las casas de corredores de bolsa, las
sociedades de deposito y custodia de valores, almacenes generales de
deposito, titularizadoras de activos y bolsa de valores, que aplican las
normas contables establecidas por la Superintendencia del sistema
Financiero.

Estados financieros basicos

Los estados financieros basicos para las centrales de depdsito y custodia
de valores son: el balance general, el estado de resultados, el estado de
cambios en el patrimonio, el estado de flujos de efectivo y el estado de
operaciones bursatiles y de deposito y custodia de valores y otros
instrumentos relacionados.

(Continua)
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Central de Deposito de Valores, S.A. de C.V.
(Compaiia Salvadorefa, Subsidiaria de Bolsa de Valores
de El Salvador, S.A. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros

d) Estado de resultados

El estado de resultados ademas de las operaciones del periodo incluye el
movimiento de las utilidades retenidas. Adicionalmente, los cargos y
créditos por transacciones correspondientes a ejercicios anteriores se
presentan como ajustes a la utilidad retenida al inicio del periodo,
aunque éstos no califiquen como errores fundamentales.

e) Inversiones financieras

f)

Forman parte de las inversiones financieras aquellos activos financieros
adquiridos con el objeto de obtener un beneficio econémico futuro. La
clasificacion de las inversiones sera de la siguiente manera:

Inversiones negociables.

Inversiones disponibles para la venta.
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento.
Inversiones en acciones de subsidiarias.
Préstamos y partidas por cobrar.

La contabilizacion de los activos o pasivos financieros se hace utilizando
el método de la fecha de liquidacion. La contabilizacion en la fecha de
liquidacion se refiere a: 1) El reconocimiento de un activo en la fecha en
que es recibido por la entidad y la baja de un activo, y 2) El
reconocimiento de cualquier ganancia o pérdida sobre el activo vendido
en el dia que es entregado por la entidad.

Muebles

Los bienes muebles se valuan al costo de adquisicion. La depreciacion
se calcula bajo el método de linea recta, usando la tasa de depreciacion
fiscal del 50%. Las ganancias o pérdidas que resultan de retiros o
ventas, asi como los gastos por mantenimiento y reparaciones que no
extienden significativamente la vida util del bien, se cargan a los
resultados del periodo en que se incurren.
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g) Mejoras en instalaciones arrendadas

Las mejoras en instalaciones arrendadas se registran al costo de la
instalacion. La depreciacion se calcula bajo el método de linea recta,
usando la tasa de depreciacion del 20%.

h) Ingresos por servicios de depdsito, custodia y administracion e

3)

inversiones

Los ingresos por servicios de depdsito, custodia y administracion e
inversiones, se reconocen sobre la base de lo devengado.

Indemnizaciones

Las compensaciones que van acumulandose a favor de los empleados de
la Compaiiia, segin el tiempo de servicio, de acuerdo con las
disposiciones del Codigo de Trabajo vigente, pueden llegar a serles
pagadas en caso de despido sin causa justificada. Durante el ano que
termino el 31 de diciembre de 2010 la Compaiia no efectud erogaciones
por este concepto, durante el ano que termino el 31 de diciembre de
2011, la Compania pago6 en concepto de indemnizaciones la cantidad de
USS $2, la politica de la empresa es registrar el gasto en el momento en
que ocurre.

Uso de estimaciones contables en la preparacion de los estados

financieros

La preparacion de los estados financieros requiere que la Gerencia de la
Companiia realice ciertas estimaciones y supuestos que afectan los saldos
de los activos y pasivos, y la exposicion de los pasivos contingentes a la
fecha de los estados financieros. Los activos y pasivos son reconocidos
en los estados financieros cuando es probable que futuros beneficios
econdémicos fluyan hacia o desde la entidad y que las diferentes partidas
tengan un costo o valor que puede ser confiablemente medido. Si en el
futuro estas estimaciones y supuestos, que se basan en el mejor criterio
de la gerencia a la fecha de los estados financieros, se modificaran con
respecto a las actuales circunstancias, los estimados y supuestos
originales seran adecuadamente modificados en el periodo en que se
produzcan tales efectos y cambios.
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k) Transacciones en moneda extranjera

La Compaiia elabora sus estados financieros en Délares de los Estados
Unidos de América, ya que ésta es una moneda de curso legal en El
Salvador. Los activos y los pasivos registrados en otras monedas, si los
hubiere, se convierten a Dolares de los Estados Unidos de América al
tipo de cambio vigente a la fecha de la transaccion. Las transacciones
que se llevan a cabo durante los periodos se registran de acuerdo con la
tasa de cambio vigente en la fecha de la transaccion. Las pérdidas y
ganancias por transacciones de cambio de moneda se registran como
otros ingresos (gastos) en los estados de resultados que se incluyen. De
acuerdo con la Ley de Integracion Monetaria que entré en vigencia el 1
de enero de 2001, el Dolar de los Estados Unidos de América es moneda
de curso legal en El Salvador al tipo de cambio fijo de ¢8.75 colones por
USS$1.00 Dolar de los Estados Unidos de América.

Equivalente de efectivo

Para propdsitos del flujo de efectivo, Central de Deposito de Valores,
S.A. de C.V., considera como efectivo y equivalentes de efectivo todos
los instrumentos de inversion de alta liquidez, con un vencimiento de
tres meses 0 menos.

m)Registro en el estado de operaciones bursatiles

El estado de operaciones bursatiles y de deposito y custodia de valores,
y otros instrumentos relacionados esta conformado por las cuentas con
codigo 8 y 9 del Manual de Contabilidad aprobado por la
Superintendencia de Valores. Las cuentas con codigo 8 registran el
conjunto de derechos, efectivo, valores en depdsito, para liquidacion de
operaciones bursatiles y otras; y las cuentas con codigo 9, registran el
conjunto de obligaciones, con participantes directos, indirectos y otras
entidades, por los valores depositados, asi como por los diferentes
servicios prestados a tales clientes, ademas de las obligaciones por
operaciones bursatiles.

(Continua)
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Unidad monetaria

A partir del 1 de enero de 2001, los libros de la Compaiia se llevan en
Dolares de los Estados Unidos de América, representado por el simbolo USS
en los estados financieros adjuntos.

Riesgos derivados de los instrumentos financieros

El principal factor de riesgo derivado de los instrumentos financieros en la
Compaiia y sus subsidiaria estan determinados principalmente por el riesgo
de mercado. El deterioro de un activo financiero por cualquier causa podria
afectar negativamente el valor de estos activos en el mercado, obligando a
la Compaiia a registrar contablemente estos cambios. Actualmente la
Companiia establece variaciones mensuales de su portafolio de inversiones,
aumentando o disminuyendo el valor de los mismos conforme estos cambian
de valor en el mercado activo, esto por su parte tiene un efecto en el
patrimonio neto de los accionistas que también es registrado por la
contabilidad.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el detalle de la variacion de las
inversiones es:

2011 2010
Inversiones mantenidas para la venta ussS 1,579 1,538
Variacion de inversiones (neta) (29) (19)
Valor justo de las inversiones ussS 1,550 1,519

(Continua)
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Nota (5) Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes al 31 de diciembre, se detalla a continuacion:

2011 2010

Depositos en cuentas corrientes ussS 19 2
Depositos en cuentas de ahorro 47 5
Depositos a plazo fijo 150 200
Bancos del exterior 92 29
308 236

Disponible restringido para apertura de
cuentas bancarias 4 5

Total de efectivo en el estado

de flujos de efectivo ussS 312 241

Nota (6) Inversiones financieras

Las inversiones financieras se detallan a continuacion:

2011 2010
Inversiones en valores de renta fija ussS 1,251 1,291
Inversiones en valores de renta variable 86 86
Inversiones en fondos colectivos 6 86
Inversiones en fondos de titularizacion 236 75
Revaluacion de inversiones (29) (19)
ussS 1,550 1,519

Las tasas de rendimiento de las inversiones para 2011 y 2010, variaron entre
un 3.79% y 7.00%, para ambos anos.

(Continua)
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Nota (7) Cuentas y documentos por cobrar a clientes

Las cuentas y documentos por cobrar a clientes se detallan a continuacion:

2011 2010

Empresas publicas auténomas

financieras ussS 3 3
Bancos y otras instituciones financieras 2 1
Empresas privadas de seguros, industria,

comercio y servicio 1 -
Administradoras de fondos de pensiones 43 45
Casas de corredores de bolsas 34 40

ussS 83 89

Nota (8) Muebles -neto

El movimiento de los bienes muebles (mobiliario y equipo) se detalla a
continuacion:

Muebles

Saldo neto al 31 de diciembre de 2009 uss 26
Adiciones 1
Depreciacion (20)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2010  USS 7
Adiciones 6
Depreciacion (6)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2011 uss 7

El movimiento de la cuenta de mejoras en instalaciones arrendadas, se
detallan a continuacion:

Saldo neto al 31 de diciembre de 2009  USS 6
Depreciacion (2)

Saldo neto al 31 de diciembre de 2010  USS 4
Depreciacion (2)

Saldo neto al 31 de diciembre de 2011 ussS 2
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Nota (9) Operaciones con compaiias relacionadas

La Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V., es una compaiia
subsidiaria de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., con la cual
tiene transacciones y relaciones importantes. Debido a esa relacion es
posible que los términos de esas transacciones no sean los mismos que
resultarian de transacciones entre entidades independientes.

Al 31 de diciembre, los principales saldos de cuentas con las compaiias
afiliadas y relacionadas, se resume de la siguiente manera:

2011 2010
Cuentas por cobrar a relacionadas:
Bolsa de Valores de El
Salvador, S.A. de C.V. ussS 2 3
Cuentas por pagar a relacionadas:
Bolsa de Valores de El
Salvador, S.A. de C.V. ussS 36 36
Cuentas por pagar a
accionistas 7
ussS 43 36

Las principales transacciones con compaiias afiliadas y relacionadas al 31
de diciembre, son las siguientes:

2011 2010
Bolsa de Valores de El Salvador, S.A.
de C.V.
Servicios prestados ussS 21 21
Servicios pagados ussS 167 155

La utilidad o pérdida (si hubiese), provenientes de las transacciones antes
mencionadas, estan registradas en los resultados de las operaciones.

(Continua)
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Nota (10) Regimenes legales aplicables a los resultados acumulados

Los resultados acumulados al 31 de diciembre, se resumen de la siguiente

manera:
2011 2010

Reserva legal ussS 107 98

Utilidades disponibles:

Ejercicio 2009 ussS - 13

Ejercicio 2010 6 145
Ejercicio 2011 93 -

Total resultados acumulados USS 99 158

De acuerdo al Articulo nimero 123 del Codigo de Comercio de El Salvador,
la Compaiia debe destinar un 7% de sus utilidades antes de impuesto de
cada ejercicio para constituir una reserva legal hasta llegar a un 20% del
capital social. Esta reserva debe ser mantenida en la forma que prescribe la
Ley, la cual requiere que cierta porcion de ella sea invertida en
determinados tipos de activos de acuerdo con la finalidad de la Sociedad.

De acuerdo a la Ley de Impuesto sobre la Renta, las utilidades o dividendos
para el socio o accionista que las recibe, se considerara renta no gravable
siempre y cuando la Sociedad que las distribuye las haya declarado y
pagado el Impuesto sobre la Renta correspondiente, aun cuando provengan
de capitalizacion. Excepto que exista una disposicion legal que
expresamente exima a los socios del pago del impuesto por las utilidades
provenientes de la actividad favorecida.

En base a las reformas a la Ley de Impuesto sobre la Renta contenidas en el
decreto N° 957 vigentes a partir del 1 de enero de 2012, los sujetos pasivos
domiciliados estaran obligados a retener un 5% de las sumas que paguen o
acrediten en concepto de utilidades o dividendos a accionistas sean estos
domiciliados o no.

A partir de 1999, las sociedades que realizan tanto actividades gravadas

como exentas, la reserva legal no sera deducible en su totalidad sino
Unicamente en la proporcion correspondiente a las operaciones gravadas.
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Nota (11) Impuesto sobre la renta por pagar

Los impuestos por pagar al 31 de diciembre, son los siguientes:

2011 2010

Impuesto sobre la renta corriente uss 21 43
Pago a cuenta el impuesto sobre la renta 15 6
IVA por pagar 4 5
ussS 40 54

El gasto del Impuesto sobre la Renta por el afo terminado el 31 de
diciembre de 2011, ascendio a USS21 (US$43 en 2010), una tasa efectiva
de 17.02% (21.0% en 2010).

La Ley de Impuesto sobre la Renta requiere que las empresas paguen el
impuesto en un monto equivalente al 25% de la utilidad fiscal. A partir del
ano 2012 el porcentaje sera calculado en base a las reformas del Articulo
N° 5 de la Ley de Impuesto sobre la Renta contenidas en el decreto N° 957
de fecha 15 de diciembre de 2011.

2011 2010
Impuesto que resultaria de aplicar las tasas
impositivas a la utilidad antes de impuesto ussS 30 51
Mas efecto impositivo de:
Gastos no deducibles 1
Menos efecto fiscal de:
Reserva legal (2) (4)
Ingresos no gravados (8) (4)
Gastos de impuesto sobre la renta uss 21 43

Las autoridades fiscales pueden revisar las declaraciones del impuesto sobre
la renta, presentadas por la Compaiia por los afios que terminaron al 31 de
diciembre de 2011, 2010 y 2009.

A partir del aio 2012 el porcentaje sera calculado en base al Articulo N° 5
de las reformas a la Ley de Impuesto sobre la Renta contenidas en el
decreto N° 957 de fecha 15 de diciembre de 2011, el cual establece que
las personas juridicas calcularan su impuesto aplicando a su renta
imponible la tasa del treinta por ciento (30%); exceptuando los sujetos
pasivos que hayan obtenido rentas gravadas menores o iguales a US$150,
los cuales aplicaran la tasa del veinticinco por ciento (25%).

(Continua)
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Nota (12) Capital social
a) El capital social totalmente pagado al 31 de diciembre de 2011, asciende

Nota (13)

a US$1,755.

b) El capital social totalmente pagado al 31 de diciembre de 2010, asciende

a USS1,602.

c) En Junta General de Accionistas JGO N°1/2011 de fecha 24 de febrero
de 2011 se acuerda distribuir utilidades por US$152 equivalente a
USS$0.00376 por accion con valor nominal de USS$0.04 de aquellas
acciones que estuvieran totalmente pagadas y proporcional de las

parcialmente pagadas.

Valores fisicos y desmaterializados

Por tipo de valor:

2011 2010
Valores de renta fija
Valores emitidos por gobierno central y
municipal USS 2,549,397 2,191,179
Valor emitido por empresas publicas autonomas
financieras 543,790 629,976
Valores emitidos por bancos y otras instituciones 974,463 954,490
Valores emitidos por empresas industriales 1,500 1,000
Valores emitidos por empresas comerciales 121,671 131,709
Valores emitidos por empresas de servicios 97,327 23,315
Valores emitidos por empresas privadas del exterior 2,473 1,285
Valores emitidos por empresas pUblicas del exterior 153,843 55,773
4,444 464 3,988,727
Valores de renta variable 770,267 764,922
USsS 5,214,731 4,753,649
Por tipo de emision:
011 010
Valores fisicos ussS 895,462 887,312
Valores desmaterializados 4,319,269 3,866,337
USS 5,214,731 4,753,649
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Nota (14) Informacion en cuentas de orden

Obligaciones por valores entregados en sub - custodia

2011 2010
Valores de renta fija:

Valores depositados en la Compaiia usS 2,621,010 2,376,784
Centrales del exterior
Central Latinoamericana de Valores

(Latin Clear) 111,650 7,005
Clearstream Banking 197,000 320,000
JP Morgan 1,420,199 1,284,938
Central de Valores de Costa Rica 94,605 -

_4,444,464 3,988,727

Valores de renta variable:

Valores depositados en la Compaiia 768,963 764,281
Centrales del exterior
JP Morgan 1,304 641

uss 5,214,731 4,753,649

Nota (15) Obligaciones por ejercicio de derecho de tipo econémico

Al 31 de Diciembre de 2011 se encuentran pendientes de liquidar US$46,
valores que corresponden a excedentes de custodio globales por
liquidaciones de operaciones de valores internacionales; de los cuales al 31
de diciembre de 2010, la Compaiia registrd6 como ingresos extraordinarios
USS50.

Nota (16) Otras obligaciones adquiridas por custodia de otros documentos

a) Segun resolucion RCTG-30/2010 el Consejo Directivo de la
Superintendencia autorizd a la Compainia para prestar servicios de
custodia en bdéveda de todo tipo de instrumento relacionado con
procesos de Titularizacion, resolucion que fue aprobada en CD/23 del 16
de noviembre de 2010 y entro en vigencia el 22 de noviembre de este
mismo afo. La Compania tiene en custodia documentos relacionados
con procesos de titularizacion por US$60,980 al 31 de diciembre de 2011
(USS$40,052, al 31 de diciembre de 2010).

(Continua)
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b) Con base a la resolucion RCTG-17/2010 se aprueba en Consejo Directivo
de la Superintendencia de Valores CD-11/16 de junio 2010 autorizacion a
la Compaiia para prestar los servicios de custodia en bdoveda de los
siguientes instrumentos:

i. Contratos de titularizacion.
ii. Escrituras de cesion de activos, que sean objetos de procesos de
titularizacion; y
iii. documentos relacionados que incorporan garantias de obligaciones
de contenido crediticio relacionados a procesos de titularizacion.

Servicios que entraron en vigencia el 25 de junio de 2010.

De conformidad a resolucion RCTG-17/2010, la Subsidiaria CEDEVAL,
S.A. de C.V. fue autorizada para prestar servicios de custodia en
boveda de instrumentos de contratos de titularizacion, escrituras de
cesion de activos, que sean objetos de procesos de titularizacion y
documentos que incorporen garantias de obligaciones de contenido
crediticio relacionadas con procesos de titularizacion.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compaiia mantenia en custodia en
boveda documentos relacionados con emisiones de Titularizaciones y
otros documentos relacionados a emisiones de valores.

Nota (17) Cambios en Manual de Cuentas efectuados por la Superintendencia de
Valores

Para el ano 2010 los registros contables de la Compaiia estan contenidos
en dos manuales de contabilidad diferentes autorizados por la
Superintendencia de Valores. El primero vigente desde marzo de 1998 (CD-
14/1998) con vigencia hasta el 30 de noviembre de 2010 y a partir de
diciembre de 2010 el catalogo y manual de cuentas autorizado con fecha
28 de septiembre de 2010 (RCTG-23/2010) y vigencia a partir del 1 de
diciembre 2010.
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Nota (18) Otras revelaciones importantes

Los hechos de mayor relevancia ocurridos al 31 de diciembre de 2011 y
2010, se resumen a continuacion:

a) Tal como lo establece el Decreto Legislativo N° 592 del 14 de enero de
2011, publicado en Diario Oficial N° 23 del 2 de febrero de 2011, la
Superintendencia de Valores, Superintendencia del Sistema Financiero y
la Superintendencia de Pensiones, se integran para crear un solo Ente
regulador del Sistema Financiero denominado Superintendencia del
Sistema Financiero regulada por la Ley de Supervision y Regulacion del
Sistema Financiero que entrd en vigencia a partir del 2 de agosto de
2011, quedando sin efecto las disposiciones contenidas en la Ley
Organica de la Superintendencia de Valores.

b) En Junta General de Accionistas JGO N°1/2011 de fecha 24 de febrero
de 2011 se acuerda distribuir utilidades por US$151 equivalente a
USS$0.00376 por accion con valor nominal de US$0.04 de aquellas
acciones que estuvieran totalmente pagadas y proporcional de las
parcialmente pagadas.

c) En Asamblea General de Accionistas de fecha 17 de febrero de 2010, se
acordo distribuir dividendos de Dos Dolares por accion. El monto
distribuido total fue de US$210.

d) En Junta General de Accionistas JGO N°1/2011 de fecha 24 de febrero
de 2011, se elije a la Junta Directiva para el periodo 2011/2014;
quedando estructurada de la siguiente manera:

Director Presidente vy

Representante Legal: Lic. José Mariano Novoa Flores.

Director Vicepresidente:  pr, Guillermo Hidalgo-Quehl.

Director Secretario: Ing. Benjamin Salvador Valiente Argueta.
Director Tesorero: Lic. Roger Martin Aviléz Herdocia.
Director Propietario: Dr. Francisco José Barrientos Barrientos.
Director Suplente: Lic. Rolando Arturo Duarte Schlageter.
Director Suplente: Lic. Julio Enrique Vega Alvarez.

Director Suplente: Lic. José Miguel Carbonell Belismelis.
Director Suplente: Lic. Joaquin Alfredo Rivas Boschma.
Director Suplente: Ing. Enrique Onate Muyshondt.
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Nota (19) Proceso de Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera
NIIF)

Seglin acuerdo del Consejo de Vigilancia de la Contaduria Publica y Auditoria
de fecha 9 de julio de 2010, se establece que a partir del ejercicio
economico que inicia el 01 de enero de 2011, las empresas deberan
presentar sus estados financieros con proposito general con base a Normas
Internacionales de Informacion Financiera (version completa) o con base a la
Norma Internacional de Informacion Financiera para Pequenas y Medianas
Entidades. El mismo acuerdo establece que en tanto no adopten la normativa
contable internacional, no estaran incluidos en este acuerdo, los bancos del
sistema y los conglomerados de empresas autorizadas por la
Superintendencia del Sistema Financiero, asi como los intermediarios
financieros no bancarios y las sociedades de seguros. Tampoco estaran
incluidos en este acuerdo, las instituciones administradoras de fondos de
pensiones y los fondos de pensiones, que aplican las normas contables
establecidas por la Superintendencia de Pensiones; ni las casas de corredores
de bolsa, las sociedades de depdsito y custodia de valores, almacenes
generales de deposito, titularizadoras de activos y bolsa de valores, que
aplican las normas contables establecidas por la Superintendencia de
Valores.

Tal como se expresa en nota 2 a), base de presentacion y cambios contables,
la Compania atendera lo dispuesto en el “Catalogo y Manual Contable para
las Sociedades Especializadas en el depdsito y custodia de Valores -MC
Depositarias v1” en lo relativo al registro de operaciones.
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Nota (20) Contratos de servicios de sub-custodia

La Compaiia ha contratado servicios mutuos con centrales de deposito de
valores de paises Centroamericanos y de Europa y con bancos locales, los

cuales se detallan a continuacion:

Nombre de central de depésito de Fecha de
valores Pais contrato
Central Latinoamericana de Valores .
a. . Panama 28/02/2003
(Latin Clear)
Bolsa de Valores Nacional - Caja de
b. Guatemala | 01/07/2001
Valores
c. | Central de Valores (CEVAL) Costa Rica 01/03/2004
d. | Clearstream Banking. Luxemburgo | 01/05/2008
e. | Banco Central de Reserva de El Salvador | El Salvador | 27/11/2007
f. | J.P. Morgan Chase & Co. EE.UU 01/09/2006
Central Nicaragiiense de Valores
g. Nicaragua 04/11/2008
(CENIVAL)
h. | Banco Nacional de Costa Rica Costa Rica 01/09/2010






