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(Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, S. A.)
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Notas a los estados financieros interinos
31 de diciembre de 2011

1 Informacion general

Helm Casa de Valores (Panama), S. A. (Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, S. A.) es
una Compania constituida conforme a las leyes de la Republica de Panama en diciembre de 2009,
mediante Escritura Pablica N° 24446 de la Notaria Primera. Su actividad principal es la compta y venta
de valores, ya sea por cuenta de tercero o por cuenta propia y realizar custodia o administracién de
acciones y valores en general.

Mediante Resolucion N° 398 - 10 del 28 de septembre de 2010, la Comision Nacional de Valores,
otorgd Licencia de Valores a la Compaiifa para ejercer las actividades propias de la licencia que se le
otorga, la cual debe cumplir con todas las normas legales existentes que le sean aplicables y aquellas que
sean debidamente adoptadas por la Comisién.

Las operaciones de Casa de Valores en Panama estin reguladas por la Comision Nacional de Valores de
acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto de Ley No. 1 del 8 de julio de 1999.

Los estados financicros al 31 de diciembre de 2011, fueron autotrizados para su emision por la
Licenciada Maria Teresa Uribe, Representante Legal de la Compaiiia.

Las oficinas principales se encuentran ubicadas en Marbella, Edificio P H World Trade Center, Piso 2,
Oficina 205, en la ciudad de Panama, Republica de Panama.

2 Resumen de politicas importantes de contabilidad

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) y las
interpretaciones emitidas por el Comité Permanente de Interpretaciones de la IASB.

Base de prepatacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico y estan expresados en
balboas (B/.), unidad monetaria de la Repuiblica de Panams, la cual estd a la par y es de libre cambio
con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América.

Las politicas de contabilidad significativas utilizadas en la preparacién de los estados financicros se
detallan a continuacion:
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Estimaciones contables

La preparacién de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) requiere que la gerencia efectiie un niimero de estimaciones y supuestos
relacionados a la presentacién de activos, pasivos y la revelacién de pasivos contingentes. Los
resultados actuales pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones mds importantes son las
relacionadas con la vida udl de los activos.

Efectivo
El efectivo incluye efectivo en caja y bancos.

Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a Balboas a la tasa de cambio
vigente a la fecha del balance de situacion, con excepcion de aquellas transacciones con tasas de cambio
fijas contractualmente acordadas. Las transacciones en moneda extranjera son registradas a las tasas de
cambio vigente en las fechas de las transacciones. Las ganancias o pérdidas por conversién de moneda
extranjera son reflejadas en las cuentas de otros ingresos u otros gastos en el estado de resultados.

Inversiones en activos financieros

Los activos financieros segun el alcance de la NIIF 39 estan clasificados, ya sea como activos
financieros a valor justo a través de resultados, inversiones mantenidas hasta su vencimiento y
disponibles para la venta, segin sea apropiado. Cuando los activos financieros son reconocidos
inicialmente se les tasa a su valor justo, mas en el caso de inversiones no tasadas a su valor justo a través
de resultados, directamente atribuibles a costos transaccionales. La Compania determina la clasificacién
de sus activos financieros después del reconocimiento inicial y, cuando es permisible y adecuado,
revalora esta designacién al final de cada ejercicio fiscal.

Las compras y ventas de activos financieros son reconocidas a la fecha del intercambio, ejemplo: la
fecha en que la Compariia se compromete a comprar el activo. La forma usual de compras o ventas
son compras o ventas de activos financieros que requieren entrega de activos dentro de un periodo
generalmente establecido por reglamentaciones o convenios del mercado.

Activos financieros a valor justo por ganancias o pérdidas

Los activos financieros clasificados como mantenidos para intercambio se incluyen en la categoria de
activos financieros a valor justo a través de ganancias o pérdidas. Activos financieros son clasificados
como mantenidos para compraventa si han sido adquiridos con el propésito de vendetlos a corto plazo.
Las ganancias o pérdidas mantenidas para compraventa se registran a resultados.

QOtras inversiones
Las otras inversiones comprenden valores representativos de capital adquiridos con el fin de participar
patrimonialmente para tener control de otras empresas, o solamente vinculacién con las mismas.

Las inversiones registradas en esta categotia se contabilizan aplicando el método de costo.



Helm Casa de Valores (Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada

El mobiliatio, equipo y mejoras a la propiedad arrendada estin valorados al costo menos depreciacion y
amortizacién mds cualquier otro detetioro. Las erogaciones substanciales por renovaciones y mejoras
importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menotes, reparaciones y mantenimiento que no
mejoran el activo ni alargan su vida util, se cargan a gastos de ventas, generales y administrativos.

Depreciaciéon y amortizacion
HELM CASA DE VALORES (PANAMA), S.A. utiliza el método de linea recta para depreciar y

amortizar el mobiliario, equipo y mejoras. La depreciacion y amottizacion para el trimestre terminado
cl 31 de diciembre de 2011, asciende a las suma de B/. 6,395. (2010 -B/.3,099)

La vida 4tl estimada de los activos es como sigue:

Vida atil
Mobiliario y equipo 5 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 5 afics

Deterioro de activos

Los activos financieros que se presentan al costo son revisados a la fecha de cada balance de situacion
para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Si tal indicacion existe, se reconoce una
pérdida por deterioro con base en la cantidad recuperable estimada del activo.

Los valores en libros de los otros activos, son revisados a la fecha de cada balance de situacion para
determinar si existe alguna indicacién de deterioro. Si tal indicacién existe, se estima el valor
recuperable del activo. Se reconoce una pérdida por deterioro si el valor en libros del activo o su
unidad generadora del efectivo excede el valor recuperable. Las pérdidas por deterioro son reconocidas
en el estado de resultados.

Valor razonable de instrumentos financieros
La Compania esta expuesta, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de interés y de
metcado.

Riesgo de crédito

La Comparia monitorea periédicamente la condicién financiera de los deudores. Todas las
exposiciones al crédito se revisan, por lo menos, una vez al ario.

La exposicion maxima al riesgo de crédito esta representada por el valor de cada activo financiero en el
balance de situacion.
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Riesgo de tasa de interés y de mercado

Las inversiones en valores de pattimonio no exponen a la Compania al riesgo de tasa de interés, sin
embargo, el cambio en las tasas de interés y los precios accionarios, ademas de otras variables
financieras, lo mismo que la reaccion de los participantes en los mercados a eventos politicos y
econémicos, exponen a la Compaiiia al tiesgo de metcado.

La Compaia realiza las inversiones con base en una politica de inversién, previamente aprobada por la
Junta Directiva y evalta periédicamente la condicion de los emisores.

Impuesto sobte la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las compafifas incorporadas en la Republica de Panamai,
estin exentas del pago del impuesto sobre la renta por ganancias provenientes de operaciones
extranjeras. Son también exentos del pago del impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre
depésitos a plazo en bancos locales, en los titulos de deuda del Gobierno de Panama y las inversiones
en valores listadas en la Bolsa de Valores de Panama, S. A.

Cuentas por pagar

Los pasivos por cuentas pot pagar que normalmente son pagados son llevados al costo, que es el valor
justo, para considetrar ser pagados en el futuro por materales y servicios recibidos, fuere o no
facturados a la Compaia.

Patrimonio

Las acciones comunes del capital son reconocidas al valor justo del bien recibido por la Compariia.
Cuando el capital es recomprado, el monto pagado es reconocido como un cargo al capital y reportado
en el balance general como acciones en tesoreria.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios econémicos fluyan hacia la Compania y
los ingtesos puedan ser facilmente medidos.

Los siguientes criterios especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer el ingreso:

Los ingresos por comisiones y otros servicios se reconocen como ingresos en la fecha de negociacién
de la transaccion.

Los ingresos por intereses son acumulados sobre una base proporcional al tiempo, tomando en
consideracion el saldo del valor principal y la tasa de interés efectiva.

Otros ingresos, son registrados cuando son devengados.

Las ganancias y pérdidas provenientes de los cambios en el valor razonable de los activos financieros
registrados a valor razonable a través de ganancias o pérdidas son incluidas en el estado de resultados
en el periodo en que se realicen.
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3 Negocio en marcha

Como medida para la generacién de nuevos ingresos, la administracién renegocio con nuestra casa
matriz, Helm Comisionista de Bolsa las comisiones cobradas por operacion, aprobd mediante Acta de
Accionistas del 3 de octubre de 2011, aumentar el capital social autorizado de la sociedad a B /.800,000,
cerrando el afio 2011 con un capital social autotrizado de B/.540,000 y aprobd ademas un plan de
estrategias para el afo 2012, las cuales incluyen, ofrecer nuevos productos a clientes actuales y atraer
nuevos clientes.

4 Adecuacion de Capital

Relacion de Solvencia

Segiin ¢l Acuerdo No 4-2011 del 27 de junio de 2011, las Casas de Valores deberin mantener en todo
momento una relacién de solvencia minima del ocho por ciento (8%), del total de sus activos y
operaciones fuera del balance ponderado en funcidn de sus resgos.

La relacién de solvencia de Helm Casa de Valores (Panamid), S. A., registrados durante el periodo
anual 2011, es la siguiente:

Minimo 73% al 30 de junio de 2011
Miaximo 779.70% al 30 de abril de 2011
Cierre 420.89% al 31 de diciembre de 2011

Fondos de Capital
El fondo de capital estara formado por la sumatoria del capital primario y secundario. El capital

primario se compone de la suma del capital suscrito y pagado, reservas de capital declaradas, la prima de
colocacion de acciones y las utlidades (netas) acumuladas y al cual se le deducen las pérdidas netas de
ejercicios anteriores y en curso, cl valor de activos intangibles y diferidos, propiedades planta y equipo
(neto depreciacion), el costo ajustado de las inversiones de capital, las financiaciones otorgadas de
terceros, las cuentas por cobrar a socios o accionistas y compafias relacionadas, asi como los activos
clasificados como “otros activos”, dentro del balance. El capital secundario estara constituido de las
financiaciones subordinadas siempre y cuando no superen el cincuenta por ciento (50%), del valor de
capital primario, las financiaciones de duracion indeterminadas, los bonos obligatoriamente convertibles
en acciones.

EL fondo de capital de Helm Casa de Valores (Panamd), S. A., registrado durante el periodo anual
2011, es el siguiente:

Minimo B/.112,170 al 30 de octubre de 2011
Maximo B/.306,264 al 31 de diciembre de 2011
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Cocficiente de Liquidez

Las casas de valores deberan mantener en todo momento un volumen de inversiones en activos de bajo
riesgo v elevada liquidez que sera, como minimo el treinta por ciento (30%), de la totalidad de sus
pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio.

El coeficiente de liquidez de Helm Casa de Valores (Panama), S. A, registrado durante el periodo anual
2011, es cl siguiente:

Minimo B/.113,185 al 30 de junio de 2011
Maximo B/.492,463 al 31 de diciembre de 2011

Situaciones de Concentracion

El riesgo que mantenga una casa de valores con respecto a un emisor, cliente individual o de un grupo
de emisores o clientes relacionados entre si, se considerari como una concentraciéon cuando el valor
acumulado de estos riesgos exceda el diez por ciento (10%) del valor total de sus fondos de capital. De
acuerdo a lo anterior manifestamos que Helm Casa de Valores (Panama), S. A, no aplica en esta
situacion.

5 Efectivo
Al 31 de diciembre de 2011 (no auditado) y 31 de diciembre de 2010 (auditado), el efectivo en caja y
bancos se detalla a continuacion:

31/dic/1 31/dic./10

Caja Bl 200 Bl 100
Banco General 194,435 218,922
JP Morgan Chase 299,530 6,002
BI. 494,165 BI. 225,024

6 Cuentas por cobrar - terceros

Al 31 de diciembre de 2011 (no auditado) y 31 de diciembre de 2010 (auditado), la Compania
mantenia cuentas por cobrar — terceros, producto de comisiones pendientes de cobrar a clientes por
la sumade B/. 72,765 y B/.97, 276, respectivamente.

Estas comisiones fueron cobradas al siguiente mes de generadas las mismas.

Considerando la naturaleza de estos servicios, la Administracién considera que no existen
riesgos de crédito, liquidez y mercado, para la Compariia.
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7 Mobiliario y equipo de oficina y mejoras a la propiedad arrendada, neto
Al 31 de diciembre de 2011 (no auditado) y 31 de diciembre 2010 (auditado), el mobiliario y equipo
de oficina y mejoras a la propiedad arrendada es el siguiente:

Valor neto en libros al inicio del Periodo
Adiciones

Sub total

Depreciacion y amortizacion acumulada

Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2011

Valor neto en libros al 01 de enero de 2010
Adiciones
Depreciacién y amortizacion acumulada

Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2010

Mobiliario y Mejoras a la
equipo propiedad
de oficina arrendada Total
Bl. 12,028 16,666 28,694
126 0 126
12,154 16,666 28,820
-2,710 -3,685 -8,395
B/ 9,444 12,981 22,425
BI. . - -
13,369 18,424 31,793
-1,341 -1,758 -3,089
B/, 12,028 16,666 28,694

8 Cuentas por pagar y transacciones con partes relacionadas
Al 30 de diciembre de 2011 (no auditado) y 31 de diciembre 2010 (auditado), las cuentas por pagar se

detallan a continuacion:

31/dic/2011 J1/dic/2010

JP Morgan Chase Bl. 10,000 Bl 10,000
Bloomberg Finance 1,163 1,000
Retenciones patronales 2,327 1,328
Acreedores 0 88
NYSE Group 187 0
TSX Inc 171 0
Electricidad 733 227
Teléfono 180 160
Agua 8 0
Servicios de mensajeria 45 35
Honorarios 0 600
Reemb. caja menuda (varios) 204 91
Impuestos 0 179
BI. 15,017 BL 13,708
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Al 31 de diciembre de 2011 (no auditado) y 31 de diciembre 2010 (auditado), las cuentas por pagar
con Casa Matriz ascienden 2 B/.245,825 y B/.105,059, respectivamente, correspondiente a
honorarios por pagar.

9 Capital social

Para el ano 2011, la Compafiia mediante Acta de Asamblea de Accionistas del 03 de octubre de 2011,
se autorizé aumentar el capital social de la sociedad a B/. 800,000. Para este afio 2011, la Compaiiia
realizo una capitalizacién que se representa en 190,000 acciones comunes; a la fecha de los estados
financieros el capital social autorizado es de B/540,000, compuesto de 540,000 acciones comunes
emitidas y en circulacién, con un valor nominal de un balboa (B/.1.00) cada una, las cuales seran
nominativas.

10 Gastos de personal, generales y administrativos

Gastos de personal
Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre 2010, los gastos de personal se detallan a continuacién:

31/dic/2011 31/dic/2010

Salarios Bl. 62,173 BI. 13,906
Decimo tercer mes 5,205 971
Vacaciones 840 117
Prestaciones laborales 0 131
Cuota patronal 9,623 2,052
Prima de antigtiedad 194 0
BI. 78,035 Bl 17,477
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Gastos, generales y administrativos
Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010, los gastos generales y administrativos se detallan

a continuacion:

Gastos de corresponsalia
Honorarios profesionales
Atenciones

Comisiones

Servicios de informacion
Administracién y custodia
Anuncios y propaganda
Alquileres

Luz, agua y teléfono
Papeleria y utiles de oficina
Cargos bancarios

Aseo y limpieza

Impuestos varios

Viaticos y viajes
Reparacion y mantenimiento
Transporte y combustible
Servicios eventuales
Tramiles y Licencias
Miscelaneos

11 Compromisos

31idic/2011 31/dic/2010
BI. 1,349,064 97,103
31,375 60,952
2,759 204
27,089 3,900
39,368 0
62,518 0

0 1,000

24,067 7,858
11,166 2,502
1,218 755

1,354 1,066

1,157 501

7,417 0

1,523 0

247 309

806 188

0 15,618

4,291 5,835

1,414 1,828

Bl 1,566,833 Bl 199,619

Custodia de instrumentos financieros de terceros:

Servicios de custodia con JP MORGAN CHASE BANK NATIONAL ASSOCIATION

Mediante acuerdo global de custodio de valotes firmado el 15 de marzo, 2010 entre J.P. Morgan Chase
Bank National Association y Helm Casa de Valores (Panama), S. A., al 30 de septiembre de 2011, la
Compariia mantenia con JP Morgan Chase Bank National Association, inversiones de la siguiente

mancra:

Efectivo en custodia de tercero
Inversiones de terceros en custodia
Total de la cartera de inversiones

31/dic/2011 31/dic/2010
B. 7,370,712 Bl 5642449

52,426,966 499,621
B/. 39,797,678 B/ 6, 142.070
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Servicios de custodia con Morgan Stanley Smith Barney.:

En Julio 10 de 2010, Helm Casa de Valores (Panama), S. A. y Motgan Stanley Smith Barney;
Celebraron contrato para establecer cuentas de efectivo y/o cuentas margen para comprar, vendet,
aceptar, traspasar, asignar, transferit o de otra manera adquirir o disponer de todos o cualquiera
acciones, valores, bonos, opciones, futuras obligaciones, cartera de obligaciones y otros valores
registrados a nombre de la sociedad o mantenidos o pertenecientes a la Compaiiia y a firmar y otorgar
por cuenta de la Compaiifa y transferir y otros documentos.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compariia mantenia con Motgan Stanley Smith Barney, inversiones
de la siguiente manera:

31/dic/2011 31/dic/2010
Efectivo en custodia de tercero B/. 10,707,794 B/ 0
Inversiones de terceros en custodia 540,994 2,512,744
Total de la cartera de inversiones B/, 11,248,788 B/ 2512744

Setvicios de administracién discrecional:

A partir del mes de mayo del 2011, Helm Casa de Valotes (Panami), S. A., empieza a prestar servicios
de administracién discrecional de cuentas de inversion, por lo que a partir de este momento nos
comprometemos al cumplimiento del Acuerdo 02-2004, vigente en su momento.

Al 31 de diciembre de 2011, el valor del portafolio en administracién discrecional es de B/. 3,365,575.

Todos estos activos se encuentran registrados fuera del balance de la compaiifa.

12 Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Factores de tiesgos financieros

Las actividades de la Compaiia estin expuestas a una variedad de desgos financieros: desgo de
mercado (incluyendo riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa
global de administracion de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los mercados financieros y
trata de minimizar los efectos adversos potenciales en el desempeiio financiero de la Compaiifa.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito expone a la Compaiia a que la contraparte en un préstamo o inversion no cumpla
con cualquier pago que debia hacer la Compaiia de conformidad con los términos y condiciones
pactadas en el contrato. En el manejo de resgo de crédito la Compaiiia tene la politica de hacer
negocios unicamente con contrapattes que tienen un perfil crediticio y, donde sea adecuado,
obteniendo garantias reales.
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Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge en la fuente de fondos para las actividades de crédito o inversiones, en el
sentido del resgo de no poder financiar sus activos a perfodos y tasas apropiadas y el riesgo de no
poder liquidar sus activos a precios y en tiempo razonable, en caso de necesidad. La Compafia tiene
acceso a fuentes adecuadas de financiamiento.

Riesgo de tasas de interés y de precios

Las operaciones estin sujetas al riesgo de fluctuacién de tasas de interés, dado que los activos que
devengan interés y los pasivos que causan interés vencen o se les renueva tasas en diferentes periodos o
los montos vatian.

Administracion de riesgo de capital

El objetivo de la Compaiifa en ¢l manejo del capital es el de salvaguardar la habilidad de la Compaiia
para continuar como negocio en marcha, con el objetivo de proveer retornos a sus accionistas y
beneficios a otros acreedores y para mantener una estructura éptima de capital que reduzca el costo de
capital.
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