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

Notas a los estados financieros interinos

31 de marzo de 2011

1 Informacion general

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

Mediante Resolucién N° 398 - 10 del 28 de septiembre de 2010, la Comisién Nacional de Valores,
otorgd Licencia de Valores a la Compania 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
scan debidamente adoptadas por la Comision.

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

Los estados financieros al 31 de marzo de 2011, fueron autorizados para su emision pot la Licenciada
Maria Teresa Uribe, Representante Legal de la Compaiiia.

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

2 Resumen de politicas importantes de contabilidad

Declaracién de cumplimiento
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de

Informacién 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 preparacién
Tos estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico y estan expresados en

balboas (B/.), unidad monetatria de la Republica de Panama4, la cual esta a la par y es de libre cambio
con el délar (US$) de los Estados Unidos de América.

Las politicas de contabilidad significativas utilizadas en la preparacion de los estados financieros se
detallan a continuacién:
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Estimaciones contables

La preparacién de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) requiere que la gerencia efectiie un nimero de estimaciones y supuestos
relacionados a la presentacién de activos, pasivos y la revelacion de pasivos contingentes. Los
resultados actuales pucden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones mds importantes son las
relacionadas con la vida util 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 situacién, 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 conversion 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 segin 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 ¥
disponibles para la venta, segin sea apropiado. Cuando los activos financieros son teconocidos
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 Compafiia determina la clasificacion
de sus activos financieros después del reconocimiento inicial y, cuando es permisible y adecuado,
revalora esta designacion 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 Compaiiia se compromete a comprar el activo. La forma usual de compras o ventas
son compras o ventas de activos financieros que requicten entrega de activos dentro de un petiodo
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 proposito de venderlos a corto plazo.
Las ganancias o pérdidas mantenidas para compraventa se registran a resultados.

Otras 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 categoria se contabilizan aplicando el método de costo.
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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 mias cualquier otro detetioro. Las erogaciones substanciales por renovaciones y mejoras
importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no
mejoran el activo ni alatgan su vida dtil, se cargan a gastos de ventas, generales y administrativos.

Depreciacion y amottizacion

HELM CASA DE VALORES (PANAMA), S.A. utiliza ¢l método de linea recta para depreciar y
amortizar €l mobiliario, equipo y mejoras. La depreciacion y amortizacién para el trimestre terminado
el 31 de marzo de 2011, asciende a las suma de B/. 4,696.

La vida til estimada de los activos es como sigue:

Vida util
Mobiliario y equipo 5 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 5 afios

Deterioro de activos

Los activos financieros que se presentan al costo son revisados a la fecha de cada balance de situacidn
para determinar si existe evidencia objetiva de detetioro.  Si tal indicacién existe, se reconoce una
pérdida por deterioro con base en la cantidad recupetable 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 indicacidn de detetioro. Si tal indicacién existe, se estima el valor
recuperable del activo. Se reconoce una pérdida por deterioro si ¢l 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 Compafia esta expuesta, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de interés y de

mercado.

Riesgo de crédito
La Compafia moniforea periddicamente la condicién financiera de los deudores. ‘Todas las

exposiciones al crédito se revisan, por lo menos, una vez al afio.

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

Las inversiones en valores de patrimonio no exponen a la Compaiiia al riesgo de tasa de interés, sin
cmbargo, ¢l cambio en las tasas de interés y los precios accionarios, ademas de otras variables
financieras, lo mismo que la reaccién de los patticipantes en los mercados a eventos politicos y
econémicos, exponen a la Compaiifa al riesgo de mercado.

La Compaiifa realiza las inversiones con base en una politica de inversion, previamente aprobada por la
Junta Directiva y cvalta periédicamente la condicion de los emisores.

Impuesto sobre la renta
De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las compaiifas incorporadas en la Republica de Panamd,

estin exentas del pago del impuesto sobre la tenta por ganancias provenientes de operaciones
extranjeras. Son también exentos del pago del impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre
depositos 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 pagat

Los pasivos por cuentas por pagar que normalmente son pagados son llevados al costo, que es €l valor
justo, para considerar ser pagados en el futuro por materiales y servicios recibidos, fuere o no
facturados a la Compafiia.

Patrimonio

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

Reconocimiento de ingtesos
Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios econ6émicos fluyan hacia la Compaiia y

los ingresos puedan ser facilmente medidos.

Los siguicntes 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 negociacion
de la transaccion.

Los ingresos por inteteses son acumulados sobre una base proporcional al tiempo, tomando en
consideracién 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 cl petiodo en que se realicen.
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3 Efectivo
Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de diciembre de 2010 (auditado), cl efectivo en caja y bancos se
detalla a continuacion:

31/mar/11 31/dic./10

Caja Bl 200 Bl 100
Banco General 158,098 218,922
JP Morgan Chase 85,148 6,002
Bl 243,446 Bl 225,024

4 Cuentas por cobrar - terceros
Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de diciembre de 2010 (auditado), la Compariia mantenia
cuentas por cobrar — terceros, producto de comisiones pendientes de cobrar a clientes por la suma

de B/. 95,721 y B/.97,276, respectivamente.

Estas comisiones fueron cobradas al siguiente mes de generadas las mismas.
Considerando la naturaleza de estos servicios, la Administracion considera que no existen
riesgos de crédito, liquidez y mercado, para la Compatiia.

5 Mobiliario v equipo de oficina y mejoras a la propiedad arrendada, neto
Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de diciembre 2010 (auditado), el mobiliario y equipo de
oficina y mejoras a la propiedad arrendada es el siguiente:

Mobiliario y Mejoras a la
equipo propiedad
de oficina arrendada Total
Valor neto en libros al inicio del Periodo Bl. 12,028 16,666 28,694
Adiciones 126 0 126
Sub total 12,154 16,666 28,820
Depreciacién y amortizacion acumulada -676 -921 -1,597
Valor neto en libros al 31 de marzo de 2011 B/. 11,478 15,745 27,223
Valor neto en libros al 01 de enero de 2010 B/. - = -
Adiciones 13,369 18,424 31,793
Depreciacion y amortizacion acumulada -1,341 -1,758 -3,099
Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2010 B/ 12,028 16,666 28,694
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6 Cuentas por pagar y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de diciembre 2010 (auditado), las cuentas por pagar sc detallan
a continuacion:

31/mar/2011 31/dic./2010

JP Morgan Chase BI. 5,000 Bl 10,000
Bloomberg Finance 2,000 1,000
Retenciones patronales 1,856 1,328
Otros 1,794 1,380
Bl. 10,650 B/ 13,708

Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de diciembre 2010 (auditado), las cuentas por pagar con Casa
Matriz ascienden a B/.167, 974 y B/.105,059, respcctivamente, correspondiente a honorarios por
pagar.

7 Capital social

Para el afo 2010, la Compaiiia mediante Acta de Asamblea de Accionistas del 17 de marzo de 2010,
autorizé aumentar el capital autorizado por la suma de B/.350,000 que se representan en 350,000
acciones comunes; a la fecha de los estados financieros cl capital social es de B/350,000, compuesto
de 350,000 acciones comunes emitidas y en circulacion, con un valor nominal de un balboa (B/.1.00)
cada una, las cuales seran nominativas.

8 Gastos de personal

Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de marzo 2010 (auditado), los gastos de personal se detallan a
continuacion:

31/mar/2011 31/mar/2010

Salarios BI. 15,230 BI. 0
Cuota patronal 2,205 0
Bl. 17,436 Bl 0
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9 Gastos, generales y administrativos

Al 31 de marzo de 2011 (interino) y 31 de marzo de 2010 (auditado), los gastos, generales y

administrativos se detallan a continuacion:

31/mar/2011 31/mar/2010

Honorarios profesionales BL. 4,920 Bl 6,785
Servicios eventuales 125 0
Atenciones 122 0
Comisiones 2,735 0
Servicios de informacion 9,150 0
Administracion y custodia 15,000 0
Corresponsalia 194,357 0
Afiliaciones 458 0
Alquileres 3,480 0
Luz, agua y teléfono 3,156 0
Papeleria y dtiles de oficina 461 0
Cargos bancarios 406 0
Aseo y limpieza 282 0
Impuestos varios 6,937 0
Viaticos y viajes 1,402 0
Cuota de mantenimiento 316 0
Servicios de mensajeria 138 0
Seminarios y capacitaciones 625 0
Miscelaneos 97 0
BI. 244,167 BI. 6,785

10 Compromisos

Custodia de instrumentos financieros de terceros:

Servicios de custodia con [P MORGAN CHASE BANK NATIONAL ASSOCIATION

Mediante acuerdo global de custodio de valores firmado el 15 de marzo, 2010 entre ].P. Morgan Chase

Bank National Association y Helm Casa de Valores (Panamad), S. A., al 31 de marzo de 2011, la

Companfa mantenia con JP Morgan Chase Bank National Association, inversiones de la siguiente

manera:
Efectivo en custodia de tercero B/. 7,786,431
Inversiones de terceros en custodia 27,544,756
Total de la cartera de inversiones B/. 35,331,187
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Servicios de custodia con Morgan Stanley Smith Bamey.:
En Julio 10 de 2010, Helm Casa de Valores (Panamd), S. A. y Morgan Stanley Smith Barney;

Celebraron contrato para establecer cuentas de efectivo y/o cuentas margen para comptrat, vendert,
aceptar, traspasat, asignar, transferir 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 Compaiiia y transferir y otros documentos.

Al 31 de marzo de 2011, la Compafifa mantenia con Morgan Stanley Smith Barney, inversiones de
la siguiente manera:

Inversiones de terceros en custodia Bl. 208,163

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

11 Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compafia cstin expuestas a una varicdad de ricsgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo tiesgo de tasa de interes), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa
global de administracién de riesgo se enfoca en la falta de previsibilidad de los mercados financieros y
trata de minimizar los efectos adversos potenciales en el desempeno financiero de la Compatiia.

Riespo de erédito

Fl riesgo de crédito expone a la Compaiiia a que la contraparte en un préstamo o inversién no cumpla
con cualquicr pago que debia hacer la Compafifa de conformidad con los términos y condiciones
pactadas en el contrato. En el mancjo de resgo de crédito la Compaiiia tene la politica de hacer
negocios Unicamente con contrapartes que tienen un perfil crediticio y, donde sea adecuado,
obteniendo garantias reales.

Riesgo de higuidez;
El resgo de liquidez surge en la fuente de fondos para las actividades de crédito o inversiones, en el

sentido del riesgo de no poder financiar sus activos a periodos y tasas apropiadas y el tiesgo de no
poder liquidar sus activos a precios y en tiempo razonable, en caso de necesidad. La Compania tiene
acceso a fuentes adecuadas de financiamiento.
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Riesgo de favas de interés y de precios

Las operaciones estin sujetas al riesgo de fluctuacion 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 varfan.

Administracidn de riesgo de capital
El objetivo de la Compaiifa en el manejo del capital es el de salvaguardar la habilidad de la Compania

para continuar como negocio en marcha, con el objetivo de proveet retornos a sus acclonistas y
beneficios a otros acreedores y para mantener una estructura 6ptima de capital que reduzca el costo de
capital.
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