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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefiores
Accionistas y Junta Directiva
Helm Casa de Valores (Panama), S. A,

He revisado los estados financleros infermedios gue se acompaiian de Helm Casa de Vaiores (Panama), 5. A. en
adefante "a Companiia”, los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 30 de junio de 2014, y los estados de
uillidades integrales, cambios en &l patrimonio v flujos de efectivo por los seis {6) meses terminados en esa fecha, vy
nofas, que comprenden un resumen de polilicas contables significativas y ofra informacion explicativa.

Responsahilidad de |a Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafiia s responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros infermedios, de conformidad con fa Norma Internacional de Contabilidad No.34 - informacién Financiera
Infermedia de las Normas tnternacionales de Informacién Financiera y por el cenirol interno que la administracion
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que estén libres de
represeniaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad def Contador Piblico

Mi responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estos.estados financieros intermedios con base en mi revision,
Efeclué la revision de conformidad con Normas Intemacionales de Auditora. Esas normas requigren que cumplamos con
requisitos &ticos y que planifiquemos y realicemos la revisién para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financiercs intermedics estan libres de represeniaciones errdneas de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obfener evidencla de revision acerca de los monios y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos sefeccionados dependen de nuestro juicie, incluyendo la
evaluacion de los rigsgos de representacion erronea de imporfancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a
fraude o error. At efectuar esas evaluaciones de riesgos, consideramos el control interno relevante para la preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros del la Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésifo de expresar una opinién sobre la efectividad del conirel
interno de la entidad. Una revision también incluye evaluar lo aproplado de los principios de las politicas contables
utiizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por ta adminisiracion, asi como evaluar la
presentacidn en conjunto de los estados financieras.

Considero que la evidencia de la revision que he obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base razonable. En
mi consideracian, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, fa
situacion financiera de Helm Casa de Valores (Panama), S. A. al 30 de junio de 2014, y su desempefio financiero Yy 5US
flujos de efectivo por los seis {B) meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad
No.34 - Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

T T el A G fé‘ﬂf‘«’-- Ly
Larissa Meigarejo ‘

Centador Publico Autorizado

Licencia 0202-2010

25 de agosio de 2014
Panama, Replblica de Panamé



Helm Casa de Valores (Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, 3, A))
(Panama, Republica de Panama)

Noras a los estados financieros imrerinos

i Informacion generzal

Helm Casa de Valores (Panama), 8. AL (Subsidiaria 100% de Helm Comisionisia de Bolsa, 8. A.) es
v Compafia constituida conforme a las leyes de In Repiblica de Panamd en diciembre  de 2009,
mediante [scritura Pablica N® 24446 de la Notaria Primera. Su actividad principal cs Ia compra 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 septiembre de 2010, la Superintendencia del Mercado de
Valores, otorgd Licencia de Valores a la Compatila pata cjercer las actividades propias de la licencia que
s¢ le otorga, la cual debe cumplir con todas las normas legales existentes que le sean aplicables y
aquellas que sean debidamente adeptadas por Ia Superintendencia.

Las operaciones de Casa de Valores en Panama estan reguladas por la Superintendencia del Mercdade de
Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decerete de Ley No. 1 del 8 de julio de 1999

Las oficinas principales sc encuentran ubicadas en Marbella, Idificio P £l World Trade Center, Piso 2,
Ofictna 205, en la ciudad de Panama, Repiblica de Panama.

EL9 de octubre de 2012 se celebrd contrato de compraventa de acciones que contemypla, en definitiva,
la adquisicidn por parte de CorpBanca Colombia, 8. A, de hasta ol 100% de las acciones del Grupo
Helm, del cual forma parte [Helm Casa de Valores (Panamad), S. A, titular de una licencia de Casa de
Valores por la Superintencia.  Mediante resolucion SMV No.243-2013 de! 28 de junio de 2013, la
Superintedencia en uso de sus facultades lcgﬂfcs resolvid autorizar ¢l cambio accionario indirecto de
[Hehm Casa de Valores (Panamd), 5. A.

Los estados [inancieros al 30 de junio de 2014, fucron autorizados para su emision por la Licenciado
Miguel Angel Pastor, Fjecutive Principal.

2 Resumen de politicas importantes de contabilidad

Decclaracién de cumplimiento

Los estados financicros Jan sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
fnformacién linanciera (NIIF) del Conscjo de Nommuas Internacionales de Contabilidad (IASB) y las
Interprelaciones emitidas por ¢l Comité Permanente de Interpretaciones de la TASE.




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

Bas¢ de preparacion

Los estados financieros han sido prepatados sobre la base del costo historico y estdn expresados en
balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama, Ia cual estd a la par y es de libre cambrio
con ¢l délar (US$) de los FHstados Unidos de América.

Las politicas de contabilidad significativas utilizadas en la preparacion de los estados [inancieros se

detsllan 2 continuacidn:

Estimaciones ¢ontables

La preparacién de los esiados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NTH?) requiere que fa gerencia efectie un nlimero de estimaciones y supuestos
relacionados a la presentacion de actives, 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 dl de los activos.

lil efectivo incluye efectivo en caja y bancos,

Transacciones en mongda extrantjera

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 excepeion de aquellas transacciones con tasas de cambio
fijas contractualimente acordadas. Tas transacciones en moneda extranjera son registraclas a las tasas de
cambio vigente en fas fechas de las transacciones. Las ganancias o pérdidas por conversion de moneda
extranjera son reflejadas en las cuentas de ottos ingresos u otros gastos en ¢l estado de resultados.

Inversiones en activos finagcicros

Los aclivos financieros scgin ¢l aleance de ln NIIF 39 estin clasificados, ya  sea como activos
finuncieros a valor justo a través de resuliados, inversiones mantenidas hasta su vencitiento y
disponibles para la venta, segin sea apropiado.  Cuando los activos financieros son reconocidos
micialmente se les tasa a su valor justo, mas en ¢l caso de inversiones no tasadas a su valor justo a través
de resultados, directamente atribuibles a costos transaccionales. La Compaiia determina la clasificaciéon
de sus activos fnancieros después del reconocimiento micial y, cuando ex permisible y adecoado,

revalora esta designacion al final de cada ejercicio fiscal.




Helm Casa de Valores (Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisicnista de Bolsa, S. A))
(Panama, Reptblica de Panama)

l.as compras y ventas de activos financieros son reconocidas a la fecha del intercambio, gjemplo: la
fecha en que la Compania se compromete a comprar el active. la forma usual de compras o ventas
son compras o ventas de activos financicros que requicren entrega de activos dentre de un periodo
generalmente establecide por reglamentaciones o convenios del meccado.

Activos financieros a valor justo por gananeias o pérdidas

Los actives financicros clasificados como manrenidos para mtercambio se mncluyen en la categoria de
activos financieros a valor justo a través de ganancias o pérdidas. Activos linancieros son clasificados
como mantenidos para compraventa st han sido adquiridos con el proposite de venderlos a corto plazo.
[Las ganancias o pérdidas nmantenidas para compraventa se registran a resultados.

Otras inversiones
Las otras inversiones comprenden valores representativos de capital adquiridos con el {in de participar
patrimonialmente para tener control de otras empresas, o solamente vinculacion con las mismas.

Las inversiones registradas en esta categoria se contabilizan aplicando ¢l método de costo.

Mobiliario, cquipo v mcjoras a la propicdad arrendada

Ll mobihario, equipo v mejoras a la propiedad arrendada estan valorados al costo menos deprecracion y
amortzacion mas cualquier otro deteriore. Las crogaciones substanciales por renovaciones y mejoras
fmportantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no
mejoran el activo ni alargan su vida Gtil, se cargan a gastos de ventas, generales y adminisirativos.

Depreciacidn vy amortizacidn

HELM CASA DE VALORES (PANAMA), S.A. utiliza ¢l método de linea recta para depreciar y
amortizar el mobiliario, equipo ¥ mejoras. La depreciacion y amortizacion para ¢l trimestre terminado
el 30 de junio de 20114, asciende 2 las suma de B/. 4,503, (2013 —B/. 7,531)

La vida 0ul estimada de los activos es como sigue:
Vida (il

dMobiliario y equipo 5 anos
Mejoras a la proptedad arrendada 5 afios



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

Deterioro de activos

Los actives fnancieros que se presentan al costo son tevisados a la fecha de cada balance de situacon
pata determinar sl existe evidencia objetiva de deterloro. St tal indicacidn existe, se reconoce una
pérdida por deterioro con base en la cantidad recuperable estimada del actvo.

Los valores en libros de los otros activoes, son revisados a la fecha de cada balance de situacidn para
determinar si existe alguna indicacién de deterforo. 81 tal indicacidn existe, se cstima el valor
recuperable del activo.  Se reconoce una pérdida por deterioro si el valor en Iibros del activo o su
unidad generadota del efectivo excede el valor recuperable. Las pérdidas por deterioto son reconoctdas

en ¢l estado de resuliados.

Valor razonable de insttumentos financieros

La Compania estd expuesta, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de mterés y de
mercado.

Ricsgo de crédito

la Compatia monitorea periddicamente Ia condicién financiera de los deudores.  "lodas las
exposiciones al erédito se revisan, por lo menos, una vez al afio.

La exposicién mixima al ricsgo de crédito estd representada por ¢l valor de cada actuvo fnanciero en cf
balance de situacton.

Ricsgo de tasa de interés y de mercado

fas tnversiones en valores de patrimonio no cxponen a la Compartiia al riesgo de tasa de interés, sin
cmbargo, el cambio en las tasas de interéds y los precios accionarios, ademds de ouras variables
financieras, lo mismo que la reaccidn de los participantes en los mercados a eventos politicos y
econdmicos, exponen a la Compaiiia al riesgo de mercado.

Ia Compafifa realiza las inversiones con base ¢ una poliuca de inversion, previamente aprobada por la
Junta Directiva y evalta periddicamente la condicién de los emisores.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigeates, las compatifas incorporadas en la Repiblica de Panamd,
estin exentas del pago del impuesto sobre la renta por ganancias provenientes de operaciones
extrajeras. Son también exentos del pago del mnpuesto sobre la renta, los mntereses ganados sobre
depdsitos a plazo en bancos locales, en los tiulos de deuda del Gobietno de Panama y las inversiones
en valores listadas en la Bolsa de Valores. de Panami, S, A.

'.‘:_‘{\1"\ .
-



Helim Casa de Valores {(Panama), 5. A.
(Subsidiarta 100% de Helm Comisicnista de Bolsa, S. A)
(Panama, Republica de Panama)

Cuenras por pagar
Los pasivos por cuentas por pagar que normalmente son pagados son llevados al costo, que ¢s el valor
justo, para considerar ser pagados en el futuro por materiales y servicios recibidos, fuere o no

facturados a la Compania.

Pagrimonig
Las acciones comunes del capital son reconocidas al valor justo del biea recibido por Ia Compaiia.
Cuando ol capital es recomprado, el monto pagado es recondeido como un cargo al capital y reportado

en ¢ balance general como acciones en tesorerin.

Reconocimiento de ingresos
f.os ingresos son reconocidos en funcién de que los beneftcios econdmnicos fluyan hacia la Compania y

los ingresos puedan ser factlmente medidos.
Los siguicntes critertos especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer ¢l mgreso:
T.os mgresos por comusiones y ofros Servicios s¢ feconocem ¢omo ingresos en la fecha de negociacion

de Ia transaccion.

Los ingresos por intereses son acumulados sobre wna base proporcional al wempo, tomando en
consideracion el saldo del valor principal y Ia tasa de interés efectiva,

Otros ingresos, son registrados cuando son devengados.

Lag ganancias y pérdidas provenientes de los cambios en el valor razonabie de los activos financieros
registrados a valot razonable a través de ganancias o pérdidas son incluidas en el estado de resultados

en ol perfodo en que se realicen.

3 Adecuacion de Capital

Redagitn de Solvencia

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

La relacion de solvencia  de Felm Casa de Valores (Panama), S. A., registrada durante el segundo
tritnestre del afio 20014, es la siguiente:

RELACION DE SOLVENCIA
MIN junio-14 623,62%
BAX mayo-id 799 68%
PROMEDID 709.00%

i0




Heim Casa de Valores {(Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, 5. A.)
{(Panama, Republica de Panama)

Fondos de Capital

1l fondo de capital cstard formado por la sumatoria del capital primario y secundario. El capital
primario sc compone de la suma del capital suscrito y pagado, reservas de capital declacadas, la prima de
colocacidn de acciones y las utilidades (netas) acumuladas y al cual se le deducen las pérdidas netas de
ejercicios anteriores y en curso, el valor de acuvos intangibles y diferidos, propicdades planta y equipo
(ncto depreciacién), el costo ajustado de las inversiones de capital, las fnanciaciones otorgadas de
rerceros, las cuentas por cobrar a socios 0 accionistas y compaflias relacionadas, asi como los activos
clasificados como “otros activos”, denteo del balance. Bl capital secundario  estard constituido de las
financiaciones subordinadas siempre y cuando no superen ¢l cincnenta por ciento (50%), del valor de
capital primario, las {inanciaciones de duracion indeterminadas, los bonos obhigatoriamente convertibles
en acciones.

il fondo de capital de [Telm Casa de Valores (Pan:u‘nﬁ), S, AL registrado durante ol scgundo trimestre
del afiey 2014, es ¢l siguiente:

FONDOS DE CAPITAL
MIN abril-14 621,880 |
MAX junio-14 658,344
PROMEDIO 638,556

Cocliciente de Liguideyz

Fas casas de valores deberdn mantener en todo momento un volumen de inversiones en activos de bajo
riesgo ¥ elevada liquidez que serd, como minimo e treinta por ciento (30%), de la totalidad de sus
pastvos exigibles con plazo residual inferior a on afio.

Il cocficlente de liquidez de Helm Casa de Valores (Panamiy, 5. A, registrado durante el segunda
trimestre del afio 2014, es el siguiente:

COEFICIEMTE DE LIGUIDEZ
RN junio-14 134554
MAX abril-14 1578%




Helim Casa de Valores (Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, 5. A))
{Panama, Republica de Panama)

Sttuaciones de Concentracibn

1%} tiesgo 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 consideratd como nna concentracidn cuando cf valor
acumulado de estos riesgos exceda el diez por ciento (10%) del valor total de sus fondos de-capital. De
acuerdo 2 lo anterior, manifestamos que Helm Casa de Valores (Panamd), 5. A, no aplica en esta

situmetdn.

4 Efectivo

Al 30 de junio de 2014y 31 de diciembre de 2013 (auditado), el efectivo en caja y bancos se detalla a

4

continuacion:
06/30/2014 1213142013
Caja Bl 200 B 200
Banco General 322,833 368,438
Brown Brother Harriman 402,559 275,230
Bi. 725,693 BL 643,868
5 Cuentas por cohrar - terceros

Al 30 de junio de 2014 vy 31 de diciembre de 2013 (auditado), la Compania mantenia cuentas por
cobrar - terceros, producto de comisiones pendientes de cobrar a clientes por la suma de B /.

105,568 vy B/. 29,333 respectivamente.

Fstas comisiones fucron cobradas al signiente mes de generadas las mismas.  Considerando Ia
naturaleza de estos servicios, la Administracién considera que no existen riesgos de erédito, liquidez
y mercado, para b Compaiiia.




Heim Casa de Valores (Panama), 8. A.
{Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, S. A)

{Panama, Reptblica de Panama)

[ Mobiliario y 2quipo de oficina y mejoras a la propiedad arrendada, neto
Mejoras a
Muobifiario vy la
equipg’ Equipo de propfedad
de oficina Computo arrendada Total

Valor neto en libros al inicio del periodo

Al Costo B/, 5,142 4,155 5,611 14,908
Adiciones 1,537 23,251 0 24,787
Sub totai 6,679 27,406 5,611 39,695
Depreciacién y amortizacion acumuladas {1,554) {1,107) {1.842) {4,503}
Valor neto en libros al 30 de junio de 2014 B/, 5,125 26,299 3,769 35,192
Valor neto en lires al 1 de enero de 2013 B/, 7.371 1,514 9,298 28,694
Adiclones 695 3,563 4] 4258
Depreciacion y amartizacién acumuladas (2,924) {922) {3,685) {7,531
Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2013 Bf. 5,142 4,155 5,611 14,908

7 Cuentas por pagar y transacciones con partes refacionadas

Al 30 de junto de 2014y 31 de diciembre de 2013 (auditado), las cuentas por pagar se detallan a

continuacion:

Brown Brother Harriman
Citibank, NA

Henorarios Profesionales
Bloomberg Finance
NYSE Group

TSXINC

Retenciones patronales
Electricidad

Teléfono

Agua

Servicios de mensajeria
Qircs

0613072014 12/31/2013

Bf. 20,000 B/ 10,600
3,731 1,500

o 5,484

2,500 2,500

187 187

122 122

58,777 5103

387 393

200 200

8 8

100 400

20,7838 G

Bf, 53,800 BL 25,697

13
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Helm Casa de Valeres (Panama), 5. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisionista de Bolsa, 8. A}
(Panama, Republica de Panama)

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013 (auditado), la compafia mantenia saldos con paries

relacionadas, detalladas a continuacion:

06/30/2014 1213112013
Cuentas por cobrar accionistas B 0 300,000
Guentas por pagar casa matriz Bl 119,116 24,769

8 Capital social

Para el afo 2011, la Compaiiia mediante Acta de Asamblea de Accionistas del 03 de ocrubre de 2011,
se aulorizé aumentar ¢l capital social de la sociedad a B/. 800,000, TPara ¢l ano 2011, la Compafiia
realizo una capilalizacion  que se represeala en 190,000 acciones comunes; a la fecha de los estados
{inancieros el capital social autorizade es de B/541000, compuesto de 540,000 acciones comunes
emitidas y en circulacidn, con un valor nominal de un balboa (B/.1.00) cada una, las cuales serin

nominativas.

g Gastos de personal, generales ¥y administrativos

Gastes de personal

Al 30 de junio de 2014 5 30 de junio de 2013, los gastos de personal se delallan a continuacion:

06/30/2014 6/30/2013

Sueldo Bf. 67,957 B 36,120
Horas extras y recargos 535 0
Prima de Antigtiedad 133 0
Vacaciones Proporcionaies 577 a
Indemnizaciones y Preavisos 1,112 ¢]
Décimo Tercer Mes 3,900 2,008
Seguro social 8,938 4,640
Seguro Educativo 1,032 542
Riesgos Profesionales 710 354
Subsidios de transporte 20 [¢]
Vales alimenticios 2,134 1,680
Segures de vida y salud 2,917 o
Capacitaciones 3,010 1,370
Seteccidn de personal 342 4
Recreacion y deportes 0 T 5.
Bi. 93,317 B/ 47,058

14



Hefm Casa de Valores (Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Heim Comisionista de Bolsa, 5. A)
(Panama, Replblica de Panama)

Gastos, gencerales v administratives

Al 30 de junio de 2014 y 30 de junio de 2013, los gastos generales v admimisteativos se detallan a

COnnacion:

08/30/2012 6/30/2013

Auditoria Externa Bf. 25011 B/, 2,821
Asesoria Juridica 17,260 14,609
Honorarios profesionales 4,185 5,583
Otros -Contrato de Corresponsalia 2,327,820 3,244 937
Perdida en nversi Disp para la Venta 2,569 3,140
tmpto. Otros ITBMS [¢] 258
Impto, Muricipal -Rotulo 25 25
Impio. Municipal -Actividades Lucrativas 30 70
Arrendamientos - Edificaciones 7,597 18,188
Afiliaciones y Sostenimiento 38,520 28,557
Seqguros contra fraude -Tarjeta de crédito 37 11
Administracién de Valores o Titulas 65,256 60,000
Servicios de Admdn ~-Comis Brokers 38,8458 145,684
Intermediacion - Riesgo Operativo 257 4,946
Servicios de Informacion 28,086 25,258
Asec y Vigilancia 700 505
Acueducto y Alcamtarillado 45 45
Energia Eléctrica 2,261 1,459
Servicios de Teléfono 965 748
Correos, Portes y Telegramas 40 40
Transpotte, Fletes y Acarreos 1,6C6 1,392
Administracidn Inmuebles 1,076 928
Suscripciones 0 452
Publicidad 23,100 7,838
Otites 1,180 516
Gastos Notariales 59 142
Tramites y Licencias 72 157
Mantenimiento -Equipo de Oficina 348 0
Depreciacion - Equipe de Cficina 1,580 1,433
Depreciacion -Equipa de Computo 1,411 350
Amort. Mejoras a Propiedades Ajenas 1,842 1,842
Comisiones 167 161
Etementos de Aseo y Cafeteria 344 566
Alojamiente y Manutencion 1] 1,222
Movilizaciones 0 320
Pasajes aéreos 0 3,212
Taxis y Buses 12 0
Casino y Restaurante 517 478
Parqueaderos 807 562
Diversos - cerrajeria 60 0
Cargos Bancarios 10,335 10,402
Ejercicios anteriores (Tarifz Supervisién SMV) 63,488 Q
Bf. 2,668,322 BIL 3,588,038
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Helm Casa de Valores (Panama), S. A.
(Subsidiaria 100% de Helm Comisicnista de Bolsa, 5. A)
(Panama, Reptblica de Panama)

11 Compromisos

Custodia de efectivo e instrumentos financieros de terceros:

Servicios de custodia con BROWN BROTHER HARRIMAN & CO. MUTUAL FUNDS:

Fin Marzo 12, de 2012, se firma coutrato eatre I Teim Casa de Valotes (Panamad), S. A, y Brown Brother
Harriman & Co., para que actué como su custodio mundial y proveer servicios relacionados, wl y
come se detalla en dicho contrato, de acuerdo a términos y condiciones establecidos en el

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la Compaiia mantenia con Brown Brother
Harriman & Co., inversiones de la siguiente manera:

06/30/2014 31/12/2013
Efectivo de terceros en custodia 71.996.052 37 630.609
Inversiones de terceros en custodia 282,053,393 280,750,586
Total de la cartera de inversiones Bl. 354,049,445 B, 318,381,195

Servicios de custodia con MERRYILL LYNCH.:

Lin Julio 12 de 2012, 1 iclm Casa de Valores (Panama), 8. A. y Merryll Lynch; celebraron contrato para
(;‘.Srﬂbl(.f_(:(‘.l' cucntas de CECCLi\-'O }"/0 cuenfas margen para COIT!.PI"H!‘, \"Cnd(ﬂ.’, IIC(_‘,})[}U.', t']:ﬂspﬂ.‘.‘iﬂ!_', asigtmr,
transferir o de otra manera adquitis o disponer de todos o cualguiera acciones, valores, bonos,
opciones, futaras obligaciones, cartera de obligaciones y otros valores registrados a nombre de Ta
socicdad o mantenidos o pertenccientes a la Compadiia y a firmar y otorgar por cuenta de la Compatiia

y transferir y otros documentos,

Al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la Compafiia mantenfa con Merryll Lynch,

mversiones de la siguiente mancra:

06/30/2014 31712/2013
Efectivo de terceros en custodia Bl 2000213 B/ 10.094 882
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Servicios de corresponsalia con CITIBANK, N, A.:

EL26 de Marzo de 2012, Helm Casa de Valores (Panamd), 8. A. y Citibank, N. A;; celebraron contrato
para establecer cuenias de efectivo y/o cuentas, traspasar, asignar, transferir o de otra manera adquirir o
dispotier de los mismos valores, registrados a nombre de la sociedad o mantenidos o pretenecientes a la
Companta y a fitmar y otorgar por cuenta de la Compadia y transferit y otros docummentos,

AL 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la Compania mantenin con Citibank, N. A,

inversiones de la siguiente manera:

06/30/2014 311212013
Efectivo de terceros en custodia B 3.268.636 B/ 2 A38 579

Servicios de administracion discrecional:

A partir del mes de mayo del 2011, Helm Casa de Valores (Panamd), 8. A, cmpicza a prestar servicios
de administracién discrecional de cuentas de inversion, por lo que a partir de cste momento nos
comprometemos al cumplimiento del Acuerdo 02-2004, vigente en su momento,

Al S50 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, la compaiiia no mantenia activos de terceros bajo

administracion discrecional.

Todos estos activos se encuentran registrados fucra del balance de la compaiia.

12 Administracion del riesyo de instrumentos financieros

Factores de ricsgos financicros

Las actividades de la Compafifa estin expuestas a una variedad de riesgos {inancieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tasa de interds), riesgo de crddito y riesgo de liquidez. [ 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 ¢l desempefio financiero de la Compaiia.

Riesgo de crédito

Fl riesgo de crédito expone a la Compaiia a que la contraparte ¢n un préstamo o inversidn 1o cumpla
con cualquicr pago que debia hacer Ia Compaiifa de conformidad con los términos y condiciones
pactadas en el contrato. Fn el mancjo de riesgo de erédito In Comparia ticne la politica de hacer
negocios (nicamente con contrapartes que Henen un perfil crediticio y. donde sea adecuado,
obteniendo garantias reales.
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Riesoo de liguidez

El riesgo de liquidez surge en la fuente de fondos para las actividades de crédito o inversiones, en el
sentido del riesgo de no poder financtar sus activos a periodos y tasas apropiadas y ¢l riesgo de no
poder liquidat sus activos a precios y en tiempo razonable, en case de necesidad. La Compaiifa tiene

acceso a fuentes adecuadas de financiamiento.

Rigsgo de rasas de interés y de precios
Las operaciones estin sujetas al riesgo de (luctuacidn 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

l()S montos vatian,

Administeacion de riesgo de capital

Il objetivo de Ia Compaiiia en ¢ manejo del capital es ¢l de salvaguardar la habilidad de 1a Compafiia
para continuar como fnegocio en marcha, con ol objefivo de proveer retornos a sus accionistas y
benelicios a otros acreedores y para mantener una estructura 6ptima de eapital que reduzea el costo de
capital,




