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Notas a los estados financieros interinos

30 de junio de 2018

! lnformacion general

Itau Casa de Valores, S. A. (Subsidiaria 100% de Itat Comisionista de Bolsa, S. A.) es una Compafia
constituida conforme a las leyes de la Republica de Panami en diciembre de 2009, mediante Escritura
Publica N° 24446 de la Notaria Ptimera. Su actividad principal es la compra y venta de valores, ya sea por
cuenta de ptimero 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,
otorgo Licencia de Valores a la Compatfifa 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 Superintendencia.

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

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

Los estados financieros al 30 de junio 2018, fueron autorizados para su emisién por Federico Sorzano
Londofio, Ejecutivo Principal.

2 Adopcion de las Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF"s)

Nuevas Normas, Enmiendas o Interpretaciones Adoptadas por la Compairifa
No hay normas y enmiendas adoptadas por primera vez para el afio que inicié el 1 de enero de 2018 que
hayan tenido un impacto material en los estados financieros de la Compafia.

Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones que no han sido adoptadas por la Compaiiia

Ciertas nuevas normas e interpretaciones han sido publicadas, las cuales no son efectivas para petriodos de
reporte al 30 de junio de 2018, y no han sido adoptadas de manera anticipada por el la Compaiifa. La
evaluacién de la Companfa sobre los efectos de estas nuevas normas e interpretaciones se expone a
continuacion:

Nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones que no han sido adoptadas por la Compania
(continuacion)
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-La NIIF 9 trata la clasificacion, medicién y baja de activos y pasivos financieros, introduce nuevas reglas para
la contabilidad de cobertura y un nuevo modelo de deterioro para activos financieros. La Compafifa revisé sus
activos y pasivos financieros y anticipa el siguiente impacto por la adopcién de la nueva norma el 1 de eneto

de 2018:

a. Las cuentas por cobrar clasificada a costo amortizado cumplen con el modelo de negocio para
mantenerse en dicha categorfa por consiguiente no se prevé cambios.

b. No habra impacto en la contabilidad de pasivos financieros, ya que los nuevos requisitos sélo afectan
a los pasivos financieros designados a valor razonable resultados y la Compaiifa no mantiene ningtin
pasivo de este tipo. Las reglas para dar de baja han sido transferidas de la NIC 39 - Instrumentos
financieros: Reconocimiento y medicién no han sido modificados.

c¢. El nuevo modelo de deterioro requiere estimaciones de deterioro con base en pérdidas crediticias
esperadas, en lugar de pérdidas crediticias incurridas bajo NIC 39. Se aplica a los activos financieros
a costo amortizado, activos contractuales de acuerdo a NIIF 15 - Ingresos provenientes de contratos
con clientes, cuentas por cobrar por arrendamientos, compromisos de préstamos y ciertos contratos
de garantia financiera. La Compafiia se encuentra en proceso de evaluar los impactos del nuevo
modelo de detetioro y aplicaré los efectos a partir del 2018.

La NIIF 9 también introduce requisitos de revelacién més amplios y cambios en la presentacién, por lo que
se espera que cambien la naturaleza y extensién de las revelaciones de los instrumentos financieros,
particularmente en el afio de adopcién de la nueva norma.

-NIIF 15 Ingresos de contratos con clientes. El IASB emiti6 una nueva norma para el reconocimiento de
ingresos. Esta norma reemplazara a la NIC 18 que cubre los conttatos de bienes y setvicios y a la NIC 11 que
cubte los contratos de construccién. La nueva norma se basa en el principio de que los ingresos se reconocen
cuando se transfiere el control de un bien o setvicio a un cliente. La Compafia tiene la intencién de adoptar
la norma utilizando el enfoque retrospectivo modificado, lo que significa que el impacto acumulativo de la
adopcién se reconocera en las utilidades no distribuidas a partir del 1 de enero de 2018 y que los
comparativos 1o se reexpresaran, si hubiese efecto. A la fecha, la Compafiia estd ain en el proceso de evaluar
los impactos de la adopcién de esta nueva norma.



—

Itat Casa de Valores, S. A.
(Entidad 100% subsidiaria de Itau Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
30 de junio de 2018
(Expresado en US$ dédlares)

Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NITF’s), sobre la base del costo histérico, excepto por los activos y pasivos
financieros medidos a valor razonable.

Elvalor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para transferir un pasivo
en uha transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de valoracién,
independientemente de si ese precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de
valoraciéon directa. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, se tiene en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas caractetisticas a
la hora de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicién.

El valor razonable a efectos de valoracién y/o revelacién en los estados financieros se determina de la
forma previamente dicha, a excepcién de las transacciones de pagos basados en acciones que se
encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las operaciones de leasing que estan dentro del alcance de la
NIC 17, y la medicién que tiene algunas similitudes con el valor de mercado, pero no son su valor
razonable, tales como el valor neto realizable de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36..

Base de preparacidn

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico y estan expresados en
balboas (B/.), unidad monetatia de la Republica de Panama, 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 preparacidn de los estados financieros se detal

Estimaciones contables

La preparacién de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera (NIIF) requicre 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 mads importantes son las
relacionadas con la vida 1itil 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 excepcién 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.
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Inversiones en activos financietos

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 y
disponibles para la venta, segin sea apropiado. Cuando los activos financieros son reconocidos
inicialmente se les tasa a su valot justo, ms en el caso de inversiones no tasadas a su valor justo a través
de resultados, ditectamente atribuibles a costos transaccionales. La Compania 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 Compafifa 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 teglamentaciones 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 venderlos a corto plazo.
Las ganancias o pérdidas mantenidas para compraventa se registran a resultados.

Otras inversiones
Las otras invetsiones 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.

Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada
El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada estin valorados al costo menos depreciacion y

amortizacion mas cualquier otro deterioro. Las erogaciones substanciales por renovaciones y mejoras
importantes se capitalizan, mientras que 1os reemplazos menores, repataciones y mantenimiento que no

mejoran el activo ni alargan su vida (til, se cargan a gastos de ventas, generales y administrativos.
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Depreciacién y amortizacién
Itau Casa de Valores, S. A. utiliza el método de linea recta para depreciar y amottizar el mobiliatio,

equipo y mejoras. La depreciacién y amortizacidén para el trimestre terminado el 30 de junio de 2018,
asciende a la suma de B/. 30,864 (2017 -B/. 36,988)

La vida atil estimada de los activos es como sigue:

Vida qtil
Mobiliario y equipo 5 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 2 afios
Cémputo y telecomunicacién 3 afios
Programas de computadora (software) 3 afios

Deterioro de activos

Los activos financieros que se presentan al costo son revisados a la fecha de cada balance de situacién
para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Si tal indicacién 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 situacién 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 libtos del activo o su
unidad generadora del efectivo excede el valor recuperable. Las pérdidas por deterioro son reconocidas
en el estado de resultados.

Yalor razonable de instrumentos financieros
La Compaiifa esta expuesta, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de interés y de
mercado.

Riesgo de crédito

La Compania monitorea periédicamente 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.

Riesgo de tasa de interés v de mercado

Las inversiones en valores de patrimonio no exponen a la Compaiifa al riesgo de tasa de interés, sin
embargo, el cambio en las tasas de interés y los precios accionarios, ademis de otras variables
financieras, lo mismo que la reaccién de los participantes en los mercados a eventos politicos y
econ6micos, exponen a la Compaiiia al riesgo de mercado.
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La Compania realiza las inversiones con base en una politica de inversion, previamente aprobada pot la
Junta Directiva y evalta periédicamente la condicién de los emisores.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las compaiifas incorporadas en la Repiblica de Panama,
estan 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
depdsitos 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 el valor
justo, para considerar ser pagados en el futuro por materiales y servicios recibidos, fuere o no
facturados a la Compafifa.

Patrimonio

Las acciones comunes del capital son reconocidas al valor justo del bien recibido por la Compafifa.
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 ingtesos son reconocidos en funcién de que los beneficios econémicos fluyan hacia la Compaiifa y
los ingresos puedan ser ficilmente medidos.

Los siguientes ctiterios 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 transaccién.

Los ingresos por intereses son acumulados sobre una base propotcional 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 perfodo en que se realicen.

11
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3 Adecuacidn de Capital

Relacién de Solvencia

Segun el 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 funcién de sus riesgos.

La relacion de solvencia de Itatd Casa de Valores, S. A., registrada durante el segundo trimestre del afio
2018, es la siguiente:

RELACION DE SOLVENCIA

MIN Jun.-18 690.12%
MAX Abr.-18 867.12%
PROMEDIO 758.73%

Fondos de Capital

El fondo de capital estari 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
colocacién de acciones y las utilidades (netas) acumuladas y al cual se le deducen las pérdidas netas de
ejercicios antetiotres y en curso, el valor de activos intangibles y diferidos, propiedades planta y equipo
(neto depreciacién), el costo ajustado de las inversiones de capital, las financiaciones otorgadas de
primeros, 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 duracién indeterminadas, los bonos obligatoriamente convertibles
€N acciones.,

El fondo de capital de Itad Casa de Valores, S. A., registrado durante el segundo trimestre del afio 2018,
es la siguiente:

FONDOS DE CAPITAL

MIN Abr.-18 480,612
MAX Jun.-18 498,954
PROMEDIO 487,994
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Coeficiente de Liquidez

Las casas de valores deberin mantener en todo momento un volumen de inversiones en activos de bajo
tiesgo y elevada liquidez que serd, como minimo el treinta por ciento (30%), de la totalidad de sus
pasivos exigibles con plazo tesidual inferior a un afio.

El coeficiente de liquidez de Itati Casa de Valores, S. A., registrado durante el segundo trimestre del afio
2018, es la siguiente:

LIQUIDEZ
MIN Abr.-18 418.12%
MAX May.-18 428.77%

Situaciones de Concentracién

El resgo que mantenga una casa de valores con tespecto a un emisor, cliente individual o de un grupo
de emisores o clientes relacionados entre si, se considerard 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 Itati Casa de Valores, S. A., no aplica en esta situacién.

4 Efectivo

Al 30 junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 (auditado), el efectivo en caja y bancos se detalla a
continuacion:

31/03/18 3111217

Caja B/. 200 Bl 200
Banco General 350,785 357,797
Brown Brother Harriman 282,608 402,118
Bl 633,593 BI. 760,115

5 Cuentas por cobrar - primeros

Al 30 de junio de 2018, la Compafiia mantenia comisiones pendientes de cobro a clientes por
US$15,974 (2017: US$17,146), que fueron cobradas en su totalidad en enero de 2018.

13
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6 Mobiliario y equipo de oficina y mejoras a la propiedad arrendada, neto
MeJ;);as 2 Equipo de
Mobiliario Propiedad Eq(;lépo Procesamiento
de oficina Arrendada Cémputo (Software) Total
Costo
Saldo en libros al 1 de enero de 2017 22,615 3.612 72,358 129,720 233,305
Adiciones 160 910 7,188 35,058 43316
Saldo en libros al 31 de diciembre de 2017 22,775 9.522 79,546 164,778 276,621
Adiciones } } - _ -
Transferencias ) } - } -
Saldo en libros al 30 de Junio de 2018 22,775 9522 79,546 164,778 276,621
Depreciacion y amortizacion acumuladas
Saldo en libros al 1 de enero de 2017 (17,083) (4.843) (35,013) (63.313) (120,252)
Adiciones (1,716) (4,034) (23.184) (41,309 (70,243)
Saldo en libros al 31 de diciembre de 2017 (18,799) (8,877) (58,197) (104,622) (190,495)
Adiciones (851) (227) (9,505) (20,281) (30,864)
Saldo en libros al 30 de Junio de 2018 (19,650) (9,105) (67.702) (124,903) (221,359)
Saldo neto en libros al 30 de Junio de 2018 3,125 417 11,844 39,876 55,261
Valor neto en libros al 1 de enero de 2016 22,615 8612 72,358 129,720 233,305
Adiciones 160 910 7.188 35,058 43,316
Depreciacion y amortizacion acumuladas (18,799) 8877 (58,197) (104,622) (190,495)
Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2017 3,976 645 21,349 60,156 86,125
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7 Cuentas por pagar y transacciones con partes relacionadas

Al 30 junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 (auditado), las cuentas por pagar se detallan a
continuacion:

30/06/18 311217

Brown Brother Harriman B/. 13,000 B/. 20,000
Citibank, NA 0 1500
Bloomberg Finance 1,000 1,000
PWC 12,379 6,699
Oprad, S. A. 0 321
NYSE Group 233 233
T8X Inc 120 140.54
Retenciones patronales 11,190 13,111
Provisiones patronales 108,072 82,052
Cuentas por Pagar Clientes 2,381 53000
Condominios Coloniales 0 0
Tecnasa 0 500.38
Cable Onda, S. A. 3 47.32
Arango Software 0 1705.31
Datasafe Panama, S. A. 0 107
Alcogal 0 538
Cable & Wireless 215 2706.08
Agua 8 7
Luz 280 273.74
Servicios de mensajeria 0 100
Tarifa Supervision SMV 1,536 9,785
B/. 150,417 B/. 193,827

AL 30 junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 (auditado), la compafifa mantenia saldos con partes
relacionadas, detalladas a continuacion:

30/06/18 31/12/17
Cuentas por cobrar Casa Matriz B/ 0 Bl 0
Cuentas por pagar Casa Matriz Bl. 0 B/ 37,834

8 Capital social

Para el afio 2011, la Compafifa 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; 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
circulacion, con un valor nominal de un balboa (B/.1.00) cada una, las cuales seran nominativas.

15
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9 Gastos de personal, generales y administrativos

Gastos de personal

Al 30 junio de 2018 y 30 de junio de 2017, los gastos de personal se detallan a continuacion:

Sueldo

Horas extras y recargos
Gastos de Representacién
Seguro social

Seguro Educativo

Riesgos Profesionales

Prima de Antigiliedad
Vacaciones

Bonificaciones

Indemnizacién y Preaviso
Décimo primer mes

Vales alimenticios

Seguros de vida y salud

Gatos Deportivos y de Recreacién
Proceso de Seleccion Personal
Capacitaciones

6/30/2018 6/30/2017

B/. 148,492 B/. 123,584
340 673

22,291 10,056

24,473 19,504

2,486 2,027

1,862 1,500

7,240 4,282

16,372 13,608

31,670 14,500

512 445

15,837 11,298

975 1,237

6,847 2,167

248 472

522 0

1,073 4,253

Bl 280,240 B/. 209,606

16



o

Itati Casa de Valores, S. A.

(Entidad 100% subsidiaria de ltati Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
30 de junio de 2018
(Expresado en US$ dblares)

Gastos, generales y administrativos

Al 30 de junio de 2018 y 30 de junio de 2017, los gastos generales y administrativos se detallan a

continuacion:

AUDITORIA EXTERNA
ASESORIA JURIDICA

ASESORIA TECNICA

OTROS -CONTRATO DE CORRESPONSALIA -781 HCB
IMPUESTO MUNICIPAL - ACTIVIDADES LUCRATIVAS
EDIFICACIONES

AFILIACIONES Y SOSTENIMIENTO

SEGUROS - FRAUDE Y TARJETAS DE CREDITO
ADMINISTRACION DE VALORES O TITULOS
SERVICIOS DE INFORMACION

SERVICIOS DE INFORMACION BLOOMBERG
SERVICIOS DE INFORMACION NYSE

SERVICIOS DE INFORMACION TSX
GASTOS-SERVICIOS DE ADMINISTRACION -COMISIONES BROKERS
SERVICIOS DE ADM. E INTERMEDIACION-RIEGO OPERATIVO
ASEO Y VIGILANCIA

ACUEDUCTO Y ALCANTARILLADO

ENERGIA ELECTRICA

TELEFONO

CORREOQ, PORTES Y TELEGRAMAS

TRANSPORTE, FLETES Y ACARREOS
ADMINISTRACION INMUEBLES

SERVICIOS DE CUSTODIA DE DOCUMENTOS
TELEVISION POR CABLE

SERVICIO CENTRO OPERATIVO ALTERNO - COA
UTILES

TRAMITES Y LICENCIAS

EQUIPO DE COMPUTACION Y COMUNICACION
REPARACIONES LOCATIVAS

ALOJAMIENTO Y MANUTENCION

PASAJES AEREOS

COMISIONES

ELEMENTOS DE ASEO Y CAFETERIA

CASINO Y RESTAURANTE

PARQUEADEROS

OTROS - DIVERSOS

GASTOS BANCARIOS

Total

06/30/2018

7,500
25,754
19,953

206,863
84

8,546

16,377
18
33,125
32,082
1,398
761
2,241
89
569
45
1,591
1,421
40
877
1,183
321
286
5,457
361
263
68,172

1,895
2,639
530
154
797
3,210

4,668
449,272

06/30/2017
15,000
18,640
16,701

1,465,020
48
8,546
19,745
18
49,883
67,043

1,695,246
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(Entidad 100% subsidiaria de Itai Comisionista de Bolsa, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
30 de junio de 2018
(Expresado en US$ dolares)

i0 Compromisos v contingencias

Custodia de efectivo e instrumentos financieros de primeros:

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

En marzo 12, de 2012, se firma contrato entre Itau Casa de Valores, S. A. y Brown Brother Harriman &
Co., para que actué como su custodio mundial y proveer servicios relacionados, tal y como se detalla en
dicho contrato, de acuerdo a términos y condiciones establecidos en el.

Al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre del 2017, la Compafia mantenfa con Brown Brother
Harriman & Co., inversiones de la siguiente manera:

30/06/2018 31/12/2017
Efectivo de primeros en custodia 18.428 584 25.960.574
Inversiones de primeros en custodia 184.523 449 183.630.833
Total de la cartera de inversiones Bl. 202,952,033 B/. 209,591,407

Servicios de custodia con MERRYILL L.YNCH.:

En Julio 12 de 2012, Ttau Casa de Valores, S. A. y Merryll Lynch; celebraron contrato para establecer
cuentas de efectivo y/o cuentas margen para comprar, vender, aceptar, traspasar, asignar, transferir o de
otra manera adquirit 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 Compania y a firmar y otorgar por cuenta de la Compaiifa y transferir y otros
documentos. Al 31 de agosto de 2017, la Compaiifa tomo la decisién de cancelar dicho contrato
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Setvicios de corresponsalia con CITIBANK, N. A.:

El 26 de Marzo de 2012, Itau Casa de Valores, S. A. y Citibank, N. A,; celebraron contrato para
establecer cuentas de efectivo y/o cuentas, traspasat, asignar, transferir o de otra manera adquirir o
disponer de los mismos valores, registrados a nombre de la sociedad o mantenidos o pertenecientes a la
Compania y a firmar y otorgar por cuenta de la Compaiifa y transferir y otros documentos.

Al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Compafiia mantenia con Citibank, N. A.,
inversiones de la siguiente manera:

30/06/2017 31/12/2017

Efectivo de primeros en custodia Bl 615,239 B. 3,053,957

Servicios de custodia con ALLFUNDS BANK.:

El 1 de Marzo de 2016, Itau Casa de Valores, S. A. y Allfunds Bank.; celebraron contrato pata
establecer cuentas de efectivo y/o cuentas, traspasar, asignar, transferir o de otra manera adquirir o
disponer de los mismos valores, registrados a nombre de la sociedad o mantenidos o pertenecientes a la
Compaiifa y a firmar y otorgar por cuenta de la Compaiifa y transferir y otros documentos.

Al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Compafifa mantenia con Allfunds Bank.,
inversiones de la siguiente manera:

30/06/2018 31/12/2017

Efectivo de primeros en custodia 1.558.311 699.999
Inversiones de primeros en custodia 2115.892 3.200.815
B/. 3,674,203 3,900,814

Setvicios de administracién discrecional:

A partir del mes de mayo del 2011, Itau Casa de Valores, S. A., empieza a prestat servicios de
administracion discrecional de cuentas de inversién, por lo que a partir de este momento nos
comprometemos al cumplimiento del Acuerdo 02-2004, vigente en su momento.

Al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la compaiifa no mantenfa activos de primeros bajo
administracién discrecional.

Todos estos activos se encuentran registrados fuera del balance de la compaiiia.
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14 Administracién del riesgo de instrumentos financieros

Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compafia estin expuestas a una variedad de riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo tiesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. FEl 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 desempefio financiero de la Compaiifa.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito expone a la Compaiifa a que la contraparte en un préstamo o inversién no cumpla
con cualquier pago que debia hacer la Companfa de conformidad con los términos y condiciones
pactadas en el contrato. En el manejo de riesgo de crédito la Compafifa tiene la politica de hacer
negocios Unicamente con contrapattes que tienen un perfil crediticio y, donde sea adecuado,
obteniendo garantias reales.

Riesgo de liquidez

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 financiar sus activos a petiodos y tasas apropiadas y el riesgo de no
poder liquidar sus activos a precios y en tiempo razonable, en caso de necesidad. La Compafifa 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 varfan.

Administracion de riesgo de capital

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



