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Panama, 31 de marzo de 2014.

Sefiores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad

Asunto: Estados Financieros Auditados

Estimados sefiores:

Adjunto a la presente le hacemos llegar 1 original y 3 copias de los Estados Financieros
Auditados, correspondientes al afio 2013. Adicional 1 CD con dicha informacion.

Sin mas por el momento, y a sus érdenes para cualquier consulta,
Atentamente,

Anthony Castro
Oficial de Cumplimiento

Calle Juan de la Guardia, Edificio Marabierto, Marbella
Tel: (+507) 208-9400



Arena Adyvisors, Inc.
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros
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(Con el Informe de los Auditores Independientes)
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BAKER TILLY

PANAMA
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Calle 50, Edificio Credicorp Bank
Piso 16, Oficina 1602, Panama
PO Box 0819-00545, Panama, R.P.

A la Junta Directiva de Tel.(507) 360-1200

% Fax: {507) 360-2133
Arena AdVISOI’S, S.A. www.bakertillypanama.com
Panama, Republica de Panama

Hemos auditado los estados financieros que se acompanan de Arena Advisors, S.A.,
los cuales incluyen el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2013 y los
estados conexos de resultados, de cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el
ano terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas de contabilidad mas
importantes y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable de la preparacidon y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y del control interno necesario para permitir la preparacion de estados
financieros que estan libres de representacién errbnea material, ya sea por fraude o
error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con
base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con los
requisitos éticos y que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener seguridad
razonable sobre si los estados financieros estan libres de representaciones erroneas de
importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria acerca de las cantidades y revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio de los auditores, incluida la
evaluacion del riesgo que existan errores significativos en los estados financieros, ya
sea que se deba a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones, los auditores
consideran el control interno relevante a la preparacion y presentaciéon razonable de los
estados financieros de la entidad, con el proposito de disefiar los procedimientos de
auditoria que son apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad.
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Una auditoria incluye también, la evaluacion de lo apropiado de las politicas de
contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
Administracién, asi como la evaluacién de la presentacion en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para proveer una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacion financiera de Arena Advisors, S.A., al 31 de
diciembre de 2013, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afo
terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

17 de marzo/de 2014

Panama, Republica de Panama
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Arena Advisors, S.A.

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

ACTIVOS Notas 2013 2012
Activos corrientes
Efectivo - 200
Cuentas por cobrar - cliente 881 680
Cuentas por cobrar - accionistas 3 - 75,000
Total de activos corrientes 881 75,880
Activos no corrientes
Equipo informatico y mobiliarios 4 1,461 678
Depdsito de garantia 1,100 1,100
Total de activos no corrientes 2,561 1,778
Total de activos 3,442 77,658
PASIVOS Y PATRIMONIO 2013 2012
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar proveedores - 116,808
Cuentas por pagar - accionistas 3 75,832 -
Gastos acumulados por pagar 9,088 -
Total de pasivos corrientes 84,920 116,808
Patrimonio
Capital en acciones 5 50,000 50,000
Capital adicional pagado 25,000 25,000
Déficit acumulado (156,478) (114,150)
Total de patrimonio (81,478) (39,150)
Total de pasivos y patrimonio 3,442 77,658

Las notas gue se acompafian son parte integral de los estados financieros.




Arena Advisors, S.A.

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013

{(Cifras en Balboas)

Nota 2013 2012
Ingresos -
Ingresos por comisién - 200
Total de ingresos - 200
Gastos
Gastos generales y administrativos 6 35,054 39,008
Depreciacién 334 -
Impuestos 300 438
Gastos legales 6,466 2,204
Otros gastos 174 219
Total de gastos 42,328 41,869
Ganancia neta 42,328

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.
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Arena Advisors, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

Nota
Capital
Capital en adicional Deficit Total de
acciones pagado acumulado  patrimonio
Balance al 31 de diciembre de 2011 50,000 25,000 (72,481) 2,519
Pérdida del afic 2012 - - {41,669) (41,669)
Balance al 31 de diciembre de 2012 50,000 25,000 (114,150) (39,150)
Pérdida del afic 2013 - - (42,328) {42,328)
Balance al 31 de diciembre de 2013 5 50,000 25,000 (156,478) (81,478)

Las notas gue se acompanan son parte integral de los estados financieros.
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Arena Advisors, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

2013 2012
Flujos de efectivo por actividades de operacion
Pérdida (42,328) (41,669)
Ajuste para conciliar la pérdida con el efectivo
Depreciacion 334 -
(41,994) (41,669)
Cambios netos en activos y pasivos circulantes:
Cuentas por cobrar accicnista 75,000 -
Cuentas por cobrar clientes (201)
Cuentas por pagar proveedores (116,808) 43,647
Gastos acumulados por pagar 9,088 -
Depésito de garantia - (1,100)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades
de operacién (74,915) 878
Flujos de efectivo por actividades de inversion
Equipo informatico y mobiliarios {1.117) (678)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién (1,117} (678)
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Cuentas por pagar accionista 75,832 -
Efectivo neto provisto por actividades de financiamiento 75,832 -
(Disminucion) aumento del efectivo (200) 200
Efectivo al inicio del afo 200 -
Efectivo al final del afo . 200

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.
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Arena Advisors, S.A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Organizaciéon

Arena Advisors, S.A. (“la Compafiia”), es una sociedad andénima constituida de
acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, segun consta en la Escritura
Publica No.680245 del 27 de octubre de 2010.

Las oficinas estan ubicadas en Torre ADR piso nueve, Avenida Samuel Lewis y
Calle 58, Obarrio, Panama, Republica de Panama.

La emision de los estados financieros ha sido autorizada por la Administracion de la
Compaiiia el 17 de marzo de 2014.

Descripcion de los negocios y operaciones

La Compafia tiene como actividad principal el dedicarse a las actividades
permitidas a un Asesor de Inversiones, tales como: administrar cuentas de
custodia, valores y dineros de clientes en forma discrecional ¢ no discrecional, solo
se haran en forma discrecional si somos autorizados expresamente para ello por
parte del cliente.

La Resolucion No. CNV.509 — 2010 del 30 de noviembre de 2010, le expide la
licencia de asesor de inversiones a la sociedad.

La Compafiia en su calidad de asesor de inversiones, registrada y autorizada a
ejercer actividades propias de la licencia que se le otorga, debera cumplir con todas
las normas legales existentes que sean aplicables y aquellas que sean
debidamente adaptadas por la Comision Nacional de Valores de la Republica de
Panama.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros estan presentados conforme a las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF).

Los estados financieros han sido preparados con base en el costo histérico.

-



Arena Advisors, S.A

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

Unidad monetaria

Los estados financieros se presentan en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par con el Doélar (US$) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el Délar (US$) de los Estados Unidos de América se utiliza como
moneda de curso legal.

Uso de estimaciones

La Administracion, en la preparacion de los estados financieros, ha efectuado
ciertas estimaciones contables y ha usado su criterio en el proceso de aplicacioén
de politicas contables de la Compaiiia las cuales afectan las cifras reportadas de
activos y pasivos, las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha
del estado de situacién financiera y las cifras reportadas en el estado de resultado
durante el ano. Las estimaciones y supuestos relacionados, estan basados en
circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se establece el
valor en libros con que se registran algunos activos y pasivos que no pueden se
determinados de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Las estimaciones efectuadas por la Administracion que son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro, estd relacionada con la depreciacion de
equipo electrénico y programas.

Equipo informatico y mobiliarios

El equipo informatico y mobiliarios estan registrados al costo de adquisicién. Los
reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni
prolongan su vida util, son contabilizadas a operaciones en la medida que se
efectuan.

Depreciacion

La depreciacidon se calcula de acuerdo al método de linea recta, con base en la
vida util estimada equipo informatico 3 afios y mobiliarios 5 afios.



Arena Advisors, S.A

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

Reconocimiento de los ingresos

La Compariia reconoce los ingresos por comisiones cuando se devengan.

Medicién del valor razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicion del valor
razonable.

La Compania ha adoptado la NIIF 13 Medicién del Valor Razonable con fecha
inicial de aplicacién a partir del 1 de enero de 2013. De acuerdo con las
disposiciones transitorias de la NIIF 13, la Compariia ha aplicado la nueva guia de
medicién del valor razonable de forma prospectiva, y no ha provisto informacion
comparativa para las nuevas revelaciones. Sin embargo, el cambio no ha tenido
un impacto significativo sobre las mediciones de los activos y pasivos de la
Compaiiia.

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de la medicion; o en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mas ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de
valoracion. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de
incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Comparfia mide el valor razonable de un instrumento
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un
mercado es considerado como activo, si las transacciones de estos instrumentos,
tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion
para fijar precios sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Companiia utiliza
técnicas de valuaciéon que maximicen el uso de datos de entradas observables y
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuacion
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrian
en cuenta al fijar el precio de una transaccion.



Arena Advisors, S.A

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros, la Compania determina el valor razonable utilizando
otras técnicas de valuacion, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y
datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacién incluyen tasas de
referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas en
estimar las tasas de descuento.

La Compaiiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia
que reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las
mediciones:

= Nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos identicos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medicién.

* Nivel 2 son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o
pasivos similares en mercado activos, precios cotizados para activos 0 pasivos
identicos o similares en mercados que no son activos, datos de entrada distintos
de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo, datos de
entrada corroboradas por el mercado.

= Nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

3. Cuentas por cobrar y pagar accionista
Las cuentas por cobrar y pagar — accionista no contemplan un plan definitivo de

pago, ni devengan intereses sobre sus saldos y no tienen una fecha de
vencimiento.
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Arena Advisors, S.A

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

4. Equipo informatico y mobiliarios

2013
Equipo
informatico Mobiliarios Total
Costo
Al inicio - 678 678
Adiciones 1,117 - 1,117
Al final del afno 1,117 678 1,795
Depreciacion
Al inicio - - -
Gasto del ano 226 108 334
Al final del afio 226 108 334
891 570 1,461

5. Capital en acciones

El capital en acciones es de 100 acciones comunes autorizadas con valor
nominal de B/.500.00 cada una, todas emitidas y no pagada. Mediante acta de
junta de accionistas del 21 de junio de 2011 se aprobé el aporte de capital por
B/.25,000.

6. Gastos generales y administrativos

2013 2012

Gastos administrativos 27,600 24,858
Honorarios de auditoria 2,782 3,031
Servicios profesionales 2,514 5,111
Gasto de alquiler 1,500 4,400
Otros 658 -
Gasto de viaje - 1,508
Combustible - 100
35,054 39,008
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Arena Advisors, S.A

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

7.

Impuesto sobre la renta

Arena Advisors, S.A., es una empresa cuyas operaciones son de fuente
extranjera, por lo tanto las transacciones no estan relacionadas con renta
gravable en la Republica de Panama.

Valor razonable de los instrumentos financieros

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de
activos y pasivos financieros significativos:

2013
Valor en Valor
libros razonable
Activos:
Cuentas por cobrar clientes 881 881

Los instrumentos financieros son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de la medicién del valor razonable:

2013 Nivel 3

Activos:
Cuentas por cobrar clientes 881 881

El valor en libros de las cuentas por cobrar clientes se aproximan a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

Administracion del riesgo financiero
Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafia no pueda cumplir con
todas su obligaciones. La Compafia no mantiene obligaciones con terceros, por
lo que su riesgo de liquidez esta limitado con sus accionistas.

12



Arena Advisors, S.A

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2013

(Cifras en Balboas)

10. Contrato de compra-venta de acciones

Durante el afo 2013, se firm¢é el contrato de compra-venta de las acciones de la
Compania Arena Advisors, S.A,. pon un valor de B/.30,000, que a la fecha de
nuestra auditoria se esta a la espera que la aprobacion de la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama.
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En la ciudad de Panama, Republica de Panamd y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre a los veinticuatro (24) dias de mes de marzo del dos mil catorce (2014), ante mi,
RAUL IVAN CASTILLO SANJUR, NOTARIO PUBLICO TERCERO DEL CIRCUITO DE
PANAMA, portador de la cedula de identidad cuatro-ciento cincuenta y siete setecientos
veinticinco (4-157-725), Comparecid personalmente NEIBYS QUINTERO DE HOLGUIN,
mujer, de nacionalidad panamefia, mayor de edad, casado, vecina de la ciudad de Panama, con
numero de cedula Ocho- Doscientos Treinta y Nueve - Mil Setecientos Sesenta y Dos (8-239-
1762), en sus condicion de Gerente General y Presidente de la sociedad; TOMAS AGUILAR,
varén, panamefio, mayor de edad, vecino de la ciudad de Panamad, con cédula de identidad
personal nimero Cuatro- setecientos veintiséis- dos mil ciento ochenta y cinco (4-726-2185) en
su condicion de Contador, y SILVIA GALLO, mujer, de nacionalidad argentina, mayor de
edad, vecina de la ciudad de Panam4, con pasaporte nimero Dieciséis Millones Nueve Mil
Quinientos Cincuenta y Siete N (16009557N), en sus condicion de Secretaria de la sociedad
respectivamente, de ARENA ADVISOR, S.A., sociedad andnima organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panam4, inscrita a la ficha seis ocho cero dos
cuatro cinco (680245), documento uno seis siete tres cuatro cero cinco (1673405) de la Seccion
Mercantil del Registro Publico, poseedora de la Licencia de Asesora de Inversiones, segln
Resolucion No.509-2010 de 30 de noviembre de 2010 {en adelante, los “Declarantes™), en
cumplimiento a lo dispuesto en el Acuerdo nimero siete (7) de catorce (14) de octubre de dos
mil dos (2002), Articulo Tercero, emitido por la Superintendencia de Mercado de Valores de la
Republica de Panama, emitimos esta declaracion Jurada para hacer constar lo siguiente:-------

Uno (1): Que cada uno de los abajo firmante hemos revisado el Estado Financiero Anual

correspondiente al periodo terminado el treinta y uno (31) de diciembre de dos mil trece (2013)

de ARENA ADVISOR, S.A., --------=--=----- e e mmmmmmem e meamneee
Dos (2): Que a nuestro juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hecho de
importancia que deben ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos
noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las
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circunstancias en las que fueron hechas. =----===e-e-eceemecaeue- - e
Tres (3): Que a nuestro juicio, los Estados Financieros anuales correspondientes al periodo
terminado el treinta y uno (31) de diciembre de dos mil trece (2013) y cualquier otra
informacion financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus
aspectos la condicién financiera y resultados de las operaciones de ARENA ADVISOR, S.A.,
Cuatro (4): Que los firmantes: a. Somos responsables del establecimiento y mantenimiento de
controles internos de la empresa; b. Hemos disefiado los mecanismos de control interno que
garanticen que toda la informacién de importancia sobre ARENA ADVISOR, S.A., sean
hechas de nuestro conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han
sido preparados. ¢. Hemos evaluado la efectividad de los controles internos dentro de los
noventa (90) dias previos a la emision de los Estados Financieros. d. Hemos presentado en los

Estados Financieros nuestras conclusiones sobre la efectividad de los controles internos con

base en evaluaciones efectuadas a esa fecha. —=------~ccmcmmmmmmmc e -

Cinco (5): Que cada uno de los firmantes hemos revelado a los auditores externos de ARENA
ADVISOR, S.A., lo siguiente: a. Toda las deficiencias significativas que surjan en el marco
del disefio y operacion de los controles internos, que puedan afectar negativamente la
capacidad de ARENA ADVISOR, S.A., para registrar, procesar y reportar informacion
financiera, e indicando a los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. b.
Cualquier fraude de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados que

ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de ARENA ADVISOR,

S.A., ------- mmmmmmemmmnenae --

Seis (6): Que cada uno de los firmantes hemos revelado a los auditores externos la existencia o
no de cambios signiﬁcativ;)s en los controles internos de ARENA ADVISOR, S.A., o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con
posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de acciones correctivas
con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa. ------===-==-=-=-n=-

Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de

Valores de la Reptiblica de Panama. ety
Para constancia le fue leida a los compareciente esta Declaracién Notarial en presencia de los

testigos instrumentales sefiores CARMEN RODRIGUEZ, con cédula de identidad personal
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nUmero ocho- setecientos diez- mil quinientos cincuenta y dos (8-710-1552) y GIOVANNA
GONZALEZ, con cédula de identidad personal nimero ocho- setecientos treinta y tres- ciento
setenta y cuatro (8-733-174), mayores de edad, panamenos y vecinos de esta ciudad a
quienes conozco y son habiles para ejercer el cargo, la encontraron conforme, le impartieron
su aprobacion y la firman todos por ante mi, el Notario que doy fe.
Panamd 24 de marzo del 2014.

Vugc & el

NEABYS QUINTERO SILVIA GALLO

Cedula No.8-239-1762 Pasaporte No. 16009557N

%
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/'P(f/lAs AGUIIAR

Cédula No. 4-726-2185

CARMEN RODRIGUEZ GIOVANNA GONZALEZ




