=IPG o

Panama, 27 de marzo de 2014
IPG-CONT-012

Sefiores
Superintendencia del Mercado de Valores
Panama, Rep. de Panama

Respetados sefiores:

Adjunto Estados Financieros Auditados de IPG Securities Inc., correspondientes al
periodo que finaliza el 31 de diciembre de 2013, un (1) original, una (1) copia. De igual
forma se presenta la siguiente documentacion:

Declaracion Jurada 2013
ertificacion Auditoria a la cuenta de Inversion de Clientes

v
v Q
v" Un (1) CD con la informacion requerida.

Atentamente,

Aquiling De la Guardia Avenue, 47 Strest, Banco Gern
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Licenciado Jorge Vélez,
Gerente General

IPG Securities, Inc.

Panama, Republica de Panama

Panama, 24 de encro de 2014
14-0333

Estimado licenciado Vélez:

Grant Thornton Cheng y Asociados
Apartado 0823-01314

Avenida 1° C Norte, EI Carmen, N° 111
Panama

Republica de Panama

T +507 264 9511

F +507 263 8441

www.gt.com.pa

Hemos aplicado los procedimientos convenidos con ustedes y que detallamos mas adelante,
respecto al camphmiento por parte de IPG Securities, Inc.., por el ano terminado al 31 de
diciembre de 2013 del Anexo 9 que corresponde al Articulo Décimo del Acuerdo No 8-2013
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama del 18 de septiembre del 2013 qﬁc
modifica el Articulo 20-A del acuerdo No. 4-2011 del 27 de junio de 2011 referente a las

conciliaciones de la cuentas de inversion de clientes.

Nuestro trabajo se llevo a cabo de acuerdo con la Norma Internacional sobre Servicios
Relacionados (ISRS) 4400 (anteriormente NIA 920) aplicable a trabajos de procedimientos
convenidos. Los procedimientos siguientes fueron aplicados tnicamente para identificar
situaciones que deberian ser consideradas de incumplimiento del articulo descrito en el parrafo

anterior.

Los procedimientos convenidos son:

1. Obtener el auxiliar de los valores de las cuentas de inversion de IPG Securities, Inc. al

31 de dictembre de 2013 e indique los totales por categoria de inversion:

i) Valores en custodia local

ii) Valores en custodia internacional

iii) Efectivo en custodios locales

iv) Efectivo en custodios internacionales
v) Efectivo en Bancos locales

vi) Efectivo en Bancos Internacionales

B/.
B/.
B/.
B/.
B/.
B/.

11,708
42,398,924
10,683,989

2. Observar que el total de registro de los valores, segiin lo indicado en el procedimiento
1, en los libros de IPG Securities, Inc., al 31 de diciembre de 2013, estén conciliados
con el total del registro de valores emitidos por los custodios e instituciones bancarias.

Contadores Publicos
Autorizados y Consultores
Miembro de Grant Thornton International Ltd



GrantThornton | An instinct for growth”
Cheng y Asociados

IPG Securities, Inc.
Panama, Republica de Panama 2 24/01/2014

3. Observar que IPG Securities, Inc., mantiene segregados e 1dentificadas como cuentas
fuera de balance los valores detallados en el procedimiento No. 1, y que no forman
patte del estado de situacion financiera de la Casa de Valores.

4. Con respecto a la existencia del control interno en relacion al manejo de las cuentas de
inversion de los clientes, realice lo siguientes procedimientos:

Politicasy procedimientos

1)  Obtenga las politicas y procedimientos que las Casas de Valores e indique st incluyen

los siguientes aspectos:

e Si las politicas y procedimientos son revisadas, actualizadas y aprobadas por la
Junta  Directiva u  o6rgano  equivalente y estan disponibles al  personal
correspondiente.

® Proceso de creacion y aceptacion de cuentas nuevas, aprobacion de la Junta Directiva

o un organo equivalente y la fecha de aprobacion y/o revision.

Criterios de aprobacion de cuentas y nuevos clientes

Tipos de servicios ofrecidos

Transacciones prohibidas

Lstrategias de inversion, incluyendo politicas de compra y venta, politicas de

sobregiro, procesamiento de transacciones del portafolio  administrado,

reconocimiento de ingresos.

® Si los informes del portatolio administrado por cliente son enviadas a el cliente de
manera mensual.

® Procedimiento para el mantenimiento y confidencialidad de los expedientes de

clientes, contratos u otra informacion sensible.

Segregacion de funciones

1) Obtenga el perfil y roles de funciones de las siguientes actividades: ejecucion de
transacciones, confirmacion de transacciones, liquidacion de transacciones, mancjo de
riesgo y la contabilidad y observe que exista segregacion de funciones en estos
Pff)(‘.{‘.s(]ﬁ.

Operacién y contabilidad

1)  Seleccione al azar transacciones de compra y de venta de activos y observe si incluye
los siguientes aspectos:

e Previo a la transaccion por parte del cliente, se obtiene la autorizacion del cliente por
fax o correo electronico. (o grabacion de llamada).

e Autorizacion de la compra y venta de activos por los administradores del portafolio u
otro organo equivalente.

Contadores Publicos
Autorizados y Consultores
Miembro de Grant Thornton International Ltd
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e Conciliacion entre el listado detallado de las transacciones realizadas y las
transacciones registradas en el sistema y revision por un funcionatio de nivel
apropiado.

e Notificacion al cliente sobre la ejecucion de la transaccion.

® Scleccione al azar transacciones de revision de los precios de activos del portafolio
administrado y obsetve si incluyen lo siguiente:

e Revision periddica por parte de la gerencia del listado de fuentes de valuacion y
metodologia por tipo de activo aprobada por la junta directiva u organo equivalente.

e Silos precios son actualizados a través de un servicio de valuacion. Controles para
identificar valores sin precio o con un precio no razonable y proceso de investigacion
por parte de la gerencia.

e Ja gerencia revisa el reporte de los valores a los que se ha fijado el precio
manualmente y verifica la razonabilidad de los mismos.

e Periodicamente se genera un reporte de precios manuales y precios que no hayan
cambiado en un periodo definido y se revisa la razonabilidad de los mismos.

Seleccione al azar conciliaciones de efectivo del portafolio administrado y los estados de cuenta
de los custodios correspondientes y observe lo siguiente:

e FEl proceso de investigacion y resolucion de las discrepancias y/o diferencias.

e Las cuentas de efectivo donde se deposita el dinero que se custodia de los clientes
esta incluida en las cuentas de orden como activo de los clientes.

Conclusion sobre nuestro trabajo

Como resultado de estos procedimientos en nuestro proceso de ejecucton de los
procedimientos convenidos, no identificamos situaciones que deberian ser consideradas de
incumplimiento de IPG Securities Inc., a los procedimientos relacionados al  Anexo 9 que
corresponde al Articulo Décimo  del Acuerdo No 8-2013 de la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama del 18 de septiembre del 2013 que modifica el Articulo 20-A del
acuerdo No. 4-2011 del 27 de junio de 2011, para las cuentas de inversion de los clientes y
registros de valores que no forman parte del estado de situacion financiera al cierre de
operaciones al 31 de diciembre de 2013.
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Debido a que los procedimientos antes citados no constituye una auditoria ni una revision,
realizada de acuerdos con las Normas Internacionales de Auditoria o Normas Internacionales
de Trabajo de Revision.

Si hubiéramos realizado procedimientos adicionales o hubiéramos realizado una auditoria o
revision de los estados financieros de acuerdos con Normas Internacionales de Auditoria o
Normas Internacionales de Trabajo de Revision, pudiera haber surgido otros asuntos que
podrian haber llamado nuestra atencion, y que habria informado a ustedes.

Nuestro informe es unicamente para el propésito expuesto en el primer parrafo de este
informe y para su informacion y, por tanto, no debe ser utilizado para algin otro proposito, ni
ser distribuido a alguna otra parte interesada. Este informe se refiere exclusivamente al
cumplimiento del Acuerdo No.8-2013 de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama.

Atentamente;

Grant Thornton Cheng y Asociados,
/Q_ b,( 9 &~ /‘( "

Enrique Vega S., socio de auditoria

EVS/am

Contadores Publicos
Autorizados y Consultores
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31 de diciembre de 2013

“Fiste documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general”
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Grant Thornton Cheng y Asociados
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Avenida 1* C Norte, EI Carmen, N° 111
Panama

Republica de Panama

T +507 264 9511

: ' F +507 263 B4-41
A la Junta Directiva www.gt.com,pa

IPG Securities, Inc.
(Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de IPG Securities, Inc. (Subsidiaria 100% de
IPG Panama, S. A.), los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre
de 2013, y los correspondientes estados de resultados integrales, cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo para el afio terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables
mis significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financeros

La Administracién es tesponsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera y del control
interno que la Administracion determine necesario para permitir la preparacion de los estados
financieros libres de errores significativos, debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria con el propésito de obtener una seguridad razonable de
que los estados financieros estan libres de errores materiales.

Una auditoria incluye la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
acerca de los montos y divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores
materiales en los estados financieros, debido a fraudes o errores. En la realizacion de estas
evaluaciones de riesgos, el auditor considera los controles internos relevantes en la preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros de la compania, a fin de que el disefio de
procedimientos de auditoria sea apropiado a las circunstancias; pero no para el proposito de
expresar una opinion de la efectividad de los controles internos de la empresa. Una auditoria
también incluye una evaluacion del uso apropiado de los principios contables usados y la
razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la Administracion, tanto como una
verificacion de la presentacion general de los estados financieros en su conjunto.

Contadores Publicos
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Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria con salvedades.

Base para Opinidn con Salvedades

Como se menciona en nota 3, los estados financieros, han sido preparados asumiendo que IPG
Securities, Inc. (Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A.) continuarin como negocio en
marcha. La pérdida neta del afio, asi como la disminucién de su cartera de clientes bajo

administracién y custodia, crea una duda acerca de la habilidad para continuar como negocio
en marcha.

Opinion con Salvedades

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de los asuntos descritos en el parrafo base
para opiniéon con salvedades, los estados financieros presentan razonablemente en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de IPG Securties, Inc. (Subsidiaria 100% de IPG
Panama, S. A.) al 31 de diciembre de 2013, los resultados de sus operaciones integrales y sus
flujos de efectivo para el afo terminado en esa fecha, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Otros Asuntor

El 31 de enero 2013, se celebro contrato de compra de acciones que contempla, en definitiva la
adquisicién por parte de IPG Panama, S. A hasta el 100% de las acciones de la Compaiiia
Interbolsa Panami, S. A. el cual forma parte de Interbolsa, S. A. (Colombia). En esta
transaccion la Superintendencia del Mercado de Valotes de Panama aprobo la compra mediante
la resolucion No. 221-2013 del 20 de junio de 2013 y como resultado, Interbolsa Panama, S. A.
cambia el nombre de la sociedad a IPG Securities, Inc.

24 de enero de 2014
Panama, Republica de Panama

Contadores Publicos
Autorizados y Consultores
Miembro de Grant Thorston International Lid



IPG Securities, Inc.

(Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de situacion financiera
31 de diciembre 2013

Notas
Activos
Activos circulantes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 4
Depésito a plazo fijo
Inversiones negociables 5
Total de activos circulantes
Activos no circulantes:
Inversion en relacionada 6
Inversiones 6
Cuentas por cobrar - otras
Mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto 7
Fondo de cesantia 9
Depositos en garantia 8

Total de activos no circulantes

Total de activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos circulantes:

Cuentas por pagar - proveedores y otros

Arrendamiento financiero por pagar

Gastos acumulados por pagar 10
Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes:

Cuentas por pagar

Prima de antigiedad e indemnizacion 9
Total de pasivos no circulantes

Total de pasivos
Contingencia 14
Patrimonio:
Acciones comunes. Autorizadas, emitidas y en circulacion 3,507,001
acciones con valor nominal B/.1.00 cada una
Déficit acumulado
Valoracion de inversiones
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Véanse las notas que acompaian a los estados financieros.

3

2013 012

B. 1,672,932 2,435,611
100,000 350,000

555,498 1,116,460
2,328,430 3,902,071

§ 463,933

423,134 =

124,385 30,504

135,051 196,221

33,424 31,018

105,836 5,841

821,830 727,517

B. 3,150,260 4,629,588
BI. 13,384 30,383
- 3,952

184,616 510,435

198,000 544,770

‘ 512,724

66,056 11,224

66,056 523,948

264,056 1,068,718
3,507,001 3,507,001
(963,549) (329,680)

342,752 383,549
2,886,204 3,560,870

B. 3,150,260 4,629,588




IPG Securities, Inc.

(Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A))
(Panama, Republica de Panama)

Estado de resultados integrales

Ano terminado el 31 de diciembre 2013

Ingresos:
Comisiones e intereses:

Ingresos por comisiones B/.

Intereses ganados sobre depositos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Menos:
Comisiones pagadas
Total de gastos de intereses y comisiones

Ingresos neto de intereses y comisiones

Otros ingresos (egresos):

Dividendos recibidos

Utilidad en valoracion de inversiones

Pérdida en inversion

Intereses pagados

Provisiones y amortizaciones

Otros ingresos 11
Total de otros ingresos (egresos) neto

Gastos generales y administrativos:

Costos de personal 12
Alquileres

Honorarios y servicios profesionales

Cuotas y suscripciones

Cargo de tiquetes

Viajes

Relaciones publicas

Depreciacion y amortizacion 7
Amortizacion de contrato

Otros gastos 13
Total de gastos generales y administrativos

Pérdida neta

Otras pérdidas integrales:
Valoracioén de inversiones 6

Total de pérdida integrales B/.

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.

4
2013 2012
683,001 9,312,039
126,218 221,193
809,219 9,533,232
(458,776) (6,656,211)
(458,776) (6,656,211)
350,443 2,877,021
18,785 563,677
(16,684) 183,149
= (4,380,837)
: (15,107)
(74,947) :
746,101 12,624
673,255 (3,636,494)
487,975 537,516
115,897 75,173
250,783 230,962
97,706 169,641
. 36,944
51,201 92,782
22,761 287,040
60,762 71,383
- 1,000,000
570,482 370,114
1,657,567 2,871,555
(633,869) (3,631,028)
(40,797)
(40,797) "
(674,666) (3,631,028)




soJalouBUl SOPElS? SO e ueyedwooe anb sejou se| 8SUBBA

¥02°988°C ZSLTYe (6¥5'c96) L00°L0S'E /8 £10Z 3P 2iquaIdIp 8p LE |e op[es
(698'c£9) = (698°¢€9) E ejau epipiad
(z6L'0v) (26L'0%) 7 - SQUOISIaAUI Bp UQIJBZIIOIBA
0.8°095°E 6¥5'€8E (0g9'62¢) 100'205'E Z10Z @p 21quiaioIp ap L¢ |e Opjes
(820°1€9°¢) % (8z0'1€9'¢) - ejau epIpad
(866'€6L'L) (865'€64'1) - - SBUOISISAUI 3P UQIDBZLIO[BA
96%'G86'8 LYL'LLL'T 8p€'LOE'E L00'L0S'E /8 Z10Z op 018u@ 8p | e Op[es
oluowijed SauoISIaAUl ope|nwnoe saunNWwoo BION
ap |elo| ap UoIoeZUOoBA Houeqg SaU0I00Y

€10Z 8p 21quIBIDIp dp LE | Opeulw.ld) ouy

oluowied |8 us soiquied ap opejs3

(eweued ap eolqndsy ‘eweued)
('v 'S 'Bwieued 9dI 8P %001 elelpisqns)
*ou| ‘sanundag 9dl



IPG Securities, Inc.

(Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de flujos de efectivo

Ano terminado el 31 de diciembre de 2013

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Pérdida neta

Ajustes por:

Depreciacion y amortizacion

Ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses y comisiones

Resultado de las operaciones antes de cambios en el capital de trabajo

Valores para negociar

Cuentas por cobrar - otros

Prima de antigiiedad e indemnizacion
Gastos acumulados por pagar

Deposito de garantia

Fondo de cesantia

Cuentas por pagar - proveedores y otros
Efectivo usado en las operaciones
Intereses ganados

Intereses y comisiones pagadas
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Depaosito a plazo fijo

Inversiones permanentes

Inversion al método de participacion en compaiiia relacionada
Adquisicion de activos fijos

Dividendos recibidos

Descarte de activos fijos

Efectivo neto provisto por las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas

Cuentas por pagar - compafias relacionadas

Pagos de arrendamiento financiero

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Disminucién neta en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afo
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Véanse las notas que acompanan a los estados.

6
2013 2012
(633,869) (3,631,028)
60,762 71,383
(809,219) (9,533,232)
458,776 6,671,318
(923,550) (6,421,559)
560,962 715,711
(93,881) 93,667
54,832 (4,397)
(325,819) 296,860
(99,995) »
(2,406) (8,103)
(16,997) (703,691)
(846,854) (6,031,512)
809,219 9,533,232
(458,776) (6,671,318)
(496,411) (3,169,598)
250,000 (350,000)
- 436
= 1,605,940
(1,076) (74,709)
. 563,677
1,484 14,063
250,408 1,759,407
- 426,818
(512,724) (1,055,614)
(3,952) (7,408)
(516,676) (636,204)
(762,679) (2,046,395)
2,435,611 4,482,006
1,672,932 2,435,611




IPG Securities, Inc.
(Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A))
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2013

1 Informacion general

IPG Securities, Inc. (Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A.) es una Compariia constituida conforme
a las leyes de la Republica de Panama el 4 de febrero de 2005, mediante Escritura Publica N° 2846 de la
Notaria Primera. Su actividad principal es la compra y venta de valores, ya sea por cuenta de terceros o
por cuenta propia, y realizar custodia o administracion de acciones y valores en general.

Mediante Resolucion N° 219-05 de 19 de septiembre de 2005, Superintendencia de Mercado de Valores
de Panama, otorgo 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 sean debidamente adoptadas por la Comision.

El 31 de enero 2013, se celebrd contrato de compra de acciones que contempla, en definitiva la
adquisicion por parte de IPG Panama, S. A hasta el 100% de las acciones de la Compania Interbolsa
Panama, S. A. el cual forma parte de Interbolsa, S.A (Colombia). La Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama aprobd la compra mediante la resolucion No. 221-2013 del 20 de junio de 2013 y se
cambia el nombre de la sociedad a IPG Securities, Inc.

Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la Superintendencia del Mercado de
Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto de Ley N° 1 del 8 de julio de 1999.

Los estados financieros para el ano terminado el 31 de diciembre de 2013, fueron autorizados para su
emision por el licenciado Jorge Velez - Gerente General, el 24 de enero de 2014.

Las oficinas administrativas estan ubicadas en la Avenida Aquilino de la Guardia y Calle 47, Torre
Banco General, Urbanizacion Marbella, Piso 23, 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
Informacion Financiera (NIIF) del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (TIASB) y las
interpretaciones emitidas por el Comité Permanente de Interpretaciones de la IASB.

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico, excepto los instrumentos
financieros disponibles para la venta, los cuales se presentan a su valor razonable a través del estado de
utilidades integrales; y estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de Panama,
la cual estd a la par y es de libre cambio con el dolar (§) de los Estados Unidos de América.



IPG Securities, Inc.
(Subsidiaria 100% de IPG Panama, S. A))
(Panama, Republica de Panama)

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

Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: inversiones a valor
razonable con cambios en resultados, inversiones mantenidas hasta el vencimiento y activos financieros
disponibles para la venta. La clasificacién depende de la naturaleza y proposito del activo financiero y es
determinado al momento del reconocimiento inicial.

Los activos financieros existentes al 31 de diciembre eran los siguientes:

Valores a valor razonable

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el proposito de generar una ganancia
normalmente a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del instrumento. Estos valores se
presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonable se presentan en el estado de
utilidades integrales.

Valores disponible para la venta

Consiste en valores adquiridos con la intencién de mantenerlos por un periodo de tiempo indefinido,
que pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez, cambios en las tasas de interés, o
cambios en el precio de instrumentos.

Luego de su reconocimiento inicial, las inversiones disponibles para la venta se miden a su valor
razonable.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los activos financieros
disponibles para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se hayan dado de
baja los activos financieros o sea determinado un deterioro. En este momento, la ganancia o pérdida

acumulada, reconocida previamente en el patrimonio, es reconocida en el estado de utilidades
inteprales.

El valor razonable de una inversion en valores es generalmente determinado con base al precio de
mercado cotizado a la fecha del estado de situacién financiera. De no estar disponible el precio de
mercado cotizado, el valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para calculos de
precios o técnicas de flujos de efectivo descontados.

Valor razonable de instrumentos financieros
Llevar los valores del efectivo, cuentas por cobrar, se aproximan al respectivo valor razonable debido a
su costo o plazo de vencimiento.

timaciones contables
La preparacion de los estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) requiere que la gerencia de la Compafifa efectie un nimero de
estimaciones y supuestos relacionados a la presentacion de activos, pasivos y la revelacion de pasivos
contingentes. Los resultados actuales pueden difetir de estas estimaciones. Las estimaciones mas
importantes son la vida atil de los activos, la reserva para prima de antigiiedad e indemnizacién y
reserva de inversiones.
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Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen efectivo en caja y bancos, inversiones altamente liquidas
a corto plazo, valores de mercado y depésitos a plazo. Los instrumentos de mercado monetatio son
activos financieros valorados a valor de mercado reconociendo su utilidad o pérdida a resultados.

ransacciones 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 estado de situacién financiera, 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
utilidades integrales.

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.

Mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada

El mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada son valorados al costo menos depreciacion y
amortizacion mas cualquier otro deterioro. Las erogaciones substanciales por renovacion y mejoras
importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no
mejoran el activo, ni alargan su vida 1til se cargan a gastos generales y administrativos. La depreciacién
y amortizacion se calcula utilizando el método de linea recta con base a la vida til de los activos como
sigue:

Vida util
Mobiliario y equipo de oficina 10 afos
Equipo de computadora 3 afios
Equipo de comunicacién 10 arnos
Mejoras a la propiedad arrendada 10 afios

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las companias incorporadas en Panama, estan exentas del
pago del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de operaciones extranjeras. Son
también exentas 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 Panami y las inversiones en valores listadas en
la Bolsa de Valores de Panama, S. A. Al 31 de diciembre de 2013, la Compania no tenia ingresos que
estén sujetos al impuesto sobre la renta.

Deterioro ctivos
Los valores corrientes de los activos de la Compania, son revisados a la fecha de cada estado de
situacion financiera para determinar si hay indicativos de deterioro. Si dicho indicativo existe, el valor

recuperable del activo se estima. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor en libros del
activo excede su valor de recuperacion.
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Prima de antigiiedad y fondo de cesantia

El Codigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panamefia el reconocimiento de una prima de
antigiedad por servicios. Para tal fin, la Compafia ha establecido una provisién, la cual se calcula sobre
la base de una semana de indemnizacién por cada afio de trabajo, o lo que es igual al 1.92% sobre los
salarios pagados en el ano.

a Ley N° 44 de 12 de agosto de 1995, establece a partir de la vigencia de la ley, la obligacién de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigiiedad y la
indemnizacion por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo. Este fondo debera
constituirse con base a la cuota - parte relativa a la prima de antigiiedad y el 5% de la cuota - parte
mensual de la indemnizacion.

Cuentas por pagar
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 Compania.

Patrimonio

Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor justo del bien recibido por la compania.
Cuando el capital es recomprado, el monto pagado es reconocido como un catgo al capital y reportado
en el estado consolidado de situacion financiera como acciones en tesoreria.

Reconocimiento de ingresos
Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios econdmicos fluyan hacia la compafia y
los ingresos puedan ser ficilmente medidos.

Los siguientes criterios especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer el ingreso:
Los ingresos por comisiones y oftros servicios se reconocen como ingresos en la fecha de negociacién
de la transaccion.

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

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 utilidades
integrales en el periodo en que se realicen.

Nuevas normas e interpretaciones emitidas que no han sido adoptadas

A I fecha de la autorizacion de los estados financieros, existen nuevas Normas e Interpretaciones que
han sido emitidas, pero no son efectivas para el ano terminado al 31 de diciembre de 2013, por lo tanto,
no han sido aplicadas en la preparacion de los estados financieros.

* NIC 19 (Enmienda) - Beneficios a los Empleados - planes de beneficios definidos:
Contribuciones de los empleados, fecha efectiva 1 julio de 2014.

® NIC 27 (Enmienda) - Estados financieros Separados - Entidades de Inversion, fecha efectiva 1
de enero 2014.

* NIC 32 (Enmienda) - Instrumentos Financieros: Presentacion - Compensacion de activos
financieros y pasivos financieros, fecha efectiva 1 de enero de 2014.
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¢ NIC 36 (Enmienda) - Deterioro del Valor de los Activos - Revelaciones del importe
recuperable de los activos no financieros, fecha efectiva 1 enero de 2014

® NIC 39 (Enmienda) - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion - Novacién de
Derivados y Continuacién de la Contabilidad de Cobertura, fecha efectiva 1 enero de 2014.

® NIIF 9 - Instrumentos financieros (reemplazo de la NTC 39), fecha efectiva 1 de enero de
2014.

® NIIF 10 (Enmienda) - Estados Financieros Consolidados - Entidades de Inversion, fecha
efectiva 1 de enero 2014.

® NIIF 12 (Enmienda) — Informacién a Revelar sobre participaciones en Otras Entidades -
Entidades de Inversion, fecha efectiva 1 enero de 2014.

® CINIIF 21 Gravamenes, fecha efectiva 1 enero de 2014.

De acuerdo a la Administracién de la Compania, estas normas y enmiendas no tendrin un efecto
significativo en los estados financieros.

3 Negocio en marcha

Los estados financieros han sido preparados sobre la base que IPG Securities, Inc. continuarin como
negocio en marcha.

Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2013, la Compania incurrié en una pérdida neta de
B/.633,869, asi como la disminucion de su cartera de clientes bajo administracién y custodio, lo cual
crea una duda acerca de la habilidad de la Compania para continuar como negocio en marcha.

La compania cumple muy por encima con los indices requeridos por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama; en cuanto a Relacién de Solvencia se exige minimo 8% y el resultado al cierre es
214%, y en cuanto a Coeficiente de Liquidez se exige minimo 30% y el resultado al cietre es del 614%.

La Administracién ha desarrollado planes para mejorat la situacion financiera que se detallan a
continuacion:

® Se esta adelantando el proceso para obtener una oficina de representacion en Colombia que
permita atender clientes nuevos en dicho mercado.

® Pata este periodo IPG Securities Inc. esta reactivando clientes que se habian retirado por la
situacion presentada. A la fecha se ha recupetado alrededor de USD20 MM llevando los AUM
a USD$53 MM de USD$32 MM que fue el punto mis bajo en que estuvieron.

® Se cerré un acuerdo de referenciacién de clientes con una Casa de Bolsa en Brasil. Esto
permitird ofrecer productos de la bolsa brasilefia a toda su cartera de clientes, y a ellos les

permite ofrecer productos de IPG Securities, Inc. dentro del conglomerado de sus clientes en
Brasil.
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® Se esta adelantando un acuerdo similar con una entidad en Colombia a través de un contrato
de corresponsalia que le permitirdi a los clientes de la misma, tener acceso al mercado
internacional a través de IPG Securities, Inc.

® Se esta cerrando un acuerdo con un banco local pata que atienda sus necesidades de banca
privada a través de IPG Securities, Inc.

® la empresa esta buscando activamente nuevos equipos comerciales tanto a nivel local como
internacional con el fin de incrementar el volumen de activos.

4 Efectivo y equivalentes de efectivo
Al 31 de diciembre, los saldos del efectivo y equivalentes de efectivo son los siguientes:

2013 2012

Caja menuda B/. 400 400
Cuenta corriente y de ahorro:
Prival Bank 233,769 -
Global Bank Corporation - 1,442 960
Efectivo en custodia en bancos exteriores:
Saxo Bank 193,234 191,432
Jefferies Bache. LLC - 50,000
Smith Barney 386 -
Deutsche Bank - 32,724
Pershing LLC 1,245,143 718,095

B/. 1,672,932 2435611
Plazo fijo
Global Bank Corporation, con una tasa de interés anual del 6.50% B/ - 350,000
Prival Bank, con un tasa de interés anual 3.25% 100,000 -

BL. _ 100,000 350,000

El depésito a plazo fijo tiene fecha de vencimiento el 3 de diciembre de 2014.

5 Inversiones negociables

Al 31 de diciembre de 2013, las inversiones negociables que estin representadas por valores disponibles
para la venta que la Compania mantenia es el siguiente:

2013 2012
Grupo Assa, S. A, B/ 41,250 72,500
Omega Energy Intl, S. A. 61,328 99,169
Latinex Holding Inc. 277,200 346,500
Saxo IPG-PP 100,645 -
Latinex Holding Inc.(LTXHB) 75,075 -
Transportadora de Gas Int’l, S. A. - 55,250
Grupo Melo, S.A. - 30,972
Saxo - IBGT 21 E - 75,548
Saxo —-IBGT 2177 B/PP2 - 43,471
Interactive Broker LLC. - 259,284
Smart Income Partner - 133,766

B/. 555,498 1,116,460
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6 Inversion a largo plazo
Al 31 de diciembre de 2013, el detalle de la inversién en relacionada es el siguiente:

2013
Método de
Costo participacion Total

Sociedad Administradora de Inversion Nacion B/, ___ 80,384 _ 342,751 __ 423,134

2012
Método de
Costo participacién Total
Sociedad Administradora de Inversién Nacion B/, 80,384 383,549 463,933

Al 31 de diciembre de 2013, la Compania mantiene su inversion al método de participacién en base a
las resultados que presenta la Soledad Administradora de Inversion Nacion.

La inversion en el afio 2012, corresponde al Grupo de Interbolsa y a partir del 31 de enero de 2013 IPG
Panama, S. A. adquiri6 el 100% de la Sociedad y esti inversion no es considerada una parte relacionada.
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8 Depositos en garantia
Al 31 de diciembre de 2013, los depésitos en garantia se resumen de la siguiente manera;

2013 2012

Prival Bank B/. 100,000 -
Otros 5,836 5,841
B/ _105836 _ 5841

9 Prima de antigiiledad e indemnizacién acumulada

El Articulo 224 del Cédigo de Trabajo, modificado pot la ley N°1 de 17 de marzo de 1986 y la Ley
N® 44 del 12 de agosto de 1995 establecen un beneficio especial que consiste en reconocer una prima
de antigiiedad a sus trabajadores a la terminacién de todo contrato indefinido, sin considerar la causa de
terminacion.

A raiz de la reforma mediante la Ley N° 44 del 12 de agosto de 1995, la Compaiiia tiene una reserva
para prima de antigiedad e indemnizacién que asciende a la suma de B/.66,056 en el afio 2013
(2012 - B/.11,224). Este beneficio consiste en crear un fondo sobre la base del 2.25% sobre los salarios
pagados a los empleados para cubrir la prima de antigiiedad e indemnizacion la cual se mantiene en un
fondo de cesantia, pagado trimestralmente. Al 31 de diciembre de 2013, el aporte al fondo de cesantia
ascendia a la suma de B/.33,424 (2012 — B/.31,018).

10 Gastos acumulados por pagar
Al 31 de diciembre de 2013, los gastos acumulados por pagar se resumen de la siguiente manera:

2013 012
Reservas para vacaciones B/ 18,702 78,824
Retenciones saciales 5,942 15,439
Reserva para decimotercer mes 508 12,206
Reserva para comisiones 159,464 403,966

B/. 184,616 __ 510435

11 Otros ingresos
Al 31 de diciembre de 2013, los otros ingresos se resumen de la siguiente manera:

2013 2012
Cuenta por pagar - afios anteriores B/. 512,724 -
Ganancia y pérdida en cambio de moneda (1,789) 6,487
Provision de reserva de cambio Interbolsa Colombia 152,831 6,137
Provision en exceso de afios anteriores 82,335

B. 746101 12624
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12 Costos de personal
Al 31 de diciembre de 2013, los costos de personal se detallan de la siguiente manera:

2013 2012
Salarios B/. 178,643 263,101
Vacaciones 26,036 32,662
Decimotercer mes 24,212 30,016
Gastos de representacion 116,592 105,919
Cuota patronal 42,205 52,620
Prima de antigiiedad e indemnizacién 66,094 -
Atenciones a empleados 34,193 53,198

B 487,975 _ 537516

Los salatios y beneficios pagados al personal clave en el afio 2013 ascienden a la suma de B/.173,700
(2012 - B/.174,515).

13 Otros gastos
Al 31 de diciembre de 2013, los otros gastos se detallan a continuacién:

2013 2012

Comision Nacional de Valores B/. 100,000 100,000
Comunicaciones 45,600 62,974
Impuestos generales 9,216 18,668
Papeleria y Utiles de oficina 8,745 6,178
Reparaciones y mantenimiento ' 17,767 20,168
Licencia de programas 28,677 43,937
Cargos bancarios 99,754 26,223
Seguros 2,635 2,728
Electricidad 22,109 28,391
Bolsa de Valores de Panama, S. A. 16,212 1,017
Transporte y estacionamiento 6,834 5,899
Gastos legales 2,665 5,253
Mantenimiento de equipo 22,400 13,035
Servicio de custodia 6,583 19,786
Perdida en activo fijo 409 3,234
Recargos y multas 5,081 750
Gastos de oficina 166,052 -
Miscelaneos 9,743 11,873
B/. 570,482 370,114

14 Contingencia

Segin la Resolucion 420 — 2013 del 9 de octubre de 2013, Ia Superintendencia de Mercado de Valores
de Panami (SMUP) ordené el inicio de una investigacion formal a la Casa de Valores y designo a la
Direccion de Investigacion Administrativa y Régimen Sancionador para que ejecute las diligencias
pertinentes, a fin de recabar pruebas y elementos relacionadas a los hechos segun querella presentada

del cliente PEAK Dale Investment LTD, sobre documento de autorizacion en transacciones por el
orden de B/US$1,000,000.

A la fecha de los estados financieros, la SMV esta en el proceso de recabar informaciones del caso.
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15 Adecuacion de capital

Relacién de solvencia

Segin el Acuetdo nimero 8-2013 del 18 de septiembre de 2013 las Casas de Valores deberin
mantener en todo momento una relacién de solvencia minima del ocho pot ciento (8%) del total de sus
activos y operaciones fuera de balance, ponderado en funcién de sus riesgos. La relacién de solvencia
de IPG Securities, Inc. al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

Valor Fecha
Minimo 183% 17 de junio de 2013
Maximo 915% 19 de julio de 2013
Al cierre 214%

Fondo de capital

El fondo de capital estara formado por la sumatoria del capital primario y secundario. El capital
primario se compone de la suma del capital suscrito y pagado, reservas de capital declaradas, la prima de
colocacion de acciones y las utilidades (netas) acumuladas y al cual se le deducen las pérdidas netas de
ejercicios anteriores y en curso, el valor de activos intangibles y diferidos, propiedades plantas y equipo
(neto de depreciacion), el costo ajustado de las inversiones de capital, las financiaciones otorgadas a
terceros, las cuentas por cobrar a socios o accionistas y companias 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 del
capital primario, las financiaciones de duraciéon indeterminada, los bonos obligatoriamente convertidos
en acciones. El fondo de capital de IPG Securities, Inc. al 31 de diciembre es el siguiente:

Valor Fecha
Minimo B/. 1,657,908 30 de noviembre de 2013
Maximo B/. 2,889,928 31 de enerode 2013
Al cierre B/. 1,784,119

Coeficiente de liquidez

Las Casas de Valores deberin mantener en todo momento un volumen de inversiones en activos de
bajo riesgo y elevado liquidez que sera, como minimo, del treinta por ciento (30%) de la totalidad de sus
pasivos exigibles con plazo residual infetior a un afio. Al 31 de diciembre de 2013 el excedente del
coeficiente de liquidez de IPG Securities, Inc. es el siguiente:

Valor Fecha
Minimo B/. 262.% 31 dejulio de 2013
Maximo B/. 1,719% 12 de septiembre de 2013
Al cierre B/. 614%

Informe de limite de concentracion de riesgo:

Emisor Valor de
mercado % de concentracién

Pershing - efectivo B/. 1,245,143 52.85%
Total de concentraciones B/, __1.245143

8 veces los recursos de capital B/, __18,847,350

Al 31 de diciembre, la Compatia no tiene deudas financieras.
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16 Riesgos financieros
Los riesgos mds importantes que la gerencia considera a que estin expuestos los instrumentos

financieros activos y pasivos d la Compania son los riesgos de crédito, liquidez y de mercado. ILos
riesgos de mercado incluyen riegos de tasas de interés y de precios.

Riesgo de crédito

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

Riesoo de liguides
El riesgo de liquidez surge en la fuente de fondos para las actividades de erédito o inversiones, en el
sentido del riesgo de no poder financiar sus activos a periodos y tasas apropiadas y el riesgo de no

poder liquidar sus activos a precios y en tiempo razonable, en caso de necesidad. 1a Compania 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 varian.

El objetivo de la Compania en el manejo del capital es el de salvaguardar la habilidad de la Compania
para continuar como negocio en marcha, con el objetivo de proveer retornos a sus accionistas y

beneficios a otros acreedores y para mantener una estructura optima de capital que reduzca el costo de
capital.

17 Activos bajo administracién y custodia o valores bajo custodia

La Compania amparado en la Licencia de Casa de Valores otorgada por la Comision Nacional de
Valores, Superintendencia de Mercado de Valores de Panama, ofrece el servicio de intermediacion,
administracion y custodia de valores a terceros. La Compania posee activos bajo administracién
discrecional, al 31 de diciembre de 2013 el valor de los activos mantenidos bajo custodia asciende a la
suma de B/.53,094,621 (2012 - B/.69,577,522).

18 Eventos posteriores

La Compania ha evaluado los eventos subsecuentes desde la fecha final del estado de situacion
financiera hasta el 24 de enero de 2014, fecha en que los estados financieros estaban disponibles para su
emision, y se determiné que no se requieren revelaciones adicionales de otros asuntos.



;E;uﬂgiﬁéfglj;b

P
- *

il '..'_ T )
b abu i
mse

Lk

iy e

-

e
Ahy

ek

.g;;;{7$?1£;

,";vlil!

T

ﬁﬂl_

ot

M =
i

tomg 7 = —-_—]-
:'-'-:J:.l.' E_'..:ill-h

—
)

e N
.:: ‘;#l“r-‘ld‘,ll -4_]‘ I"F'




oo REPUBLICA DE PANAMA
REPUBLIC S DE PANAMA ' PAPEL NOTARIAL

En la ciudad de Panama, Republica de Panama y Cabecera del Circuito Notarial del
mismo nombre a los diecinueve (19) dias del mes de Febrero del afio dos mil catorce
(2014), ante mi, RICARDO ADOLFO LANDERO MIRANDA, NOTARIO PUBLICO
DECIMO DEL CIRCUITO DE PANAMA, con cédula de identidad personal niimero
cuatro ciento tres dos mil trescientos treinta y siete (4-103-233), comparecieron
personalmente: JORGE EDUARDO VELEZ VELEZ, varon, colombiano, mayor de
edad, casado, portador del pasaporte colombiano nimero: AO156429, y MARLON
ALBERTO RIVERA JIMENEZ, varon, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de
esta ciudad, con cédula de identidad personal No. 8-263-185, Ejecutivo Principal y
Contralor respectivamente de IPG SECURITIES INC., sociedad andnima inscrita a
la Ficha cuatrocientos setenta y cinco mil seiscientos cuarenta y nueve (475649) y
Documento setecientos treinta y dos mil doscientos veinte (732220) de la Seccion de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro PUblico, personas a quienes conozco, a fin de
dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo siete-cero dos (7-02)
de catorce (14) de Octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia del

Mercado de Valores de la Republica de Panama, por ese medio dejan constancia

bajo la gravedad del juramento, lo siguiente;----------===-=-=o---- -

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual
correspondiente al periodo del treinta y uno (31) de diciembre de dos mil doce
(2013). ----

b. Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o

declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre
hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1)
de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus leyes reformativas y el Titulo II de
la Ley 67 de 2011 y sus Acuerdos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas 0 enganosas a la luz de

las circunstancias en las que fueron hechas. =
c. Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion

financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus

= /[



aspectos la condicion financiera y los resultados de las operaciones de IPG
SECURITIES INC., para el periodo correspondiente del uno (1) de enero de dos mil
doce (2013) al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil doce (2013).-=======mnmmnmmm-

d. Que los firmantes: ==----==--mmomcmoeeemee <

d.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en

la empresa: -
d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la

informacion sobre IPG SECURITIES INC., sean hechas de Su conocimiento,

particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.--------

d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de IPG SECURITIES

INC., dentro de los noventa (90) dias previos a la emision de los Estados

Financieros.
d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la |

efectividad de los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa

fecha.
e. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de GRANT THORNTON
CHENG & ASOCIADOS, o siguiente:

e. 1 Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y

operacion de los controles internos que puedan afectar negativamente la capacidad

de IPG SECURITIES INC., para registrar, procesar y reportar informacion financiera,

e indicando a los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. ---
e. 2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros
empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos
de IPG SECURITIES INC.. o s —

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o

no de cambios significativos en los controles internos de IPG SECURITIES INC.., o

cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles
con posterioridad a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacién de acciones

correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la

empresa.
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Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia De ||

Mercado de Valores.

Para constancia le fue leida a los compareciente esta Declaracién Notarial en ||
presencia de los testigos instrumentales sefiores SIMION RODRIGUEZ BONILLA,
con cédula de identidad personal nimero nueve-ciento setenta y cuatro-doscientos ||
(9-174-200) y GRICELA EDITH HERRERA DE RANGEL, con cédula de identidad
personal numero nueve-noventa y ocho-seiscientos setenta y siete (9-98-677), l
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 I

y la firman todos ante mi, el Notario que doy fe.-----

JORGE EDUARDO VELEZ VELEZ
7 —
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SIMION RODRIGUEZ BONILLA GRICELA EDITH HERRERA DE RANGEL

Notario Irn Plécimo
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