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Estimado Licdo. Fabrega:

A fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo 8-2000 de
22 de mayo de 2000, Acuerdo 7-02 de 14 de octubre de 2002, Acuerdo 6-2001 y
Acuerdo 8-2013, le adjuntamos original y dos copias de la siguiente
documentacion:

Estados Financieros Auditados — Afio 2013,
Declaracion del Oficial de Cumplimiento,
Declaracion Jurada ante Notario Publico,
Anexo No.9 Certificacion de Auditoria

e o @ @9

De igual forma le adjuntamos un CD con la informacién de los Estados financieros
auditados al 31-dic-2013.

Agradeciéndole anticipadamente su atencion, de usted,

Atentamente,
INTELINVEST CASA DE VALORES, S. A.
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Patricia Boyd
Ejecutivo Principal

Adj.

Calle Ricardo Arias, Edificio Advanced 099, Piso 11, Oficinas C v D, Cindad de Panama
Teléfono: (507)396-1046 Fax: (507)396-1047
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CASA DE VALORES, S.A.
“Entidad Regulada y Supervisada por la Comision Nacional de Valores"

Panama, 24 de Marzo de 2014.

ICV-010-03-14

Licenciado

Ignacio Fabrega De Obarrio

Direccién de Supervision del Mercado de Valores
Superintendencia del Mercado de Valores
Ciudad.

Estimado Licenciado Fabrega De Obarrio:

Yo, Martin Sanchez S., panamefio, mayor de edad con cedula de identidad
personal 8-745-1901, dando cumplimiento a las disposiciones del Acuerdo 6-2001
del 20 de marzo de 2001, declaro que:

“Los Estados Financieros Auditados con el dictamen de los auditores
independientes correspondientes al periodo fiscal terminado el 31 de
Diciembre de 2013 de INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A., han sido
preparados con el conocimiento de que su contenido ser4 puesto a
disposicion del publico inversionista y del publico en general”.

Atentamente.

Marti a:mchez :
Oficial de Cumplimiento

Calle 50, Torre Global, Piso 31, Oficina 3104, Ciudad de Panama
Ieléfono: (507)830-5390 Fax: (507)830-5389
www.intelinvest.com.pa
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" A. VERGARA & CO.

CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
REPUBLICA DE PANAMA

) ANEXO No. 9
AUDITORIAS EN LAS CUENTAS DE LOS CLIENTES
DE LAS CASAS DE VALORES

CERTIFICACION DE AUDITORIA

Los suscritos, Lic. Patricia Bovd Ziiiga con Licencia No.64 y Lic. Abel Vergara C. con Licencia
No.1734, declaran y certifican, respectivamente que:

1) Se ha revisado en los libros de Intelinvest Casa de Valores, S.A., al 31 de diciembre de 2013
la cartera de valores de terceros y de efectivo, en administracién por cuenta y riesgo de clientes,

el siguiente activo financiero:

i) valores en custodia local 182,000
ii) valores en custodia internacional 14,850,984
iii) efectivo en custodios locales -

iv) efectivo en custodios internacionales -

V) efectivo en Bancos locales 459,814
vi) efectivo en Bancos Internacionales 192,497

2) Hemos cotejado el inventario de los valores emitidos por los custodios e instituciones bancarias
y certificamos que los activos financieros de terceros estian debidamente conciliados en los
libros Intelinvest Casa de Valores, S.A., registrados y segregados en cuentas de orden.

3) Hemos revisado que los activos financieros de terceros citados en el punto No. 1 no forman
parte del estado de situacion financiera de Intelinvest Casa de Valores, S.A. y estin
debidamente segregados de la posicion propia de Intelinvest Casa de Valores, S.A.

4) La entidad cuenta con la existencia de controles internos de conformidad con la definicion dada
en el Articulo 1 del presente acuerdo, y lo dispuesto en el articulo 3 del Acuerdo 8-2000 de 22
de mayo de 2000 (Texto Unico), para el manejo de las cuentas de inversién de los clientes.

OBSERVACIONES: *** Sin Observaciones ***

\

Ejecutivo Principal: == 7’:7 A- Contador Publico Autorizado:

Lic. Patricia Boyd Z. Lic. Abel Vergara C.
Licencia No. 64 Licencia No. 1734

APARTADO 0834-01757, PANAMA, REP. DE PANAMA. 'TL FONOS:S 0@’223-7015 (507) 223-7147 FAX: (507) 264-2881
2 etisite: www.avergara.com
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INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Auditados
Al 31 de diciembre de 2013

(Con el Informe de los Auditores Independientes)
“Este documento ha sido preparado con el conocimiento

de que su contentdo serd puesto a disposicion de! prblico
tnversionista y del piblico en general”
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A. VERGARA & CO.

CONTADORES PUBLICOS AUTORIZADOS

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE EMPRESA INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de INTELINVEST CASA DE
VALORES, S.A. (en adelante “la Compaiiia”), los cuales comprenden el estado de situacidn
financiera al 31 de diciembre de 2013, y los estados de ganancias o pérdidas y otro resultado
integral, cambios en el patrimonio de los accionistas y los flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha, y un resumen de politicas contables significativas y notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La administracién de la Compariia es responsable por la preparacién y presentacién razonable
de estos estados financieros, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera.
Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para
la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén libres de
representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea de fraude o error; seleccionar y
aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables
en las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién acerca de estos estados financieros con base
en nuestra auditoria.  Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros estan libres de representaciones erréneas de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca
de los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea
de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar
esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la empresa, a fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la empresa. Una auditoria
también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables hechas por la Administracion, asi como evaluar la presentacién en
conjunto de los estados financieros.

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

APARTADO 0834-01757, PANAMA, REP. DE PANAMA. TELEFONOS: (507) 223-7015 (507) 223-7147 FAX. (507) 264-2881
E-mail: avergara@cwpanama.net * website: www.avergara.com



Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de INTELINVEST CASA DE VALORES, SA., al 31 de
diciembre de 2013, y su desempefio financiero y flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

ic. ergara C.
C.P.A. No.1734
24 de febrero de 2014
Panama, Republica de Panama

A. VERGARA & CO.



Intelinvest Casa de Valores, S.A.

(Panama, Republica de Panama)

Estados de situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2013

(Cifras en balboas)

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Comisiones por cobrar - inversiones
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Bienes de uso, neto

Otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos corrientes:
Acumulaciones y otros pasivos
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Cuentas por pagar - accionistas
Total de pasivos no corrientes

Tota de pasivos
Patrimonio:
Acciones comunes

Capital adicional pagado
Gestion operativa acumulada

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Notas 2013 2012

3 269,378 252,552
4 158,411 :
427,789 252,552

5 46,226 49,897
6 5,400 3,200
51,626 53,097

479,415 305,649

7 2,131 3,646
2,131 3,646

8 40,615 23,081
40,615 23,081

42,746 26,727

9 300,000 300,000
9 238,950 138,950
(102,281) (160,028)

436,669 278,922

479,415 305,649

El Estado de situacién financiera, deben ser leido en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros.
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Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

Estados de resultados integrales

Por el ano terminado al 31 de diciembre 2013

(Cifras en balboas)

Ingresos financieros y operativos
Rendimiento por disponibilidades
Total de ingresos financieros

Gastos financieros y operativos
Gastos financieros

Total de gastos financieros

Margen financiero bruto

Otros ingresos operativos

Ingresos por honorarios y comisiones
Total otros ingresos operativos
Margen de intermediacion

Gastos generales y administrativos

Depreciacién y amortizacion
Total de gastos generales y administrativos

Gestion operativa del periodo
Impuesto sobre la renta:

Corriente

Total de impuesto sobre la renta

Gestion operativa neta del periodo

Los Estados de resultados integrales deben ser leido en conjunto con las notas que

Notas 2013 2012

15,759 10,577

15,759 10,577
(68,606) (17,867)
(68,6086) (17,867)
(52,847) (7,290)

326,888 90,520

326,888 90,520

274,041 83,230
10 (207,904) (168,985)
5 (8,390) (9,261)
(216,294) (178,246)
57,747 (95,016)

11 - -
57,747 (95,016)

forman parte integral de los estados financieros.
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Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panamad, Republica de Panama)

. Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas

Por el aino terminado al 31 de diciembre 2013
(Cifras en balboas)

=
Total de
= Acciones Capital Gestion operativa patrimonio de
Notas comunes  Adicional Pagado acumulada los accionistas
¥ Saldo al 1 de enero de 2012 300,000 138,950 (65,012) 373,938
Capital adicional pagado - s = -
~ Gestion operativa del periodo - . (95,016) (95,016)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 300,000 138,950 (160,028) 278,922
-
Saldo al 1 de enero de 2013 300,000 138,950 (160,028) 278,922
e
Capital adicional pagado - 100,000 = 100,000
B Gestion operativa del periodo . - 57,747 57,747
Saldo al 31 de diciembre de 2013 9 300,000 238,950 (102,281) 436,669
o
<
£
£
<.
-

El Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas deben ser leidos en conjunto con las
notas que forman parte integral de los estados financieros.
5



Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panama, Republica de Panam4)

Estados de flujos de efectivo

Por el ano terminado al 31 de diciembre 2013
(Cifras en balboas)

2013 2012
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Gestion operativa del periodo 57,747 (95,016)
Ajuste para conciliar la gestién operativa con el efectivo neto
de las actividades de operacién:

Depreciacién y amortizacion 8,390 9,261
Resultado de las operaciones antes de cambios en el
capital de trabajo 66,137 (85,755)

Comisiones por cobrar - inversiones (158,411)

Otros activos - 12,412

Acumulaciones y otros pasivos (1,515) (1,656)
Efectivo neto utilizado por las actividades de operacion (95,989) (74,999)
Flujos de efectivo de las actividades de inversién:

Adquisicion de bienes de uso, neta de disposiciones (4,719) -
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (4,719) -
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Cuentas por pagar - accionistas 17,534 23,081

Aumento de capital adicional pagado 100,000 -
Efectivo neto provisto en las actividades de financiamiento 117,534 23,081
Aumento (disminucién) neto en efectivo y equivalentes de efectivo 16,826 (51,918)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afo 252 552 304,470
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 269,378 252,552

El Estado de flujos de efectivo deben ser leidos en conjunto con las notas que
forman parte integral de los estados financieros.
6



Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panama, Republica de Panama)
Notas a los Estados Financieros Auditados

Al 31 de diciembre de 2013
(Cifras en balboas)

NOTA 1 - CONSTITUCION Y OPERACION

INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A. sociedad anénima constituida y existente
de conformidad con las leyes de la Republica de Panama4, inscrita en el Registro Publico en la
Ficha 650801, Documento 1517371 de la Seccién Mercantil con domicilio en la ciudad de
Panama, debidamente autorizada por la Comisién Nacional de Valores de Panama para
ejercer la actividad de Casa de Valores, mediante Resolucién CNV N° 328 del 22-10-2009
domiciliada en Panama.

Constituida con el propdsito de realizar asesoria de inversiones, en cuanto a la
determinacién del precio de valores, preparar y publicar estudios o informes sobre valores,
administrar cuentas de custodia, valores y dineros de clientes mantenidas con otros
intermediarios del mercado de valores local o internacional, ya sea en forma discrecional o0 no
discrecional, ademas de cualesquiera otras actividades que determine su Junta Directiva o los
accionistas de la sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013, la Junta Directiva estaba conformada por las siguientes
personas:

Director- Presidente Ibrahim José Velutini Sosa
Director- Vicepresidente Radul Alberto Novey Diez
Director- Tesorero Clara Cardenas Calderédn
Director- Secretario Luis Miguel Urbina Antonetti

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS
IMPORTANTES
Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacién de estos
estados financieros se presentan a continuacién:

a. Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB), y en cumplimiento con las normas y regulaciones emitidas por la
Superintendencia de Valores para propésitos de supervision.

b. Bases de medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

c. Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propia y en su
lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso
legal.
7



Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

d. Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e
Interpretaciones
A la fecha del estado de situacion financiera existen normas, modificaciones e
interpretaciones emitidas que no han sido aplicadas en la preparacion de estos estados
financieros:

o Enmiendas a la NIC 1 — Presentacién de los rubros de las otras utilidades
integrales, publicada el 16 de junio de 2011. La norma es efectiva para
periodos anuales comenzando en o después del 1 de julio de 2012. Se
permite su aplicacion mas temprana.

 NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma
parte de la primera fase del proyecto comprensivo del Comité de Normas
(IASB) para reemplazar la NIC 39. La norma es efectiva para periodos anuales
comenzando en o después del 1 de enero de 2015. Se permite su aplicacion
en fecha mas temprana.

e NIIF 13 Medicion del valor razonable, publicada el 12 de mayo de 2011, esta
nueva norma define lo que se considera como valor razonable, establece y
requiere revelaciones sobre dicha medicion. La norma es efectiva para
periodos anuales comenzando en o después del 1 de enero de 2013. Se
permite su aplicacién en fecha mas temprana.

La Junta Directiva considera que la adopcion de aquellas normas e interpretaciones,
que les sean aplicables en periodos futuros, no tendra un efecto material en los estados
financieros de la Compariia en el periodo de aplicacion inicial.

e. Efectivo y equivalentes de efectivo
Para los efectos de preparacién del estado de flujo de efectivo la Compafiia considera
la cuenta de efectivo, que no tiene restricciones para su utilizaciéon o no estan pignoradas.

f. Estimaciones contables
La administracién de la Compafiia ha efectuado ciertas estimaciones relacionadas con
informar activos, pasivos en la preparacion de los estados financieros de conformidad con
Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los resultados reales podrian ser distintos
a estas estimaciones.

g. Activos y pasivos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién financiera
de la Empresa cuando este se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

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, fuese o no facturado a la compaiiia.

h. Activos Financieros con Riesgo de Crédito Directo
El préstamo o financiamiento de margen “Margin Lending” es la Unica actividad de
financiamiento o préstamo de dinero que es natural e intrinseca de la activad bursatil de una
Casa de Valores. La cuenta de margen se estructura dentro del marco de un contrato de
“Linea de Crédito Discrecional” otorgada a un Cliente para el financiamiento destinado a la



Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

compra de titulos valores, basado en un porcentaje o margen de capital, que el Cliente aporta
inicialmente a la transaccién.

El concepto de préstamo o financiamiento de margen de titulos valores “Margin
Lending”, se esctructura desde un punto de vista de riesgo, en los dos riesgos tipicos del
mercado de capitales; esto es, riesgo de crédito emisor y riesgo de precio. El préstamo o
financiamiento de margen de titulos valores “Margin Lending’, se conceptualiza como un
financiamiento donde el riesgo de crédito ha sido completamente sustituido, a través del
riesgo de crédito emisor, por el riesgo de precio del portafolio de titulos valores financiado.

En términos de riesgo de crédito, el mercado de capitales toma el riesgo de crédito de
los que emiten instrumentos bajo las leyes especificas o riesgo de crédito emisor, y no riesgo
de crédito directo. Se entiende por riesgo de crédito emisor, el riesgo de incurrir en pérdidas
como resultado de la disminucion o pérdida del valor de los instrumentos de deuda y/o
acciones, por el deterioro crediticio del emisor.

El riesgo tipico del mercado de capitales es el riesgo de precio, esto es, el riesgo de
disminuir ingresos o incurrir en pérdidas, que nace de la variabilidad de los valores por los
factores de mercado o de los precios de los titulos adquiridos.

En linea con el concepto en términos de riesgo del préstamo o financiamiento de
margen de titulos valores “Margin Lending”, la fuente de pago primaria del crédito descansa
en los proventos y la pronta liquidacién del portafolio de titulos valores financiado por la Casa
de Valores al Cliente; y no en la capacidad crediticia del Cliente. Por tanto, el pago primario
del crédito descansa en el valor de mercado del portafolio de titulos valores, y en la facilidad
de liguidacion o liquidez del mercado de los titulos valores que componen el portafolio.

El valor del portafolio ha de ajustarse constantemente, de acuerdo a la fluctuacién del
precio de mercado de los valores del portafolio.

Los titulos del portafolio han de tener necesariamente un amplio establecido y liquido
mercado secundario, donde puedan ser rapidamente negociados.

A los efectos de permitir que la fuente primaria de pago de los préstamos o
financiamientos de margen de titulos valores “Margin Lending”, descanse sobre los proventos
y la pronta liquidacion de un portafolio de titulos valores, la Cuenta de Margen prevé un
préstamo o mutuo de los titulos valores financiados a la Casa de Valores por parte del
Cliente, y la remesa irrevocable de los débitos y créditos del mutuo y del saldo deudor en la
Linea de Crédito, mediante un contrato de caracter normativo entre la Casa de Valores vy el
Cliente.

La remesa de los débitos y los créditos se hace sélo para efectos de compensacion en
la estructuracién del producto de préstamo o financiamiento de margen de titulos valores
“Margin Lending”, que es el objeto de la Cuenta de Margen.

i. Bienes de uso, neto
Los bienes de uso estan valorados al costo. 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 util, se cargan a
gastos de ventas, generales y administrativos.




Intelinvest Casa de Valores, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

J- Depreciacion y amortizacion
La Compafiia utiliza el método de linea recta para depreciar los bienes de uso. La
depreciacion por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2013 asciende a la suma de
B/.6,364 (2012: B/.6,952)

La vida util estimada de los activos es como sigue:

% anual Vida atil
Mobiliario de oficina 20% 5 afos
Equipo de computo 33% 3 afios
Otros equipos de oficina 33% 3 afios
Software 10% 10 aflos

k. Deterioro de activos no financieros
A la fecha de cada estado de situacion financiera, la Compaiiia revisa los valores en
libros de los activos tangibles para determinar si existe alguna indicacién de que sus activos
hayan sufrido una pérdida por deterioro. Si existiere tal indicacién, el valor recuperable del
activo es estimado con el fin de determinar el alcance de la pérdida por deterioro. Donde no
sea posible estimar el valor recuperable de un activo individual, la Compafiia estima el valor
recuperable de la unidad generadora de efectivo al cual pertenece el activo.

Si el valor recuperable de un activo se estima que serd menor en su valor en libros, el valor en
libros del activo es reducido a su valor recuperable. Las pérdidas por deterioro son
reconocidas inmediatamente en el estado de resultados, a menos que el activo pertinente
haya sido registrado a su valor revaluado; en cuyo caso la pérdida por deterioro es tratada
como una disminucion de la revaluacién.

I. Pasivos financieros indexados
La Compania efectia contratos con terceros mediante los cuales actia como
mutuario, tomando prestados titulos valores con el compromiso de devolver a una fecha
pactada la misma cantidad de titulos valores con caracteristicas similares a los tomados en
préstamo, asi como cualquier pago de intereses, dividendos o amortizaciones de capital que
haya efectuado el emisor del titulo mientras dure el contrato, y la contraprestacién por la
operacion de préstamo (contratos mutuo o préstamos de valores).

m. Ingresos por Comisiones
Las comisiones por administracién y custodia, se reconocen como ingresos segun lo
establecido en el contrato firmado con la administradora y el agente custodio. Dichas
comisiones se reconocen como ingresos diariamente segun se van generando de acuerdo a
lo establecido en el prospecto informativo.

n. Patrimonio
Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor justo del bien recibido por Ia
Compaifiia.

o. Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta estimado se calcula sobre la renta neta gravable, utilizando
las tasas vigentes a la fecha y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios
anteriores.
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p- Baja de un activo financiero
Los activos financieros son dados de baja cuando la entidad pierde el control sobre
ellos y todos los derechos contractuales de esos activos. Esto ocurre cuando los derechos
son realizados, expiran o son transferidos.

q. Cuenta de custodia y activos bajo administracion

La Casa de Valores da el servicio de intermediacién y custodia de valores. Esta
actividad se ejerce al amparo de una licencia de Casa de Valores, por cuenta y riesgos de
clientes. Al 31 de diciembre de 2013 el valor de los activos mantenidos bajo custodia
ascienden a B/.15,685,295 (31 de diciembre de 2012: por B/.7,577,032) y la misma es
controlada en cuentas de orden que no son parte del estado de situacién financiera de la
Casa de Valores. Considerando la naturaleza de estos servicios, la Gerencia de la Casa de
Valores considera que no existe riesgo significativo de pérdidas para la Casa de Valores.

r. Uniformidad en la Presentacion de Estados Financieros Intermedios
Las politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados financieros
intermedios del periodo terminado al 31 de diciembre de 2013, han sido aplicadas
consistentemente por la Compafiia con aquellas utilizadas en la preparacién de los estados
financieros del periodo terminado al 31 de diciembre de 2012.

s. Autorizacion para la emision de los estados financieros
Los estados financieros de INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A. al 31 de
diciembre de 2013 (incluyendo el comparativo con el afio terminado el 31 de diciembre de
2012), fueron autorizados para su emisiéon por el Sefior lbrahim J. Velutini S., actual
presidente de la Compafiia en coordinacién y con la aprobacién de la Junta Directiva y de los
Accionistas, el 24 de febrero de 2014.

NOTA 3 - Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y depésitos a la vista en bancos e instituciones financieras al 31 de
diciembre de 2013 es de B/.269,378 (31 de diciembre de 2012: B/.252,552) detallado como
sigue:

2013 2012

Efectivo en caja — a la vista 100 100

En bancos e instituciones financieras — a la vista 19,278 2,452

En bancos e instituciones financieras — a plazo 250,000 250,000
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado

de flujos de efectivo _269378 _ 252,552

Al 31 de diciembre de 2013 y diciembre de 2012, el depdsito a plazo fijo se encuentra
en Banco Lafise Panama, S.A., y tiene un vencimiento de un afio y una tasa de interés anual
del 3.65%. El depésito a plazo fijo por la suma de B/.250,000 tiene fecha de inicio el 8 de
diciembre de 2013 y vencimiento el 8 de diciembre de 2014.

NOTA 4 - Rendimientos y comisiones acumulados por cobrar
Los rendimientos y comisiones acumulados por cobrar por servicios externos por un
monto de B/.158,411 (31 de diciembre de 2012: B/.0).
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NOTA 5 - Bienes de uso
El mobiliario y equipo se detalla a continuacion:

Mobiliario y
Equipos de equipo de Licencia

Costo cémputo oficina (Software) Total
Saldo al 1 de enero de 2012 7,190 9,613 54,535 71,338
Adiciones - - - -
Retiros - 250 - 250
Saldo al 31 de diciembre de 7,190 9,363 54,535 71,088
2012
Saldo al 1 de enero de 2013 7,190 9,363 54,535 71,088
Adiciones 1,456 3,831 - 5,287
Retiros - (1,263) - (1,263)
Saldo al 31 de diciembre de 8,646 11,931 54,535 75,112
2013

Mobiliario y
Depreciacién y Equipos de equipo de Licencia
Amortizacion cémputo oficina (Software) Total
Saldo al 1 de enero de 2012 2,912 1,734 7,534 12,180
Adiciones 2,396 1,872 4,993 9,261
Ajuste periodo anterior (429) 1,220 (1,041) (250)
Retiros - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 4,879 4,826 11,486 21,191
2012
Saldo al 1 de enero de 2013 4 879 4 826 11,486 21,191
Adiciones 1,526 1,872 4,992 8,390
Retiros - (694) - (694)
Saldo al 31 de diciembre de 6,405 6,004 16,477 28,886
2013
Valor segin libros
Al 1 de enero de 2012 4,278 7,879 47,001 __ 59,158
Al 31 de diciembre de 2012 2311 4537 ___43,049 _ 49,897
Al 1 de enero de 2013 2:317 4,537 43,049 49,897

Al 31 de diciembre de 2013 — 2241 — 5927 __38,058 __ 46,226

NOTA 6 - Otros activos
Los otros activos al 31 de diciembre de 2013 suman B/.5,400 (31 de diciembre de
2012: B/.3,200) detallados asi:

2013 2012
Deposito en garantia 5,400 3,200
Total —5.400 —3.200

NOTA 7 - Acumulaciones y otros pasivos
Al 31 de diciembre de 2013 la Comparia mantenia acumulaciones y otros pasivos por
B/.2,131 (31 de diciembre de 2012: B/.3,646) detallados de |a siguiente forma:
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NOTA 7 - Acumulaciones y otros pasivos, continuacién

2013 2012

Seguro social por pagar 2,131 2,351
Descuentos empleados por pagar - 1,295
Total 2,131 3,646

NOTA 8 - Cuentas por pagar - accionistas

La Compaiiia mantenia cuentas por pagar a los accionistas al 31 de diciembre de
2013 por la suma de B/.40,615 (31 de diciembre de 2012: B/.23,081).

Esta cuenta no genera cargos por intereses, ni tiene fecha especifica de vencimiento.

NOTA 9 - Acciones comunes

Al 31 de diciembre de 2013 y diciembre 2012 el capital en acciones se compone de mil
(1,000) acciones comunes nominativas, autorizadas, emitidas y en circulacion, con valor
nominal de B/.300 cada una.

Capital social 2013 2012
Acciones comunes con valor nominal de B/.300
cada una, autorizadas, emitidas y en circulacién

1,000 acciones. 300,000 300,000
Total capital social 300,000 _300,000
Capital adicional pagado 238,950 _138,950

Administracién de Capital
Mediante el Acuerdo N°8-2013, en su articulo tercero, modifica el Articulo N°4 del
Acuerdo 4-2011 de 27 de junio de 2011, sobre el capital total minimo requerido.

La Superintendencia del Mercado de Valores, mediante el Acuerdo N°8-2013 requiere
que la Compaifiia mantenga un patrimonio total minimo y libre de gravamenes de B/.350,000.

La politica de la Compafiia sobre la administracién de capital es la de mantener un
capital solido, el cual pueda sostener el futuro crecimiento del negocio. La Compaiia
reconoce la necesidad de mantener un balance entre los retornos al accionista y la
adecuacion de capital requerida por el ente regulador.

Al 31 de diciembre de 2013, la Compaiiia cumple con las disposiciones del Articulo 4,
del Acuerdo N°8-2013, sobre el total de capital total minimo requerido.

NOTA 10 - Gastos generales y administrativos

El detalle de gastos generales y administrativos al 31 de diciembre de 2013 por
B/.207,904 (2012: 168,985) es como sigue:
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NOTA 10 - Gastos generales y administrativos, continuacion.

2013 2012

Salarios y otras remuneraciones 61,590 60,000
Honorarios profesionales 22,007 26,161
Gastos de representacion 24,000 18,000
Comisién Nacional de Valores 5,250 5,250
Impuestos y contribuciones 5,848 7,937
Alquileres 24784 21,229
Prestaciones laborales 12,462 10,800
Otros gastos 22,757 5,411
Suscripciones 3,291 3,280
Servicios publicos 8,017 7,256
Utiles de oficina 269 847
Gastos legales 230 2,413
Combustible 14,400 -
Publicidad 2,999 401
Totales 207,904 168,985

NOTA 11 - Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la
Republica de Panama estan sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales por los
tres ultimos afios presentados.

De acuerdo a la legislacion fiscal panamefia vigente, las compafiias estan exentas del
pago de impuesto sobre la renta en concepto de los intereses ganados sobre plazos fijos, e
inversiones en titulos — valores emitidos a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. o
emitidos en el extranjero.

NOTA 12 - Custodia de instrumentos financieros
Al 31 de diciembre de 2013 la custodia de titulos valores y efectivo administrado de
terceros suman B/.15,685,295 (2012: B/.7,577,032)

La compafiia administra cuentas de custodia en las cuales sus clientes mantienen
depositadas inversiones en valores (principalmente acciones, bonos y otros instrumentos de
deuda).

2013 2012

Acciones 102,154 25,978
VCN'S 15,449 1,463,635
Bonos 14,915,381 5,188,937
Otros - 705
Efectivo en cuentas de clientes 652,311 897,777
Total 15,685,295 7,577,032

Todos estos activos se encuentran registrados fuera del estado de situacién financiera
de la compariia. De acuerdo a la naturaleza de estos servicios la administraciéon considera
que no existen riesgos significativos para la Compafiia.
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Nota 13 - Adecuacién de Capital
Relacién de Solvencia

Segun el Acuerdo No 8-2013 del 18 de septiembre de 2013, la relacién de solvencia
se expresa en términos porcentuales. Las Casas de Valores deberan mantener en todo
momento una relacion de solvencia minima del ocho por ciento (8%), del total de sus activos y
posiciones fuera del balance, ponderado en funcién de sus riesgos.

Plazo de Adecuacién. Aquellas casas de valores que al momento de la entrada en
vigencia del presente acuerdo, no cumplan con la Relacién de Solvencia exigida, dispondran
de seis (6) meses para adecuarlo.

Requerimientos Adicional de Capital por la prestacién del Servicio de Custodia.

Cuando las casas de valores ofrezcan el servicio de manejo de cuentas de custodia de
forma fisica o a través de terceros domiciliados o no, en jurisdiccién reconocida por la
Superintendencia, deberan de cumplir con los siguientes requerimientos minimos de capital
adicional a los exigidos en el articulo 4 del presente Acuerdo, a saber:

Requerimiento minimo de

capital adicional.
Servicio de Custodia Fisica (directa) o a través de un custodio
autorizado con domicilio en Jurisdiccién No Reconocida por la 0.10% del monto custodiado
Superintendencia.

Fondos de custodia

Servicio de Custodia a través de tercero autorizado con
domicilio en Jurisdiccion Reconocida por la Superintendencia
(ya sea de forma fisica o no).

0.04% del monto custodiado

Plazo de adecuacion. Aquellas casas de valores que al momento de la entrada en
vigencia del presente acuerdo, no cumplan con el capital adicional requerido, dispondran de
seis (6) meses para adecuarlo.

Coeficiente de Liquidez
Las casas de valores deberan mantener en todo momento un volumen de inversiones

en activos liquidos, como minimo el treinta por ciento (30%), de la totalidad de sus pasivos
exigibles con plazo residual inferior a un afio.

El coeficiente de liquidez de Intelinvest Casa de Valores, S. A, registrado durante el
periodo, es el siguiente:
Maximo B/.273,760 al 30 de septiembre de 2013
Minimo B/.268,739 al 31 de diciembre de 2013

Obligacién de montos a Reservar
El Acuerdo 8-2013, adiciona el Articulo 13-A al Acuerdo N4-2011 de 27 de junio de
2011, por la obligacién de montos a reservar, asi:

Las casas de valores deberan mantener en todo momento depésitos a la vista, o depésitos a
plazo no superior a noventa (90) dias en una entidad bancaria autorizada para operar en la
Republica de Panama y distinta a su grupo econémico, la suma equivalente al promedio de
los gastos mensuales generales y administrativos de los ultimos doce (12) meses
multiplicados por cuatro (4).
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NOTA 14 - Administracién del riesgo de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y
a un pasivo financiero de instrumento de capital en otra entidad. Algunas actividades de la
Compariia se relacionan con el uso de instrumentos financieros, el estado de situaciéon
financiera se compone principalmente de instrumentos financieros. Estos instrumentos
exponen a la Compafiia a varios tipos de riesgos.

La Junta Directiva ha aprobado una Politica de Administracion de Riesgos, la cual
identifica cada uno de los principales riesgos a los cuales esta expuesta la Compafiia. La
Gerencia Administrativa ha utilizado estrategias para administrar y establecer limites para
cada uno de los riesgos. Adicionalmente, la Compafiia esta sujeta a las regulaciones de la
Comisién Nacional de Valores de la Reptiblica de Panama en lo concerniente a capital neto y
liquidez, entre otros.

Los principales riesgos identificados por la Compaiiia son los riesgos de contraparte y
mercado, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de contraparte

El riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacién de transacciones de
compra o venta de titulos — valores u otros instrumentos por parte de otros participantes del
mercado.

Las politicas de la administracion de riesgo sefialan limites de contraparte, que
determinan, en cada momento, el monto maximo de exposicién neta a transacciones por
liquidar que la Compairiia puede tener con una contraparte.

La administracion de la Compafia es responsable de identificar a aquellas
contrapartes aceptables, teniendo en cuenta la trayectoria de cada contraparte respecto del
cumplimiento de sus obligaciones, asi como indicaciones sobre su capacidad y disposicion
para cumplir a cabalidad en el futuro.

Riesgo de mercado

En el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por
causa de cambios en la tasa de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios
accionarios y otras variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de los
mercados a eventos politicos y econémicos.

Las politicas de la administracién de riesgos disponen el cumplimiento con limites por
instrumentos financieros; limites respecto del monto maximo de pérdida a partir del cual se
requiere el cierre de las posiciones que causaron dichas pérdidas; y el requerimiento de que,
salvo por aprobacion de la Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos estén
denominados en Délares de los Estados Unidos de América o en Balboas.

Riesgo operacional .

El riesgo operacional surge al ocasionarse pérdidas por la falla o insuficiencia de los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados a
riesgos de crédito, y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y
regulatorios, del comportamiento de estandares corporativos generalmente aceptados.
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NOTA 14 - Administracién del riesgo de instrumentos financieros, continuacién.

Riesgo de liquidez

El riesgo surge de la administracion del capital de trabajo de la Compaiiia, los cargos
por financiamiento y los rembolsos del principal de sus instrumentos de la deuda. Es el riesgo
de que la Compafila encuentre dificultades en el cumplimiento de las obligaciones
relacionadas con sus pasivos financieros a su vencimiento, que se liguidan mediante la
entrega de efectivo u otro activo financiero.

17






=

-

|

EEE
% 1 ]

K UBLICA BE PANAMBRLIBLICA DE PANAMA
=) PAPELNOTARIAL

NOTARIA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

————— — - - - - -DECLARACION NOTARIAL JURADA - - - - - - - -
En mi despacho notarial, en la ciudad de Panama, Capital de la
Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre, a
los once (11) dias del mes de marzo del ano dos mil catorce
(2014), ante mi, RICARDO ADOLFO LANDERO MIRANDA, Notario Publico
Décimo del Circuito de Panama, portador de la cédula de identidad
personal numero cuatro-ciento tres-dos mil trescientos treinta y
siete (4-103-2337), comparecieron personalmente: IBRAHIM JOSE
VELUTINI SOSA, varon, mayor de edad, casado, venezolano, portador
del pasaporte numero cero tres dos nueve siete dos cero tres seis
(032972036) ; CLARA ISABEL CARDENAS CALDERON, mujer, mayor de
edad, venezolana, soltera, portadora del pasaporte namero cero
cuatro siete nueve cuatro dos tres cinco dos (047942352);
PATRICIA BOYD, mujer, mayor de edad, panamefia, portadora de la
cédula de identidad personal nUmero ocho-doscientos diecinueve-
dos mil doscientos nueve (8-219-2209), Presidente, Tesorera vy
Gerente General, respectivamente de INTELINVEST CASA DE VALORES,
S.A., sociedad anénima debidamente inscrita a la Ficha

seiscientos cincuenta mil ochocientos uno (650801), Documentc uno

| cinco uno siete tres siete uno (1517371), de 1la Seccidn de

Micropeliculas (Mercantil) del Registro Puablico, todos con
domicilio en Calle cincuenta (50), Torre Global Bank, pisc quince
(15), oficina mil quinientos cuatro (1504), Distrito de Panama,
Provincia de Panama, personas a quienes conozco y 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 Comisién Nacional de Valores de la Replblica de Panama, por
este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento de lo

siguiente:---a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el

e R e tas BT B ;
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Stad0 FiNanciero Anual terminado al 31 de diciempre de 2013.-——--

-b. Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen

informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de importancia,
ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban 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 © engafiosas a la luz de las circunstancias en

las gue fueron hechas—————rem e e e i e i e i e
a9 Que a sus Jjuicios los Estados Financieros Anuales vy
cualquier otra informacién financiera incluida en 1los mismos,
representan razonablemente en todos sus aspectos la condicidn
financiera y los resultados de las operaciones de INTELINVEST
CASA DE VALORES, S.A. para el periodo correspondiente al treinta
y unc (31) de diciembre de dos mil trece (2013).--=-===—-=-——--————

-d. Que los firmantes:———————————

da Han disenado los mecanismos de control interno que
garanticen que toda la informacién de importancia sobre
INTELINVEST CASA DE  VALORES, 5k, y sus subsidiarias
consolidadas, 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
INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A. dentro de los noventa (90) dias
previos a la emisidén 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
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-e.l Todas las deficiencias significativas que surjan en el
marco del disefio y operacién de los controles internos, que
puedan afectar negativamente la capacidad de INTELINVEST CASA DH
VALORES, S.A. para registrar, procesar y reportar informacién
financiera, e 1indicando a los auditores cualgquier debilidad
existente en los controles INLEEREE, —— === s s
--e.2 Cualquier fraude de importancia o no, que involucre a 1§
administracién u otros empleados que ejerzan un rol significativg
en la ejecucidén de controles internos de INTELINVEST CASA DH
VALORES, S.A. === m o m e e e e e e e e e e e
i =9 Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores
externos la existencia o no de cambios significativos en los
controles internos de INTELINVEST CASA DE VALORES, S.A. d
cualesquiera otros factores que puedan afectar en formg
importante tales controles con posterioridad a la fecha de sy
evaluacién, incluyendo la formulacidén de acciones correctivas con
respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de 14
M P @S ., == === e ——
—————————————————————————————————————————— Asi terminaron de
exponer los declarantes IBRAHIM JOSE VELUTINI SOSA, CLARA ISABEL
CARDENAS CALDERON vy PATRICIA BOYD leida como le fue esta
diligencia en presencia de los testigos instrumentales ANA
CASILDA RUIZ, con cédula de identidad personal numero ocho-cientg
cuarenta y seis-trescientos (8-146-300) y GIOVANI DE LA CRUZ, con
cédula de identidad personal numero ocho-trescientos treinta-
ciento setenta vy seis (8-330-176), ambos mayores de edad,
panamefios, vecinos de esta ciudad, a quienes conozco Yy SOOI
habiles para ejercer el cargo, la encontraron conforme, 1le

impartieron su aprobacién y la firman todos para constancia poy




|Fnte mi, el Notario que doy fe.

-1LOS DECLARANTES,

ot RIK /m/

OVANI DE LA CRUZ




